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Alternatif Enerji Saghk Sektdrd Yeni Teknolojiler Teknoloji Sirketleri
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Yatirimin gelecegi, gelecegdin yatirimi Ak Portfoy'de!

AKPortfoy

akportfoy.com.tr

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm damsmanhgr kapsaminda degildir. Yatinm damsmanhd) hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye dzel sunulmaktadir. Burada yer alan igerik,
yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun clmayakilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayamlarak yatinim kararn verilmesi beklentilerinize uygun senuclar dedurmayabilir.

Bu sebeple yatinm yapmadan énce ilgili fon izahnamesinin incelenmesi gereklidir.
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INNOVATION FOR FINANCE

Piece of Cake

Yakinda EMEA ve CIS Bélgelerinde...**

25 yillik deneyiminizle finans ve sermaye
piyasalanndaki dijital doniisiime dnciilitk
ettiyseniz, kiiresel bir Fintech sirketi
olmamz “gok kolay”.

husarntaueh

* lngilizcede “cok kolay™ anlaminda bir deyim,
** fvrupa, Orta Dodu, Afrika Bélgeler ve Bafimez Devietler Toplulufu
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Temiz Enerjiye Yatirim Yapan
Yenilenebilir Enerji Karma Fon*

J.P. Morgan Asset Management danismanhdinda hayata
gecirilen Is Portféy Yenilenebilir Enerji Karma Fon ile
rlzgar ve glnes gibi temiz enerji alaninda faaliyet gdsteren
yerli ve yabanci sirketlere yatirim yapmak artik cok kolay!

*Fon, TEFAS’a liye tim banka ve araci kurumlardan alinabilmektedir. (Fon kodu: IKP)
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Degerli okurlar,

Tirkiye Kurumsal Yatinmci Yoneticileri Dernegimizin XXI. Olagan
Genel Kurul Toplantis’'nda yapilan secimlerde iki yillik sure ile
Yénetim Kurulu baskanhgr gorevini Ustlenmis olmaktan biytk
mutluluk duyuyorum.

TKYD, sektdriimtiztin gelisimine 22 yildir cok degerli katkilar
saflayarak ve sermaye piyasalarinin en énemli aktdrlerinden biri
olarak gorevini kararllikla stirdirmektedir. Yeni yonetim kurulumuz ile
birlikte, sektérde donusuime onciliik edip, onu stirdirdlebilir kilmak
hedefiyle ¢alismalarimizi tim hiziyla yuritecegiz.

Son yillarda, tasarruf egiliminin yayginlasmaya baslamasi ve 6zellikle
yatirim fonlari ve emeklilik fonlarinda kazanilan ivme ile 380

milyar TL'lik varlik biyiklugine ulasan Portfdy Yonetimi Sektori,
Ulkemizdeki toplam finansal varliklarin dnemli bir kismini olusturuyor.
Ozellikle iginden gectigimiz kiiresel salgin déneminde, basta yatirnm
fonlar olmak (izere sermaye piyasasi araglarina ilginin ve bu araclarin
da Ulkemizin finansal sistemindeki agirhginin her gecen gin arttigini
go6zlemliyoruz.

Sektdérimize yayinlaryla cok énemli katkilar saglayan ve 13. yilini
dolduran Kurumsal Yatirimci Dergimizin bu sayisinda, yasanan giincel
gelismeleri ve sektdre yon veren konulari ele almaya devam ediyoruz.

Dergimizde, emeklilik, yatirim fonlari ve yatinm danismanligi konulari
basta olmak Uzere, fon sepeti fonlari, girisim sermayesi yatirm
fonlari, kripto paralar gibi basliklarin kapsamli ele alindi§i makaleler
ve roportajlara yer verdik. Yabanci konuk bdliimiinde ise Hollanda
emeklilik fonlarina iliskin bir sdylesi yer aliyor.

Davranissal finans, surdirilebilir yatirnmlar, fintek ve egitim koselerimiz
yine ilgi cekici icerikler sunuyor.

Sektdrimuzden yoneticilerin farkli alanlardaki deneyimlerini
aktardiklar Finans&Yasam sayfamiz ve zengin icerigiyle sanat kdsemizi
de keyifle okumanizi diliyorum.

Saglikli bir yil dilerim.
Saygilarimla,

Mehmet Ali Ersart
TKYD Bagkani

BASKANDAN

“ TKVD,

sektorumizin geligiming
22 ldir gok dederli
katkilar saglayarak ve
Sermave plyasalarinin en
gnemli aktorlerinden birt
olarak gorevini kararlilikla
strdirmektedir. Ven
yonetim kurulumuz

e birlikte, sektorde
donustime oncultk edip,
onu surdaralebtlir kimak
nedeflyle calismalarimizt
tumhizyla yirutecediz. 9y
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14 PORTFOY YONETIMI
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Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S.
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Ali Persembe / Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcist / SAHA Rating

36 PORTFOY YONETICISI GOZUYLE
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SEKTOR ANALIZI

Sektorde biiyiime ile iiriin cesitliligi artti

Nihan Ozeng / Yatirim Danismanligi ve Yurt ici Satig, Dagitim Kanali Yonetimi ve Operasyon
Genel Miidiir Yardimcist / Is Portfoy Yonetimi A.S.

SURDURULEBILIRLIK
Kurumsal Yatirimcilar igin Sorumlu Yatirim
Cenk Goksan / Bagimsiz Siirdiiriilebilir Finans Danigmani / Kurucu Ortak, EMRI

YABANCI KONUK
Emeklilik fonlart siirdiiriilebilir bir diinyada iyi bir emeklilik icin 6ncii rolde
Edith Maat / Managing Director / Federation of the Dutch Pension Funds

KRIPTOPARALAR
Gelecegin Finansal Diinyasinda Kripto Para Piyasasina Genel Bir Bakig
Tuna Ercilli / Genel Miidiir / BV Crypto

EGITIM
Nitelikli, egitimli profesyonel finansal yonetici ve yonlendiricilere her alanda ihtiyag var
Cetin Altay / IFE istanbul Finans Enstitiisii / Kurucu | Founder / Yonetim Kurulu Bagkant

TURKIYE YATIRIM FONLARI PIYASASI
Yatirim Fonlart ve Emeklilik Fonlar1 1. Geyrek 2021 Analizi

Ceren Angili / Boliim Miidiirti, Pazarlama ve Stratejik Planlama / Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S.

ALTERNATIF FONLAR ALTERNATIF YATIRIM FONLARI BULTENI - Mart 2021
RE-PIE Portféy Yonetimi A.S.

FON DUNYASI Derleyen: Halim Gun / Genel Miidiir, Gedik Portfoy Yonetimi A.$.
KONFERANS AJANDASI

FINANS VE YASAM

Tesadiifle baglayan deneyim, merak ve kegif ile acilan besleyici yol:
Kendine iyi bakma sanati yoga
Sengiil Dagdeviren / Ekonomist, Yoga-Meditasyon Egitmeni

YATIRIMCI KITAP LIGI Derleyen: Levent Giirses

SANAT
British Council Tiirkiye Sanat Faaliyetleri
Esra A. Aysun / Tiirkiye Sanat Direktorii / WOW Istanbul Festivali Kiiratérii / British Council

EFAMA

Avrupa Yatirim Fonlart Sektorii 2020 4.Ceyrek
Diinya Yatirim Fonlari 2020 4.Ceyrek Verileri

TURKIYE SEKTOR VERILERI
FON TRENDLERI 2021 1. GEYREK
YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA 2021 1. CEYREK
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Yayin Kurulu
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Mehmet Ali Ersari
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Ceyhun Egemen Erden
Emrah Yiicel

Fatih Arabacioglu
Mahmut Kaya
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Reklam Miidiirii
Selin Sozer Kayar
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Yayin Tiirii
Yaygin, siireli. Kurumsal Yatirimeir TKYD’nin
ii¢ ayda bir yayinlanan sektdrel yayin organidir.

Yonetim Adresi .

KYD Bilgi Yonetimi ve lletisim A.S.

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

Istanbul - Tirkiye

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

iTALIK Ajans Yayincilik Reklam ve Mathaa
Grafik Tasarim ve Baskiya hazirhik

Derya Bozkurt

Tel: 0212 321 2171

www.italikajans.com

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

TKYD Kurumsal Yatinmer dergisi, TKYD tarafindan yatinmeilar bilgi-
lendirme amaclyla hazirlanmigtir. Bu dergide yer alan her tirlti haber,
bilgi ve yorumlar; givenilir olduguna inanilan Kaynaklar tarafindan
hazirlanmis arastirma raporlari, degerlendirmeler, atiflar, ceviriler
ve istatistiki verilerden derlenmigtir. Dergide yer alan tim yazilar ve
iceriklerinden yazarlari sorumludur. Bilgilerin hata ve eksikliginden
ve ticari amagla kullaniimasindan dogabilecek zararlardan TKYD Ku-
rumsal Yatinmel dergisi sorumlu degildir. Dergide yer alan yazilar izin
alinmadan ve kaynak gosterilmeden higbir sekilde kullanilamaz.

TKYD

Tiirkiye Kurumsal Yatinma Yéneticleri Dernegji




SEKT,

FON KURULUSLARI,
PYS FAALIYET izNi,

SERMAYE ARTISI*

1. Letven Capital Girisim Sermayesi
Portfoy Yonetimi A.S.’nin, 5.000.000

TL kayitlh sermaye tavani icerisinde
2.000.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesinin
2.550.000 TL'ye artirilmasina izin verildi.

2. Mukafat Portfoy Yonetimi A.S. Ko-
ruma Amagh Semsiye Fon'un kurulusuna
izin verildi.

3. Atlas Portfoy Yonetimi A.S. Esta
Gayrimenkul Yatinm Fonu’nun katiima
paylarinin ihracina iliskin ihrag belgesinin
onaylanmasi talebi olumlu karsilandi.

4. Kalender Gayrimenkul Portféy
Yonetimi A.S.’nin portfoy yoneticilii
faaliyetlerinin gegici olarak 06.02.2021
tarihine kadar durdurulmasina iliskin
sirenin bir yil daha uzatilmasi talebinin
olumlu karsilanmasina karar verildi.

5. Gedik Portfoy Yonetimi A.S. Fon
Sepeti Semsiye Fonu’nun kurulusuna izin
verilmesi talebinin olumlu karsilanmasina
karar verildi.

6. Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Degis-
ken Semsiye Fon kurulusuna izin verildi.

7. Istanbul Portfoy Yonetimi A.S. Para
Piyasasl Semsiye Fonu ve istanbul Portféy
Yonetimi A.S. Fon Sepeti Semsiye Fonu
kuruluslarina izin verildi.

8. Albaraka Portfoy Yonetimi A.S.
Form Gayrimenkul Yatirim Fonu ve
Albaraka Portfoy Yonetimi A.S. Eksim
Gayrimenkul Yatirnm Fonu kuruluglarina
izin verilmesi ve katilma paylarinin ihra-
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cina iliskin ihra¢ belgelerinin onaylanmasi
taleplerinin olumlu karsilanmasina karar
verildi

9. Ziraat Portféy Yonetimi A.S. Uskiidar
Gayrimenkul Yatirrm Fonu kurulusuna izin
verilmesi ve katilma paylarinin ihracina
iliskin ihrag belgelerinin onaylanmasi
talepleri olumlu karsilandi.

10. Maxis Girisim Sermayesi Portfoy

Yonetimi A.$.’nin, 25.000.000 TL kayith
sermaye tavani icerisinde, 5.000.000 TL
olan ¢ikariimis sermayesinin 8.000.000
TL'ye artinimasina izin verildi.

11. Miukafat Portfoy Yonetimi A.S. Fon
Sepeti Semsiye Fonu, Karma Semsiye

Fon ve Birinci Gayrimenkul Yatinm Fonu
kurulusuna izin verildi. Birinci Gayrimenkul
Yatinm Fonu katilma paylarinin ihracina
iliskin ihrag belgeleri onaylandi.

12. RE-PIE Portfoy Yonetimi A.S. Atar
Gayrimenkul Yatirim Fonu Re-Pie Portfoy
Yonetimi A.S. Levent Gayrimenkul Yatirim
Fonu, Re-Pie Portfdy Yonetimi A$. Trakya
Gayrimenkul Yatirim Fonu ve Re-Pie
Portfoy Yonetimi A.S. Yildiz Gayrimenkul
Yatirim Fonu Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S.
Dicle Gayrimenkul Yatirim Fonu Re-Pie
Portfoy Yonetimi A.$. Firat Gayrimenkul
Yatinm Fonu kuruluslarina izin verilerek,
katilma paylarinin ihracina iliskin ihrag
belgeleri onayland..

13. Atlas Portfoy Yonetimi A.S. A&AK
Gayrimenkul Yatinm Fonu kurulusuna

izin verilerek, katilma paylarinin ihracina
iliskin ihrac belgesi onayland..

14. Meksa Portfoy Yonetimi A.S.'nin,
10.000.000 TL kayith sermaye tavani ice-
risinde, 4.250.000 TL olan ¢ikarilmis serma-
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yesinin 5.750.000 TL'ye artirilmasina izin
verildi.

15. Kalkinma Girisim Sermayesi Portfoy
Yonetimi A.$.’nin faaliyet izni ile portfoy
yoneticili§i yetki belgesi verilmesi talebi
olumlu karsiland..

16. Neo Portfdly Yonetimi A.S. ikinci
Gayrimenkul Yatirm Fonu, Neo Port-

foy Yonetimi AS. Uglincii Gayrimenkul
Yatinnm Fonu, Neo Portfdy Yonetimi AS.
Dordnci Gayrimenkul Yatirnm Fonu, Neo
Portfoy Yonetimi A.S. Besinci Gayrimenkul
Yatinm Fonu kuruluslarina izin verilmesi
ve katilma paylarinin ihracina iliskin inrag
belgelerinin onaylanmasi talepleri olumlu
karsiland.

