

















hizh bir gelisim icinde oldu-
gu gozlemleniyor. Siz bu
hizh gelismeyi neye bagh-
yorsunuz?

Delahaye: Butin yeni piyasalar gi-
bi, son yillarda TUrk sanat piyasasin-
da da hizli bir gelisme gézlemleniyor.
Yabanci alicilar artiyor, Turk koleksi-
yonerleri sanata gittikce daha ¢ok
yatinm yapiyor, bugin sanat piyasa-
sinin hacmi 100 milyon liralar buldu.
Sotheby’s’in Turk sanatinin uluslara-
rasi platformda yer almasina buyUk
katkisi oldugunu ddstndyorum.

Bu hizli gelisme zamanla olgun ve
oturmus bir piyasa yaratacak, dun-
yanin her yerinde bdyle gelismistir.
Bunun cok saglikl oldugunu dusu-
ndyoruz.

KY: Sanat alaninda yatirhm
yapanlara ve koleksiyoner-
lere tavsiyeleriniz neler
olur? Materyal olarak sa-

natsal yatirrmin temel ba-
sari kriteri sizce nedir?

Delahaye: Geng koleksiyonerle-
re verebilecegimiz en énemli tavsi-
ye, arastirma. Bir sanatci ile ilgileni-
yorsaniz, piyasasl hakkinda bilgi
toplamaniz gerek: internette sanat-
cllar ve sanatlari hakkinda her tarld
bilgiyi toplamak mudmkdn. Sot-
heby’s’in uzmanlari piyasanin duru-
mu hakkinda, koleksiyon baslatma
hakkinda yardimci olabilirler ama
sanat bir yatinm araci konusunda
tavsiye vermez.

KY: Dinyada sanat eserleri-
ne yatirnm yapan yatirim
fonlan hizla gelisiyor. Bu
tur fonlarin ulkemizde de
olusturulmasina yonelik il-
gi oldugunu duyuyoruz. Bu
konudaki gorus ve izlenim-
lerinizi alabilir miyiz?

Delahaye: Sanat ve liks Urtnler
alicilarinda yatirrm yapma dutsunce-

si olabilir. Sotheby’s yatirm hakkin-
da her ne kadar tavsiye vermese
de, koleksiyonerler sanati iyi bir ya-
tinm olarak gortyorlar. Sotheby’s’in
2010'da aldigi basarili sonuglar, sa-
nat piyasasinin ne kadar kuvvetli ol-
dugunun gostergesidir.

KY: Sotheby’s’in onimiiz-
deki donem projelerinden
bahseder misiniz?

Delahaye: Gelecek Turk Cagdas
Sanat muzayedemiz 7 Nisan 2011
tarihinde Londra’da olacak. 80’e
yakin eser topladik, cok ¢zen ile se-
cilmis eserlerin arasinda yabanci
koleksiyonlardan gelen Mubin Or-
hon tablolari 200.000-300.000 po-
und arasli, Burhan Dogancay’in de-
gisik doénemlerinden  120.000-
180.000 pound arasi eserler yer ali-
yor. Turk Sanat tarihinin 1950lerden
buglne kadar olusan ve Turk sanat
Uretimini guzel temsil eden bir su-
num yapmaya calistik.



Finans piyasasimin yriksek gelisme potansiyeli tilkemizde bir finans merkezi
olusumu girisimleri baglatirken, gelismis tilkelerde oldugu gibi finans
drinyast ile akademi dvinyasini biraraya getiren girisimler de umut veriyor.
Akademik sayfalarimizi bu birlikteliklere iki yeni érnege ayirdik. Sermaye

Piyasast Kurulu'nun Ozyegin ve Bilkent Universiteleri ile akademik
arastirma ve egitim alaninda ortak calisma anlasmalar: ve Is Yatirim in
Sabanci Universitesi isbirliginde ilk calismasini yapan Finans Atélyesi. ..

SPK Universiteler ile Akademik
Arastirma ve Egitim Alaninda
Mutabakat Anlasmalan Imzaliyor
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PK ile Ozyegin Universitesi

ve ihsan Dogramaci Bilkent

Universitesi arasinda “Aka-
demik Arastirma ve Egitim isbirligi-
ne lliskin Mutabakat Anlagmas!”
gerceklestirildi.

Anlasmalar, SPK Bagkani Prof. Dr.
Vedat Akgiray ile Ozyegin Universi-
tesi Mutevelli Heyeti Baskani Hisnu
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Ozyegdin tarafindan 21 Mayis 2010
tarininde; ihsan Dogramaci Bilkent
Universitesi Rektord Prof. Dr. Abdul-
lah Atalar tarafindan ise 3 Kasim
2010 tarihinde imzalandi.

Yapilan bu mutabakat anlasmalari ile
SPK ile Universiteler arasinda, SPK
meslek personelinin teorik bilgi biri-
kimini artirmak ve Universite 6grenci-
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Gerceklestirilen
anlasmalarla,
akademisyenler
SPK'nin ihtiyac
duydugu konularda
SPK uzmanlarina
egitim verecek ve
her iki kurumun
sahip oldugu bilgi
kaynaklar ortak
kullanima acilacak.

lerine pratik bilgi saglayarak egitim-
lerine katkida bulunmak amaciyla
karsilikli bilgi birikiminin paylasima-
sini saglayacak ortak arastirmalar
yapabilme zemininin olusturulmasi
hedefleniyor.

Gerceklestirilen anlasmalarla, aka-
demisyenler SPK’nin ihtiya¢ duydu-
gu konularda SPK uzmanlarina egi-



tim verecek ve her iki kurumun sahip
oldugu bilgi kaynaklari ortak kullani-
ma acllacak. Bunun yani sira SPK
bu Universitelerin 6grencilerine yaz
stajl imkani saglayacak ve hazirla-
diklar proje sonucunda stajyerlere
katilim sertifikasi verilecek. Ote yan-
dan yalnizca arastirmacilarin kullani-
mina sunulmak Uzere sermaye piya-
salarina iliskin verilere ulasiimasina
olanak taniyan bir veritabani sistemi
olusturulacak.

SPK uzmanlari ve akademisyenler
tarafindan ortaklasa gerceklestirilen
arastirmalar uluslararasi saygin aka-
demik ve profesyonel dergilerde ya-
yinlanacak.

Ayrica diger arastirmacilar da fi-
nans alaninda akademik calisma
yapmaya yoneltmek hedefiyle, SPK
ve Universiteler tarafindan hem yurti-
¢i hem de yurtdisi katiimcilara agik
arastirma yarismalari dtzenlenecek
olup SPK’nin uygun goérdigu konu-
larda, kurumlar tarafindan ortaklasa
olarak, devlet ve dzel sektodr calisan-
larna acglk seminerler duzenlene-
cek.

Devam eden isbirligi
calismalar dahilinde,
Ozyegin Universitesi
ile birlikte finansal
piyasalarda kurum ve
arac riski konusunda
software gelistirme
projesi baslatiimis olup,
finansal piyasalarda
erken uyari sistemi
konusunda ise
calismalar yuruataliyor.

Bu mutabakat anlasmalar kapsa-
minda SPK Arastirma Dairesi ile Oz-
yegin Universitesi Finans Miihendis-
ligi Merkezi ilk arastirma konusu ola-
rak “Ulke ve Kredi Riski’ni belirlemis
bulunuyor. Bu dénem icerisinde yU-
ruttlecek ortak ¢alismalarla 6zellikle
Avrupa bolgesinde olugsmaya basla-
yan Ulke risklerinin Turkiye'ye etkisi

arastirilacak. Bu sayede Turkiye’nin
finansal krizlere duyarlihigr o6lcule-
cek; ihsan Dogramaci Bilkent Uni-
versitesi Isletme Fakdltesi ile “Degi-
sik Yatinmei Gruplarinin Yatinm Stra-
tejileri” olarak belirlenen arastirma
konusu kapsaminda ise, Ozellikle
IMKB'de yatirnm yapan yabanci yati-
rnmcilann yatinm stratejileri ve bu
stratejilerin kuresel finansal kriz ile
iliskisi arastirilacak. Bu sayede kire-
sel finansal kriz 6ncesi ve sonrasin-
da degisen yatinm stratejileri ve bu
stratejilerin IMKB'ye etkisi 6lctlecek.
Arastirma sonuglar egitim ve semi-
nerler araciligi ile finans piyasasi ile
paylasilacak.

Devam eden igbirligi galismalarn da-
hilinde, Ozyegin Universitesi ile bir-
likte finansal piyasalarda kurum ve
arag riski konusunda software gelis-
tirme projesi baslatiimis olup, finan-
sal piyasalarda erken uyari sistemi
konusunda ise calismalar yaratulu-
yor. Bilkent Universitesi ile ortak ola-
rak 30 Aralik 2010 tarihinde duzenle-
nen “Halka Arzlarin Sirket Finansma-
ni Uzerine Etkisi” konulu workshop
ise en yakin tarihli ¢calismay! olustu-
ruyor.



