











Degerli okurlar,

GiUnlimizde teknoloji ve dijitallesme; endustrileri ve is stireglerini hi¢ olmadigi kadar koklu bir
degisime zorlarken, yatinm tercihlerinin ve aliskanhklarinin déntisimiini de beraberinde getirdi.
Bu dénemde, yatinm tercihlerindeki degisimin de etkisiyle, teknoloji, saglik, stirdirulebilirlik, temiz
enerji ve cevre odakli belli basli yatinmlari hedefleyen tematik fonlar 6n plana ¢ikti. Bitiin diinyada
oldugu gibi Turkiye'de de tematik fonlara ilginin gogaldigini ve sektérde cesitliliginin de arttigini
go6zlemliyoruz.

Sermaye piyasalarina artan yatirimei ilgisi, sektériimiiz agisindan énemli firsatlar sunarken,
yatinmcinin bilgilendirilmesi ve korunmasi; bizlere her zamankinden daha fazla sorumluluk
yukliyor. TKYD olarak bu konuyu gerceklestirdigimiz faaliyetlerimizin odaginda géruyoruz. Bu
vesileyle yatirmin bir vade ile ve bilingli bir bicimde yapildiginda hedefine ulastiginin altini bir
kez daha cizmek isterim. Bu anlamda profesyonel yatirnm uzmanlar tarafindan yonetilen yatirm
fonlarinin, givenli ve istikrarli getiri arayisinda olan yatirmcilarin ilk adresi haline gelmesinden
memnuniyet duyuyoruz.

Yatinnmcilarin bilgilendirilmesi ve korunmasi konularinda farkindaligi artirmak amaciyla Uluslararasi
Sermaye Piyasalar Diizenleyicileri Orgiiti'niin (International Organization of Securities Commissions
— 10SCO) destegiyle bes yildir ekim ayinin ilk haftasinda Diinya Yatinmci Haftasi olarak

kutlaniyor. Besinci Diinya Yatirnmci Haftasl, 4 — 6 — 8 Ekim 2021 tarihlerinde tlkemizde de bir dizi
cevrimici etkinlik ile kutlandi. Turkiye’nin 6nde gelen akademisyenlerinin, uzmanlarinin ve sektor
temsilcilerinin konusmaci olarak katildiji panel ve egitimlere; yatinmcilar, Gniversite 6grencileri ve
reel sektor sirketlerinden yogun bir ilgi oldu. Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), Borsa Istanbul A.S.

ve Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi is birliginde gerceklestirilen Besinci Diinya Yatirimci Haftasi
etkinliklerine TKYD olarak destek vermenin mutlulugunu yasadik. Tim yatinmcilarimizin Yatirnmei
Haftasi’'ni bir kez daha kutluyorum.

Dijitallesme basta da vurguladigim gibi her alanda degisimi getiriyor. Portfdy Yonetim Sektori

de, SPK ve Borsa Istanbul liderliginde bu degisime gl bir sekilde uyum saglyor. Bu anlamda
TEFAS'In 2015 yilinda faaliyete gegcmesiyle baslayan dijitallesme atiimi her gecen giin geliserek
yerlesiyor. Dergimizin giiz sayisinda “Finans Teknolojisi” basligina genis yer verdik. Borsa
Istanbul’'un 6zellikle kurumsal yatinmeilara yonelik yeni Griinlerini taniti§i makalesini Borsa istanbul
Genel Muduri Sayin Korkmaz Ergun dergimiz igin kaleme aldi. Bu galismanin yani sira Risk
Yonetimi sayfamizda yer alan “Finans Endistrisinin Gelecegi ve Risk Yonetimi” baslkli makalede de
teknolojik yeniliklerin gelecekte yaratacagi degisimler ve yapilmasi gerekenleri okuyabilirsiniz.

Deloitte tarafindan “Kiresel Blokzincir Arastirmasi 2021” raporunu 6zetleyen ve dergimiz igin
kaleme alinan makalenin sizler igin de ufuk acici olacagini distiniiyorum. Infina Yazilim tarafindan
yine giincel bir konuya Fintech sayfamizda yer verildi. Egitim sayfamiz da “Dijital Dontisim” bashg
altinda bu alanda 6nde gelen bir girisime ayrildi.

Sektor Analizi sayfamizi, Rasyonet “Portfdy Yonetiminde Karar Verme Siirecleri: Degere Giden Yol”
bashg ile hazirladi. Bireysel Emeklilik ve Otomatik Katilim Sistemi’nde son gelismeler AgeSA Hayat
ve Emeklilik tarafindan Gzetlenirken, Portfdy Yonetimi sayfasinda fon sepeti emeklilik yatinim fonu
stratejisinin tanitimi, en yeni tematik fon ihraglari ve Strdurtlebilirlik dosyasinda da Borsa Istanbul-
Refinitiv isbirligi ile yasanan degisimin detaylarini bulacaksiniz.

Yabanci konugumuz European Structured Investment Products Association (EUSIPA). Davranissal
Finans sayfamizi Queen Mary University of London School of Business and Management
Davranissal Finans Calisma Grubu Direktori hazirlad.

Dergimize gecen sayimizdan itibaren eklenen Kitap Kdsemizde yeni kitap tanitimlarina da

yer vermeye basladik. Finans Tarihi makalemizin yine ilginizi cekecegini diisiindyorum. Sanat
kdsemizde Sakip Sabanci Miizesi'nde yer alan “Diin Bugiin Istanbul” sergisinin hikayesi, serginin
fikir babasi sanatginin agzindan yer aliyor. Sektérden yoneticilerimizi farkli alanlardaki deneyimleri
ile tanidigimiz Finans & Yasam boélumimiizde bu kez konumuz miizik...

Keyifli okumalar dilerim,

Saygilarimla,

Mehmet Ali Ersari
TKYD Bagkani

BASKANDAN

A777777777777777.

“ Sermave

plyasalarina artan
Vatirimet tgist,
sektorumiz agisindan
gnemlifursatlar
sunarken, yatirimetnin
bilgilendirimest ve
korunmast; bizlere her
Zamankinden daha fazla
sorumluluk yakloyor.
TKVD olarak bu konuyu
gergeklestirdidimiz
faallyetlerimizin odaginda
QOruyoruzZ gy
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SEKTORDEN HABERLER
TKYD'DEN
BORSA ISTANBUL

Borsa Istanbul'da Piyasa Dostu Yeni Uriin ve Hizmetler
Korkmaz Ergun / Genel Miidiir ve Yonetim Kurulu Uyesi / Borsa Istanbul A.S.

BES&OKS

Yeni donemde yatirimer tercihlerinin yonlendirilmesinde yenilikler
Firat Kuruca / CEO / AgeSA Hayat ve Emeklilik

PORTFOY YONETIMI
Fon Sepeti Emeklilik Yatirim Fonlart
M. Giiclii Golak / Emeklilik Fonlar1 Genel Miidiir Yardimcist / Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S.

STRATEJIST

Kiiresel Diisiik Faiz Ortami Devam Ediyor
Gozde lter Gagil / Strateji ve Varlik Yonetimi / Ak Portfoy Yonetimi A.S.

PORTFOY YONETICiSI GOZUYLE
Geligen Siber Giivenlik Sektorii ve Yatirim Olanaklary
Mehmet Cengiz Bulut / Goklu Varlik Portfoy Yonetimi, Portfoy Yonetici Yardimeis / Is Portfdly Yonetimi A.$.