17. Omurga Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portfoy Yonetimi A.$.’'nin,
15.000.000 TL kayrtli sermaye tavani
icerisinde, 5.500.000 TL olan cikarlmis
sermayesinin 6.000.000 TL'ye artiriimasi-
na izin verilmesi talebi olumlu karsilandi.

18. Gedik Portfoy Yonetimi A.S.’nin un-
vaninin Inveo Portfdy Yonetimi A.S. olarak
degistirildi.

19. Azimut Portfdy Yoénetimi A.S.'nin
“Dumlupinar Bulvari Next Level A Blok 7.
Kat No:28 Cankaya/ANKARA” adresinde
irtibat birosu acilmasi talebi kabul edildi.

20. Qinvest Portfoy Yonetimi A.S. Birinci
Gayrimenkul Yatinm Fonu kurulusuna
izin verilip, katilma paylarinin ihracina ilis-
kin ihrag belgesi onaylandi, Birinci Girisim
Sermayesi Yatirnm Fonu’nun kurulusuna
izin verildi.

21. Omurga Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
Ugtincii Gayrimenkul Yatim Fonu'nun



kurulusuna izin verilerek, katilma paylari-

nin ihracina iliskin ihra¢ belgesi onayland..

22. Fiba Emeklilik ve Hayat A.S. Galata-
saray RE-PIE Portfoy Degisken Emeklilik

Yatirim Fonu’nun kurulusuna izin verilmesi
ve fonun paylarinin Kurul kaydina alinmasi

talebi olumlu karsiland.
23. Nurol Portfoy Yonetimi A.$.’ne faali-

yet izni ile portfdy yoneticiligi yetki belgesi

verildi.

24. Magasid Portfdy Yonetimi A.$.’nin
l1-55.1 sayili Portfdy Yoénetim Sirketleri ve
Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Tebligi'nin 4. maddesinin ikinci fikrasi ile
9. maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendi
cercevesinde faaliyet gosterebilmesini

teminen ve unvaninin “Magasid Gayrimen-
kul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yénetimi

AS.” olarak degistirilmesi amaciyla esas
sozlesmesinin tadil edilmesine izin verildi.

25. Asagida unvanlari yer alan girisim
sermayesi yatirnm fonlarinin katiima
paylarinin ihracina iliskin ihrag belgeleri
onaylandi.

7

Fonun Unvani

Albaraka Portfdy Yonetimi A.S. Akilli Sehirler Girisim
Sermayesi Yatinm Fonu

RE-PIE Portfoy Yonetimi A.S. Enerji Girisim Sermaye-
si Yatinm Fonu

Hedef Portfdy Yonetimi A.S. Deger Girigsim Sermayesi
Yatinim Fonu

Hedef Portféy Yonetimi A.S. Birikim Girigim Serma-
yesi Yatinm Fonu

Aura Portfoy Yoénetimi A.S. B4YO Birinci Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

Gedik Portféy Yonetimi A.S. Eksim Ventures Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

RE-PIE Portfoy Yonetimi A.S. ARF Girisim Sermayesi
Yatinm Fonu

Aura Portfdy Yonetimi A.S. Yenilenebilir Enerji ve
Teknolojileri Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Deniz Portféy Y6netimi A.S. Deniz Ventures Girigim
Sermayesi Yatim Fonu

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. F&B Girisim Sermayesi
Yatinim Fonu

RE-PIE Portfoy Yénetimi A.S. Savunma Sanayi
Girigim Sermayesi Yatirm Fonu

RE-PIE Portfoy Yonetimi A.S. Yasam Bilimleri ve
Teknolojileri Girigim Sermayesi Yatiim Fonu

istanbul Portftly Yonetimi A.S. Pre-Ipo Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

A777777777777777.
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Fonun Unvani
Neo Portfoy Yonetimi A.S. Birinci Nurol Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

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

Neo Portfdy Yonetimi A.S. Ugiincii Nurol Girisim
Sermayesi Yatim Fonu

Neo Portfoy Yonetimi A.S. Dordiincii Nurol Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

Neo Portfoy Yonetimi A.S. Tekstil Sanayi Girigsim
Sermayesi Yatinm Fonu

Neo Portfoy Yonetimi A.S. Yasam Teknolojileri
Girisim Sermayesi Yatim Fonu

Neo Portfoy Yonetimi A.S. Birinci Yenilenebilir Enerji
Girisim Sermayesi Yatirm Fonu

Oyak Portfty Yonetimi A.$. Besinci Girisim Sermaye-
si Yatinm Fonu

Maxis Girigim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Atlas
Bilylime Sermayesi Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

26. Asagida unvanlari yer alan fonlarin
katiima paylarinin ihracina iliskin izahna-
meler onayland..
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Fonun Unvani

Neo Portfdy Birinci Serbest Fon

is Portfty Saglik Sirketleri Karma Fon

Garanti Portfdy ESG Siirdiriilebilirlik Fon Sepeti Fonu

Ak Portfdy Ozel Sektor Borglanma Aralarina Yatinm
Yapan %110 Anapara Koruma Amagcl Kirkaltinci Fon

Ak Portfy Ozel Sektdr Borglanma Araglarina Yatinm
Yapan %110 Anapara Koruma Amagli Kirkyedinci Fon

Azimut Portféy Myra Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ata Portfdy Besinci Serbest Fon

Global MD Portfdy Dinamik Serbest Fon
Global MD Portféy Bogazici Serbest Fon

Neo Portfdy Birinci Borglanma Araclari Fonu

Neo Portfdy PY Orta Vadeli Borglanma Araglart Ozel
Fonu

Yapi Kredi Portfdy Cihangir Serbest Fon
Garanti Portfdy OPY Ikinci Serbest Ozel Fon
Is Portfoy Birinci Fon Sepeti Fonu
Garanti Portfdy Kisa Vadeli Serbest Fon
Garanti Portfdy Birinci Fon Sepeti Fonu
Garanti Portfy ikinci Fon Sepeti Fonu

is Portfoy is’te Kadin Hisse Senedi Fonu
(Hisse Senedi Yogun Fon)

is Portfoy Yenilenebilir Enerji Karma Fon
Ak Portféy Neta Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ak Portfdy Yedinci Serbest (Doviz) Fon
Garanti Portfdy Serbest (Doviz-Avro) Fon
KT Portféy Para Piyasasi Katilim Fonu

7

Fonun (nvam

Tera Portfdy Birinci Serbest Fon

QNB Finans Portfdy Dérdiincii Serbest (Ddviz) Fon
istanbul Portféy Sekizinci Serbest Fon

Marmara Capital Portfdy Hisse Senedi Serbest Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Miikafat Portféy Birinci Serbest Fon

Osmanli Portfoy Atlantik Serbest (Ddviz) Fon
Osmanli Portfdy Pasifik Serbest (Ddviz) Fon
Yapi Kredi Portféy PY Levent Serbest Ozel Fon

Ak Portftly Ozel Sektor Borclanma Araglarina Yatinm
Yapan %110 Anapara Koruma Amagh Kirksekizinci Fon

Ak Portfdy Ozel Sektér Borglanma Araglarina Yatinm Ya-
pan %110 Anapara Koruma Amagch Kirkdokuzuncu Fon

Ata Portfdy Altinci Serbest Fon

Tacirler Portfoy Odeabank Serbest Ozel Fon
istanbul Portfdy Birinci Fon Sepeti Serbest Fon
RE-PIE Portfoy Birinci Degisken Fon

Albaraka Portfdy ikinci Kisa Vadeli Kira Sertifikalari
Katiim Fonu

Yapi Kredi Portfoy Teknoloji Sirketleri Hisse Senedi
Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Yapi Kredi Portfély PY Para Piyasasi Ozel Fonu
Garanti Portfty Birinci Borclanma Araglari Ozel Fonu
Garanti Portfdy OPY Para Piyasasi Ozel Fonu

ICBC Turkey Portfdy Birinci Fon Sepeti Fonu

Deniz Portféy Ozel Sektdr Borglanma Araglarina
Yatinm Yapan %100 Anapara Koruma Amagli Ikinci Fon

Ak Portfgy Turizm ve Seyahat Sektorii Degisken Fon

Yapi Kredi Portfdy PY Alsancak Serbest (Ddviz)
Ozel Fon

is Portfdy Dijital Oyun Sektorii Karma Fon

is Portfdy Blockchain Teknolojileri Karma Fon
Tacirler Portféy Nar Serbest Fon

Tacirler Portfdy Real Capital Serbest Ozel Fon

Neo Portfdy Birinci Hisse Senedi Serbest Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Neo Portfoy Birinci Serbest (Ddviz) Fon
Strateji Portfoy ikinci Serbest (Ddviz) Fon

Hedef Portféy Zen Hisse Senedi Serbest Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Hedef Portfdy ideal Serbest Fon

istanbul Portféy Kerem Serbest (Déviz) Ozel Fon
istanbul Portféy Birinci Para Piyasasi Fonu

Yapi Kredi Portfoy Yenikdy Serbest (Déviz) Fon
Yapi Kredi Portf6y Odeabank Usiincii Serbest (Déviz)
0Ozel Fon

QNB Finans Portfdy Teknoloji Fon Sepeti Fonu
QNB Finans Portfdy Besinci Serbest (Ddviz) Fon
Ak Portfy Ozel Sektor Borglanma Araglarina
Yatinm Yapan %110 Anapara Koruma Amagli
Ellinci Fon

Ak Portfdy Ozel Sektor Borglanma Araglarina
Yatinm Yapan %110 Anapara Koruma Amagli
Ellibirinci Fon

“Sermaye Piyasasi Kurulu haftalik biltenlerinden derlenmigfir.
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SEKTORDEN HABERLER

KURUMLARDAN

HABERLER

Ak Portféy’den salgin sonrasina yatirim yapan
fon: Turizm ve Seyahat Fonu

Kiresel salgin sonrasinda ertelenen turizm ve seya-
hat harcamalarinin dinya ¢apinda hizla yiikselmesi
bekleniyor. Ak Portfdy Turizm ve Seyahat Fonu,
kuresel salgin sonrasi dinyada 6ne ¢ikmasi bekle-
nen, online rezervasyon, otelcilik, turizm, seyahat ve
havayolu sirketlerine yatirim firsati sunuyor.

Ak Portféy Genel Midiiri Mehmet Ali Ersarl,
“Sektorlin en yenilikgi kurumu olarak, diinyada
kuresel salginin bitisi sonrasi olusabilecek trendlere
karsilik veren Turizm ve Seyahat fonumuzu tasarruf
sahipleriyle bulusturduk. Ertelenen ihtiyaclardan
yola ¢ikarak, seyahat motivasyonunun arttigini
gbzlemliyoruz. Bu dogrultuda seyahat sektériiniin
kirresel salgin donemi sonrasinda hi¢ olmadigj kadar
6nem kazanacagd gorisiindeyiz,” dedi.

Turizm sektorunin farkli hizmet bilesenlerinden
olustuguna ve beraberinde bircok alani da igine
aldigina dikkat ceken, Ersari, “Ak Portfdy Turizm ve
Seyahat Fonu, bahsettigim sebeplerle, Covid sonrasi
diinyada 6ne gikmasi beklenen, online rezervasyon,
otelcilik, turizm, seyahat ve havayolu sirketlerine
yatirim igin benzersiz bir firsat sunuyor,” dedi.

Ak Portfdy Turizm ve Seyahat fonu, Airbnb, Uber,
booking.com, TripAdvisor gibi yeni nesil seyahat kiil-
turinG yaratan sirketlere, Hilton, Marriot, Wyndham
gibi uluslararasi otel zincirlerine, Lufthansa, Air Fran-
ce, THY, Pegasus gibi bulyiik havayolu sirketlerine,
TAV Havalimanlari, DO & CO gibi havacilik alaninda
faaliyet gosteren kuruluslara yatirim yapiyor.

Ersari, “Kisitlayici tedbirlerin uygulandigi dénem-

ler kademeli olarak son buldugunda bu alandaki
sirketlerin giderek daha fazla 6n plana ¢ikacagina
inaniyoruz,” dedi.

Turkiye'nin is hayatinda cinsiyet esitligine dayal
ilk yatinm fonu; “is Portfdy is'te Kadin Hisse
Senedi Fonu”

Turkiye’nin en buyuk yatinm fonu ailesini yoneten
is Portfdy; Kog Universitesi Toplumsal Cinsiyet ve
Kadin Galismalari Arastirma ve Uygulama Merkezi
(KOG-KAM) is birligiyle hayata gegirdigi, kadinlarin
uretkenlikleriyle is hayatina esit bir sekilde dahil
olmasi temasina dayali is'te Kadin Hisse Senedi
Fonu'nu, 8 Mart Diinya Kadinlar Glini'nde yatirmci-
lara sundu.

is Portfdy; kadinlarin ekonomiye katacagi dejere
olan inancinin karinesi olarak istihdamda kadinlara
daha ¢ok ve esitlikci bir sekilde yer agan, kadin-
larin yénetimde s6z sahibi olmasini énemseyen
sirketlerin yurt ici ortaklik paylarina yatirm yapan
Is'te Kadin Hisse Senedi Fonu ile Tiirkiye'de bir ilki
hayata gegirdi.

Fon ayni zamanda, kadin istihdamina 6nem veren
sirketlerin piyasa degerine saglayacagi katki ile
sirketleri cinsiyet esitligine dayal politikalari gelis-
tirme ve uygulama ydniinde tesvik edici bir rol de
Ustlenmektedir.