IS YATIRIM FINANS ATOLYESI

Urkiye’de finans endustrisinde

calisanlarin verdikleri finansal

kararlarin derin akademik te-
meller Uzerine oturdugunu sdylemek
oldukca guctlr. Buna paralel olarak
finans akademi dunyasi da daha ¢ok
teorik calismayi tercih etmis ve bugu-
ne kadar finans endustrisi ile yakin
olarak ¢alisma firsatini bulamamistir.
Oysa finans bilimi bu iki kesimin birlik-
te rahatlikla calisabilecekleri bir alan-
dir. Nitekim finans endustrisi gelismis
Ulkelere bakildiginda, finans alaninda
akademi ve endustri cok yakin ¢alis-
maktadir. Bu birliktelik ¢ok verimli so-
nuclari da beraberinde getirmistir. Fi-
nans piyasasli hizla gelisen Turki-
ye'de de benzer bir yapinin olusmasi
kacinimazdrr.

is Yatinm olarak Sabanci Universite-
si'ni 9 ay 6nce ilk defa ziyaret ettigi-
mizde aklimizda bu iki tarafin nasil
birlikte calisabilecegi ve sinerji yarati-
labilecegi sorusu vardi. Sabanci Uni-
versitesi ile yaptigimiz gérismelerde,
cok degerli fikirler ortaya cikti ve bir-
likte calisabilecegimiz platformlarin
bir listesi hazirlandi. Finans alaninda
bu tdr bir endUstri-Universite igbirligi
bu perspektifte belki de ilk defa yapi-
lacagi icin, ilk adim olarak birlikte bir
konferans duzenlemenin iyi bir bas-
langic olacagl konusunda hemfikir
kalindi. Bu konferansta Universite ve
endustriden 6ncelikle Turk piyasasi-
na yonelik makalelerin Uretilmesi ve
bunlarin Universite ve endUstri katilim-
cllarinin bulundugu bir konferansta
sunulmasi planlandi. Bu konferansin
ilk amaci Universite ve enddstrinin bir-
likte calismasini mimkin kimak ve
hem endustrinin kullanacag fikirlerin
Uretiimesi hem de akademinin arastir-
malarinda piyasa tecrtbesinden fay-
dalanmasini saglamakti. Diger bir
amag ise, piyasa profesyonellerinin
verdikleri finansal kararlari daha bi-
limsel bir baza oturtabilmek, Universi-
tenin ise yaptigi arastirmalarda ger-
¢cek hayat verilerini ve kosullarini dik-
kate alarak bilimsel ¢calismalarin sekil-

kurumsal yatnme

Hakan Yamacgoguz, CFA
Mudar
Sayisal Stratejiler ve Arbitraj
is Yatinm Menkul Degerler A.S.

Universite-endiistri
isbirliginin faydalari
daha hazirlik safhasinda
kendini gostermeye
basladi ve akademik
bazda yazilan
makaleler, piyasa
profesyonellerinin
gorusleriyle sekillendi,
gercek hayata yaklasti.

lendirilmesine yardimci olmakti.

Sabanci Universitesi ile s6z konusu
konferansin dizenlenmesi konusun-
da mutabik kalindiktan sonra makale-
lerin hazirlanmasi streci basladi. Uni-
versite-endUstri igbirliginin  faydalari
daha hazirlik safhasinda kendini gos-
termeye basladi ve akademik bazda
yazilan makaleler, piyasa profesyo-
nellerinin gorusleriyle sekillendi, ger-
cek hayata vyaklast. 26 Kasim
2010’da gergeklestirdigimiz konfe-

ransta bes adet makale sunuldu. Her
makale, sunulduktan sonra 6nce bir
akademik tartismaci daha sonra da
bir is hayat tartismacisi tarafindan
akademik ve is hayati perspektifi ile
elestirildi. Elestirilerin ardindan, diger
konferans katilimcilar makale ile ilgili
sorularini sordular ve elestiri ve bege-
nilerini belirttiler.

Is Yatinm Finans Atélyesi'nde sunulan
makaleler séyledir:

1) Post-takeover Performance of Tar-
get Firms, Gudl Demirtas, Sabanci
Universitesi

2) Seasonal Effects in the Turkish
Stock Market, Alper Erdogan, Saban-
c1 Universitesi

3) Profitability of Investment Strategies
in the Istanbul Stock Exchange, Baris
Korcan Ak, Sabanci Universitesi

4) Stock Price Reaction to Bonus
Share Issues. Searching for Traces
of Rationality, Mehmet Beceren, s
Yatinm Menkul Degerler A.S.

5) Forecasting Economic Fundamen-
tals and Stock Retruns with Stock
Market Order Flows: Macro informati-
on in a micro measure, Volkan Kaya-
cetin, Ozyegin Universitesi

Konferans sonunda Baris Korcan
AK'Iin  “Profitability of Investment
Strategies in the Istanbul Stock
Exchange” isimli makalesi is Yatinm
Finans Atélyesi'nin en iyi makalesi
secildi.

is Yatinm Finans Atélyesi'nin son de-
rece basarill gectigini ve amacina
ulastigini dustntyoruz. Boylelikle fi-
nans alanindaki endustri-akademi is-
pbirliginin ilk adimlarr atilmig oluyor.
Onumizdeki yillarda da is Yatinm Fi-
nans Atolyesi'ni ve benzeri calismala-
rn hem Is Yatirm hem de diger finans
kuruluslari/Universiteler bunyesinde
gbrmeyi umuyoruz. Butin bu calig-
malarin finans piyasamiza ve akade-
mi dinyamiza olan pozitif sonuclarini
onimuzdeki yillarda hep birlikte ya-
sayacagiz.

Konferans makalelerine ulasmak is-
teyenler www.finansatolyesi.com
adresini ziyaret edebilirler.



YATIRIMCI
KITAPLIGI

Derleyen: Levent Giirses

Kuresel ekonominin gizli fay hatlar

Ekonomisini Tehdit Etmektedir? (Fault

Lines: How Hidden Fractures Still Threaten
the World Economy) yilin bir diger 6dullu kitabi.
Kuresel finansal krizi ortaligi kasip kavurmadan
6nce uyaran Raghuram Rajan'in bu kitabi 2010
Financial Times/Goldman Sachs Yilin Is Kitabi
Oduld'nd aldi.

Fay Hatlari: Gizli Catlaklar Hala Nasil Dunya

Simdilerde dinya ekonomisi canlanmaya
cabalarken, mantiksiz riskler alarak faturayr hep-
imizin 6demesine neden olan birka¢ hirsli
bankaciyr suclamak cekici olabilir. Ancak, Rajan
bu kitabinda ekonomideki gizli bozukluklarin da
ayrica suglanmasi gerektigini vurguluyor ve
eger onarlmadigi takdirde daha siddetli bir
krizin bizleri bekledigi konusunda uyari yapiyor.

Rajan, uzun yillar IMF'nin kidemli ekonomisti ve
Hindistan Bagbakani'nin ekonomik danisman
olarak gorev yapti. Halen Chicago Universite-
si'nde finans profesort olarak akademik hayatini
strdiren  Raghuram  Rajan, kitabinda
bankacilar, huktmet yetkilileri ve hatta siradan
ev sahipleri tarafindan alinan bireysel kararlarin
nasil finansal erimeye neden oldugunu
anlatirken, kuresel finansal mekanizmanin da
nasil bozuldugunu irdeliyor. Risklerin hala

devam ettigini, kdresel ekonomik blyUumenin
tamamiyla asin borclu Amerikan tuketicisine
dayall olmasindan dolayi fay hatlarinin gittikce
derinlestigini de vurguluyor.

ABD'de artan esitsizligin ve zayif sosyal gliven-
lik aginin; daha kolay kredi verme ve yeni is
alanlarinin yaratiimasi konusunda buytk bir
siyasi baski yaratacagini, bunun da uzun vade-
de ekonominin sagligina blyuk tehdit olustura-
cagini ifade ediyor. Bireysel tercihlerin bir araya
geldiginde nasil ekonomik erimeye yol actigini
anlatan Fay Hatlari, refahin géstergesinin tama-
men para olmasini da elestiriyor.

Rajan, refahin yeniden insa edilmesi ve daha
istikrarli bir dinya ekonomisi icin ¢ok zor karar-
larin alinmasi gerektigini dile getiriyor ve finans
reformu ve bankaciligin gelecegi konusunda
Onerilerde bulunuyor.

‘Bay Kahin" Nouriel Roubini, Fay Hatlari icin
‘muhakkak okunmal" derken, New York Times
ise, 'ciddi ve dusunduren" bir kitap olarak
yorumluyor. Financial Times ise, kitaptaki "poli-
tikacilar sancili reformlardan yana tavir koy-
madigi strece dinyanin yeni bir kargasa déne-

mine yuvarlanacag@" uyarisina dikkat ¢ekiyor.