FON YONETIMI
Yapi1 Kredi Portfoy Yeni Trendler Fon Sepeti Fonu
Onur Bayol / Ozel Portfdy Yonetimi Boliim Miidiirii / Yapt Kredi Portfdy Yonetimi A.S.

Ak Portfoy'den Gelecegin Yatirimi: Fintek ve Blokzinciri Fonu
Ali Emrah Ustaci / Pazarlama ve {s Geligtirmeden Sorumlu Béliim Bagkani / Ak Portfoy Yonetimi A.S.

DIJITAL FINANS
Blokzincir Ekosistemi Geligiyor, Kripto Varliklarin Kullanim Alanlar1 Genigliyor
Ugur Kagan Dingsoy / Blokzincir Hizmetleri Lideri / Deloitte Tiirkiye

RISK YONETIMI

Finans Endiistrisinin Gelecegi ve Risk Yonetimi
Prof. Dr. Burak Saltoglu / Kurucu Ortak ve Genel Miidiir / RiskTiirk

YABANCI KONUK

Avrupa Yapilandirilmig Yatirim Uriinleri Piyasast
Thomas Wulf / Genel Sekreter / EUSIPA

EGITIM
Egitimde Dijital Doniigiim
Esat Ugurlu / Kurucu / Globed E-Learning / globed.co

SEKTOR ANALIZI
Portfoy Yonetiminde Karar Verme Siirecleri: Degere Giden Yol
Orkun Barin Kurucu / Rasyonet

DAVRANISSAL FINANS
Davranigsal Finans ve Covid 19
Prof. Dr. Yaz Giilnur Muradoglu / School of Business and Management / Queen Mary University of London
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FINANS TARIHI
ABD Hisse Senetlerine Giiz Yaramiyor
Ali Persembe / Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcist / SAHA Rating

FINTECH .
Portfoy Yoneticileri Ne Ister?
Iskender Ada / Satig, Pazarlama ve s Geligtirme / Genel Miidiir Yardimcist / Infina Yazilim

SURDURULEBILIRLIK
Siirdiiriilebilirlik Degerlemelerinde Biitiinsel ve Seffaf Yaklagimlar
Alev Alp Esen / Tiirkiye Ulke Miidiirii / Refinitiv (bir London Stock Exchange Group (LSEG) Sirketi)

TURKIYE YATIRIM FONLARI PIYASASI
Yatirim Fonlart ve Emeklilik Fonlari Analizi 3. Ceyrek 2021

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

ALTERNATIF FONLAR
ALTERNATIF YATIRIM FONLARI BULTENI - Eyliil 2021
RE-PIE Portfy Yonetimi A.§.

FON DUNYASI
FON DUNYASINDAN HABERLER
Halim Gun / Genel Miidiir / Inveo Portfoy Yonetimi A.S.

FINANS VE YASAM
Kontrbas calmanin bana en biiyiik katkisi sabir ve sebat etmeyi 6gretmesi
Ceren Angili / Pazarlama ve Stratejik Planlama Boliim Miidiirii / Yap: Kredi Portfoy

YATIRIMCI KITAP LIGI Derleyen: Levent Giirses
KITAP ROPORTAJ Hazirlayan: Tugba Atamtiirk

Yaman Toriiner

KITAP
Irmak Nural

KITAP KOSESI Hazirlayan: Tugba Atamtiirk

SANAT Geng Sanatcilarin Géziinden istanbul

Murat Germen / Sanatgt / Sabanci Universitesi Ogretim Gorevlisi

EFAMA

Avrupa Yatirim Fonlar1 Sektorii 2.Ceyrek/2021 Goriiniimii

Diinya Yatirim Fonlarinda 2021 2.Ceyrek Goriintimii

KONFERANS AJANDASI

TURKIYE SEKTOR VERILERI
FON TRENDLERI 2021 3. CEYREK
YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA 2021 3. GEYREK

kurumsa

yatinmci

TURKIYE KURUMSAL YATIRIMCI YGNETICILER] DERNEGI TARAFINDAN UG AYDA BIR YAYINLANIR]

Tiirkiye Kurumsal Yatinmei Yéneticileri Dernegi
adina Imtiyaz Sahibi H. Halim Gun

Sorumlu Miidiir
Dr. Ciineyt Demirkaya

Editdr _
Giizin Oviing
guzinovunc@tkyd.org.tr

Yayin Kurulu
H. Halim Gun
Burcu Toker
Ceren Angil
Erkan Ogec
Hiiseyin Akar
Murat Ince
Sedef Giloglu

Danisma Kurulu
Mehmet Ali Ersari
Alim Telci

Bengi Subasi Gergek
Ceyhun Egemen Erden
Emrah Yiicel

Fatih Arabacioglu
Mahmut Kaya

Miige Peker

Nilgiin Simsek Ata
0guz Kdsebay

Okan Alpay

Tevfik Eraslan

Yagiz Oral

Reklam Miidiirii
Selin Sozer Kayar
selinkayar@kyd.com.tr

Yayin Tiirii
Yaygin, siireli. Kurumsal Yatirime1 TKYD’nin
ii¢ ayda bir yayinlanan sektdrel yayin organidir.

Yonetim Adresi .

KYD Bilgi Yonetimi ve lletigsim A.S.

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

Istanbul - Tiirkiye

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

ITALIK Ajans Yayincilik Reklam ve Matbaa
Grafik Tasarim ve Baskiya hazirlik

Derya Bozkurt

Tel: 0212 321 2171

www.italikajans.com

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

TKYD Kurumsal Yatinmer dergisi, TKYD tarafindan yatinmeilari bilgi-
lendirme amaciyla hazirlanmigtir. Bu dergide yer alan her tiirld haber,
bilgi ve yorumlar; givenilir olduguna inanilan Kaynaklar tarafindan
hazirlanmis aragtirma raporlari, degerlendirmeler, atiffar, ceviriler
ve istatistiki verilerden derlenmistir. Dergide yer alan tim yazilar ve
iceriklerinden yazarlari sorumludur. Bilgilerin hata ve eksikliginden
ve ticari amagla kullaniimasindan dogabilecek zararlardan TKYD Ku-
rumsal Yatinmei dergisi sorumlu degildir. Dergide yer alan yazilar izin
alinmadan ve kaynak gosteriimeden higbir sekilde kullanilamaz.

Kapak Fotografi: Murat Germen, Eser: Ege Kanar

TKYD

Tiirkiye Kurumsal Yatinma Yoneticileri Dernegi




FON KURULUSLARI,
PYS FAALIYET IZNI,
SERMAYE ARTISI*

1. Oragon Gayrimenkul Portfoy
Yonetimi A.S.’nin (Sirket) 1.440.000 TL
olan ¢ikariimis sermayesinin 3.000.000
TL'ye; 5.000.000 TL tutarindaki

mevcut kayitl sermaye tavaninin ise
15.000.000 TL'ye artirilmasi amaciyla
Sirket esas sozlesmesinde yapilacak
degisikliklere izin verildi.

2. Kizilay Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.'nin
10.000.000 TL kayith sermaye tavani
icerisinde, 8.000.000 TL olan cikarilmis
sermayesinin 10.000.000 TL'ye artiril-
masina izin verildi.