B KURUMSAL YATIRIMCI

BES 12,6 MILYON KATILIMCIYA ULASTI,
PORTFOY BUYUKLUGU 171 MILYAR TL

Turkiye Kurumsal Yatirimei Yoneticileri
Dernegi (TKYD), Ocak 2021 itibari ile
Ludens ileri Finansal Hizmetler'e hazirlat-
t1g1 “Emeklilik Yatirim Fonlari Performans
Raporu”na gore Gonulli Bireysel Emeklilik
Fonlarrnin agirlikh ortalama net getirisi,
son bes yilda TUFE'nin 95 puan, son 10
yilda 139 puan ve Gonulli Bireysel Emek-
lilik Sistemi'nin (BES) basladigi 2004'den
beri ise 414 puan ile TUFE'nin oldukca
Uzerinde getiri elde etti. 2020'de emeklilik
fonlarinin agirlkli ortalama getirisi enflas-
yonun 17 puan Uzerinde gerceklesti.

BES'te toplam portfoy buyuklugi yakla-
sik 171 milyar TL

Bireysel emeklilik sistemi 2020 Aralik ay!
itibari ile 17.yilin1 geride birakarak 12,6 mil-
yon katiimciya ulasti. Bu katilimcilarin 6,9
milyonu Gonulli BES ve 5,7 milyonu Oto-
matik Katihm Sistemi'nde (OKS) yer ald..
2020 sonu itibariyle BES'te toplam portfoy
buyUkluga yaklasik 171 milyar TL oldu. Bu
buyukligin 160 milyar TL'lik kismi géndil-
10 BES ve 11 milyar TL'lik kismi OKS'de
yer aldi. Gonilli BES portfoy buydklagi
2019 sonuna gore yaklasik yiizde 34 blyu-
me kaydetti. OKS portfdy blyuklugi 2019
sonundaki 8,2 milyar TL'lik degerinden
2020 Aralik ayr sonunda 11 milyar TL'ye
ulasarak yuizde 38 arttl.

Kategori bazinda yapilan incelemelere
gore 2020'de OKS fonlarinin degisken ve
degisken katilim kategorilerinde TUFE'nin
Uzerinde getiri sagladigi goruldu. En yik-
sek agirlikl ortalama net getiri yiizde 45,8
ile degisken katihm fonlar kategorisinden
elde edildi. Bu kategorinin getirisi, ayni
doénemdeki enflasyona gore yaklasik 31
puan yiksek olarak gerceklesti. En diistk
agirlikh ortalama net getiri ise ytzde 10,3
ile baslangi¢ katihm fonlarinin getirisi olup
enflasyonun yaklasik dort puan altinda
gerceklesti. OKS emeklilik fonlarinin bas-
langictan itibaren agirlikli ortalama getirisi
yiizde 70 oldu ki bu oran TUFE'nin yakla-
sik U¢ puan Gzerinde konumlandi.

Rapora gore; mevduat faiz oranlari ve
Gonulla BES emeklilik fonlari igin sto-
pajdan arindirilmis getiriler ile yapilan
incelemede fonlarin vergi sonrasi getirisi
mevduat faiz orani ile karsilastiriidiginda,
tim alt dénemler i¢in agirlikl ortalama fon
getirisinin mevduat faizlerinin tzerinde

oldugu gorildi. 2020 agirlikh ortalama fon
getirisinin mevduatin 21,7 puan Uzerinde
konumlandr*.

Karsilastirma 6lcutiiniin getirisinin Uzerinde
getiri saglayan fonlarin toplam fonlar igeri-
sindeki payina bakildiginda 2020°'de yiizde
91'lik bir basari orani elde edildigi gorulda.
Hisse senedi ortalama agirliklandiriimis

fon getirilerinin, BIST 100 fiyat endeksi ile
karsilastirildiginda hisse senedi emeklilik
fonlar birikimli agirliklandiriimis ortalama
net getirileri tim inceleme dénemlerinde
BIST-100 Fiyat Endeksi'nden daha yiiksek
konumlandi.

2020'de 6ne ¢ikan baghklar

2020'nin ilk alti ayinda koronavirus salgini-
nin tirmanisa gecmesi ile beraber bireysel
emeklilik sistemindeki katihmci sayisinda
disusler yasandi. Bu dususler incelendi-
ginde sebebin sistemden ¢ikistaki hizlanma
degil, yeni girislerdeki azalis oldugu tespit
edildi. Kuresel salgin déneminin Kisile-

rin tiketim ve harcama aliskanlklarini
degistirecedi ve 6nuimiizdeki donemlerde
birikime verilen 6nemin artacag disunuli-
yor. Ulkemizde insanlarin bu birikimlerini
yOneltecedi en dnemli alanlardan birisinin
bireysel emeklilik sistemi olacagi 6ngori-
luyor.

2020'de BES ¢ok konusulan ve tartisilan
konulardan oldu. Ozellikle 2022 basinda
devreye alinmasi beklenen Tamamlayici
Emeklilik Sistemi (TES), Uzerinde epeydir
cahsilan bir sistem olarak dillendirilmeye
baslandi. TES, emeklilikte olusacak gelir
kaybini telafi edecek, ¢alisma donemindeki
yasam standartlarini korumay! saglayacak
ek emeklilik gelirinin olusmasini ve hane
halki tasarruflarinin artirllmasini amaglayan
bir sistem olarak kurgulaniyor. TES, calisan,
isveren ve devlet tarafindan, ¢alisanin bi-
reysel hesabina yapilacak nakdi katkilarin
emeklilik yatinnm fonlarinda yatirnma yon-
lendirilecegi ve bu fonlarin seciminin ve
birikimlerin fonlar arasindaki dagiliminin
calisan tarafindan yapilacad bir ikinci basa-
mak emeklilik sistemi olarak planlaniyor.

*Yilin sonunda mevduata getirilen stopaj avantaji
Ekim, Kasim ve Aralik 2020 getirilerinde dikkate
alinmistir

Rapora Ludens (www.ludens.com.tr) ve TKYD'nin
(www.tkyd.org.tr) web sitelerinden ulasilabilir.
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TKYD’nin Yeni Bagkani Mehmet Ali Ersari Oldu

Tarkiye Kurumsal Yatirimci Yo-
neticileri Dernegi’nin (TKYD) 24
Mart 2021'de gergeklestirdigi XXI.
Olagan Genel Kurul Toplantisinda

yapilan segimlerde Baskanliga Ak
Portfoy Yonetimi A.S. Genel Mudu-
ri Mehmet Ali Ersari secildi. Ersart,
TKYD Baskanligi kapsaminda
EFAMA (Avrupa Yatirim Fonlari ve
Portfoy Yonetimi Birligi) Yonetim
Kurulu Gyesi olarak da tlkemizi
temsil edecek.

TKYD Yo6netim Kurulu Baskan
Yardimciligi gorevine Gedik Portfoy
Yonetimi A.S. Genel Muduri H.
Halim Cun ve Genel Sekreterlik
gorevine HSBC Portfoy Yonetimi
A.S. Genel Mudurd Nilgin Simsek
Ata secildiler.

Yeni dénem TKYD baskanhgini
yiritecek olan Ersari yaptigi deger-

lendirmede, 6zellikle son yillarda
yatirim fonlarinda kazanilan ivme
ile 380 milyar TL'lik varhk buyik-
liglne ulasan Portfoy Yonetimi
Sektoru’nin tlkemizdeki toplam
finansal varliklarin énemli bir
kismini olusturdugunu belirterek,
sektdriin, sermaye piyasas! araglari
basta olmak Uzere yaptiklar yati-
rimlar yoluyla, reel ekonomiye de
onemli kaynak sagladigini iletti.
Sermaye piyasas! araclarina ilginin
her gecen gun arttiginin altini gizen
Ersari, tasarruf egiliminin yaygin-
lasabilmesi icin yatirimcilara kolay
anlasilir ve ulasilabilir Grtinler sun-
manin da énemini vurguladi.

Altin Yumurta Universiteli Fon Sepetim Yarigmasi

Takasbank, Turkiye Sermaye Pi-
yasalari Birligi (TSPB) ve Turkiye
Kurumsal Yatirimci Yoneticileri
Dernegi (TKYD) isbirligi ile lisans ve
on lisans dgrencileri icin dizenle-
nen “Altin Yumurta Universiteli Fon
Sepetim Yarismasi” i¢in basvurular
19 Nisan'da baslayacak.

Ogrenciler “Altin Yumurta Univer-
siteli Fon Sepetim Yarismasi’nda,
1.000.000 TL (Bir Milyon Turk Lirasr)
tutarinda sanal para ile TEFAS'ta
islem goren yatinm fonlari arasin-
dan secim yaparak, fon sepetlerini
olusturacak.

Yarisma sonunda her bir senaryoda
en yiksek yuzde getiriyi saglayan
katilimcilar 10.000 TL, ikinci siradaki
katilimcilar 7.000 TL 6dil kazanacak.
29 Ekim 2021 tarihine kadar ise her
ay en yiksek portfoy degerine sahip
olan yarismacilara 1.000 TL tutarin-
da ara odul verilecek. Detayli bilgi
https://altinyumurta.org.tr/ adresinde
yer aliyor.
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Infina ile Dijital Finans podcast serisinde
Selim Yazici konuk oldu

infina Yazilim A.S.’nin sundugu
infina ile Dijital Finans podcast se-
risinin 46. bélimiinde iskender Ada
ve Burgin Yazici, Turkiye Kurumsal
Yatirimci Yonetici Derneg@i (TKYD)
onceki Baskani ve ayni zaman-

da TEB Yatirirm Menkul Degerler
A.S. Genel Mudurt Selim Yazicr'yi
agirladi. Yazici, egitim ve kariyer
yolculugunu aktardiktan sonra
TKYD’nin kurulus amaci, vizyonu,
Uyeleri hakkinda detaylh bilgiler
verdi. TKYD’nin “Portfoy yonetimi
sektorind buyitmek” ve 10 Milyon
yatirnmciya ulasmak” hedeflerine yo-
nelik ¢calismalarini paylasti. Kiresel

salgin sonrasinda sermaye piyasa-
larina artan yeni yatirimci ilgisi ile
birlikte bu yatirnmcilarin korunmasi
icin TKYD’nin yaptigi etkinlikleri
aktardi. Bu noktada yatirim fonu
seciminin ne kadar 6nemli oldugunu
vurguladi.

Yazici, “video gorusme ile uzaktan
mdsteri edinimi” ve “robo danisman-
lik” gibi finansal teknolojilerin tyeler
tarafindan nasil karsilandigini ve bu
konuda yapilan hazirliklar da pay-
lasti. TKYD olarak uzun vadeli yati-
rimlari tavsiye ettiklerinin altini gize-
rek, ozellikle finansal okur yazarhgi
yeterli seviyede olmayan yatirimci-

larin Bireysel Emeklilik Sistemine
girerek bu stratejiyi uygulayabilece-
gini belirtti. Burada yine robo danis-
manlik uygulamalarinin dneminden
bahsetti. TKYD’nin EFAMA uyeligi
ile ilgili olarak hem TKYD'ye hem
de Ulkemize katkilarini degerlendir-
di. Gectigimiz sene Takasbank ile
birlikte gerceklestirdikleri Universi-
teli Fon Sepetim yarismasindan da
bahseden Yazici, yeni yilda yapila-
cak yarismalarla ilgili bilgi verdikten
sonra genclerimize de tavsiyelerini
iletti. Sohbeti https://www.youtube.
com/watch?v=Yh9pkhl-ovY adresin-
den dinleyebilirsiniz.

Yatirnm Fonlari Performans ve

TKYD, Dunyasi
Bankasi ile online
toplanti yapfi

TKYD ile Dinya Bankasi’ndan uzmanlar 26
Subat 2021'de online toplantida bir araya gel-
diler. Toplantida, Turkiye'de portfdy yonetim
sektoriniin potansiyeli, girisim sermayesi fon-
lari gibi uzun vadeli yatirimlari cezbeden yeni
uranlerin gelisimi tzerinde konusuldu.
Ayrica, ESG (Cevre, Sosyal, Yonetisim) konu-
larinin portféy yonetimi sektériindeki uygula-
malari tartisildi.

B KURUMSAL YATIRIMCI

Emeklilik Fonlar Performans
Raporlar basin ile paylagildi

Tarkiye Kurumsal Yatirimer Yo-
neticileri Dernegi’nin (TKYD),
Ocak 2021 itibari ile Ludens
ileri Finansal Hizmetler'e hazir-
latti§1 “Emeklilik Yatirrm Fonlari
Performans Raporu” ve “Yatirim
Fonlari Performans Raporu” Su-
bat ayinda basin ile paylasildi.
“Emeklilik Yatirim Fonlari Per-
formans Raporu”na gore, 2020
sonu itibariyla Bireysel Emek-
lilik Sistemi’nin (BES) katilimci
sayisl 12,6 milyona ulasirken,
yaklasik portfoy bayaklugi 171
milyar lira oldu. Gonullu Birey-
sel Emeklilik Fonlar’'nin agirhk-
lI ortalama net getirisi, son bes
yilda TUFE’nin 95 puan, son

10 yilda 139 puan ve BES'’in
basladi§i 2004'ten beri ise 414
puan ile TUFE'nin tizerinde
getiri elde etti. 2020’de emekli-

lik fonlarinin agirlikli ortalama
getirisi enflasyonun

17 puan Uzerinde gerceklesti.
“Yatirim Fonlari Performans
Raporu”na gore, kiresel salgi-
nin yaratti§i endise ve belir-
sizlik ortamina ragmen gegen
2020 yilinin tlkemiz yatirim
fonu sektort tarafindan iyi
yonetildigi goralda. 2020 yili
sonunda 142 milyar TL bU-
yuklige ulasan Yatinnm Fon-
lari, yatirirmcisina enflasyonun
Uzerinde getiri sagladi. 2020'de
yatirm fonlarinin agirhkh orta-
lama getirisi enflasyonun yedi
puan Uzerinde gergeklesti. Bu
performans, TEFAS islem hac-
mindeki rekor artisla karsihgini
buldu. Boylelikle yatirimcilarin
yeni gbzdesi yatirim fonlari
oldu.
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birliginde EFAMA’nin katilimiyla
Finansal Piyasalarda Salgin Sonrasi webinari

Dr. Sabine Dittrich

oy wrpigpres, (ST darw! o g e [T By Pk

Selim Yazici
BloombergHT TV

programina katild

TKYD'nin 6nceki Baskani M. Se-
lim Yazici 10 Mart 2021 tarihinde
BloombergHT'nin Yatirmci Rehberi
programina katildi.