RAGHURAM G. RAJAN

Fault Lines: How Hidden
Fractures Still Threaten the
World Economy

Raghuram Rajan
Princeton University Press
Mayis 2010

272 Sayfa

Sisirilmis: Para ve Bor¢c Amerikan riiyasini nasil insa etti

isiriimis: Para ve Bor¢ Amerikan Ruyasi'ni

Nasil Insa Etti (Inflated: : How Money and

Debt Built the American Dream) Amerikan
finans tarihi konusunda bir baska calisma. The
Economist'in tanimlamasiyla; maliye, para politikasi
ve bankacilik konusunda okuyucuyu iki yliz yildan
fazla bir tarihi dénemde yolculuga cikariyor.

Amerikalilar Avrupali ilk yerlesimcilerin puriten kok-
lerinin bir yansimasi olarak para konusunda kendi-
lerini oldukca o6lcult ve sagduyulu gorurler. Ancak
finansal enstrimanlarn da destegiyle gelirlerinin
Otesinde bir yasam tarzi izledikleri de bir gergekiir.
Ayrica finansal elit de 1840Q'larda altina hicum guiin-
lerinden baslayarak fazlasiyla hirsli bir yolda ilerle-
mistir. Bu sekilde 21. yUzyilin basindaki gayrimenkul
balonuna kadar gelindi.

Christopher Whalen'in  kaleme aldigi  kitap;
¢ogumuzun gunimuzun sorunlari olarak kabul ettigi
para, enflasyon ve kamu borcunun yaklagik 200 yillik
bir dénemde nasil Amerikan yasam tarzinin
unsurlarindan biri haline geldigini anlatiyor. Kitapta
vurgulandigr gibi bu politikacilarin strekli vaad ettik-
leri sekilde bir glinde alinacak kararlarla ¢ozulecek

bir sorun da degildir.

Kitapta glinimuzin énde gelen finans endustrisi lid-
erleri ve insider'larla da gortsler yer aliyor.
Onuimiizdeki yillarda ABD Dolan'nin degeri, gelecek
nesillerin reel gelirinin ne olacagl konusunda
tartismalar da bulunuyor. Ayrica Federal Reserve'in
(ABD Merkez Bankasi) gelecedi ve onumuzdeki
yillarda oynayacag rol Gzerine Onerilere de yer ver-
iliyor.

Ludwig von Mises Institute'un Baskani Douglas
French, Whalen'in finans sektordndeki kétt adamlari
mimledigini ve kitapta hizla akan Amerikan para ve
finans tarihini kolaylikla izlemenin mdmkdn oldugunu
vurguluyor. French'e goére, ABD'yi finansal uguru-
mun esigine getiren nedenlerin gergek Gykusunu
okumak isteyenler icin bu kitap ideal.

Kitabin yazarn Whalen, Bloomberg, CNBC gibi
kanallarda duzenli olarak goztken ve ABD'nin en
¢ok gorlstne bagvurulan finansal uzmanlarindan
biridir. Bankacilik kredi notu ve danigsmanlik firmasi
Institutional Risk Analytics'in kurucusu ve yodnetici
mUduradur. Ayrica sirketin populer haber bulteni
Institutional Risk Analyst'in de editéradur.

et TR

MW MONTY AN DEET -
MILT THE AMERICAN DREAM

R. CHNISTQOMER WNALEN
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Inflated: : How Money and
Debt Built the American
Dream

R. Christopher Whalen
Wiley

Aralik 2010

393 Sayfa

kurumsal yatinmc
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Sirketler Amerikasi'nin kurucusunun oykusii
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The First Tycoon: The Epic
Life of Cornelius Vanderbilt

T.J. Stiles
Knopf
Nisan 2009
736 sayfa

yollarinin krali olan Cornelius Vanderbilt'in ev-

rim yaratan, heyecan verici biyografisi kazan-
dig Pulitzer Odulu ile dikkat cekiyor. T.J. Stiles ta-
rafindan kaleme alinan ilk Parababasi: Cornelius
Vanderbilt'in Destansi Yasami (The First Tycoon:
The Epic Life of Cornelius Vanderhbilt) 2010 Pulitzer
Biyografi dalinda en iyi kitap 6dulunt kazandi.

1 800’lerde ABD’de buharli gemilerin ve demir-

New York Times'ta Dwight Garner imzasiyla ya-
yimlanan elestiri yazisinin bashgiyla "Sirketler
Amerikasi'ni kuran kudretli isadami" Vanderbilt,
John D. Rockefeller'dan sonra tim zamanlarin en
zengin ikinci Amerikali isadami Unvanina sahip.
Servetinin 2007 yili itibaryla 143 milyar dolar ola-
cagl hesaplaniyor. Vanderbilt, 1794-1877 yillar
arasinda yasadi. Hollanda kokenli ¢iftci bir aileden
geliyordu ve kisa bir egitim yasami oldu. Bu efsa-
ne isadami Manhatttan ile Staten Island arasinda
buharli gemi isletmeciligi ile basladigi isyasamini
okyanusu asan buytk buharli gemiler ve ardindan
New York ve cevresindeki demiryollarinin isletme-
ciligi ile surdurdu. 1880' yilardan itibaren Ameri-
ka'nin dort bir yanindaki demiryollarini kontrolU al-
tinda bulunduran Vanderbilt, servetinin buytk bo-
IUmUnU bu alandan elde etti.

Polemik gazetecisinin kaleminden

GRITTOPIA

MATT TAIBBI

=

Griftopia: Bubble Machines,
Vampire Squids, and the
Long Con That Is Breaking
America

Matt Taibbi
Spiegel&Grau
Kasim 2010
272 Sayfa

<urumsal yatnme

BD'nin en iyi polemik gazetecilerinden
Abiri olan Matt Taibbi, bu kez Wall Street'i

ve son 10 yilda Amerikan halkina yénelik
olarak islenen yolsuzluk suclarini provokatif bir
bicimde kaleme almis. Mortgage piyasasindaki
¢OkuUs, bir avug bankacinin sisirdigi emtia ve tek-
noloji balonlari, Goldman Sachs’in batisl ve ya-
zara gore artik Amerikan halkinin temsilcisi ol-
mayan hikumet bu kitabin baslica konulari.

Sahtekarlik Cilginligi: Képuk Makinalarl, Kan
Emici Vampirler ve Amerika'yl Cékerten Diizen-
bazliklar (Griftopia: Bubble Machines, Vampire
Squids, and the Long Con That Is Breaking
America) Rolling Stone dergisi editorlerinden
Matt Taibbi'nin dérdinct kitabr.

Publishers Weekly dergisi kitap i¢in “6nemli ve
okumaya deger” yorumunu yapiyor. Bookforum
dergisi ise, Taibbi'yi her zaman oldugu gibi faz-
lastyla 6fkeli buluyor.

Vanderbilt'in "dogru zamanda dogru yerde bulun-
dugunu" yazan T.J. Stiles, glicl ve zekaslyla mo-
dern kapitalizmi yaratan hirsli bu isadaminin yasa-
mini aktarirken, diger yandan Amerikan tarihini de
yansitiyor. I¢ savas, altin ¢ilginligi, demiryolu déne-
mi, Manhattan'in sekillenmesi Vanderbilt'in girisim-
ci bir isadami olarak yer aldigi ve fazlasiyla para
kazandigi dénemler arasinda yer aliyor.

Stiles’in alti yil stren arastirmanin sonucunda yaz-
digi kitapta, rekabet etmeyi seven bir isadami olan
Vanderbiltin o dénemdeki buharli gemi yarislarin-
da ya da demiryolu kapismasinda rakibi isadamla-
rni batirmakta blydk keyif aldigi vurgulaniyor. Ki-
tabin son boélimunde, yasalarla da basi pek hos
olmayan Vanderbilt'in New York’un ana demiryolu
hatlarini ele gecirmekte hisse senedi fiyatlarinda
manipulasyon da dahil olmak Uzere cephaneligin-
deki tum “silahlan” kullanmasi anlatiliyor.

The Kansas City Star, kitap icin, "anitsal bir biyog-
rafi derken" Boston Globe, T.J. Stiles'in bir devi tam
anlamiyla yansittigi vurguluyor. The New York Ti-
mes Book Review'daki Michael Kazin imzali yazida
ise, Stiles'in hem iyi bir gazetecinin canliigi hem de
bir akademisyenin analitik dikkati ile kaleme aldigi
biyografinin Amerikan elitlerinin tarihi Gzerine du-
stinmek icin verimli bir yol oldugu ifade ediliyor.

Wall Street

Matt Taibbi, kitabinda FED eski baskani Alan
Greenspan’a “YeryUzindeki en asagilik adam”
bashdi ile bir bélim ayirmis. Kitabin diger bo-
[tmleri; Sicak Patates; BuyUk Amerikan Mortga-
ge Scam, Blytk Patlama: Emtia Balonu, Tase-
rondaki Otoban: Ulke Fonlari, Trilyon Dolarlik
Yardim Konseri: Saglik Reformu ve Goldman
Sachs’in anlatildigr Blyuk Amerikan Képuk Ma-
kinasi basliklarini tasiyor.