3. Osmanli Portfdy Yonetimi
A.$.nin 5.000.000 TL olan kayth
sermaye tavaninin 17.500.000 TL'ye,
3.500.000 TL olan ¢ikarilmis sermaye-
sinin 6.000.000 TL'ye artirilmasi ama-
clyla sirketlerin esas sozlesmelerinde
yapilacak degisiklikler onaylandi.
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4. Strateji Portfoy Yonetimi
A.$.’nin 10.000.000 TL olan kayith
sermaye tavaninin 12.500.000 TL'ye
2.500.000 TL olan ¢ikarilmis serma-
yesinin 5.500.000 TL'ye artirilmasi
amaclyla sirketlerin esas sozles-
melerinde yapilacak degisiklikler
onaylandi.

5. 15.000.000 TL kayith sermaye ta-

vani igerisinde 6.000.000 TL baslan-
gic sermayeli Gri Portfoy Yonetimi
A.S. unvanli bir portfoy yonetim
sirketinin kurulusuna izin verildi.

6. Oyak Portfoy Yonetimi A.S.’nin
yatirnm danismanli§i faaliyet izni

ile yetki belgesi verilmesi talebinin
olumlu karsilanmasina karar verildi.

7. Tuarkiye Hayat ve Emeklilik
A.$. nin “Turkiye Hayat ve Emekililik
A.S. Teknoloji Sektoru Hisse Senedi
Emeklilik Yatirim Fonu”nun kurulu-
suna izin verilmesi ve fon paylarinin
Kurul kaydina alinmasi talebinin
olumlu karsilanmasina karar verildi.

8. Atlas Portfoy Yonetimi A.S.’'nin
15.000.000 TL kayith sermaye tavani
icerisinde, 7.000.000 TL olan cikaril-
mis sermayesinin 7.700.000 TL'ye
artinlmasina izin verilmesi talebi
olumlu karsilandi.

9. Asagida unvanlarina yer verilen
semsiye fonlarin kuruluslarina izin
verildi.

(anun Unvami
istanbul Portféy Yonetimi A.S. Karma Semsiye Fon
Fiba Portfdy Yonetimi A.S. Fon Sepeti Semsiye Fonu

Tacirler Portfoy Yonetimi A.S. Para Piyasasi Semsiye
Fonu

Neo Portféy Yonetimi A.S. Para Piyasasi Semsiye
Fonu

Neo Portfoy Yonetimi A.S. Fon Sepeti Semsiye Fonu
Neo Portfoy Yonetimi A.S. Degisken Semsiye Fonu

Osmanli Portfdy Yonetimi A.S. Fon Sepeti Semsiye
Fonu

Global MD Portfoy Yénetimi A.S. Fon Sepeti Semsiye
Fonu

Phillip Portfdy Yénetimi A.S. Hisse Senedi Semsiye

Fonu
Z




10. Asagida unvanlari yer alan
gayrimenkul yatinm fonlari/girisim
sermayesi yatinm fonlarinin kurulusu-
na izin verilmesi ve katilma paylarinin
ihracina iliskin ihrag belgelerinin onay-
lanmasi taleplerinin olumlu karsilan-
masina karar verildi.

7

Fonun Unvani

Nurol Portféy Yonetimi A.S. OC Hedef Gayrimenkul
Yatinm Fonu*

Deniz Portféy Ydnetimi A.S. Deniz Ventures Girigsim
Sermayesi Yatinm Fonu*

istanbul Portftly Yonetimi A.S. One Life Ventures
Girigim Sermayesi Yatinm Fonu

Maxis Girigim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
E-Ticaret Girigim Sermayesi Yatirim Fonu

Qinvest Portfdy Yonetimi A.S. Birinci Girigim
Sermayesi Yatirnm Fonu

Nurol Portféy Yonetimi A.S. Asiyan Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Nurol Portféy Yonetimi A.$. Kipago Konut Gayrimen-
kul Yatirim Fonu

Nurol Portféy Yénetimi A.S. Charm Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Nurol Portféy Yonetimi A.S. FC Karma Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Nurol Portféy Yonetimi A.S. Nurol Tower Gayrimen-
kul Yatirim Fonu

Nurol Portféy Yonetimi A.$. Z Residans Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Nurol Portféy Yénetimi A.S. EGC Konut Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Nurol Portféy Yonetimi A.$. M Charm Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Azimut Portfoy Yonetimi A.S. Art Girisim Sermayesi
Yatinm Fonu

Atlas Portfoy Yonetimi A.S. Giiney Gayrimenkul
Yatinm Fonu

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. Altun Capital Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

RE-PIE Portfoy Yoénetimi A.S. Art Girigim Sermayesi
Yatinm Fonu

RE-PIE Portfoy Yonetimi A.S. Zincir Magazacilik
Girigim Sermayesi Yatiim Fonu

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. Ugiincii Finberg Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

RE-PIE Portfy Yonetimi A.S. Kolektif Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Aura Portfoy Yonetimi A.S. Odak Konut Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Aura Portfoy Yonetimi A.S. Kuzey Ege Gayrimenkul
Yatinm Fonu /

A777777777777777.

KT Portfdy Yonetimi A.S. Neova Katiim Sigorta Ozel
Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Arz Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy
Yonetimi A.S. Altinci Gayrimenkul Yatinm Fonu

Ak Portfdy Yonetimi A.S. Birinci Yenilenebilir Eneriji
Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Maqasid Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfoy
Yénetimi A.S. Katiim Sigortacili§i Sektorii Girigim
Sermayesi Yatirm Fonu

* Katilma paylarinin ihracina iliskin ihrag
belgelerinin onaylanmasi kabul edildi.

11. Asagida unvanlari yer alan fonla-
rin katiima paylarinin ihracina iliskin
izahnameler onayland..

/

Fonun Unvani

Ak Portféy Fintek ve Blok Zinciri Teknolojileri
Degisken Fon

Garanti Portféy Ozm Serbest (Déviz) Ozel Fon
Garanti Portfdy Emtia Serbest Fon

Garanti Portfdy Ug[]nc[i Para Piyasas! Fonu
Garanti Portfdy Finans Sektérii Degisken Fon
Garanti Portfdy Saglik Sektorii Degisken Fon
Nurol Portféy Para Piyasasi Fonu

QNB Finans Portfdy Altin Fonu

Ziraat Portfdy ikinci Serbest Fon

Miikafat Portfdy Birinci Fon Sepeti Fonu

Deniz Portfdy ZB Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portfdy Tarim ve Gida Sektérii Degisken Fon
Garanti Portfoy Turizm ve Seyahat Sektdrii Degigken Fon
Inveo Portfdy Atak Degigken Fon

Garanti Portfdy Pruva Serbest (Déviz) Ozel Fon
Nurol Portféy Altin Fonu

Nurol Portféy Birinci Borglanma Araglari Fonu
Nurol Portfdy Birinci Katilm Fonu

Nurol Portféy Birinci Serbest Fon

Azimut Portfdy Bilim Agaci Serbest Ozel Fon
Azimut Portféy Sarpay Serbest (Déviz) Ozel Fon
Fiba Portfty Meltem ikinci Serbest (Ddviz) Fon
Fiba Portféy Meltem Ugiincii Serbest (Déviz) Fon
Meksa Portfoy Kardelen Serbest Fon

Tacirler Portfdy BDR Serbest Ozel Fon

Ziraat Portfdy BIST 100-30 Sirketleri Hisse Senedi

Garanti Portféy Ikinci Para Piyasasi Ozel Fonu
is Portfdy Yagmur Serbest Ozel Fon