Yazici, canli yayinda Rahim Ak’in
sorularini cevaplandirdi.

Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB),
Turkiye Kurumsal Yatirimci Yoneticileri
Dernegi (TKYD) ve Avrupa Yatirim Fonlari
ve Varlik Yonetimi Birligi (EFAMA) ile

. birlikte “Kuresel Salgin Sonrasi Toplumsal

Sorunlar” baslikli webinar 8 Mart 2021
tarihinde gerceklestirildi. Programda dijital
kimlik ve dijital para konusunda ulus-
lararasi Uine sahip ve en énemli kiresel
FinTech liderlerinden biri olan ve Before
Babylon, Beyond Bitcoin ve ldentity: New
Money kitaplarinin yazari David Birch ile
finansal hizmetler alaninda hukuk, uyum
ve kamu politikalari konularinda uzman
olan Dr. Sabine Dittrich yer aldl.

Webinari izlemek igin: https://www.youtu-
be.com/watch?v=pwvcDM12d9Y &t=731s
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Yatirimcilarin Yeni Gozdesi Yatirim Fonlari

Turkiye Kurumsal Yatirimci Y6-
neticileri Dernegi’nin hazirlattigi
rapora gore; 2020 yili sonunda
142 milyar TL blyuklige ulasan
Yatirim Fonlar yatirnmcisina enf-
lasyonun Gzerinde getiri saglad..
2020'de yatirim fonlarinin agirlikli
ortalama getirisi enflasyonun
yedi puan Uzerinde gerceklesti.
Yatirim fonlarinin gosterdikleri
performans, TEFAS islem hacmin-
deki rekor artisla karsiligini bul-
du. Boylelikle yatirimcilarin yeni
gozdesi yatirim fonlari oldu.

Turkiye Kurumsal Yatirimci
Yoneticileri Dernegi’nin (TKYD),
Ocak 2021 itibari ile Ludens ileri
Finansal Hizmetler’'e hazirlatti-

g1 “Yatirrm Fonlari Performans
Raporu”na gbre pandeminin
yaratti§ endise ve belirsizlik
ortamina ragmen gecen senenin
Ulkemiz yatinm fonu sektort
tarafindan iyi yonetildigi gorulda.
Yilin ilk ¢ceyregindeki ani gelis-
melerin yarattigi sarsintilardan
kacinilamasa da sektériin hemen
hemen tamaminda, yilin geri ka-
lan doneminde hizh toparlanma-
lar ve iyilesmeler yasandi. Yatirim
fonlarinin gosterdikleri perfor-
mans, TEFAS islem hacmindeki
rekor artisla karsihgini buldu.
2020'de TEFAS'ta toplam islem
yapmis 84 kurumun 43’0 araci
kurum, 21'i banka, 16'si portfoy
yonetim sirketi ve 4’0 katihm
bankasi olarak siralandi. 2020’de
TEFAS islem hacmi bir 6nceki yila
gore Uc kat artti.

Serbest fonlarin buyuklUk-
leri ylzde 65'lik bir biyime
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ile 35,6 milyar TL'ye ulasti
Raporda yatirim fonlari; Menkul
Kiymet Yatirim Fonlari, Serbest
Yatirim Fonlari, Gayrimenkul Ya-
tirnm Fonlari ve Girisim Sermayesi
Yatirim Fonlari ana kategorilerine
ayrilarak analiz edildi. 2019 sonu
itibariyle menkul kiymet yatirim
fonlar iki kattan fazla biylyerek
yaklasik 92 milyar TL olurken,
2020'de portfoy buyuklugi 95
milyar TL'ye ulasti. Yaklasik dort
yillik bir gegmisi olan gayrimen-
kul ve girisim sermayesi yatirim
fonlar ise 2020’nin sonunda 11
milyar TL biyukluge sahip oldu.
Serbest fonlarin 2019 sonundaki
21,6 milyar TL'lik buyuklikleri,
2020 sonunda yaklasik ylizde
65’lik bir blyiime kaydetti ve 35,6
milyar TL'ye ulasti.

TUm inceleme donemlerinde,
menkul kiymet ve serbest yatirim
fonlarinin agirhkh ortalama net
getirilerinin TUFE’nin ve mevduat
faizinin Gzerinde oldugu gorulda.
Analiz kapsaminda bir yilhik do-
nemdeki incelemelere dahil olan
gayrimenkul yatirim fonlari ve
girisim sermayesi yatinm fonlari
da benzer bicimde TUFE'nin ve
mevduat faizinin Uzerinde net
getiriler elde etti.

Menkul kiymet yatirim fon-
larinin ve serbest fonlarin
getirisi TUFE'nin tzerinde
gerceklesti

Son bes yillik dénemde men-

kul kiymet yatinm fonlarinin ve
serbest fonlarin agirlikli ortalama
net getirisi TUFE’nin ve mevduat
faizinin Gzerinde gerceklesti. Son

Uc yillik dénemde menkul kiymet
yatinm fonlarinin ve serbest fon-
larin agirhikh ortalama net getirisi
TUFE’nin ve mevduat faizinin
Uzerinde oldu. Son bir yilda men-
kul kiymet yatinm fonlari, serbest
fonlar, gayrimenkul yatirim fon-
lari ve girisim sermayesi yatirim
fonlarinin agirlikli ortalama net
getirileri TUFE’nin ve mevduat
faizinin Uzerinde gerceklesti.

Hisse senedi yatirim fonlari
yatirimcisina kazandirdi
Hisse senedi yatirim fonlari son
bir yilda yatirrmcisina BIST-100
Fiyat Endeksi’nden yaklasik 37
puan daha fazla kazandirdi.
Gecmis getirilere baktigimizda
da, hisse fonlarinin basarili aktif
yonetimle karsilastirma 6lcitle-

ri olan BIST-100 Endeksi'nden
daha yuksek getiriler elde ettigi
goruldi. Hisse senedi yatirnm fon-
lari son (¢ yilda BIST-100 Fiyat
Endeksi’nin yaklasik 109 puan ve
son bes yilda yaklasik 166 puan
Uzerinde getiri sagladi.

Karsilastirma ol¢utiiniin getirisinin
Uzerinde getiri saglayan fonlarin
toplam fonlar icerisindeki payina
(basari orani) bakildiginda,
2020'de yuzde 69’'luk bir basari
orani yakalandigi goraldu.

Menkul kiymet yatirim fonlarinda
genel olarak bakildiginda, son
bes yilda ortalama ytizde 140
oraninda birikimli agirhkl net
getiri s6z konusu oldu. Ug yillik
doénem icin ortalama ytizde 79,
son bir yilda ise bu getiri ylzde
22 seviyesinde gerceklesti. Bu



getirilerin hem enflasyon hem de
mevduat faizinin Gzerinde oldugu
gorulda.

Mevduat faizlerinin distigi son
yillarda, bir kisim yatinmcinin
alternatif yatirim araci arayislarin-
da tercih edilen serbest fonlar, son
bes yilda ylzde 215, son g yilda
yilizde 120 ve son bir yilda yiizde
32 getiri sagladi. 2016 sonunda
kurulmaya baslanan gayrimenkul
ve girisim sermayesi fonlari ise
yatirimcisina son bir yilda sirasiy-
la ylizde 106* ve ylizde 24 getiri
kazandirdl.

Menkul kiymet fonlari kategori ba-
zinda ayrintili incelendiginde, bes
yillhk ve G¢ yillik donemlerde en
ylksek getiri yabanci hisse senedi
fonlarina ait oldugu goérulda.

Son bir yillik dénemde ise en
ylksek getiriyi katilim hisse fonlari
kazandirdi. Onlari altin fonlari iz-
ledi. Son bir yillik inceleme déne-
minde para piyasasi fonlari harig
tim menkul kiymet yatirim fonu
kategorilerinin agirliklandiriimis
ortalama net getirileri TUFE'nin ve
mevduat faizinin Gzerinde gercek-
lesti.

*Gayrimenkul Yatirim Fonlarinin
son bir yillik agirlikli ortalama net
getirisi hesaplanirken Re-Pie Gayr.
ve Gr. Ser. Novada Urfa GYF ve
Re-Pie Gayr. ve Gr. Ser. Milenyum
GYF fonlarinin yillik getirilerinin
sirasiyla %10369 ve %1506 olduk-
lari gortlmastar. Bu iki fona ait
ucdegerler cikarildiginda kate-
gorinin agirhkh ortalama getirisi
%7,8'dir.

Rapora Ludens (www.ludens.com.
tr) ve TKYD'nin (www.tkyd.org.tr)
web sitelerinden ulasilabilir.
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TKYD, Bonds,
Loans & Sukuk
Turkey 2021
konferansini
destekledi

TKYD, 24 Subat 2021 tarihinde
online olarak duzenlenen Bonds,
Loans & Sukuk Turkey 2021
konferansini “supporting partner”
olarak destekledi.

GFC Media Group’un organize
ettigi yillik Bonds&Loans Turkey
Awards icin de adayliklari 15
Nisan 2021 tarihine kadar ka-

bul edildi. Bonds&Loans Turkey
Awards, 2015 yilindan bu yana
Kamu, Kurumsal ve Finansal Ku-
rum ihraccilar ve kredi kullanici-
larindan en yenilikci ve ¢igir acan
anlasmalari kabul ediyor. Oduller
25 Kasim 2021 tarihindeki etkin-
likte sahiplerine verilecek.

—_ BONDS, LOANS & SUKUK
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BES&OKS
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Internet ve mobil kanallarinin
onemi daha da artacak

Kisilerin satin alma aliskanliklari kalici olarak degistigi
icin Urdin satisi yapilabilecek dijital kanallarin daha da
cesitlenmesi bekleniyor.

Uresel salginin ortaya
ciktigr ilk aylarda yapi-
lan tahminlerin aksine
hem bireysel emeklilik
hem de hayat sigortasi
ektori salgindan pozitif
etkilenen sektorler arasinda yer aldi
ve 2020 yilini iyi gecirdi.
Salginin saglk, ekonomi ve sosyal
hayat Uzerindeki etkilerinin sirdu-
gu 2021 yilinda da gonulli bireysel
emeklilik ve otomatik katim kapsa-
minda birikim yapan katilimci sayisi
artmaya devam ediyor.
26 Mart tarihli en guincel verile-
re gore, gonulli BES ve otomatik
katihm toplamindan olusan Bireysel
Emeklilik Sistemi'ndeki katilimci sayi-
si 13,6 milyona ulasti. Yil basindan bu
yana yaklasik 23 bin Kisi artarak %0,2
oraninda biyudd. Bu artisin 7 bin
adedi gonallia bireysel emeklilikten
gelirken, otomatik katilim kapsamin-
da 16 bin Kisilik artis yasandi.
Su anda gonulli bireysel emekililikte
6,9 milyon, otomatik katihmda ise 6,7
milyon Kisi birikim yapiyor. Bireysel
Emeklilik Sistemi'ndeki fon biyukli-
gundn de 168,2 milyar TL'ye ulastigi-
ni goérayoruz.
ilaveten, 28 Subat 2021 itibariyla
emeklilik yatinnm fonlarinin agir-
likli ortalama getirisi (29.02.2020-
28.02.2021 déneminde) %22,6 olarak
gerceklesti. Son 12 aylik enflasyon
orani ise %15,6 seviyesinde. Son Ug¢
ve bes yillik ddnemde de emeklilik
yatirnnm fonlarinin agirlikh ortalama ge-
tirisi enflasyonun Gzerinde gerceklesti.
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1wyl 3yl 5yil

Sektor Fonlarinin | %22,6 | %84,5 | %121,5
Ortalama Getirisi
Enflasyon %15,6 | %555 @ %88,8

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi,
Rasyonet, TUIK

Salginda degisen uygulama
ve davranislar

Kuresel salgin, tasarruf yapmanin
O6nemini hepimize hatirlatti. Ekonomik
acidan sikintili gegen guinlerde birik-
tirmenin kiymeti daha iyi anlasildi. Bu
dénemde tasarruf yapmanin tiiketime
gore ne denli dncelikli oldugunu tec-
ribe ettik. Boylesine olagan disi gtinler
gosterdi ki, gelecekte elde edilecek
gelir ile ilgili belirsizligin artmasi, bu-
gunk tasarruflar artiryor.

Kuresel salgin hayatimizin odak nokta-
sinda saglik olmasi gerektigini bir kez
daha gozler 6niine serdi. Glivencenin
Onemi daha iyi anlasildi. Bu dénem-
de kisiler yasam kaybi riskiyle yogun
olarak karsi karsiya kaldilar ve hayat si-
gortasi Urtinlerinin sundugu teminatlara
daha fazla ilgi géstermeye baglad.

Bu dénemde hayattaki éncelikler
degisti. Kisiler temel ihtiyaclar disin-
daki glinlik harcamalarini azaltarak,
gelecekteki belirsizliklere karsi finansal
acidan hazirlikh olmayi daha 6n planda
tutmaya basladi. Harcama aliskanliklari
ve motivasyonlari degisen bireylerin
gelecege iliskin beklentileri de yeniden
sekillendi.