Taibbi, Greenspan’i bu derece kati bir bicimde
suclamasinin nedenini, FED Bagkani gérevden
ayriimadan énce gerceklestirecedi cok kiguk ya-
sal duzenlemelerle finans piyasalarinin icinin bo-
saltimasini 6énleyememesi olarak dile getiriyor.
Ancak, Beyaz Saray ile Wall Street arasindaki da-
nisikli dévistn ABD'nin buydk bir kumarhane ha-
line gelmesine neden oldugunu ve ¢alisan Ame-
rikallarin evlerini, tasarruflarini dolandiricilara
kaptirdigini ifade ediyor. Buna karsilik serveti yuk-
sek kesim yaptigi sahtekarliklar ile 6dullendirilmis.



UCITS Pazarinda Trendler

Net satislar

Avrupa Yatirm Fonlari ve Portfoy Yonetimi Birligi (EFAMA) 2010 3.ceyrek verilerine goére, UCITS fonlarinda toplam net
para girisi 46 milyar Euro olarak gerceklesmistir. UCITS fonlarinda 2008 yili son ¢eyreginden beri ilk defa 2010 yili 2.¢ey-
rek dénemde 28 milyar Euroluk net para c¢ikisi yasanmisti. 2010 yili 1.ceyrekte ise 49 milyar Euroluk net para girisi ol-
mustu.

2010 yilinin Gguncl ¢eyrek déneminde en fazla para girisi 37 milyar Euro ile bono fonlarinda gértimastur. Bono fonlari-
ni 13 milyar Euro ile dengeli, 8 milyar Euro ile diger fonlar takip etmistir. Hisse fonlarinda ise 2.ceyrek dénemdeki 12 mil-
yar Euroluk para ¢ikisindan sonra 3.¢eyrekte 4 milyar Euro para girisi gerceklesmistir. Ayni dénemde en fazla para ¢iki-
sl ise 16 milyar Euro ile para piyasasli fonlarinda gortlmustdr. Para piyasasi fonlarindan ¢ikis 2009 yili 2.¢eyrekten bu ya-
na devam etmektedir.

Net Satislar (milyar EURO) Bu dénemde 14.Uye Ul'ke nfet para girisi agiklamis-
2009 tir. Agiklanan verilere gore, Ulkeler bazinda 2010 yi-

UCITS fonlari c1 c2 C3 c4 linin GgUncd geyreginde 1 milyar Euro Gzerinde net
Hisse Senedi -4 - para girisi olan Ulkeler sirasiyla Liksemburg (42
Dengeli 10 |17 19 19 20 21 13 milyar Euro), ingiltere (19 milyar Euro), isvicre (4,6
Bono -4 20 34 23 41 10 37 . ’ ) T ’
Para Piyasasi 50 | 25 9 61 38 | 51 | -16 milyar Euro) ve Almanya (2,8 milyar Euro)'dir.

Diger -13 4 1 -1 6 4 8 Ayni dénemde Fransa'da ise 14 milyar Euro para
Toplam 21 31 71 2 49 28 | 46 cikisi gerceklesmis olup, cikisin 10 milyar Euroluk

kismi para piyasasi fonlarindan kaynaklanmaktadir.
Bu dénemde net ¢ikisin 1 milyar Euro’dan buayuk ol-
dugu diger Ulkeler ise sirasiyla ispanya (4,1 milyar
Euro) ve italya (4,0 milyar Euro)drr.

Kategorilerine gore UCITS Varliklarinin Dagiimi

2010 yilinin UgUncd ceyreginde hisse fonlari net aktif degeri, dnceki ceyrege gére %4,9'luk artisla 1,715 milyar Euro’ya yukselmis-
tir. Hisse fonlarindaki artisi %4,2'lik artisla dengeli fonlar (857 milyar Euro) ve %3,9’luk artisla bono fonlar (1,253 milyar Euro) takip
etmektedir. Ayni dénem itibariyla, para piyasasi fonlari ise %3,2 oraninda dususle 870 milyar Euro’ya gerilemistir.

UCITS Kategorilere Gore Varliklarinin Dagilimi"!
UCITS tiirleri 30/09/2010 30/06/2010 gére degisim 31/12/2009 gére degisim
EUR m Pay EUR m Pay(2) EURm % degisim(3)
Hisse 1,715 34% 80 4.9% 138 8.8%
Dengel 857 17% 35 4.2% 94 12.3%
Toplam Hisse ve Dengeli 2,572 51% 115 4.7% 232 9.9%
Tahvil 1,253 25% 47 3.9% 188 17.7%
Para Piyasasi 870 17% 29 -3.2% -108 -11.0%
Fonlarin Fonu(® 74 1% 3 3.9% 1 1.2%
Diger 233 5% 8 3.7% 37 18.9%
Tiim fonlar 5,001 100% 144 3.0% 350 7.5%
(Irlanda ve Hollanda dahil) 5,777 - 170 3.0% 463 8.7%
(1) irlanda ve Hollanda ve_rileri bulunmamaktadir. (2) Haziran 2010 sonu-Eyliil 2010 sonu. (3) 2009 sonu- Eyliil 2010 sonu.
(4) Fransa, Luksemburg, Italya ve Almanya'da bulunan fon sepetleri haric, bunlar diger fonlar icerisinde bulunuyor.

kurumsal yatnme



efama

European Fund and Asset Management Association

Avrupa Fon Endstrisi Net Varlik Degerleri

EFAMA'NIn yayinladigr 2010 yili GgUncd ceyrek istatistiklerine gére, Avrupa Yatinm Fonlar Sektérd’nde yatinm fonlari bu-
yUukligu %3,2 oraninda artarak 7,49 trilyon Euro’dan 7,73 trilyon Euro’ya ytkseldi. Buna gore, net aktif deger UCITS'lerde
%3,0 artisla 5,78 trilyon Euro'ya, non-UCITS'ler de %3,3'lik artisla 1,95 trilyon Euro’'ya ytkseldi.

2010 yili 3.¢eyreginde UCITSlerin toplam yatirmlar i¢erisindeki pay 5,78 trilyon Euro ile %75 seviyesinde gerceklesmis-
tir.

2009 yili sonundan bu yana UCITS'ler %8,7, non-UCITS ler ise % 11,7 oraninda blyumustar. Eyldl 2010 déneminde UCITS
fon sayisi 36,077, non-UCITS fon sayisi ise 16,754’e ulasmistir.

Avrupa Fon Endiistrisinin Ulkeler Bazinda Net Varlik Degerleri Tablosu
Uye Olkeler EURm 2080 Pay EUR 20/06/20°}:odegisim(1) R 0% degisim®@
Avusturya 146,660 1.9% 143,659 2.1% 138,603 5.8%
Belcika 95,475 1.2% 93,734 1.9% 96,950 -1.5%
Bulgaristan 200 0.0% 188 6.4% 179 11.3%
Cek Cumhuriyeti 4,878 0.1% 4,560 7.0% 4,426 10.2%
Danimarka 124,009 1.6% 119,706 3.6% 109,612 13.1%
Finlandiya 59,440 0.8% 56,026 6.1% 54,251 9.6%
Fransa 1,406,409 18.2% 1,389,802 1.2% 1,421,395 -1.1%
Almanya 1,106,153 14.3% 1,062,891 4.1% 1,019,672 8.5%
Yunanistan 8,299 0.1% 8,140 2.0% 10,279 -19.3%
Macaristan 13,448 0.2% 12,284 9.5% 11,071 21.5%
irlanda 885,710 11.5% 861,363 2.8% 748,629 18.3%
italya 239,973 3.1% 242,708 -1.1% 257,804 -6.9%
Lihtenstayn 28,786 0.4% 27,908 3.1% 24,592 17.1%
Liuksemburg 2,083,740 27.0% 2,010,637 3.6% 1,840,993 13.2%
Hollanda® 80,800 1.0% 80,800 - 79,020 2.3%
Norvec 54,258 0.7% 50,935 6.5% 49,925 8.7%
Polonya 27,170 0.4% 24,142 12.5% 22,592 20.3%
Portekiz 26,955 0.3% 27,397 -1.6% 28,463 -5.3%
Romanya 2,864 0.0% 2,828 1.3% 2,587 10.7%
Slovakya 3,669 0.0% 3,579 2.5% 3,418 7.3%
Slovenya 2,179 0.0% 2,193 -0.6% 2,239 2.7%
ispanya 177,310 2.3% 179,763 -1.4% 194,520 -8.8%
Isvec 150,443 1.9% 138,500 8.6% 126,402 19.0%
isvicre® 240,451 3.1% 232,517 3.4% 158,450 51.8%
Tarkiye 17,567 0.2% 17,817 -1.4% 16,281 7.9%
ingiltere 741,192 9.6% 701,213 5.7% 638,312 16.1%
Tiim fonlar 7,728,037 100.0% 7,495,290 3.1% 7,060,664 9.5%
UCITS varliklari 5,777,312 74.8% 5,607,594 3.0% 5,314,674 8.7%
Non varliklar 1,950,725 25.2% 1,887,696 3.3% 1,745,990 11,7%
(1) Haziran 2010 sonu- Eylil 2010 sonu. (2) 2009 sonu- Eyltil 2010 sonu. (3) Haziran 2010 sonu Hollanda verileri.
(4) 2009 yili sonundan bu yana devam eden varlik artisi Isvicre'ki fon sayisi artisindan kaynaklanmaktadir.