Is Portfdy Tiirk Reasiirans Serbest Ozel Fon
Phillip Portfoy Para Piyasasi Fonu

RE-PIE Portféy Altin Katihm Fonu

Deniz Portféy Yedinci Serbest (Ddviz) Fon

Ata Portfdy Yedinci Serbest Fon

Ak Portfdy OPY ikinci Serbest (Déviz) Ozel Fon
KT Portféy Kiymetli Madenler Katilim Fonu
Fiba Portféy Birinci Fon Sepeti Fonu

Garanti Portfdy Yirminci Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portfoy Yirmibirinci Serbest (Déviz)
Ozel Fon

KT Portfoy Siirdiirilebilirlik Katihm Fonu
RE-PIE Portfdy Birinci Serbest Fon
Garanti Portfdy Yirmiikinci Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portfdy Yirmiiigiincti Serbest Fon
(Déviz) Ozel Fon

Ak Portfdy Ozel Sektor Borglanma Araglarina Yatinm
Yapan %115 Anapara Koruma Amagli Elliiigiincti Fon

Ak Portfdy Ozel Sektdr Borclanma Araclarina Yatirm
Yapan %7115 Anapara Koruma Amagli Ellidordincii Fon

TEB Portféy Burgan Bank Para Piyasasi Fonu

Yapi Kredi Portfdy Temiz Enerji Degisken Fon

Yapi Kredi Portfoy Dordiincii Fon Sepeti Fonu

Ak Portfdy Déniistiiriicii Teknolojiler Degisken Fon
Garanti Portfdy Blockchain Teknolojileri Degigken Fon
Oyak Portfdy Kiymetli Madenler Fon Sepeti Fonu

is Portfdy Ugtincii Serbest (Déviz) Ozel Fon

Is Portfdy Cortina Serbest Ozel Fon

istanbul Portféy Blockchain Teknolojileri Karma Fon
QNB Finans Portfoy Sekizinci Serbest (Ddviz) Fon
Unlii Portfdy Ikinci istatistiksel Arbitraj Serbest Fon
Qinvest Portfdy Birinci Hisse Senedi Serbest Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Garanti Portfdy Birinci Fon Sepeti Ozel Fonu
Garanti Portfdy Ikinci Borglanma Araclar Ozel Fonu

Deniz Portfdy Ozel Sektdr Borglanma Araglarina
Yatinm Yapan %110 Anapara Koruma Amagli
Uglinci Fon

Garanti Portfdy Mayis 2022 Serbest
(Doviz-ABD Dolar) Fon

Garanti Portfoy Mart 2023 Serbest
(Doviz-ABD Dolar) Fon

Garanti Portfdy Mart 2024 Serbest
(Ddviz-ABD Dolarr) Fon

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

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

Fonu (Hisse Senedi YoGun Fon)
7/
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“Sermaye Piyasasi Kurulu haftalik biltenlerinden derlenmigfir.
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KURUMLARDAN
HABERLER

IS PORTFOY

Is Portfoy Genel Mudiirlitk
gorevine Burak Sezercan
atandi

Turkiye'nin en buyuk 6zel portfoy
ydnetim sirketi is Portféy Yénetimi
A.S.’nin Genel Midurlik gérevine
Burak Sezercan getirildi.

is Portféy Yonetimi AS.'ye Genel
Middr olarak atanmadan dnce
Turkiye is Bankasi A.S. de Bireysel
Bankacilik Pazarlama BoIUmu
Bolum Muduri gérevini ylriten
Sezercan, Tirkiye is Bankasi A.S.’de
ayrica 1996 yilinda Teftis Kurulu
Baskanlg’'nda Mufettis Yardimcisi,
2005 yilinda Risk Ydnetimi Boliumu
Muadur Yardimcisi, 2008 yilinda
Risk Ydnetimi B6lumi Birim
Madurd, 2011 yilinda Strateji ve
Kurumsal Performans Yonetimi
Bolum Muduri olarak calisti.

1996 yilinda Bogazici Universitesi,
Siyaset Bilimi ve Uluslararasi
iligkiler B&limirnden mezun

olan Sezercan, 2002 yilinda

City University Cass Business
School (ingiltere) Bankacilik ve
Uluslararasi Finans alaninda
yiiksek lisans programini
tamamladi. Profesyonel is hayati
boyunca is Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S.’"de (2009-2011),

is Girisim Sermayesi Yatirm
Ortakligi A.S.'de (2011-2013), Camis
Madencilik A.S.'de (2013-2014),
Milli Reasurans A.S.'de (2014-2016),
Anadolu Hayat Emeklilik A.S.'de
(2016-2018) ve Tiirkiye is Bankasi
A.S. istiraklerinden Erisim MUsteri
Hizmetleri A.S.’de (2016-2021)
Yonetim Kurulu Uyesi olarak
gorev aldi.
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I0SCO, Yapay Zeka ve Makine Ogrenimi kullanan
portfdy yoneticileri icin rehber yayinladi

Uluslararasi Menkul Kiymetler Komisyonlari Orgiitii
(I0SCO, Haziran ayinda yayinladi§i istisare raporunun
ardindan, araci kurumlar ve portfdy yoneticileri
tarafindan Yapay Zeka (Al) ve Makine Ogrenimi (ML)
kullanimini diizenlemesine ve denetlemesine yardimci
olmak igin bir rehber yayinlad.

I0SCO’'nun konuya iliskin agiklamasinda, yapay zeka
ve makine 6grenimi kullaniminin, mevcut siireglerin
verimliligini artirarak, yatirrm hizmetlerinin maliyetini
azaltarak ve diger faaliyetler icin kaynaklari serbest
kilarak araci kurumlara, portféy yoneticilerine ve
yatirimcilara fayda saglayabilecegi belirtilerek,
“Bununla birlikte, potansiyel olarak fnansal piyasa
verimliligini zayifatacak ve tiketicilere ve diger

piyasa katiimcilarina zarar verecek riskler olusturabilir
veya artirabilir. Dahasi, piyasa aracilari ve varlik
yoneticilerinin yapay zeka ve makine 6grenimi
kullanimi, teknolojiye iliskin anlayislari gelistikce
artmaktadir,” denildi.

I0SCO raporunda, piyasa aracilarinin ve portfoy
yoneticilerinin maliyetleri distirmek ve verimliligi
artirmak i¢in su anda yapay zeka ve makine 6grenimini
nasil kullanmakta olduklari tanimlaniyor. Raporda,
elektronik ticaret platformlarinin kullanimindaki

artis ve verilerin artan kullanilabilirliginin, frmalarin
islem ve danismanlik faaliyetlerinde ve risk yonetimi
ve uyumluluk islevlerinde yapay zeka ve makine
ogrenimini kademeli olarak kullanmalarina yol agtigina
dikkat cekiliyor.

I0SCO rehberi, piyasa aracilarinin ve portfdy
yoneticilerinin asagidakilere sahip olmasini sajlamaya
calisan alti 6nlemden olusuyor:

< yapay zeka ve makine 6greniminin gelistiriimesi, test
edilmesi, kullanimi ve performans izlemesi tzerinde
uygun ydnetisim, kontroller ve gdzetim mevzuati;

< yapay zeka ve makine dgreniminin sonuclarini
uygulamak, denetlemek ve ¢dziim gerektiginde
ugrasmak icin yeterli bilgi, beceri ve deneyime sahip
personel;

< frmalarin yapay zeka ve makine 6greniminin

tam devreye alinmasindan 6nce potansiyel sorunlari
belirlemelerini saglamak i¢in saglam, tutarl ve acikca
tanimlanmis gelistirme ve test surecleri; ve

< yatinmcilarina, diizenleyicilerine ve diger ilgili
paydaslara uygun seffafik ve aciklamalarin saglanmasi.
Rehbere ek olarak rapor, diizenleyicilerin yapay zeka
ve makine dgreniminin olusturdugu zorluklari nasil ele
aldigini agiklayan ve bu alandaki uluslartistt kuruluslar
tarafindan yayinlanan rehberden olusan iki ek iceriyor.