Bu konuda NielsenlQ'nun 2021
yilinda gergeklestirdigi “Kuiresel Salgin

Doneminde Tiketici Davranislarini
Anlamak” baslikli arastirmanin sonugla-
r, Turkiye'deki masterilerin artik daha
tedbirli davrandiklarini ve satin alma
aliskanliklarini bugtiniin yeni ekonomik
kosullarina gére degistirdiklerini ortaya
koyuyor. S6z konusu arastirma, tuiketici-
lerin %75'inin son alti ay icinde davranis
bicimlerini degistirdiklerini gosteriyor.
Kuresel salgin déneminde, bireyler hem
Uriin satin alimi hem de satis sonrasi
hizmet talepleri ve diger ihtiyaclar igin
yogun olarak internet, mobil ve telefon
kanallarina yoneldi. Bugiine kadar geng
musteri gruplarinin daha cok tercih
ettigi internet ve mobil kanallari, salgin
déneminde daha 6nce bu kanallar
kullanmayan Kisileri de kendine cekti.
Yastan bagimsiz olarak herkes, kolaylik-
larini deneyimledikleri dijital diinyanin
bir parcasi oldu.

Musterilerdeki bu davranis degisimi
dogrultusunda, bireysel emeklilik sek-
toriinde faaliyet gosteren bircok sirket,
Urainlerinin bu kanallardan satisi igin
yatinmlarini yapti. Sirketler yeni tekno-
lojilerden faydalanarak dijital dontistim
hazirliklarini hizlandirdilar ve aslinda
birkac yil icerisinde hayata gecirecekleri
projeleri aylarla ifade edilen kisa do-
nemlerde ele aldilar. Artik tim sirketler
dijitallesmenin bir zorunluluk oldugu
konusunda hemfikir ve dijitallesmeyi
ana is stratejisi haline getirenlerin sayisi
her gecen giin artiyor.

Oniimiizdeki dénemde bizi nelerin
bekledigine de bakacak olursak, aninda
etkilesim ve hizli hizmet alma anlaminda
musterilerin ¢cok daha fazla tercih etme-



Yilmaz Ertirk
Genel Mldur
Anadolu Hayat Emeklilik A.S.

ye basladigi internet ve mobil kanalla-
rinin 8nemi daha da artacak. Kisilerin
satin alma aliskanliklar kalici olarak
degistigi icin Uriin satisi yapilabilecek
dijital kanallarin daha da cesitlenmesi
bekleniyor. Misteri tutundurma faaliyet-
lerinin yani sira operasyonel islemler de
bu kanallara kayiyor. Bireysel emeklilik
fon yonetimine robot danismanlarin
entegre edilmesine yonelik sirketimi-
zin 6nci oldugu hizmeti sunan sirket
adedinin artmasini bekliyorum. Koklu
bir dijital dontstimin yasandigi 2020
yilinda tiim siireclerin dijital diinyaya
tasinmasini, gelecek icin heyecan verici
olarak degerlendiriyorum.

Sistemin strdurulebilirliginde
Standart Fonlarin 6nemi ve
Oneriler

Standart Fonlar, bireysel emeklilik
sistemine giris asamasinda herhangi

bir fon tercihinde bulunmayan kisilerin
birikimlerini yatinma yonlendirmek
amaciyla kullaniliyor. Fon portféyinin
en az %60 en fazla %901 T.C. Hazine ve
Maliye Bakanligr'nca ihrag edilen Turk
lirasi cinsinden borglanma araclari, gelir
ortakhig senetleri veya kira sertifika-
larindan; azami %30'u ise, Turk liras
cinsinden ve Borsa'da islem gormesi
kaydiyla bankalar veya yatirim yapila-
bilir seviyede derecelendirme notuna
sahip olan diger ihracgilar tarafindan
ihra¢ edilen borglanma araclari, Trk

lirasi cinsinden Borsa'da islem gdrmesi
kaydiyla fon kullanicisi bankalar olan
veya kendisi veya fon kullanicisi yatirim
yapilabilir seviyede derecelendirme notu-
na sahip olan kira sertifikalari, ipotek ve
varlik teminath menkul kiymetler, ipotege
ve varliga dayali menkul kiymetler ve vaat
sozlesmelerinden olusturuluyor.

Gonulla bireysel emeklilik ve otomatik
katilim toplam fon blyukluga icerisinde
Standart Fonlar'da degerlendirilen fon
buyUkligunun payr halen %11 seviyesin-
de bulunuyor.

Standart Fonlar 6zellikle mesafeli satis-
larda musterilere dnerilebiliyor ve hem
finansal okuryazarligi bulunmayan kati-
limcilarin fon seciminde kolaylik sagliyor
hem de 6rnegin telefon yoluyla yapilan
satislarda musterilere zamandan tasarruf
etme imkani taniyor. Musteriler telefon
gorismesinde birikimlerinin Standart
Fonlar'da degerlendirilmesine onay verip,
sisteme giris yaptiktan sonra emeklilik
sirketinin tim kanallarindan kendi risk
ve getiri seviyesine uygun fonlara gecis
yapabiliyor. Bu anlamda Standart Fonlari
sisteme giris asamasinda fonlar arasindan
tercihte bulunmak icin vakti olmayan ya
da fonlar hakkinda detayli bilgi sahibi
olmayan kisiler icin sisteme dahil olma
strecini hizlandirici bir unsur olarak
goriyoruz.

Ote taraftan, kisilerin kendi risk seviye-
lerine uygun fonlari segmelerinin ve yil
icerisinde periyodik olarak bu dagilimi
degistirmelerinin de elde edecekle-

ri emeklilik birikimi agisindan énemli
oldugunu distuintyoruz. Bu dogrultuda
sisteme Standart Fon ile giris yapmis
kisilere, emeklilige kalan streye paralellik
arz edecek sekilde, geng yasta risk getiri
potansiyeli daha yiiksek hisse senedi a§ir-
Ikl ve degisken getirili fonlara, emeklilige
kalan stire azaldikga sabit getirili yatirnm
enstriimani iceren, dengeli ve disik riskli
fonlara yonelmelerini 6neriyoruz.
Anadolu Hayat Emeklilik olarak bireysel
emeklilik musterilerimizin birikimlerini,
yatirnim beklentilerine en uygun fonlarda
degerlendirmelerini saglamak amaciy-

la Eylul 2019'da Turkiye'nin ilk ve tek
bireysel emeklilik fon robotu FonMatik

/77777777777777.

ROBO'yu hayata gecirdik. Bu hizmetimiz
ile birikime ayirdiklar tutardan bagim-
siz, her misterimize bireysel yatirmci
olarak yaklastyor ve kisisellestirilmis fon
yonetimi hizmetiyle birikimlerini yatirmci
karakterlerine en uygun fonlarda deger-
lendirme imkani sunuyoruz.

2021 yilina iliskin beklentiler
12 Mart tarihinde agiklanan Ekonomi
Reformlari paketinde bireysel emeklilik
ve hayat sigortasi sektorleriyle ilgili dort
farkli konu yer aldi. Bunlardan ilki 18
yasindan kucuklerin BES'e dahil edil-
mesi. Bu diizenleme katilimci tabaninin
genislemesi anlaminda sektérimiiziin
heyecanla bekledigi diizenlemelerin
basinda geliyor. Ulkemizde 18 yas alti
yaklasik 23 milyon niifus var. Toplam
nufusumuz icerisindeki payi %27 civa-
rinda 6lcultiyor. Bu kapsamda 18 yas alti
nufus gondlla BES'in biylimesine dnemli
katkilar saglayacaktir. Bu diizenleme ile
ebeveynler cocuklarinin gelecegi icin
simdiden tasarruf yapabilecek, duizenli
katki payl 6demeleriyle ¢ocuklar igin
6nemli bir birikim elde edebilecekler.
Ustelik %25 devlet katkisi 18 yas alti

icin de gecerli olacak. Sektdérimiizlin,
sahip oldugu potansiyel dogrultusunda
gelismesi ve genis kitlelere yayilmasi
anlaminda atilan bu adimin ¢ok kiymetli
oldugunu distintyoruz.

Ekonomi Reformlari paketinde kendi-
ne yer bulan diger konu bagliklari da
bireysel emeklilik ile hayat, saglk ve
egitim sigortasi gibi Urlnlerin bitinlesik
bir sekilde sunulmasi, BES disindaki vakif
ve sandiklardaki birikimlerin 2023 yil
sonuna kadar BES'e aktariimasina imkan
taninmasi ve emeklilik yatinm fonla-
rinin Turkiye Elektronik Fon Dagitim
Platformu’nda islem gérmesinin saglan-
masl oldu.

23 Mart tarihinde yayimlanan “Ekonomi
Reformlari Eylem Plani” kapsaminda
aciklanan takvime gére tiim konulara
yonelik mevzuat diizenlemelerinin bu
yil icerisinde netlestirilmesi hedefleniyor.
TUm dizenlemelerin sistemin saglikli
buyiimesi ve gelismesi anlaminda ciddi
fayda saglayacagi kanaatindeyiz.

KURUMSAL YATIRIMCI



PORTFOY YONETIMI
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Yatirrmin Geleceqi,
Gelecegin Yatirnmi Ak Portfoy'de

Portfoy yonetimi sektorintn yenilikgi onculerinden
Ak Portfdy, yeni drUnlerini ve 6nimuzdeki dénem icin
hedeferini Kurumsal Yatirimcr'ya degerlendirdi.

k Portfoy yeni fon-

lari ile gindemde...

Bize yeni temala-

rinizdan bahseder

misiniz?

Dunyanin geleceginin
teknolojide olmasi gibi, yatinmin ge-
lecegi de teknolojide. Yatirim fonla-
rinin en dnemli avantajlarindan biri,
tasarruf sahiplerinin ulagiminin zor
oldugu varhklara yatinm yapmalari-
ni kolaylastirmasidir. iginde bulun-
dugumuz dénem, surdurulebilirlik,
dijitallesme, saglik ve yeni teknolo-
jilerin, insanliin gelecegi acisindan
hayati 6neme sahip oldugunu net
bir bigcimde gozler 6nline serdi. Bu
hizli donlisiim surecinde, teknoloji,
yenilenebilir enerji ve saglik tema-
larina odaklanan Urun ve hizmetler
bizi gelece@e tasiyacak en dnemli
unsurlar olarak 6n plana ¢ikti.

Fonlarimizi “Yatirimin Gelecegi”
temasi altinda tasarruf sahipleriyle
bulusturduk

Sektoriin en genis yatirim evrenine
sahip ve yenilik¢i kurumu olarak
tasarruf sahiplerinin; gelecege yatirim
yapmasina imkan verecek yeni nesil
Urtin secenekleri hazirladik. Bu bakis
acisiyla Turkiye'de ilk kez, Yeni Tek-
nolojiler, Alternatif Enerji, Saglik ve
Yerli Teknolojiler temalarindan olusan
Urdinlerimizi “Yatinnmin Gelecegi” Fon-
lari catisi altinda bir araya getirdik.
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Yatirimin gelecegi fonlari
hangi alanlara yatirim imkani
sunuyor?

Diinya, yenilenebilir enerji devri-
minin esiginde. Surdurdlebilirlik
temasinin uzun yillar boyunca ya-
tirim portféylerinin vazgegilmez bir
pargas! haline gelmesini bekliyoruz.
Dunyanin karbon yakitlara daya-

Il ulasim altyapisindan, elektrige
dayali bir altyapiya donisimu, ye-
nilenebilir enerji sirketlerine yatirnm
alaninda da buyuk firsatlar yaratiyor.
Alternatif enerji déntsiimiine yatinm
yapan Ak Portfdy Alternatif Enerji

Fonu, gines, rizgar, hidrojen, pil
ve enerji depolama teknolojileri
alaninda, Samsung Battery, Solar
Edge, Siemens, Vestas gibi diinyanin
onde gelen secilmis 20 sirketine,
yaklasik olarak esit agirhkli yatinm
yapma imkani sunuyor. Fonumuz,
dinyadaki enerji devrimini, yati-
rima donustirdyor. Bu sirketlerin
onUimuzdeki donemde giderek daha
fazla 6n plana cikacagini ve biyuk
firsatlar yaratacagini distintyorum.
Saghk temasina yatirim yapan ilk
fon olma 6zelligi tasiyan Ak Portfoy
Saghk Sektori Fonu ise, ilag, asl,



Ali Emrah Ustaci
Yatinm Fonlari, Pazarlama & is Gelistirme
Bolum Bagkani
Ak Portfoy

biyoteknoloji, genetik, ileri saglik
teknolojisi alanlarinda insanhgin
gelecekte karsilasacagi saglik so-
runlarinin ¢6ziminde énemili rol
oynamas! beklenen Pfizer, Astra-
zeneca, Moderna, Novartis, Roc-
he gibi 20 kuresel saglik sektoéri
sirketine yatirim yapiyor. Bdylece,
tasarruf sahiplerimiz 6zellikle icin-
den gectigimiz bu dénemde kuresel
saglik teknolojilerine odaklanan bu
giclu temayr da yatinm portféyle-
rine ekleme sansina sahip olabili-
yorlar.

Gelecegin yatirimlari Griin aile-
siyle benzersiz yatirim firsatlari
sunuyoruz.

“Yatinmin Gelecegi” catisi altinda
kurdugumuz bir diger yeni Gru-
niimiiz, Borsa istanbul’da islem
goren ve AR-GE'ye ayirdigi kaynak
itibariyla 6ne ¢ikan yerli teknoloji
sirketlerine yatirnm yapma imkani
sunuyor. Yerli ve inovatif firmalar
iceren Ak Portfoy Teknoloji Sirket-
leri Hisse Senedi (Yerli Teknoloji-
ler) Fonumuz da, Aselsan, Logo,
Turkcell, Karel gibi Turkiye'nin
guclu 20 teknoloji sirketine esit
agirhikla yatinm firsati veriyor.

Onde gelen kiiresel yeni ekonomi
devlerine yatinm yapan, Ak Portfdy
Yeni Teknolojiler Fonumuz ise,
dinyanin gelecegini temsil eden,
Apple, Google, Facebook, Amazon,
Tesla, Netflix gibi 20 kiresel tek-
noloji sirketine esit agirhikh yatirim
yaparak tasarruf sahiplerine degerli
bir secenek sunuyor.