urumsal ya



SEKTOR VERILERI
KORUMALI FONLAR

ANAPARA GARANTILI VE KORUMALI FONLAR

2010’DA HIZLI BUYUDU

Kriz etkilerinin giderek azaldigi 2010 yilinda, dusen faizler ve Turkiye'ye artan glven ile yatnmcilarin tercihlerinde
farkliliklar gézlemlenmeye baslarken benzer bir sekilde yatinm fonlarinda da farkli gelismelerin yasandigi bir yil oldu.
Yilbasinda 30,081 milyar TL olan yatinm fonlari pazari 2010 sonu itibariyle %9’un Uzerinde buyUyerek, 32,886 milyar

TLl'ye ulasti.

32,886
30,081

23,026 23,294

5260 5398

1,066 1,524

Bilesik

Likit Valorli A Tipi

Kaynak: Rasyonet - milyon TL

Anapara garantili ve koruma amacli fonlarin ardindan ha-
cim olarak en ydksek buydme %43 ile A tipi fonlardan
kaynaklanirken, B tipi valorlt fonlarda ise nispeten daha
az blylme kaydedilerek %3, likit fonlarda ise %1 artis
gerceklesti.

Anapara garantili ve koruma amagli fonlarin yapisi agir-
likli olarak portfdylerine satin aldiklari tahvil ve bono ile
opsiyon kontratindan olusmakta. Tahvil ve bono anapara
korumasini, opsiyon kontrati ise getiriyi saglarken, 6zel-
likle opsiyon kontratinin fona hak sagladigr dayanak var-
ligin Fon’un yatinm dénemindeki performansi, Fon'un ge-
tirisi acisindan 6nem kazanmaktadir. Anapara garantili ve
koruma amagl fonlarin dayanak varliklari altin, déviz, fa-
iz ve emtia endekslerinin yani sira belirli emtialardan olu-
san sepetler veya alt emtia endeksleri beraberinde yati-
rimcilarin risk almaya kacindigi hisse senetlerinden olu-
sabilmektedir.

Dayanak varligin yani sira fonlarin belirli stratejileri bulun-
makta ve bu stratejiler getiriyi etkilemektedir. Belirli bir
dayanak varligin yukselisi veya dusUsinden getiri sagla-

Apg

Gectigimiz sene tarihi dustk seviyele-
re gerileyen enflasyon ve faiz oranlari
nedeniyle alternatif yatirm arayisi ice-
risine giren yatinrmcilar daha yUksek
risk alarak elde ettikleri getiriyi artir-
mak amaciyla farkli Urtnlere yéneldi-
ler. Tasarruflarini agirlikli olarak sabit
getirili yatinrm araglarinda degerlendi-
ren yatinrmcilarin, anaparalarini koru-
yarak daha yuksek getiri elde etme
hedefine paralel olarak anapara ga-
rantili ve korumal fonlara giderek ar-
tan ivmede talep gostermelerini sagla-
di. 2010 yill basinda, anapara garanti-
li ve korumali fonlar pazari 638 milyon
TL'lik hacme sahipken, %289 bulyuye-
rek yilsonunda 2,484 milyon TL'ye ula-
sirken, yatirmci sayisi da dikkat ¢ekici
bir sekilde artarak %355 blyume ile
21,418 seviyesinden 97,447’ye ulasti.

92 186

Diger

Anapara Garantili ve Anapara

Garantili/Korumali

Biiyiikliigii (milyon)
638

2,484

Koruma Amach Fonlar
Yatinmci Sayisi

2009
2010

Kaynak: Rasyonet

21,418
97,447

yan anapara garantili ve koruma amacli fonlarin yani sira be-
lirli bir aralik arasinda kaldikga getiri kazandiran yapilar da al-
ternatif olarak degerlendirimektedir. 2010 yilinda ¢zellikle
emtialara dayall anapara garantili ve koruma amacli fonlari
tercih eden yatinmcilar, ardindan sirasiyla déviz, hisse, altin
ve faiz oranini dayanak varlik olarak dikkate alan fonlara ilgi
gostermiglerdir.

2011 yilinda Turkiye ekonomisindeki olumlu gelismelerin de-
vam etmesi ile birlikte alternatif getiri arayisinda olan yatirm-
cilarin hem dayanak varlik, hem de strateji acisindan ¢ok ge-
nis bir yelpazede trtn cesitliligi sunan anapara garantili ve
koruma amagli fonlara ilgisinin devam edecegini, yatirnm fon-
lari piyasasinin blytmesine énemli katkida bulunacagi du-
sUnUlmektedir.

kurumsal yatnme



KYD ENDEKSLERI

KYD Fon Endeksleri

ENDEKSLER GUNLUK HAFTALIK AYLIK YILBASI
DEGISIM (%) DEGER (%) DEGISIM (%) DEGISIM (%)
31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 670.40 . . 8 .
30 Kasim 2010 649.70 . X X .
28 Ekim 2010 680.20 . . X .
30 Eyliil 2010 656.25 . . . .
B Tipi 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 1111.08 0.02 0.07 0.31 2.85
30 Kasim 2010 1107.73 0.00 0.05 0.27 2.54
28 Ekim 2010 1104.73 0.01 0.06 0.29 2.26
30 Eyliil 2010 1101.79 0.01 0.05 0.24 1.99
KYD TL Bono Endeksleri
ENDEKSLER T HAFTALIK YL YILBASI
DEGISIM (%) DEGER (%) DEGISIM (%) DEGISIM (%)
31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010
30 Kasim 2010
28 Ekim 2010
30 Eyliil 2010
91 GUN 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 771.03 0.03 0.11 0.69 7.82
30 Kasim 2010 765.61 0.01 0.14 0.70 7.06
28 Ekim 2010 760.28 0.02 0.14 0.62 6.31
30 Eyliil 2010 756.09 0.04 0.13 0.60 5.73
182 GUN 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 984.20 -0.03 0.15 0.82 8.34
30 Kasim 2010 976.13 0.00 0.16 0.77 7.45
28 Ekim 2010 968.64 0.02 0.16 0.67 6.62
30 Eyliil 2010 962.55 0.02 0.14 0.62 5.95
365 GUN 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 978.14 -0.02 0.31 1.45 10.17
30 Kasim 2010 963.81 -0.15 0.11 0.61 8.55
28 Ekim 2010 957.94 0.03 0.20 0.82 7.89
30 Eyliil 2010 950.75 0.01 0.23 0.84 7.08
547 GUN 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 224.36 0.02 0.46 1.66 12.01
30 Kasim 2010 220.64 -0.21 0.20 0.49 10.15
28 Ekim 2010 219.57 0.05 0.22 1.21 9.62
30 Eyliil 2010 217.20 0.01 0.24 0.85 8.43
TUM 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 908.72 0.04 0.49 1.38 11.04
30 Kasim 2010 895.89 0.14 0.10 0.35 9.47
28 Ekim 2010 892.80 0.05 0.18 1.25 9.10
30 Eyliil 2010 882.75 0.03 0.23 0.81 7.87
KYD Kisa (Yeni) 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 105.12 -0.01 0.16 0.81 0.00
30 Kasim 2010 104.25 -0.01 0.12 0.72 0.00
28 Ekim 2010 103.51 0.02 0.15 0.64 0.00
30 Eyliil 2010 102.90 0.03 0.16 0.68 0.00
KYD Orta (Yeni) 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 108.47 0.03 0.60 1.72 0.00
30 Kasim 2010 106.55 -0.27 0.24 0.35 0.00
28 Ekim 2010 106.18 0.03 0.22 1.40 0.00
30 Eyliil 2010 104.82 0.00 0.23 0.93 0.00
KYD Uzun (Yeni) 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 113.69 0.31 1.62 2.70 0.00
30 Kasim 2010 110.63 -0.24 0.46 -1.10 0.00
28 Ekim 2010 111.86 0.26 0.15 3.58 0.00
30 Eyliil 2010 108.46 0.11 0.57 1.02 0.00
KYD FX DIBS Bono Endeksleri
ENDEKSLER GUNLUK HAFTALIK AYLIK YILBASI
DEGISIM (%) DEGER (%) DEGISIM (%) DEGISIM (%)
usb 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 -0.10 -0.90 -0.82 0.27
30 Kasim 2010 -0.10 -0.10 -0.14 1.10
28 Ekim 2010 0.00 0.39 0.67 1.24
30 Eyliil 2010 0.01 0.04 0.46 0.59
USD-TL 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 122.45 -0.65 -1.00 2.37 3.52
30 Kasim 2010 120.44 0.76 2.88 4.74 1.82
28 Ekim 2010 114.99 0.00 1.58 -1.91 -2.79
30 Eyliil 2010 115.37 -0.53 -2.50 -4.67 -2.47
EUR 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 115.53 -0.10 -0.90 -0.94 0.25
30 Kasim 2010 116.63 -0.10 -0.09 -0.15 1.21
28 Ekim 2010 116.80 0.00 0.36 0.60 1.35
30 Eyliil 2010 116.12 0.01 0.04 0.48 0.76
EUR-TL 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 119.65 0.19 0.80 4.49 -4.03
30 Kasim 2010 114.76 -0.55 -1.15 -1.18 -7.95
28 Ekim 2010 116.13 0.00 0.06 0.72 -6.85
30 Eyliil 2010 115.13 -0.30 0.28 2.60 -7.65