TKYD

Turksyw Karammal Yatwre Yt Durage

TKYD, EFAMA brosurint
Turkge yayinladi

TKYD, Diinya Yatirimci haftasi
icin EFAMA'nin (Avrupa Yatirim
Fonlari ve Portfdy Yonetimi
Birligi) yatinmci egitimini ve
fnansal okuryazarlgi ilerletme
calismalari kapsaminda
hazirladi§i brosuriint Turkce'ye
cevirerek sosyal medya
kanallarinda yayina koydu.
TKYD'ye ¢alismaya katkisindan
dolayi tesekkir eden EFAMA'nIn
yatirimei egitiminin 6neminin
altini ¢izdigi agiklamasinda,
“Yatinmci egitimi girisimleri,
fnansal okuryazarli§i gelistirmek
ve vatandaslari tasarrufarini
yonetirken saglam kararlar
alma konusunda gug¢lendirmek
icin gereklidir. Bildiginiz gibi,
vatandaslar risk cesitlendirmesi,
bilesik faiz ve reel getiri

orani gibi fnansal kavramlari
anlamak icin temel bilgiye
sahip degilse, birikimlerini
yatirmak istediklerinde nereden
bagslayacaklarini veya ne
soracaklarini bilemeyecekler,”
denildi.

Brosiire www.tkyd.org.tr
adresinden ulasabilirsiniz.

Yatirim

Tasaruflarniz
Duaha byt
Dederiendemek
igin 5 lpacu

-
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£ hisse senedi piyasalarindaki uzmanhgimiza
an ve dusuk risk ile mevduat uzeri getiri hedefleyen;
akk Getiri Hedefli Hisse Senedi Serbest Fon.
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Portfﬁy yonetiminde kuresel guc
ve uzmanlk isteyenlere
#DunyamizAcik

HSBC
Portfoy

Tum HSBC Yatnrn Fonlan, HSBC Portfoy Yonetimi A5 tarafindan yonetilmektedir. Yatmm fonlan mevduat degildir. Yatinm fonkan, anaparamn yitinkmess dahif.cesith
yaunm nsklen icerebilir. Yatinm fondan tarafindan alinan menkul Kiymetlerin deden artabileceqi gibi, pivasa kosullanna bagh olarak deger dusabilir ve anaparanin bir kismi
kaybediabilic. Yatinm fonlannin gecmisteki performansian, gelecekteki performanslanmin gosterges: degildie, fyatlar disebilic ya da yikselebilir. Yabanc para cnsinden
varhklara yatmm yapan yvatunm fonlan, dovizdekd muhtemel dalgalanmalar pedeniyle anapara kaybe da dahil kur riskberine maruz kalabilir. Yatnmcdar, risk getin
anlayislanna gone, kendilarine an uygun fonu secmealidir. Fonlann izahnams, igiizik ve yatinmci bilgi formlanna www. hsbcportfoy.comtr intemet sitesinden, HSBC Bank
A5 Subslerinden ve www kap.govitr adrosinden ulasabilirsiniz, HSBC Bank A5, clarak yatnm danigmanhis ve portfoy yonetim hizmeti verilmemektedic. HMG fon
TEFAS'A e olan tim banka ve arag kurumilar aracilifyta alinabilmektedic. Fon'un satis sadece SPK dizenlemelerinde belinilen gerekdi kosullara sahip nitalikli
yaunmeilara yapdabalmektedir,
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TKYD Bagkani TV yayinina konuk oldu

TKYD Baskani Mehmet Ali Ersari, 7
Temmuz'da Bloomberg HT televizyo-
nunda Rahim AK'in Yatinmci Rehberi
Programina konuk oldu.

Ersari, iyi bir portfoy olusturmak icin
dikkat edilmesi gerekenler, yatirim
cesitlendirmesi, Borsa istanbul sirket-
lerinin sektoérler acisindan degerlendir-
mesi, kiresel salgin siirecinde yatirim
fonlarina ilgi, yatirimci aliskanliklarinda
degisim, geng kusagdin davranislari

ve dijitallesme konularindaki sorulari
cevapladi.

Portfoy Yonetiminde Efik

Kurallar

Sektorde etik degerlendirme
yapilmasi gereken durumlarla,
portféylerini yonettigi kurumsal
yatinmcilara, musterilerine, yone-
ticilerine, calisanlarina ve sermaye
piyasalarina karsl sorumluluklarin
belirlenmesinde yardimci olmak
icin Portfoy Yonetimi Sektori
calisanlari igin Etik Kurallar hazir-
landi. Portféy Yonetimi Sektoru
calisanlarinin tavsiye niteliginde
belirlenen kurallara uymasi bek-
leniyor.

Etik Kurallar:

Portfoy Yonetimi Sektorti Calisan-
larr;

& Hem profesyonel ve etik sekilde
calisip hem de diger Kisilerle iliski-
lerinde ayni sekilde davranip kendi-
lerinin ve mesleklerinin sayginhgini
korumay! tesvik etmelidirler.

& Kamuoyuyla, musterilerle,
isvereniyle, calisma arkadaslariyla
ve sermaye piyasalarinin diger ka-
tihmcilanyla iliskilerinde bagimsiz,
dirast, adil, yetkin, 6zenli, glincel
bilgilere dayali, saygil ve etik
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hareket etmelidirler.

& Portfoy Yonetimi mesleginin
bltinlGgunu ve portfoylerini
yonettigi musterilerin ¢ikarlarini
kendi Kisisel ¢ikarlarinin tizerinde
tutmalidirlar.

& Sermaye piyasalarinin sirekli
degisim ve gelisimini takip ederek
bilgi ve becerilerini giincel tutmak
ve gelistirme davranisinda bulun-
malidirlar.

& YOnettigi portfoyler igin
yatinnm analizi yaparken, yatirm
eylemlerine girisirken ve diger
mesleki faaliyetleri yerine getirir-
ken gerekli 6zeni gostermeli ve
bagimsiz mesleki kanaat kullan-
malidirlar.

& Calistiklar kurum ve musteri-
leri hakkinda &grendikleri sirlari
aciklamamali, bu sirlari kendileri-
nin veya Uguncu Kisilerin menfaa-
tine kullanmamalidirlar.

Kurallarin tamamina http://www.
tkyd.org.tr/assets/portfoy_etik_il-
keler-dad5131b2af9107ed4c-
d5e22451dc6fl.pdf linkinden
ulasilabilir.

TKYD Bonds,
Loans&Sukuk
Turkey 2021
Konferansi
Destekleyici Ortagi

A BONDS, LOANS & SUKLK

‘ L ——

WE HAVE A 20% )
® DISCOUNT CODE |

WE ARE PARTNERING

Yo ﬂ;_snumiifui 25TH NOVEMBER
i

TKYD

Eart - PR ppp——— e o L [ nri—
G W Bondsloons Turkeycom

k Emall Jesslco Wheater » GPCMediaGroup.com to regliter os o delegote
LN

TKYD bu yil 24-25 Kasim 2021 tarih-
lerinde istanbul Shangri-La Hotel'de
dizenlenecek Bonds, Loans&Sukuk
Turkey 2021 konferansinda destekle-
yici ortak olarak yer ahyor.