Farkli yatirrm temalari ve gicli de-
ger dnermeleri sunabilme konusu-
nu ¢ok dnemsiyoruz ve bu alanda
liderligimizi 6numizdeki dénemde
de surdirecegiz.

Inovasyona yapilan yatirim-
lar ve surdurulebilir eko-
nomik bliytme konusunda
Ozellikle fnans sirketlerinin
faaliyetlerine yon veren bir
takim gelismeler yasaniyor.
Siz bu konuda ne gibi adimlar
atiyorsunuz?

Nisan ayi itibariyla 63,4 milyar
TL'ye ulasan varlik buyuklugu

ile sektorde liderligimizi pek cok
alanda surduartyor, Glkemizin
gelecegine yatirim yapmaya devam
ediyoruz. Gelecegin odaginda
teknolojinin ve dijital do-
nusimun tartismasiz var
oldugunun bilinciyle,
ilkleri gerceklestiren,
yenilikci bir Portfoy
Yonetim Sirketi
olarak giinimi-
zUn ihtiyaclarina
ve yatirimcila-
rimizin beklen-
tilerine cevap
verebilen Urdn,
hizmet ve is mo-
delleri gelistirme-
ye devam ediyo-
ruz. Bu alanda hizli,
esnek ve yenilikgi bir
kurum olmakla gurur
duyuyoruz.
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“ Sadlik temastna

vatirim vapan ik fon olma
0zelligi tagtyan Ak Portfoy
daglik Sektord Fonu ise, ilag,
ast, biyoteknoloji, genetik,
lert saglik teknolojist
alanlarinda insanligin
gelecekte karsilagacagt
saglik sorunlarinin
cozumunde onemlirol
oynamast beklenen Pfizer,
Astrazeneca, Moderna,
Novartis, Roche gibt 20
kiresel saglik sektort
Sirketine yattrim

\[aplyor:. »
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Yenilenebilir Enerji Karma Fon ile
Temiz Enerjiye Yatirim Imkan

Unyada olaganustu
para politikasi ve mali
politika destekleri
sayesinde kuresel bi-
ylmenin hizlanmasi beklenmek-
tedir. Ancak, beraberinde uzun
sureli distk ama yikselen bir faiz
ortaminin olusmasi beklenmek-
te, bu durum getiri arayislarinda
sabit getirili menkul kiymetlerden
ziyade, hisse senedi gibi alternatif
yatinmlari 6n plana ¢ikartmakta-
dir. Ancak gelinen degerlemeler,
hisse senedi yatirrmlarinda dogru
analizlerle sirket tercihi yapma-
y1 6nemli kilmakta, potansiyel
yatirnm degeri sunan alanlari
tespit etmeyi gerektirmektedir. Bu
kapsamda, ¢cagimizin en buyik
doéntsumlerinden biri olarak
kabul edilen temiz enerjiye gecis
surecinin gerek ulkelerin politika
destekleri, gerek disen maliyetler
ve gerekse de bu alanda giderek
artan farkindaliga da bagh olarak
yatirimcl ilgisinin yiksek olma-
sI sayesinde orta uzun vadede
getiri potansiyeli sunan bir alan
oldugunu degerlendiriyoruz. Biz
de Turkiye'de yatirnmcilara bu do-
nidsiimdn sundugu potansiyelden
kolay bir sekilde yararlanmalarini
saglamak Uzere, J.P. Morgan Asset
Management (JPMAM) ile is birligi
icerisinde ylUksek standarth bir
yatinm fonu sunduk.
is Portfoy Yenilenebilir Enerji
Karma Fon, toplam degerinin en
az 80 i ile devaml olarak yenile-
nebilir enerji sektdriinde faaliyet
gosteren yerli ve yabanci sirketle-
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Deniz Geng
Coklu Varlik Portféy Yonetimi Miduri
Is Portfdy Yonetimi A.S.

rin hisse senetlerine ve/veya 0zel
sektor borclanma araglarina yatirim
yapmaktadir. Fonun yenilenebilir
enerji temasi ¢ercevesinde belir-
lenecek hisse senedi portféyinin
olusturulmasinda, JPMAM sirke-
tinden danismanlik alinmaktadir.
Fon’un Kkarsilastirma dlcuti %65
S&P Global Clean Energy Net
Getiri Endeksi (USD) + %10 BIST
100 Getiri Endeksi + %25 BIST-
KYD OSBA Sabit Endeksi olarak
belirlenmistir.

is Portfoy’iin portféy yonetimi tec-
rubesini ve JPMAM’In kuresel hisse
senedi piyasalarindaki ve yapay
zeka alanindaki yetkinliklerini bir
araya getiren bu is birligi kapsa-
minda, yenilenebilir enerji sekto-
rine kapsayici bir yapida yatirim
olanagi saglayan kuresel sirket-
lerin tespit edilmesi, JPMAM'In is
Portféy’e verdigi danismanlik hiz-

meti ile gerceklesmektedir. Fon’'un
yurt ici sermaye piyasalarindaki
yatirim stratejilerinin gelistirilme-
sinde ise is Portfoy’iin portfdy
yonetimi ekibi gorev almaktadir.
JPMAM’In ThemeBot adi verilen te-
matik uygulamasi, dogal dil isleme
(Natural Language Processing)
yontemini kullanarak 11.000’den
fazla kiresel hisse senedini goz-
den gecirmektedir.

Bu strecte haberler, sirket profille-
ri, arastirma notlari ve resmi rapor-
lamalardan olusan yiiz milyonlarca
veri kaynagi hizli bir sekilde analiz
edilmekte ve likidite, piyasa degeri
ile karhlik gibi finansal goster-
geleri de dikkate alinarak yeni-
lenebilir enerji temasini yansitan
hisse senetleri tespit edilmektedir.
Ayrica, ThemeBot'un belirledigi
hisse senetleri JPMAM’In kiresel
hisse senedi analistleri tarafindan
incelenerek ek bir filtre/kontrol
mekanizmas! uygulanmaktadir

ve yenilenebilir enerji temasini
yansitan en uygun hisse senetleri
belirlenmektedir.

Fon; gunes, rizgar, biyo ve jeoter-
mal enerji gibi yenilenebilir enerji
kaynaklarinin surddralebilir enerji
politikalari dogrultusunda artan
kullanimi ile ortaya ¢ikan kiresel
ve yerel yatinm firsatlarina erisim
saglamaktadir. Yenilenebilir ener-
jiye gegcis sureci, kuresel i1sinmaya
kars! verilen micadelede kritik bir
Oneme sahiptir. HikUimetler arasi
iklim Degisikligi Paneli (IPCC)’nin
2018'de yayinlanan 1,5°C Kdresel
Isinma Ozel Raporu’nda, kiiresel



sera gazi emisyonlarinin 2030
yilina kadar 2010 yili seviyelerine
gore %45 diizeyinde azaltiimasi
gerekliligi belirtilmis olsa da CO-
VID-19 salgininin ekonomik ya-
vaslamaya neden oldugu 2020 yili
disindaki tim yillarda emisyonlar
artmaya devam etmistir. iklim
degisikliginin etkilerinin en aza
indirilmesi icin yenilenebilir enerji
ve enerji verimliligi her gecen gin
daha fazla 6nem kazanmaktadir.
Paris Anlasmasi, iklim degisikligi
ile mucadelede 6nemli bir donim
noktasidir. Kiresel dlcekte ilk
kez, iklim degisikligiyle miica-
dele etmek ve etkilerine uyum
saglamak icin iddiali cabalar
Ustlenmek Gzere pek cok llke
baglayici nitelikteki bu anlasma-
ya dahil olmustur. Anlasma, 196
Uye tarafindan kabul edilmis ve 4
Kasim 2016'da yurtrlage girmistir.
Diinya capinda politika yapicilarin
ve Ulkelerin Paris Anlasmasi’'na
uyum saglama ve kiresel 1sinmayi
iki derecenin altinda, tercihen 1.5
derecede tutma karari sayesinde
onumuzdeki donemde iklim de-
gisikligiyle micadelenin artan bir
ivmeyle stirmesi beklenmektedir.
Yenilenebilir enerjinin, 6zellikle
rizgar ile giinese dayali elektrik
santrallerinden uretilen elektrik
enerjisinin toplam enerji arzindaki
payinin giderek artmasi beklen-
mektedir. Bu durumun arkasinda
yatan baslica etkenler; destekleyi-
ci hiikimet politikalari, s6z konu-
su santrallerin ¢evre dostu olmasi,
Uretim maliyetlerindeki dusus egi-
limi ve yeni teknolojiler sayesinde
bu tip santrallerin elektrik sebeke-
sine uyumunun artmasidir.
Yenilenebilir enerjinin 2050 yilina
kadar toplam elektrik Gretimin-
deki payinin %62'ye ulasmasi
beklenmektedir'. AB, 2030 yilina

kadar toplam eneriji tiketiminin en
az %32’'sinin yenilenebilir ener-
jiden olacagdini taahhit etmistir'.
Yeni ABD Yonetimi ise iklim de-
gisikligi konularinda hizl hareket
etme sozU vererek, Ocak 2021'de
Paris Anlasmasi’'nin sartlarina yeni-
den dahil olmustur.

Ayrica, yenilenebilir enerji Gretimin-
deki maliyetlerin belirgin sekilde
gerilemesi, yenilenebilir kaynaklar-
dan enerji Gretimini, fosil yakitlara
kiyasla daha ucuz hale getirmek-
tedir. RUzgar ve guinese dayal
elektrik santrallerinin 2020 yilinda
enerji maliyetleri (levelized cost of
energy, LCOE) sirasiyla 26-54 dolar/
MWh ve 31-42 dolar/MWh araliina
gerilemisken, en ucuz fosil yakitli
kaynak olan dogal gazin LCOE
maliyeti 44-73 dolar/MWh araliginda
kalmaktadir."

Tdm dinyada oldugu gibi
Tarkiye'nin de yenilenebilir enerji
kurulu gucu, yillar itibariyla artan
bir trend izlemektedir. Tarkiye'nin
2013 yilinda 25,6 GW olan yenile-
nebilir enerji kaynaklarina dayall
kurulu gtict 2020 yili Eylil ayi
itibariyla yaklasik 47 GW dizeyi-
ne ulasmis, 2013 yilinda %40 olan
toplam kurulu gug icerisindeki
payi ise 2020 yil Eylul ayi itibariy-
la %50,4 seviyesine yikselmistir'.
Rlizgar, jeotermal ve glines enerjisi
acisindan 6nemli kaynaklara sahip
olan ulkemizde bu kaynaklarin
daha etkin kullanimi, gerek iklim
degisikligiyle miicadelede gerekse
enerjide ithal ve fosil yakit bagim-
liliginin azaltilmasinda édnemli bir
rol oynamaktadir. Bu kapsamda,
Yenilenebilir Enerji Kaynaklarini
Destekleme Mekanizmasi (YEK-
DEM) ve Yenilenebilir Enerji Kay-
nak Alani (YEKA) gibi programlar
ile yenilenebilir enerji kaynakla-

rina dayali Uretim faaliyetleri
tesvik edilmektedir.
Yenilenebilir enerjinin giderek
daha cazip hale gelmesini sag-
layan maliyet avantaji, elektrik
Uretimindeki payinin hizla art-
masi ve kiresel dlcekte hiki-
metlerin yenilenebilir enerjiyi
destekleyen yasal diizenlemeleri,
yasadigimiz dinyayi sekillendi-
recek olan bu temaya yatirimi
on plana ¢ikarmada dnemli bir
rol oynamaktadir. Fosil yakit
kullaniminin azaltilma egilimine
bagli olarak, yenilenebilir enerji
sirketlerinin Grin ve hizmetleri-
ne olan talebin artmasi dngoril-
mektedir. is Portféy Yenilenebilir
Enerji Karma Fon’da, s6z konusu
doénusimi hizlandirmada kritik
rol oynayacak olan Gretim,
sanayi, teknik tasarim, ham-
madde ve teknoloji sektdriinde
faaliyet gosteren yerli ve yabanci
sirketlere yatirnm yapilarak ya-
tinmcilara bu temanin sundugu
potansiyele ortak olma imkani
sunulmaktadir. Agirlikh olarak
hisse senetlerinden olustugu

icin fonun risk degeri SPK’'nin

1 ila7 arasindaki skalasinda alt
seviyesindedir. Bu nedenle,
fona yatirrm déneminin, orta ve
uzun vadeli bir perspektif ile
belirlenmesi uygun olacaktir. is
Portféy’tn kurucusu ve yoneti-
cisi oldugu Yenilenebilir Enerji
Karma Fon, TEFASa lye tum
banka ve araci kurumlar tzerin-
den alinabilmektedir.

I ABD Enerji Enformasyon idaresi
(EIA), Uluslararasi Enerji Gorunumu
(2019)

I ClimateActionTracker , J.P. Morgan
Asset Management. MiCOZ2e is metric
tons of carbon dioxide equivalent. US
President

Il Lazard, LCOE Analizi (2020)

IV TEIAS, TSKB
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FON SEPETI FONLARI
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TEFAS Fon Bilgilendirme Platformu verilerine gore, bu yil
toplam fon piyasa hacminin neredeyse dortte biri Fon
Sepeti Fonlar’nda olustu. Sekt6riin 6nde gelen portfoy
yoOneticilerinden Garanti Portféy ve Yapi Kredi Portfoy,
Fon Sepeti Fonlari’ni ve son donemde olusan ilgi artisina
yonelik Kurumsal Yatirimcr’'nin sorularini cevaplandirdilar.