KYD EUROBOND Endeksleri

ENDEKSLER GUNLUK HAFTALIK AYLIK YILBASI
DEGISIM (%) DEGER (%) DEGISIM (%) DEGISIM (%)

usb 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 249.72 0.04 0.15 -1.88 12.07
30 Kasim 2010 252.99 -0.76 -1.72 -2.64 13.53

28 Ekim 2010 259.84 0.16 0.13 453 16.61

30 Eyliil 2010 252.71 0.70 222 3.24 13.41

USD-TL 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 234.11 051 0.04 1.30 15.79
30 Kasim 2010 231.31 0.09 119 2.06 14.41

28 Ekim 2010 226.64 0.16 133 1.90 12.10

30 Eyliil 2010 222.48 0.16 -0.37 -2.00 10.04

EUR 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 187.23 0.01 0.03 0.19 599
30 Kasim 2010 187.40 -0.39 -0.49 -0.80 6.09

28 Ekim 2010 188.91 0.06 0.29 2.00 6.94

30 Eyliil 2010 186.32 0.23 0.82 1.10 5.47

EUR-TL 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 224.01 0.30 175 522 1.70
30 Kasim 2010 213.16 -0.84 -1.53 -1.85 -3.22

28 Ekim 2010 217.18 0.06 -0.03 2.10 -1.40

30 Eyliil 2010 213.65 -0.08 051 331 -3.00

ENDEKSLER

KYD O/N REPO Endeksleri

GUNLUK

DEGISIM (%)

HAFTALIK
DEGER (%)

AYLIK
DEGISIM (%)

YILBASI
DEGISIM (%)

NET 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 307.19 0.01 0.10 0.45 5.63
30 Kasim 2010 305.76 0.02 0.11 0.53 5.14

28 Ekim 2010 304.16 0.02 0.12 0.50 4.59

30 Eyliil 2010 302.76 0.02 0.12 0.49 4.11

BRUT 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 400.80 0.02 0.12 0.52 6.89
30 Kasim 2010 398.64 0.02 0.14 0.62 6.32

28 Ekim 2010 396.17 0.02 0.14 0.58 5.66

30 Eyliil 2010 394.03 0.02 0.14 0.55 5.09

ENDEKSLER

KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi

GUNLUK

DEGISIM (%)

HAFTALIK
DEGER (%)

AYLIK
DEGISIM (%)

YILBASI
DEGISIM (%)

L 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 105.20 0.02 0.16 0.69 0.00
30 Kasim 2010 104.46 0.02 0.16 0.77 0.00

28 Ekim 2010 103.66 0.02 0.16 0.72 0.00

30 Eyliil 2010 102.97 0.02 0.17 0.73 0.00

Usb 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 101.42 0.01 0.04 0.18 0.00
30 Kasim 2010 101.24 0.01 0.04 0.20 0.00

28 Ekim 2010 101.04 0.01 0.04 0.20 0.00

30 Eyliil 2010 100.85 0.01 0.05 0.21 0.00

EUR 31 Aralik 2009 - 31 Aralik 2010 101.40 0.01 0.04 0.18 0.00
30 Kasim 2010 101.21 0.01 0.04 0.20 0.00

28 Ekim 2010 101.01 0.01 0.04 0.20 0.00

30 Eyliil 2010 100.82 0.01 0.05 0.21 0.00




SEKTOR VERILERI

Yatinm Fonlarinda Son Ceyrek

Genel Degisim

MKB 100 Endeksi 2010 yilinin son ceyreginde nette 1Ekim2010 3 Ocak 2011 Degisim Reel Artis
%4,20, reel olarak da %2,61 oraninda deger kazanmis-

tir. FM A Tipi Endeksi, nette %1,77 , reel olarak %0,22 A UL 150255 102 Lo1/0 U2
oraninda deger kazanirken, FM B Tipi Endeksi, nette FM B Tipi 1589.38 1604.47 0.95% -0.59%
i’/oO,95 , getiri e!de ederken, reel olarak %0,59 oraninda de- iMKB 100 64882.72 67607.9 4.20% 2.61%
Jer kaybetmistir.
IMKB 100 ve FM A Tipi Endeksi 2010 yilinin son dénemini
pozitif bir getiri ile tamamlarken, FM B Tipi Endeksi ilgili do-
nemde reel olarak deger kaybetmistir.
Fonlarda Bliyiime
010 yilinin son ceyre- . Son  Toplam Fon Endeks-
ginde , A Tipi fonlarin llk Toplam  Toplam Degeri% KBSS% lerine gore Ik Pazar Son Pazar
portfoy degeri %25 Fon Tipi Fon Tiirii Degeri* Degeri* Degisim Ik KBSS* Son KBSS* Degisim  Degisim Payi Payi
oraninda, yatrmci sayisida  |ATipi | Degisken Fon 21746 | 27725| 27 14787 15279 | 332 | 25.72% 076 092
%8,80 oraninda artis gos-  |ATipi | Endeks Fon 26778 | 3794 42 | 15852| 19014 | 1994 | 3991% | 094 126
termistir. B Tipi fonlann ise, |, 5 | ¢4, sepet 48 506| 5 27 1| 9629 | 366% | 001 0.01
yatinmci sayilar %2,22 ora- . i
ninda, portidy degerleri %6  |[ATii. | Hisse Fon 13587 | 17081 | 26 13692 | 14,719 75 | 23.94% 0.48 0.56
oraninda artm@t”’. Aynca ATipi Istirak Fon 156.26 200.49 28 4,024 4813 19.6 26.53% 0.55 0.66
fon turleri ve tiplerinin genel  |ATipi | Karma Fon 33992 | 37085 | 9 | 171,181 185110 | 813 7.32% 1.2 1.23
itibariyle bagh olduklar A Ti- | ATipi | Sekior Fonu 0.35 03| -14 71 61| -1408 | -1593% 0 0
pi ve B Tipi fon endekslerin- |y | yvap ek Kiym Fon 0.9 124| 38 418 416 | 047 | 36.72% 0 0

deki degisimlerinden arin-
dirdigimiz, Fon Endeksleri-
ne Gore Degisim sutunun-

A Tipi Toplami 1,123.34 1,405.41 220,052 239,413 ] 23.34%

: m BTipi | Degisken Fon 210878 | 224266 | 6 | 176148] 178074 | 109 | 539% | 745 7.45

da ise, A Tipi fonlarn —
%23,34. B Tipi fonlann ise BBl | Endeks Fon 14433 | 15957 | 11 1 1 o| 961% | o051 0.53
%4‘59 oraninda art“gmh B Tipi Fon Sepeti 9.64 8.54 -11 141 92 | -34.75 -12.31% 0.03 0.02
tUm piyasanin da toplamda B Tipi | Karma Fon 2.55 365 | 43 538 583 | 836 | 42.02% 0 0.01
%27,93 oraninda blyUdd-  |BTipi | Kym. Maden Fonlan | 32452 485 | 49 | 29921| 36608 | 2234 | 4850% | 114 161
gund gérebiliyoruz. BTipi | Likit Fon 22,204.79 |23297.03 | 5 |2842,988|2906031 | 221 | 3.87% | 7856 77.46
BTipi | Tahvilve Bono Fonu | 2,259.83 | 233928 | 4 | 93562| 91,993 | -167 | 256% | 7.98 7.77
BTipi | Yab.Menk Kiym.Fon 89.34 | 13334 | 49 6461 6327 | 207 | 4831% | o031 0.44