Konferans hakkinda ayrintili bilgi ve
katihm icin: www.bondsloansturkey.
com
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TKYD Bagkan Yardimcisi TV
'T}SrYD’bBlorlsa programi ve sosyal media
Istanoul ile yayininda sektéri anlatti

cevrimici bir o Conel v
. TKYD Bagkan Yardimcisi ve Inveo Portfdy Genel Midu-
araya geld| ri Halim Gun, infina Genel Mudur Yardimeisi iskender

Ada’'nin EkoTurk TV’de canl yayinlanan Dijital Finans
Programi'nda varhk yonetiminde dijital gelecek hakkinda
konustu.

Cun, ayrica lyi Gelir youtube kanalinda Fon Sohbet-

leri programinin yeni yayin déneminin ilk programina
katilarak, iyi Gelir Yénetici Ortagi Prof. Dr. Serra Eren
Sarioglu ile yatinm fonlari sektord, piyasalar ve Inveo
Portfoy'un fonlari ve projeleri konularini degerlendirdi.

(et EKOTURK

Varlik Yonetiminde Dijital Gelecek

IIITALRINDNS

TKYD Yé6netim Kurulu, Borsa istanbul Genel 17 Adustos 2021
Madurt Korkmaz Ergun ile gerceklestirdi- mﬁﬁ-}j
gi cevrimici toplantida BIST-KYD endeksleri youtube com/ekoturkty
ile baslayan ve bir ¢cok konuda devam eden

isbirligi ile, TEFAS, Takasbank - istanbul Takas
ve Saklama Bankasi A.S. In yeni isleme aldigi
BEFAS ve Borsa istanbul’'un gelistirdigi yeni
drtnler konusuldu. Kurumsal Yatirimcilarin
sermaye piyasalarinin istikrarinin ve derinli-
ginin saglanmasinda ¢cok 6énemli rol oynadigi
vurgulanan toplantida, Nitelikli Yatirrmciya
ihrac Pazar’'nin Girisim Sermayesi Fonlari icin
onemine deginildi.

Filiz Demirkiran Burak Fakioglu

TKYD, Takasbank ile
cevrimici toplanti yapti

TKYD Yénetim Kurulu, Takasbank - istanbul Ta-
kas ve Saklama Bankasi A.S. Genel Muduri Avsar
R. Sungurlu ile ¢evrimici toplanti gergeklestirdi.
Toplantida gelecek icin isbirlikleri, gelistirilebile-
cek projeler, BEFAS, TEFAS ve sektdrel konular
hakkinda karsilikli géris alisverisinde bulunuldu.
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Borsa Istanbul’da Piyasa Dostu
Yeni Urtin ve Hizmetler

Islerligi artirici piyasa diizenlemelerine ve siireg
lyilestirmelere odaklandigimiz bu dénemde, paydas
etkilesimimizi artirmaya ve bu dogrultuda ihtiyaca yonelik
urdn ve hizmetleri gelistirmeye devam ediyoruz.

alka arz sayisi ve
saglanan kaynak aci-
sindan rekorlarin kiril-
digi, Turkiye sermaye
piyasamiz icin oldukca
kiymetli bir sireg
icerisindeyiz. islerligi artirici piyasa
dizenlemelerine ve siireg iyilestir-
melere odaklandigimiz bu dénemde,
paydas etkilesimimizi artirmaya ve
bu dogrultuda ihtiyaca yonelik Griin
ve hizmetleri gelistirmeye devam
ediyoruz.
Pay piyasamizda oldugu gibi yatirim-
cl hesabi sayisinin artmakta oldugu
vadeli islemler piyasamizda yatirim-
cilarimizin gereksinimlerine cevap
verebilmek amaciyla yeni tlirev
triinler gelistiriyoruz. Ornegin yakin
zamanda piyasaya sundugumuz soz-
lesmeler arasinda endustriyel metal
olarak kullanilan platin ve paladyu-
ma dayali vadeli islem sdzlesmeleri
bulunuyor. Bu sézlesmeler, BIST 30,
BIST Likit Banka, BIST-Banka Disi 10
ile altin ve gimus s6zlesmeleri gibi
aksam seansina dahil edilerek saat
23:00’e kadar islem gériiyor. Boylece
uluslararasi piyasalarla esgidumlu
alim satim olanagi saglaniyor.
Fiziki teslimatli dolar/TL vadeli islem
ve opsiyon sozlesmeleri de yakin
zamanda sunacagimiz bir diger Griin

Il KURUMSAL YATIRIMCI

olacak. Yalnizca kurumsal yatirim-
cilara hitap edecek olan bu trinle,
mevcut nakdi uzlasmali déviz s6z-
lesmelerine ek olarak bilangosunda
doviz pozisyonu taslyan sirketlerin
kur risklerini daha rekabetci, gtivenli
ve seffaf olarak yonetmeleri igin

bir ara¢ saglanmis olacak. Standart
vadelerin yani sira sagladigimiz es-
nek vade agma imkani ile sirketlerin
doviz pozisyonlarini tipki bankalarla
yaptiklari forward ve opsiyon sozles-
melerinde oldugu gibi vade uyus-
mazh@l olmadan koruma altina al-
masina imkan saglanacak. Bu sayede
sirketler sadece aktif olarak calistik-
lari ve kredi limitine sahip olduklari
bankalardan degil, Borsamiza erisimi
olan tim paydaslarimizdan fiyat
alarak daha rekabetci fiyatlara erisim
imkanina kavusacaklar.

Devlet i¢ bor¢glanma senetleri Gizeri-
ne kuracagimiz vadeli islem sozles-
melerini de yakin gelecekte yatirim-
cilara sunacag@iz. Bu yeni Urinler,
spot ve vadeli piyasa arasindaki
akiskanli§i ve derinligi artiracak,
fiyat olusumunu daha etkin hale
getirecek. Bu stzlesmelerle 6zellikle
kurumsal yatinmcilar faiz risklerini
daha etkin yonetebilecekler. Tahvil
portféyl bulunan ve faiz oranlarinin
degisiminden korunmayi hedefleyen

tim kurumsal ve bireysel yatirimci-
larin bu yeni Grtine ilgi gostermesini
bekliyoruz.

Bu adimlarla, kurumsal yatirimcila-
rin organize piyasada risk yonetimi
yapabilme imkanlarini artirmayi
amaclhyoruz. Turev Urlnlerde piyasa
yapicilik programinda yaptigimiz
guncellemelerle de opsiyon pazarla-
rimizdaki likiditeyi artirmayi planh-
yoruz.

Endeks tarafinda da projelerimiz
devam ediyor, lzerine Griin ge-
listirilebilecek tematik endeksler
olusturuyoruz. Kendi adina endeks
hesaplatmak isteyen paydaslarimizla
endeks hesaplama uzmanhgimizi ve
altyapimizi paylasmaya devam edi-
yoruz. Ayni zamanda altyapimizi ge-
listiriyor, endekslerimizin uluslararasi
standartlara uyumunu artiriyoruz.
Borsa endekslerini I0SCO (Ulusla-
rarasi Menkul Kiymet Komisyonlari
Orgiitii) prensiplerine ve ESMA (Av-
rupa Menkul Kiymetler ve Piyasalar
Otoritesi) kistaslarina uyumlu hale
getiriyoruz.