Fonlar hem getiri hem para
girisiyle bayudu

on Sepeti Fonlar’'na
bu dénemde olusan
artan ilginin veya daha
fazla tercih edilmesinin
nedeni nedir? Bu ilgi
surecek mi?
Son dénemde fon sepeti fonlari-
na olan ilginin oldukca arttigini
goriyoruz: 2020 Subat ay1 sonu
itibariyla yaklasik 4.5 milyar
TL buyiklige sahip fon sepe-
ti fonlari, 2021 yilinin ayni ayi
itibariyla 11.5 milyar TL seviyesi-
ne ulasmis durumda*. Yaklasik 7
milyar TL'lik (%157) bir buyik-
lik artisindan bahsediyoruz. Bu
blytumenin arkasindaki nedenleri
birka¢ bashk halinde inceleyebi-
liriz.

Portfoy Yonetim Sirketlerinin
Blyume Stratejisi

Ulkemizde yatirim fonlarinin ya-
tinmcilar tarafindan en fazla ilgi
goren ozelliklerinden biri aktif
portféy yénetimidir. Yani, fon
portféyinde yer alan varhk sinif-
larinin ve bu varhklarin agirlikla-
rinin degisen piyasa kosullarina
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gore belirlenmesiyle, yatirimcilara
her piyasa kosulunda makul geti-
riler sunulmasinin hedeflenmesi.
Aktif portfoy yonetimi, yalnizca
nitelikli yatinmcilar tarafindan ali-
nabilen serbest fonlari saymazsak
eger, iki fon tara ile yapilabiliyor:
Degisken fonlar ve fon sepeti fon-
lari. Bazi portfoy yonetim sirketle-
ri aktif portféy yonetimi stratejisini
degisken fonlarla uygularken,
bazilari fon sepeti fonlarini tercih
ediyor. Son dénemde fon sepeti
fonlarinin bayuklagundeki artisin
nedenlerine baktigimizda da en
onemli etkenin, sektdriin blyuk
sirketlerinden birkaginin biyime
stratejilerinde degisken fonlar
yerine fon sepeti fonlarini tercih
etmeleri oldugunu goéruyoruz.

Bu fonlarin son dénemde basaril
bir performans da sergilemesiyle
birlikte, fonlarin hem getiri hem
de para girisiyle buyuduklerini
sdyleyebiliriz. Fon sepeti fonlari
portféylnin asgari %80’i yatirim
fonu ve/veya borsa yatirim fon-
larindan olusmak zorunda. Belirli
bir varlik sinifina yatinnm yapmak

yerine, o varlk sinifina yatinm
yapan fonlara yatirim yapan fon
sepeti fonlarinin tercih ettikleri
fonlar da agirlikh olarak kendi
sirketlerinin kurucusu oldugu
fonlardan olustugu icin, fon sepeti
fonlarina giren para, sirketin sek-
térdeki pazar payinda énemli bir
etken olarak 6n plana ¢ikiyor.

Yurt DisI Yatinmlarda Kolaylik
Yonettikleri portfoylerin bir kis-
mini yurt disi piyasalarda deger-
lendirmek isteyen fon yoneticileri
icin tek tek farkli enstrimanlara
yatirim yapmak yerine, yabanci
portféy yonetim sirketleri tarafin-
dan yonetilen, belirli bir endeksi
takip eden ve portféytinde bircok
sirketin sermaye piyasasi aracina
yer veren yabanci borsa yatirim
fonlarina yatirnm yapmak, hem
kolaylik sagliyor hem de riski da-
gitma konusunda yardimci oluyor.

Sektdre baktigimizda; teknoloji,
glimis ve emtia gibi temalara
yatirim yapan fon sepeti fonlarinin
onemli bir baytime kaydettigini



) Emre Sahin
Is Gelistirme ve Urlin Yonetimi Yoneticisi
Garanti Portfoy Yonetimi AS.

goriyoruz. Bu fonlar, yurt disi ya-
tinmlarini agirhikli olarak yabanci
borsa yatirim fonlari araciligiyla
gerceklestiriyorlar.

Yatirim Fonlarinda Stopaj
Duzenlemesi

22.12.2020 tarihli ve 3321 sayili
Cumhurbaskani Karari'nda,
31.03.2021 tarihine kadar (bu
tarih dahil) iktisap edilen,
(degisken, karma, eurobond,

dis bor¢lanma, yabanci, serbest
fonlar ile unvaninda “déviz”
ifadesi gelen yatirnm fonlari harig)
yatirim fonlarindan elde edilen
gelir ve kazanglara uygulanacak
stopaj %10'dan %0 seviyesine
indirildi. Bu degisiklik, unvaninda
“yabanci” veya “doviz” kelimesi
icermeyen fon sepeti fonlarini da
kapsadig! icin, son donemde iyi
performans sergilemis olan bazi
fon sepeti fonlari bu degisiklik
ile daha da fazla ilgi cekmeye
basladi.

TEFAS'In rolu
Tarkiye Elektronik Fon Alim

Satim Platformu sayesinde
yatirimcilar hem TEFAS Uyesi
her kurumdan platformda islem
goren her fonu alip satabiliyor,
hem de TEFAS'In internet sitesi
sayesinde islem gdren tim fon-
lara ait getiri, blyukluk, portfoy
dagilimi vb. bilgilere erisim
saglayabiliyor. Tim fonlarda
oldugu gibi fon sepeti fonlarinin
blyumesinde de TEFAS'In roli
ve sundugu 6zellikler buyik
o6nem arz ediyor.

Fon Sepeti Fonlari stratejileri
arasinda en fazla ilgiyi hangisi
gormektedir? Yeni Fon Sepeti
Fonu ihraci dustntyor musu-
nuz?

Garanti BBVA Portfoy olarak
son dénemde Kiymetli Maden-
ler Fon Sepeti Fonu ve ESG
Surdaralebilirlik Fon Sepeti
Fonu'nu halka arz ettik. Kiymet-
li Madenler Fon Sepeti Fonu,
sektorin agirhkli olarak gimus
yatirimi yapan ilk fonuydu.

ESG Surdurulebilirlik Fon Sepeti
Fonu ise nitelikli yatirimci sarti
olmaksizin tim yatirimcilar tara-
findan ahinip satilabilen, agirhkli
olarak yurt disi varhklara yatirm
yapan surdurilebilirlik temal
ilk yatinnm fonuydu. Bunlara
ilave olarak, yabanci teknoloji
sirketlerine yatirim yapmayi
dustinenler icin Garanti Portfoy
Yabanci BYF Fon Sepeti Fonu
saglam bir secenek olarak 6ne
cikiyor. Diger yandan, 10 Mart'ta
halka arz ettigimiz Garanti
Portfdy Birinci Fon Sepeti Fonu
ve Garanti Portfoy Ikinci Fon
Sepeti Fonu ile, aktif portfoy
yOnetimini tercih eden ve %0
stopaj uygulamasindan fayda-
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“ Aktif portfoy

yvanetimi, valnizca
niteliklt yatirimetlar
tarafindan alinabilen
serbest fonlart
saymazsak eger, ki fon
turu (e vaptabliyor:
Degisken fonlar ve

fon sepeti fonlart

Bazt portfoy yonetim
sirketlert aktif portfoy
vonetimi stratejisint
degisken fonlarla
uygularken, bazilartfon
sepeti fonlarint tercih

edlyor. g9

lanmak isteyen yatirimcilarimiza
iki yeni alternatif sunduk. Dusuk
risk ile TL Mevduat Uzeri getiri
hedefleyen yatirimcilar Birinci Fon
Sepeti Fonu’'nu, biraz daha fazla
risk almak isteyen yatirimcilar ise
daha genis bir volatilite araliginda
yonetilecek olan ikinci Fon Sepeti
Fonu'nu tercih edebilirler. Garanti
BBVA Portfdy olarak, 6nimuzdeki
dénemde de sermaye piyasalarin-
daki yenilikleri takip etmeye ve
yatirimcilarimiza kulak vermeye
devam edecegiz. Yeni temalarda
yatirim yapacak fonlar tzerinde
cahismalarimiz devam ediyor.

*Kaynak : Rasyonet
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Fonlar dengeli risk dagilimi ile
yatirrm imkani sagliyor

on Sepeti Fonlar'na

bu dénemde olusan

artan ilginin veya daha

fazla tercih edilmesinin

nedeni nedir? Bu ilgi

surecek mi?
Son dénemde fon sepeti fonlarina
gelen yogun ilgiden bahsetme-
den dnce pazarda yer alan fon
sepetlerinden biraz bahsetmek
isteriz. Fon sepeti fonlari, toplam
fon degerinin minimum ylzde
80'i devamli olacak sekilde, borsa
yatinnm fonlari ve gesitli diger
fonlardan olusan fonlari kapsar.
Fon pazarinda hem TL fonlara
yatirim yapan hem de yurt disi
borsa yatirim fonlarina yatirim
yapan agirhkh doviz varliklar
iceren fonlar bulunuyor. Yurt
disi fonlara yatirim yapan fonlar
kiymetli madenler, yabanci hisse
senetleri ve bazi emtiadan olusan
borsa yatirim fonlarindan olusuyor
ve genelde tek bir temaya yatirnnm
yapiyor. Diger yandan agirlikli TL
cinsi olanlar ¢oklu varlik strateji-
si benimseyerek hisse senetleri,
tahvil&bono, dzel sektor tahvilleri,
altin, yabanci hisse senetleri gibi
finansal enstrimanlara tek bir
fon catisi altinda yatinm yapma
imkéani sunan fonlardan olusuyor.
Bu fonlar aktif veya pasif yakla-
simla yonetiliyor.
Yapi Kredi Portfoy biinyesinde iki
adet pasif yonetimli bir adet ise
aktif yonetimli sepet fon bulu-
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nuyor. Bu fonlar, yumurtalar tek
sepete koymayarak yatirimcilara
dengeli risk dagilimi ile yatinm
yapmalarini sagliyor. Bu stratejileri
sayesinde dusuk dalgalanma ile
mevduat Uzerinde getiri saglamay!
hedefliyor. Ozellikle son yillarda
sagladiklari risk/getiri dengesi ile
yatirimcilarin begenisini kaza-
niyor. Diger yandan yine aktif
yonetimli kiresel piyasalarda po-
tansiyel gdrdigimuiz hisse senedi
borsa yatirim fonlarindan olusan
Yabanci Fon Sepeti Fonu da farkh
temada yatirim yaparak, doviz
varliklarla portfoy cesitlendirmesi
sagliyor.

Fon Sepeti Fonlari stratejileri
arasinda en fazla ilgiyi hangisi
gormektedir? Yeni Fon Sepeti
Fonu ihraci disuntyor musunuz?
2019 yili sonunda 2,6 milyar TL
olan fon sepeti fonlari, 2020 yil
sonunda 9 milyar TL iken 31 Mart
2021 itibariyle 11,6 milyar TL
blyiklige ulasti. Varlik alokasyon
stratejisi ile yonetilen fon sepeti
fonlari bu tiriin 31 Mart itibariy-
le yuzde 78'ini olusturuyor. Bu
strateji ile yonetilen fonlar 2020
yilinda 2,1 milyar TL'den 6,9 mil-
yar TL'ye ulastl. Ay sonu itibariyle
9,2 milyar TL'ye ulasmasindaki en
blyik etken bu fonlarin tek bir
fon catisi altinda birden farkli stra-
tejiye yatirrm yapma imkani sagla-
yarak dengeli bir portfdy dagilimi

gergeklestirmesi oldu. Diger yandan
yabanci varliklara yatirim yapan fon-
lar ise 2019 yili sonunda 500 milyon
TL iken 2020 yil sonunda 2,2 milyar
TL ve Mart sonu itibariyle 2,5 milyar
TL'ye ulasti. Yabanci fon sepeti fon-
larindaki talep artisinin nedeni ise
yurt disi piyasalardaki belirli temala-
ra fon araciligiyla yatirrm yapmanin
hem maliyet agisindan avantaji hem
de operasyonel kolayli§gi oldugunu
soyleyebiliriz.

Su anda Yap! Kredi Portfoy ola-

rak bes adet fon sepeti fonumuz
bulunuyor. YKP Birinci Fon Sepeti
Fonu’nu 2017 pasif yonetimli varlik
alokasyonu stratejisi ile 2017 yilinda
musterilerimizin be@enisine sunduk.
Hizl bir buyime ile yuksek talep
goren bu fonumuzu takiben 2018
yilinda benzer bir strateji ile YKP
ikinci Fon Sepeti Fonu’nu kurduk.
Gegtigimiz sene Mayis ayinda aktif
yOnetim stratejisini bir model araci-
hgiyla gergeklestiren YKP Uglincii
Fon Sepeti Fonu’'nu hayata gegirdik.
Bu g fon sektdrtn en biydk ilk
dort fonu arasinda yer aliyor. Ocak
ayl basinda ise gimus temasina ya-
tirrm yapan YKP Giimus Fon Sepeti
Fonu’nu kurarak, farkli bir temayi
musterilerimize sunduk. Bu fon

su anda yatirim fonlari pazarinda
yer alan gimus fonlari arasinda en
yiksek blyiklige sahip fon konu-
munda bulunuyor. Diger yandan
2007 yilindan beri yonettigimiz YKP



Umit Ersamut
Satis, Pazarlama ve Yatinm Danismanligi
Genel Midur Yardimcisi
Yapi Kredi Portfoy Yonetimi AS.

Yabanci Fon Sepeti Fonu da, bu tir
icerisinde hem en eski kurulmus
fonlardan biri olarak hem de yilba-
sindan beri stratejisi degistirilerek
yabanci hisse senedi endekslerine
yatirim yapan tematik bir fon olarak
dikkat cekiyor. Yatinmcilarimiza ki-
resel hisse senedi endeksleri borsa
yatinm fonlarindan olusan varhk

dagihmi ile portfoy cesitlendirmesi
saglayan bu fonu da potansiyeli
ylksek bir fon olarak 6neriyoruz.