B Tipi Toplami 27,163.78 28,669.09 6 3,149,760 3,219,709 2.22 4.59%

28,287.12 30,074.50 6 3,369,812 3,459,122 2.65 27.93%

*MilyonTL(Karsilastirmalar 1 Ekim 2010 — 3 Ocak 2011 verileri ile)
*KBSS(Katilma Belgesi Sahibi Sayisi — Yatinmci Hesap Sayisi)

Portfoylerin Varlik Dagihmlar 70 ——
60 ’ %

010 yilinin son ceyreginde, tUm yatinm 50 = F—_PP

fonlarinin varlik dagilimlar grafigini yanda 40 EEEYMK

gorebilirsiniz. Dénem ddénem ufak degi- 30 —
siklikler olsa da Repo %57, Kamu Borglanma — ‘ . mBorclanma
%27, Hisse %4, BPP %9, Diger %3 seviyele- 20 = Ters Repo
rinde seyretmektedir. 10

R Diger

01.10.2010 01.11.2010 01.12.2010 01.10.2011

kurumsal yatnme



SEKTOR VERILERI

Fonlardaki Biliyiime ve Enflasyon

Fon Endeksleri ve Enflasyon

Reel artis Reel artis
Fon Tipleri ~ 04.01.2010 03.01.2011  Degisim  Reel artis  Fon Endeks- Endeksler 04.10.2010 03.01.2011 Degisim  Tiife'ye Gore
Tiife'ye  lerine Gére —
ATIPI 1,427.17 1,702.49 19.29% 12.11%
B TiPi 1,5659.26 1,604.47 2.90% -3.29%
IMKB 53,368.16 67,607.90 26.68% 19.06%

ortfdy degerlerini karsilastirmak icin alttaki tabloda da go-

rebileceginiz gibi, bir yillik degisimlerini enflasyondan arin-

dirdiktan sonra, bulunduklari endekste ki degisimlerinden
de arnindinyoruz. Bir yillik strede fon piyasasinda; A Tipi fonlarin
%37,06 blyldugunu, B Tipi fonlarin ise %4,62 kiguldugund, tim
pazarin da %3,24 gibi bir oranda kig¢uldugunt gérmekteyiz.

Tip ve Tiir Bazinda Bilyuklikler ve Degisimler

Ayni Ayni

_ Tipteki Tim Tipteki Tim
Ik Fonlar ~ Piyasa ‘Fonlar ~ Piyasa  Toplam
Toplam Icindeki  Icindeki  Son Toplam Icindeki Icindeki ~ Degeri
Fon Tipi  Fon Tiir(i Degeri* Payi Payi Degeri* Pay Payr  Degisimi
ATipi | Degisken Fon 217.46| 19% 1% 277.25 20% 1% 27%
ATipi | Endeks Fon 267.78| 24% 1% 379.4 27% 1% 42%
ATipi | Fon Sepeti 4.8 0% 0% 5.06 0% 0% 5%
A Tipi | Hisse Fon 135.87| 12% 0% 170.81 12% 1% 26%
ATipi | stirak Fon 156.26| 14% 1% 200.49 14% 1% 28%
ATipi | Karma Fon 339.92| 30% 1% 370.85 26% 1% 9%
A Tipi | Sektor Fonu 0.35 0% 0% 0.3 0% 0% -14%
ATipi | Yab.Menk.Kiy. 0.9 0% 0% 1.24 0% 0% 38%

Tiim A Tipleri

on endeksleri ile enflasyonu karsilastirdigimiz asagi-

daki tabloda, A Tipi Fon endeksleri reel olarak

%12,11oraninda deger kazanirken, B Tipi endeksler
ise reel olarak %3,29 oraninda deger kaybetmistir. IMKB
endeksine baktigimizda %26,68, reel olarakta %19,06
oraninda deger artisi yasanmistir.

Ayni
Tipteki
Fonlar
Icindeki

Payi

Ayni
Tipteki
Fonlar
Icindeki

Payi

Tim
Piyasa
Icindeki

Payi

Tim
Piyasa
Icindeki

Payi

KBSS% ilk

Son  Doluluk’%

Son KBSS Degisimi  Doluluk* Doluluk Degisimi

B Tipi | Degisken Fon | 2,108.78| 8% 7% |2,242.66 8% 7% 6%
B Tipi | Endeks Fon 144.33 1% 1% 159.57 1% 1% 11%
B Tipi| Fon Sepeti 9.64| 0% 0% 8.54 0% 0% -11%
B Tipi | Karma Fon 2.55 0% 0% 3.65 0% 0% 43%
B Tipi| Kiy.MadenFon.|  324.52 1% 1% 485 2% 2% 49%
B Tipi| Likit Fon 22,224.79| 82% | 79% 23297.03 | 81% | 77% 5%
B Tipi| Tahvil ve Bono | 2,259.83| 8% 8% |2,339.28 8% 8% 4%
B Tipi| Yab.Menk.Kiy. 89.34| 0% 0% 133.34 0% 0% 49%

Tiim B Tipleri

Tiim Piyasa

27,163.78

28,287.12

28,669.09

30,074.50

6%

3,149,760

3,369,812

14,787 7% 0% 15279 | 6% 0% 3% 1% 1% | 55%
15,852 7% 0% 19,014| 8% 1% | 20% 6% 6% 1%
27 0% 0% 1 0% 0% | -96% 7% 7% 2%
13,692 6% 0% 14719| 6% 0% 8% 7% 8% 6%
4,024 2% 0% 4813 | 2% 0% | 20% 24% | 27% 16%
171,181 | 78% 5% 185,110 | 77% 5% 8% 41% | 16% | -60%
71 0% 0% 61| 0% 0% | -14% 6% 5% | -15%
418 0% 0% 416 0% 0% 0% 5% 6% | 32%
220,052 239,413
176,148 6% 5% 178,074 | 6% 5% 1% 16% | 17% 7%
1 0% 0% 1 0% 0% 0% 0% 0% 0%
141 0% 0% 92| 0% 0% | -35% 1% 1% | -19%
538 0% 0% 583 | 0% 0% 8% 30% | 39% | 33%
29,921 1% 1% 36,608 | 1% 1% | 22% 14% | 16% 18%
2,842,988 | 90% 84% 12,906,031 | 90% | 84% 2% 12% | 13% 6%
93,562 3% 3% 91,993 | 3% 3% 2% 15% | 16% 8%
6,461 0% 0% 6,327 | 0% 0% 2% 13% | 17% | 32%

3,219,709

3,459,122 11% 8%

*Milyon TL(Karsilastirmalar 1 Ekim 2010 — 3 Ocak 2011 verileri ile)
*KBSS(Katilma Belgesi Sahibi Sayisi — Yatirimci Hesap Sayisi)
Doluluk Orani(Dolasimdaki Pay Sayisi / Fon Sermayesi)

010 yilinin son ¢eyreginde fonlarin tr bazinda dagilim-
larini gosterdigimiz Ustteki tabloda, A Tipi fonlarin port-
foy deg@erleri %25, B Tipi Fonlarin portfdy degerleri %6
oraninda artmistir. TUm piyasaya baktigimizda %6 oraninda
buytme yasanmistir. A Tipi fonlarin yatirimci sayilari %9, B Ti-

kurumsal yatinmci

pi fonlarin yatinmci sayilan %2 oraninda artmistir. B Tipi Fon-
lar tum piyasanin %93'IUk bir kismini olustururken, A Tipi fon-
lar, piyasinin %7'sini olusturmaktadir. A Tipi yatinm fonlarinin
doluluk oranlari %23 oraninda, B Tipi yatinm fonlarinin dolu-
luk orani, %9 oraninda artmistir.



Fon Endeksleri ve Degisimler 04012010 03.01.2011 Rel arts

Endeks Fon Saysi Degeri Degeri %Degisim Tiife'ye gore
A Tipi Fonlar Endeksi 50 1,427.17 1,702.49 19.29 18.07
010 yilinin son geyregi itibariyle fon g e o e jore 50 | 1550.257 | 1604.467 | 2.8995 2.66
endeksleri ile enflasyonu karsilastirdi-
gimiz yandaki tabloda, son bir y||da Likit Fon Endeksi 15 1532.352 1564.857 2.1213 1.93
tim endekslerin pozitif getiri elde ettigini | gygeks Fon Endeksi 10 | 4586814 | 539.1819 | 17.55 16.43
gorebiliyoruz.
Hisse Fon Endeksi 10 1100.286 1306.012 18.698 17.51
Karma Fon Endeksi 15 1758.026 1954.246 11.161 10.43
Not: Degisken Fon Endeksi A ve B tipi fonlardan istirak Fon Endeksi 2 1516.669 2033.586 34.082 31.97
Olugmaktadi. Fon endeksleri igindeki maksimum | oyisr £on Endeksi 1 | 1155023 | 1457908 | 26.223 24.59
fon sayisi sabit olmakla birlikte, dénemsel olarak
azalabilmektedir. Endeksler, yatirmci sayisi ve fon Yab. Menk. Kiym. Fon Endeksi | 6 368.8456 416.8846 13.024 12.18
blydkltklerinin birlestiriimis siralamast ile hesa- | pegisken Fon Endeksi 25 | 1712.839 | 1827.557 | 6.6975 6.23
planmakta, endekse dahil olan ve c¢ikan ayrimi : :
yap”maktad”. Tabloda k| Fonmarket eﬂdeksleri |Ie Tahvil ve Bono Fonu Endeksi 15 1801.666 1922.023 6.6803 6.22
ilgili ttm bilgileri, nasil hesaplandigini ayrintil FM 30 Endeksi 30 1443.498 1496.753 3.6893 3.41
g'iﬁrr;z‘gww'fo”market'com adresinden inceleye- Iy 56 ngeksi 50 | 1428.049 | 1487.273 | 4.1472 3.84
Fon Sepeti Endeksi 3 149.16 169.13 13.39 12.52

FonMarket.com cebinizde.

iPhone ve iPod Touch

lizerinden FonMarket.com'u
Tirkee, ingilizce, Fransizca
ve Rusca takip edebilirsiniz.