Yeni endekslerimiz arasinda Spot
Altin Endeksi, Altin Tahvil Endek-

si ve Altina Dayali Kira Sertifikasi
Endeksi olmak Uzere altina dayali g
yeni endeks yer aliyor. Uluslararasi
piyasalarda gerceklesen spot altin



Korkmaz Ergun
Genel Mudr ve Yonetim Kurulu Uyesi
Borsa Istanbul A.S.

fiyatlari ve doviz kurlari es anli
olarak bu endekslerde kullanilyor.
Fiziki altina yatirrm yapan yatirim
fonlar, altin fiyatlarindaki degisim-
leri yansitan Spot Altin Endeksini
dayanak varlik veya karsilastirma
Olcutl olarak bu endeksi kullanabi-
liyor. Diger iki endeksimiz ise altin
fiyatlarindaki degisimin yani sira,
altina dayal kira sertifikalarinin
kira getirilerini ve altin tahvilleri-
nin faiz getirilerini de yansitiyor.
Bu endeksleri, Hazine ve Maliye
Bakanlhigimiz tarafindan ihrag edilen
altina dayal kira sertifikalari ve al-
tin tahvillerine yatinm yapan fonlar,
dayanak varlik veya karsilastirma
Olcutl olarak kullanabiliyor.
Kurumsal yatirimcilarimizin ¢ok
ilgisini cekeceg@ine inandigim bir
yenilik de Surdarulebilirlik En-
deksimizdeki degisiklik. Endekste
¢itanin yukseltilmesi, daha dinamik
bir yapida olmasi uzun siredir he-
deflerimiz arasindaydi. Metodoloji
degisikligiyle eski donemde yilda
bir defa gerceklestirilen degerleme,
yeni dénemde sirekli yapilabilir
hale geldi. Endeksteki sirketlerin
belirlenmesinde artik uluslararasi
bir marka olan Refinitiv’in surdiri-

lebilirlik degerlemesi notlari kullani-
liyor. Sirketler surdarulebilirlikle ilgili
verilerini devamli giincelleyebiliyor,
sirketin strdurulebilirlik performan-
sindaki olumsuz gelismeler de ayrica
takip ediliyor ve boylece sirketin
notlari devamli gtincel durumu
yansitiyor. Yeni sistemde sirketlerin
verilerini diinyaca taninan bir siste-
me girmesiyle, ESG skoruna sahip
olmalari ve bdylece kiresel capta
gorandrluklerini artirmalari saglandi
ki bu da elde edilen ¢ok kritik bir
gelisme.

Yeni dénemde, sirdurilebilirlik
temali endekslerin sayisini da artir-
may! hedefliyoruz. Bunlara dayali
vadeli islem sozlesmeleri ve finan-
sal Uriinler olusturmayi, daha az
sayida sirketten olusan alt endeksler
hesaplamay! planliyoruz. Boyle-

ce surddrilebilirlik odakh yatirimi
kolaylastiracak, halka acik sirket-
lerimizi de raporlama ve seffaflik
yapilarini gelistirmeye tesvik edecek,
nihayetinde de kiresel stirdurtlebilir
yatinm akimlarindan daha fazla pay
alinmasinin 6ndni acacagiz.

Katilim finans standartlarina uygun
faaliyet gosteren sirketlerimizin
belirlenmesi ve bir katilim endeksi
hesaplanmasi calismalarimizda da ol-
dukga yol kat ettik, yakinda katilim
endeksimizi hesaplamaya basliyo-
ruz. Bu endeksi karsilastirma ol¢ita
olarak kullanacak trunlerle katilm
finansi alaninda da Urtin yelpazesini
genisletmeyi amagliyoruz.

Bu yil iginde Ozel Pazar tiye profil
sayfalarini yenileyerek Uyelerimize
girisimlerini daha etkili bir sekilde
tanitacak, daha kullanici dostu profil
sayfalari olusturabilme imkani sag-
ladik. Ozel Pazar platformu {zerin-
den sunulan hizmetleri gelistirerek
sektortin blyimesine ve gelisimine
katki saglamaya devam edecegiz.
Diger yandan erken asama girisimle-
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“Venldﬂnemde,

surdurulebilirlik termall
endekslerin sayisint da
artirmavyt hedefliyoruz.
Bunlara dayalivadell
slem sozlesmelent

ve finansal Urdnler
olusturmay, dana

2z saylda sirketten
olusanalt endeksler
hesaplamay!
planlyoruz. gy

ri desteklemek igin girisim sermayesi
imkanlarini gelistiriyor, erken asama
girisimlerin halka arza kadar olan
yolculuklarinda finansman ihtiyac-
larinin karsilanmasini amaclayan

bir platform icin ¢alismaya devam
ediyoruz.

Borsa istanbul olarak salgin boyunca
kesintisiz hizmet sunduk, yeni veri
merkezimizle kolokasyon hizmet
kapasitemizi artirdik, Bistantrepo

ile altin ticaretinde Uyelerimize yeni
imkanlar sunmaya basladik.
Onumiizdeki dénemde de uilkemizin
blylmesinin dinamosu olan sirket-
lerimizin kaynak temini imkanlari-
nin daha da artmasi, ayni zamanda
sermayenin daha genis bir yabanci
yatirimci tabanina yayilmasi hedefi
dogrultusunda hareket edecegiz.
Yatirimcilarimizin ve ihraggilarimizin
yaninda olmaya, sermaye piyasa-
mizin ihtiyaclarina gore yeni Griin
ve hizmetler gelistirmeye, sermaye
piyasamizi biiyitmeye ve istanbul’un
uluslararasi finans merkezi konumu-
na guc¢ katmaya devam edecegiz.

KURUMSAL YATIRIMCI
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Yeni donemde yatirimci tercihlerinin
yonlendirilmesinde yenilikler

“Bu kadar fazla fon cesitliliginin oldugu bir
sistemde fon konusunda onlara kilavuzluk
etmek oldukca dnemli.”

12 M KURUMSAL YATIRIMCI 2021



Firat Kuruca
CEO
AgeSA Hayat ve Emeklilik

ireysel Emeklilik Fon
Alim Satim Platformu
yani kisa adiyla BE-
FAS, emeklilik yatirim
fonu paylarinin ahm
satiminin yapilacagi
merkezi bir elektronik platform.
Faaliyete gegen bu yeni diizenleme
ile katilmcilar, emeklilik sirketi-
ni degistirmeden farkh emeklilik
sirketlerinin ihrag ettigi emeklilik
fonlarina yatirim yapabiliyorlar. Ka-
tihmcilar bu yolla benzer fonlarin
getirilerini karsilastirip daha yiiksek
getiri saglayan fonlara yonelebili-
yorlar. Buna ilave olarak platform
aracihgi ile sézlesmenin bulundugu
emeklilik sirketi disindaki sirketler-
ce ihrac edilen yatirirm temasi bege-
nilen emeklilik fonlarina serbestce
yatirim yapilabiliyor. Halihazirda
alti olan yil i¢i fon dagihmini yeni-
leme hakkinin 12'ye ¢ikarilmasi da
piyasadaki yeniliklere ve gelis-
melere gore daha fazla degisiklik
yapmak isteyen katihmcilar icin
oldukca faydali bir gelisme. Bu du-
zenlemeyle katilimcilar, daha aktif
bir fon yonetimi yapmaya basla-
yabiliyor. Ayrica katilimcilar bitin
fon turlerine kolayca erisebiliyor.
Ozellikli bir fon arayisinda olan

katilimcilar, diledigi fonu merkezi
sistem igerisinden serbestce fon
sepetine ekleyebiliyor. Bu durum
sektdrde daha rekabetci bir ortam
olusturuyor.