Yapi Kredi Portfoy olarak yiiz-
de 45 pazar pay! ve yaklasik 5,2
milyar TL biyukluk ile fon sepeti
fonlar tird igerisinde en fazla
blyikluge sahip portfoy yonetimi
sirketiyiz. Yakin zamanda farkl
fon kurulus planlarimiz olsa da
henliz netlesmis bir fon sepeti
fonu kurma kararimiz bulunmu-
yor. Diger yandan yatirimcilara
maksimum faydayi saglayacak
yatirnim stratejileri zerine strekli
kendimizi gelistirerek hem fon
sepeti fonlari hem de farkl fon
turleri Gzerine ¢alismay surdari-
yoruz.

TEFAS'ta islem hacmi artisinda
dijital satis/pazarlama yontemle-
rinin rolt nedir?

Oncelikle TEFAS platformunun
sektorimuzin gelisimi ve yati-
rimcilarin finansal okuryazarlgi-

Fon Sepeti Fonlari Buyiikltkleri
(milyon TL)

nin artmasi adina ¢ok énemli
oldugunu belirtmek isterim.
Ozellikle son yillarda yatirim-
cilardan aldigimiz sorularin
icerikleri ve yatinm fonlari
pazarina olan talepteki artista

bu platformun énemli bir yeri
oldugunu distintiyoruz. 2020
yilinda dijitallesmenin hizlanma-
sI ile pazarlama faaliyetlerinin
agirhikh dijital kanallar Gzerinden
gerceklestigini gbzlemledik. Bu
kanal araciliiyla ulasilan Kisi sa-
yilarinin ¢ok daha yiksek olmasi
ve gerceklestirilen iletisimlerde
TEFAS platformu sayesinde
yatinm fonlarinin tim banka ve
aracl kurum subeleri ile internet
bankacili§i kanallarindan alina-
bildiginin vurgulanmasi yatirim-
cilar nezdinde TEFAS bilinirligini
de arttiriyor. Bundan sonraki
donemde biling diizeyinin art-
maya ve TEFAS platformunun da
etkisi ile yatinm fonlari pazarinin
biyimeye devam edecegini
disunlyoruz.

11.630

30.12.2016

29.12.2017

I Fon sepeti Fonlar (TL)

31.12.2018 31.12.2019

I Fon sepeti Fonlar (Yabanci)

31.12.2020 31.03.2021

= Fon Sepeti Fonlari

KURUMSAL YATIRIMCI
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Fon Sepeti Fonu i¢in Yatirim Fonu
Seciminde Makine Ogrenimi Tabanli
Fintek Uygulamalari

GUndmdizde, eski metotlar yerine son yillarda fnans alaninda
kullanimi yayginlasan makine dgrenmesi yontemi yardimiyla
bu karmasik yapinin battnsel bir analizi yapilabiliyor. Makine
o6grenmesi yontemiyle sayilari yiz elliyi asan performans
Glcutleri herhangi bir dislama ya da 6znel se¢cime gidilmeden

degerlendirilebiliyor.

atinm diinyasinda;
biyik veri, makine
o6grenmesi ve yapay
zeka kavramlari giin
gectikce daha fazla
on plana ¢ikmak-
ta ve yatinm kararlari alinmasinda
etkin olmaktadir. Yatirim piyasala-
rinda gerceklesen islemlerin yaridan
fazlasinin algoritmik trading bazli
gerceklestirilmesi bunun en 6nemli
ornegidir. Ancak, yatirnm fon piya-
sasinda bu kavramlarin etkileri biraz
daha farkli gozleniyor. Bunun baslica
nedeni yatirnm fonlarinin her birinin
bircok alt bilesendeki degisiklikten
etkilenen bir sepet olmasi. Kiiresel
piyasalarda kullanimi oldukca yaygin
olan ETF'ler her ne kadar gin igi
alim satima olanak taniyorlarsa da,
heniiz Turkiye'de yatinmcilar igin
pek popiiler degiller ve yatinmcilar
simdilik giin sonu degerlemeleri
yapilan konvansiyonel yatinm fon-
larina yatirnnm yapmay tercih ediyor.
Tum yatinm aracglarinda oldugu gibi
yatinm fonlarinin gergek performansi
uzun doénemli olarak degerlendiril-
melidir.
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Yatirimcinin amaci mamkun olan

en yuksek donemsel getiriyi elde
etmektir. Bu nedenle yatirimci igin
hangi fonun bir sonraki donemde en
iyi performansi gosterecegi oldukca
O6nemli. Buna yanit vermenin bir
yolu, bir agidan ge¢mis performan-
sa bakarak bir sonraki periyodun
kazananini 6nceden tahmin etmek.
Ancak, bu yaklasim ge¢misteki
basarinin gelecekteki performan-
sin gostergesi oldugu varsayimina
dayaniyor ki bu varsayim her zaman
gegerli degil. Hisse senedi piya-
salarinda yogun olarak kullanilan
teknik analiz modelleri bu varsayima
dayanmakta. Buna karsin yatirim
fonlarinda ge¢mis performans bir
Olcude gelecek hakkinda tahminde
bulunmay! saglayabilmektedir. Ozel-
likle hisse senedi agirlikli fonlar bir
sepet oldugundan risk ciddi oranda
dagiimakta ve gegmis performans
gelecek hakkinda kismen de olsa
fikir verebilmektedir. Burada asil
soru, “Bir yatirim fonunun perfor-
mansini nasil dlgersiniz? Birbirleri ile
nasil karsilastirirsiniz?” Arastirmacilar
1950’lerden beri bu sorulara yanit

verebilmek icin performans 6lcitleri
Uzerinde calisiyor. Her bir yaklasim
daha oncekilerin eksigini tamamla-
may! ve daha iyi tahmin gicu elde
etmeyi hedefliyor. Gelinen noktada
anladigimiz kadariyla piyasa dina-
mikleri ve yatirim kararlarini etkile-
yen bircok faktor olmasi nedeniyle,
yaklasimlarin tek baslarina yeterli
olmasi mimkin degil. Bu nedenle
tim yaklagimlarin bir arada deger-
lendirilmesi etkin bir fon performans
Olcuimi igin gerekli.

Fon Performans Olgimiiniin Kisa
Tarihi

ilk kusak analiz teknikleri olarak
degerlendirilen geleneksel dlgiim
teknikleri, cesitlendirmeye dayal
Olcutler (Sharpe (1966) ve Treynor
(1965) vb.) ile anormal getiriye bagh
regresyon analizleri tabanli teknikler.
Bu teknikler, cesitlendirmenin temeli
olan ortalama varyans (Markowitz
1959) ve Finansal Varlik Pazar Dog-
rusu (CAPM) modeline dayali perfor-
mans Olcitleriydiler. Ancak, zamanla
getiri tahmininin tek basina net bir
analiz vermekten uzak oldugu anla-
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Risk Active

sildi. Buna karsin ¢cogu yatirimei igin
bu teknikler karar alma sureclerinin
onemli bir parcasi.

ikinci kusak analizlerin baglicalari
ortalama varyans temelli analizler ve
bu analiz ailesine gore yatirimcinin
ana sorusu getiri ve risk arasindaki
iliskinin kurulmasi. Ancak, risk te-
melli analizler tek basina performan-
si aciklamak icin yeterli degil. Bunun
ana nedeni de yatinmcilarin karar
alma sureclerinde bircok kantitatif

ve kalitatif faktorlerin birlikte etkili
olmasi. Risk temelli yaklasimin di-
gerlerine karsi Gsttin oldugunu kabul
ettigimiz durumda bile, hangi kriterin
riski dogru 6l¢tliigu sorusunun net bir
yaniti finans literatlirinde verilemedi
(Babalos vd. 2008). ilerleyen siirecte
basarili fonlarin basarilarinin arkasin-
da aktif fon ydnetimi olmasi gerekti-
gi fikri popdularite kazandi.

Ugiincii kusak analizler, aktif fon
yonetimi tarafindan yaratilan degerin
Olctlmesini hedefledi (Berk ve Bins-
bergen 2012). Gelistirilen performans
Olcuim tekniklerinin ana amaci, te-
melinde piyasa etkinliginin olmadigi
durumlar (buyuklik, deger, momen-
tum vb.) degerlendiren mekanik yati-
rim stratejilerine karsin ytiksek getiri
saglayan yoneticilere sahip fonlar
ayirt etmekti.

Dordiinct kusak analizler bu yak-

Dr. Ozge Yirikoglu, FRM
Risk Active

lasimin uzantisi olarak ortaya ¢ikti,
piyasa zamanlamasi ve yatirim araci
secme becerisini 6lgmeye c¢alisan
modeller gelistirildi. Olgiitlerin agik-
lamaya calistigi temel soru, fon yone-
ticilerinin piyasa tarafindan 6dullen-
dirilip 6dullendirilmedikleri ya da
tersinin s6z konusu olup olmadigiy-
di. Yatirimci agisindan bakildiginda
kalici bir performans igin bu fonlari
belirlemek 6nemliydi. Yine de fonu
tek faktore bagl olarak sadece yone-
ticinin hisse segme becerisini 6lcen
tekniklerle degerlendirmek gercekgi
ve dogru degildi (Barras vd. 2010).
Sure¢ igerisinde kalici performansin
tespiti Gnem kazand!.

Besinci kusak analizler pozitif perfor-
mansin surekliligini inceleme Gzerine
kuruldu. Kaliciigr 6lgmeye yonelik
gelistirilen élcutler genelde kalicihgin
ya kisa donemli ya da sans faktoru-
ne bagh olabilece@i sonucuna vardi.
Fon performansini degerlendirmede
son analiz kusagi, fon yoneticisinin
zamanlama becerisini 6lgen ¢alisma-
lar. Merton (1971) ile baslayan bu
baslik altindaki calismalar farkli bir
yaklasimla bir performans degerleme
grubu olusturdu (Ferson ve Schadt
1996; Ferson ve Warther 1996; Chris-
topherson vd. 1998). Calismalarin

en onemli 6zelli§i, zamanla degisen
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beklenen getiri ve risk olcutlerine
izin vermesiydi.

Ginimuzde geldigimiz noktada
gelistirilen yontemler fonun perfor-
mansini yedi farkli yénden 6lcerken,
performans dlgutlerini kullanarak
karar alma stireci kompleks bir yapi
kazandi.

Yetmis yillik sire igerisinde yuz elli-
den fazla yontem ile fon performansi
Olculmeye calisildi. Sinirh sayida
ol¢tu ¢ok degiskenli veri analizi
yontemleriyle bir araya getirerek
analizler yapildi. Ancak, hangile-
rinin secileceginin belli olmamasi
sureci butinsel olmaktan uzak tuttu.
Bununla birlikte son on yilda yapilan
calismalar battinsel yaklasimin gere-
gine dikkat ceker nitelikteydi. Sinirli
sayida olcutin kullanimi ile alinacak
kararlar eksik (Caporin vd. 2014) ya
da tahmin hatalarina karsi son dere-
ce hassastir (Kourtis 2016). Sadece
riskin (Lisi ve Caporin 2012) ya da

Performans 6lgum yaklasimi

Getiri Performans Olgiitleri

Genel Risk Kriter Karsilastirma Performans Olgiitleri
Agin Piyasa Kogullarinda Dinamik Performans Olgiitleri
Farkli Piyasa Kosullarina Gore Karsilagtirmali Performans
Olgiltleri

Mutlak Risk Diizeyi Performans Olgitleri

Riske Gore Diizeltilmis Performans Olgiitleri

Yénetim Performans Olgiitleri )
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GERI YAYILIM ALGORITMASI
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Sharpe benzeri tek kriterin (Bacon
2008a) dikkate alindigi yaklasimlar
eksik sonug vermektedir. Hangi
Olcutin en etkili performans de-
gerleme yontemi oldugu noktasin-
da sonuglar celiskilidir (Chen vd.
2011) ve tek olcutin kullaniminin
hatali oldugu yéniinde birlesmek-
tedir (Caporin vd. 2014).

Fon performans Olgiimiinde Ma-
kine Ogrenmesi

Glnumizde, eski metotlar yerine
son yillarda finans alaninda kulla-
nimi yayginlasan makine égrenme-
si yontemi yardimiyla bu karma-
sik yapinin bitinsel bir analizi
yapilabiliyor. Makine 6grenmesi
yontemiyle sayilari yz elliyi asan
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Tum Gfirenme veri setl igin RMSE defierin
ileri dogru égrenme verisi dongisi ve
agrenme verisi ¢iftini kullanarak hesapla
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performans olgitleri herhangi bir
dislama ya da 6znel se¢cime gidilme-
den degerlendirilebilmekte. Yatirnm
fonlari icin olmamakla birlikte 2020
yilinda makine 6grenmesi yontemle-
rinin kredi skoru tahminine (Trivedi,
2020), hedge fon performans tahmi-
nine (Wu vd., 2020) ve hisse senedi
getiri tahminine (Gu vd., 2020) etkisi-
ni inceleyen c¢alismalar yayinlandi.
Makine 6grenmesinde temelde iki
asama var. Birinci asama, eldeki
verinin buyuk kismi kullanilarak
modelin egitilmesi. ikinci asama da
modelin iyi egitilip egitilmedigini
degerlendirmek i¢in kullaniimayan
veri ile modelin test edilmesi. Bu
test sureci, model kabul edilebilir bir

hata payi ile tahminleme yapmaya
baslayana kadar devam ediyor.

Fon Performans Olgimiinde Maki-
ne Ogrenmesi Uygulamasi

Makine 6grenmesinin getiri tahmi-
nine ne derece katkida bulunabi-
lecegini test etmek amaciyla Risk
Active ve Bahcesehir Universitesi
isletme Muhendisligi olarak Dr. Arif
Tanis'in da tezi kapsaminda ortak
bir calisma gerceklestirdik. Calisma
gectigimiz yil IDS konferansinda ya-
yinlandi (Bkz: Kaynaklar). Calisma-
nin odak noktasi makine 6grenimi
yontemi ile yapilacak performans
tahmininin fon se¢ciminde daha

iyi sonug verip vermeyecegiydi.
CGalisma kapsaminda 2013-2018
doéneminde en az bir yil faali