Yatirmm v Freb ik Forlan

haakvda Sibmek sbedigiols heeyey

>>> bu izel versiyon

Analis vo Raporianmg

T icin iPhone'unuzdan
a-mr«w www.fonmarket.com' a
e = girin




SEKTOR VERILERI

Emeklilik Fonlarinda Son Ceyrek

Deger Artislan

. Son Toplam .
Ik Toplam Toplam Degeri% . KBSS% Deger llk Pazar  Son Pazar
Fon Tiirii Degeri* Degeri* Degisim llk KBSS*  Son KBSS* Degisim Artii Payi Payi

Biiytime Amacl Fonlar 1,365.09 1,580.52 33,563 39,082
Diger Fonlar 2,085.56 | 2,328.02 62,752 69,405
Gelir Amacli Fonlar 6,611.17 | 6,947.03 225,359 231,923
Para Piyasasi Fonlari 1,178.64 1,159.92 47,144 45,815
Tiim Piyasa 11,240.47 12,015.49 368,818 386,224
*MilyonTL (Karsilastirmalar 1 Ekim 2010 - 3 Ocak 2011 verileri ile)

meklilik fonlarinin 2010 yili son c¢eyredinde,

portfdy degerlerinin %6,89 oraninda artisinin

yani sira, pay sayllarinda da %4,72 oranda artis
yasanmistir. Genel olarak emeklilik fonlari piyasasinin
%2,18 oraninda buyudugunu goriyoruz.

Fonlardaki Biliytime ve Enflasyon

Reel artis ortfoy degerlerini karsilastirmak icin yandaki tablo-
da da gorebileceginiz gibi bir yillik degisimleri enf-
lasyondan arindirtyoruz. Bir yillik strede emeklilik

Fon Tiirleri 04.01.2010 03.01.2011 Degisim Tiifeye gore
Biyiime Amach Fonlar 912.17 1,580.52 73.27% 62.85%

Diger Fonlar 1,451.35 | 2,328.02 | 60.40% | 50.75% fon piyasasinin, %31,96 buytdugund, bu biytimeden enf-
Gelir Amacli Fonlar 5,547.15 6,947.03 | 25.24% 17.70% lasyonu cikarttigimizda, emeklilik fonlarinin net olarak
Para Piyasas| Fonlari 1,194.59 1,159.92 | -2.90% -8.74% %24,02 oraninda buyudugunu soyleyebiliriz.
TOPLAM 9,105.27 12,015.49 | 31.96% 24.02%
Portfoylerin Varlik Dagihimlar 70 - Hisse

. ) 507 S — PP

010 yiinin son c¢eyreginde tum fonlarin 50
EEEYMK

varlik dagilimlari grafigini yanda goérebilir- 49
siniz. Donem doénem ufak degisiklikler ol- 5, . Borclanma
sa da Kamu Borglanma %60, Repo %11, Hisse 20

R [ Diger

01.10.2010 01.11.2010 01.12.2010 01.01.2011

kurumsal yatnmei
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In these pages, you can find the
summary of some articles published
in our Magazine

Sentiment Survey for
the First Quarter of 2011

According to the “Fund Managers
Quarterly Sentiment Survey” con-
ducted by Kurumsal Yatirmci ma-
gazine, investors are expected to
favor stocks and commodity funds
most in the first quarter. Fund mana-
gers think that favorite investment
instrument of 2011 would be stocks
and Commodities.

Fund managers expect that inves-
tors’ appetite for energy, banking
and real estate industries would
continue in the new year and their
expectations for the overall eco-
nomy have become more positive
compared with the last quarter of
2010.

Conducted with participation of the
members of The Turkish Institutional
Investment Managers’ Association
(TKYD) which hold about 90 per-
cent share in the market for collecti-
ve investment instruments, the sur-
vey has shown an improvement in
the general economic expectations
for the first quarter of the new year
compared to the last quarter of
2010.

Interview with Osman
Sarac, President of
Istanbul Gold Exchange

A total of 115.18 tons of gold and
388.7 tons of silver were traded in Is-
tanbul Gold Exchange (IAB) as of the
end of 2010. Gold imports by IAB
members stood at 42.5 tons and sil-
ver imports at 19.7 tons as of the end
of 2010. Global shift of the investors
towards secure assets like gold as
part of a drive to protect their assets
in the crisis environment led to in-
creased investor demand for gold in
our country too.

Diamonds and Precious Metals Mar-
ket is also expected to be launched
under Istanbul Gold Exchange once
the due regulations are completed
by IAB. IAB also projects to establish
Industrial Minerals Market which will
act as a market and exchange for in-
dustrial minerals and also offer stora-
ge activities enabling settlement and
custody procedures for the base me-
tals traded in the market.

‘l
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EIe‘: Fund '
Distribution Platfo

First stage of Turkish Electronic
Fund Distribution Platform Project
which will enable trading of the mu-
tual funds participation certificates
by brokerage houses, banks, insu-
rance companies, and — upon the
completion of the latest regulations
— Portfolio Management compani-
es, at a central electronic platform
will be launched in the first quarter
of the year. ISE Settlement and
Custody Bank General Manager
Emin Catana answered the questi-
ons of Kurumsal Yatinmci on this
subject.

W" *z,,

“We believe that the need for a na-
tional distribution platform integra-
ted with electronic settlement and
custody applications will be felt at a
greater scale than today — and it
will also have material contribution
to the development of standard
applications in our funds industry -
since the national and international
marketing of many and highly vari-
able funds will be accompanied
with significant problems and costs
from an operational

viewpoint.”
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Interview with ALFI
President

“Luxembourg’s success is the result
of a unique combination of elements:
excellent regulation, a thriving offer
from fund producers and ever-in-
creasing demand for safe products
from investors. The origins of these
components lie outside Luxembourg.
By listening to investors, helping to
educate citizens and working as a
team with all stakeholders, ALFI
(Association of Luxemburg Fund In-
dustry) contributes to the develop-
ment of the global fund industry.

The economic and financial stability
are important for the successful de-
velopment of the European invest-
ment fund industry. To that extent it
is vital that policymakers adopt the
necessary measures needed to ad-
dress in a well-coordinated and cre-
dible way the root of the recent tur-
bulence — and restore trust in the
strength of the global recovery as
identified by the G20.

The commitment from both the Tur-
kish authorities and industry players
to integrate the European fund in-
dustry family is noticeable and ap-
preciated. This willingness is best il-
lustrated by TKYD membership in
EFAMA since 2004 and by the cur-
rent implementation of the UCITS fra-
mework.”

Istanbul Stock Exchange
Sustainability Index
Project By Dr. Esin
Akbulut, Vice President
of ISE

Istanbul Stock Exchange (ISE), in co-
operation with Business Council for
Sustainable Development Turkey,
has launched ISE Sustainability In-
dex (ISESI) project for the purpose of
attracting the attention of the compa-
nies and investors on the issue of
sustainability and creating a different
investment alternative and compari-
son criteria for investors.

The project will develope an index of
companies listed on the ISE to act as
a benchmark encouraging and
enabling major companies in Turkey
to compete successfully in a world
where corporate enviromental social
and corporate governance perfor-
mance is necessary for long term
succes.

The ISESI project is a multi-stakehol-
der project through December 2011
developing best practices with the
goal of launching a Turkish sustaina-
bility benchmark for ISE-listed com-
panies and their investors.

Article / Emerging
Markets Come of Age
By M. Ayhan Kése and
Eswar S. Prasad

EMERGING MARKETS

The superlative performance of
emerging market economies, a gro-
up of middle-income countries that
have become rapidly integrated into
global markets since the mid-1980s,
has been the growth story of the
past decade. Afer being beset by
various crises during the 1980s and
1990s, emerging markets came into
their own during the 2000s, recor-
ding remarkable growth rates while
keeping inflation and other potential
problems largely undercontrol.

IMF World&Development Magazine
(December 2010)