BES katihmcilarimizin sistemden
maksimum verimi elde edebilme-
leri icin farkl risk seviyelerinden

ve yatinm yontemlerinden olusan
fonlari iceren karma fon sepetleri
olusturmalarini ve bu dagihimi yil
icerisinde birkag kez degistirmele-
rini 6neriyoruz. Bu kadar fazla fon
cesitliliginin oldugu bir sistemde
fon konusunda onlara kilavuzluk
etmek oldukca 6nemli. AgeSA
olarak musterilerimizin birikim-
lerini ve fonlarini verimli sekilde
degerlendirebilmesi icin AgeSA
Mobil uygulamamiz altinda FonPro
ozelligini gelistirdik. Fonpro'yla
risk profillerine ve beklentilerine en
uygun fonlari kolayca belirleyip fon
dagilimlarini degistirebiliyorlar. Yine
AvivaSA Mobil'de yer alan i¢ Verim
Orani (IRR) hesaplama ile musteri-
lerimiz portfoy performans analizi
yapabiliyor, birikimlerinin enflasyon
karsisinda getirilerini ve kazanclarini
kiyaslayabiliyorlar.

Sistemin geldigi son durum
ve onimuzdeki donem
beklentiler

Bireysel Emeklilik sistemi son
doénemlerde dnemli bir hareketlilik
yasadi. Bireysel Emeklilik Fon Aim
Satim Platformu’nun yani sira agikla-
nan Ekonomi Reform Paketi ile BES
sisteminde yenilikler ve diizenleme-
ler gerceklesti. Bunlar bizim igin de
oldukca avantaj saglayan gelismeler,
¢lnki yapilan diizenlemeler sisteme
olan givenirligi ve sistemin hacmini
genisleten etkiye sahip. Ornegin 18
yas alti bireyler artik sisteme entegre
edilebiliyor. Egitim, saghk ve hayat
sigortalarinin da Bireysel Emeklilik
Sistemi’ne dahil edilmesi, sistemi
hem daha glivenilir hale getirecek
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“ AgedA olarak

musterilerimizin
birikimlerini

ve fonlarint
verimligekilde
degerlendirebilmest
(gin AgesA Mobil
ygulamamiz altinda

[N '

FonPro ozelligini
gelistirdik Fonproyle
risk profillerine

Ve beklentilerine
enuygun fonlart
kolayca belirleyip

fon dagiimlarint
dedistireollivoriar. gy

hem de birikim tutarlarini artiracak.
Ayrica vakif, dernek, sandik gibi
emeklilik birikimi yapan kuruluslar-
daki birikimler de BES'e katilabili-
yor. Bu gelismeler BES’e olan ilgiyi
artinrken BES'in getirisini de ayni
sekilde artiracak énemli faktorler.
2021 yaryil itibariyle bireysel emek-
lilik fon buyuklaginde yizde 18,29
pazar payl, devlet katkisi dahil 31,2
milyar TL'yi askin fon buyuklugu

ve 675 bin kisiyi askin katilimci
sayislyla Ozel sirketler arasinda fon
blyukligunde sektor liderlerin-

den biriyiz. Oniimiizdeki donemde
sistemin buyumeye devam edecegini
dusunlyoruz. 18 yas alti vatandasla-
rimiz yeni yeni sisteme dahil olmaya
baslyor. Sisteme olan gliven arttikca
katilim orani daha da artacak. Biz de
18 yas altina yonelik drin gelistirme
¢alismalarimiza devam ediyoruz.

KURUMSAL YATIRIMCI
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Fon Sepeti Emeklilik Yatirim Fonlari

Piyasay! dizenli takip edemeyen, emeklilik fonlarinda
getiriyi etkileyen en 6nemli etkenlerden biri olan fon
dagilimi degisimini saglikl bir sekilde yapamayan
yatirimcilar i¢in fon sepeti fonlari oldukca uygun.

atinm fonlarinda ve

emeklilik fonlarinda,

sepet fonlar temel bir

ihtiyaca cevap veren

fonlar olarak ayrisi-

yor. Bu fon turdndn
ana stratejisini varlik cesitliligi
saglamak ve riski minimize edip
istikrarli bir getiri saglamak olarak
disunebiliriz. Allianz Yasam ve
Emeklilik A.S. Fon Sepeti Emeklilik
Yatirim Fonu yoénetilirken, cesitli
varhk siniflarinin birbiriyle kore-
lasyonlarina bakilarak optimum bir
dagihm cikartiliyor. Biz de finans
literattriinde islendigi sekilde
analizleri yaparak, Turkiye'deki ya-
tinmcilarin dogal kistas 6l¢ust olan
mevduat getirisini gegme hede-
fiyle, Yapi Kredi Portfoy Yonetimi
biinyesinde cesitli fon sepeti fonlari
kurduk. Bu yatirim stratejisi ile ya-
tinm fonlar tarafinda, yatirrmcinin
gosterdigi blylk ilgi ve tatminkar
getirileri degerlendirerek Allianz
Emeklilik’e de bu stratejiyi 6nerdik.
Sektorde varlik alokasyonu stra-
tejisini benimsemis ilk Fon Sepeti
Emeklilik Yatinm Fonu’'nu yatirnmci-
larimiza sunduk.

Emeklilik sisteminde nispeten yeni
bir strateji olarak dikkat ¢ceken

fon sepeti fonlarina ilginin arttigi-
ni soyleyebiliriz. Piyasay diizenli
takip edemeyen, emeklilik fonla-

Il KURUMSAL YATIRIMCI

M. Gugll Colak
Emeklilik Fonlari Genel Miidir Yardimelsi
Yapi Kredi Portfdy Yonetimi AS.

rinda getiriyi etkileyen en énemli
etkenlerden biri olan fon dagihmi
degisimini saglikli bir sekilde yapa-
mayan yatirimcilar icin fon sepeti
fonlari oldukga uygun. Yatirimci-
lar bu fon tlri sayesinde hangi
varliga ne zaman yatirim yapilmasi,
hangi varlklarin beraber portféyde
yer almasi gerektigine tek bir fon
catisi altinda, profesyonel portféy
yoneticilerinin dokunuslari sayesin-
de ulasabiliyor. Yatinmcilar adina
yapilan varlik cesitliligi, risk yone-
timi ve uzun vadeli istikrarl getiri
potansiyeli ile bu fonlara olan ilgi
her gecen gln artiyor.

Emeklilik planlarina yatirm fonla-
rinin dahil edilmesi, sektdrde uzun

suredir tartisihyor. Fon sepeti
fonlari bu konu netlesinceye dek
yatinmciya sunulabilecek en iyi
¢6zUm olarak karsimiza gikiyor.
Bu konuda stratejiler de gesitlen-
dirilebilir ve farkli hedeflerle farkl
fon sepetleri yatinmcilara sunula-
bilir. Sektorin ilerleyen zamanlar-
da bu konuyla ilgili gtizel 6rnek-
ler sunmasini bekliyorum. 2021
yili basinda bireysel emeklilik
sisteminde iki tane fon sepeti fonu
bulunurken, Eylil ayi itibariyle bu
sayinin bese ¢iktigini gériyoruz.
Bundan sonraki dénemde de bu
fon tlriintn yatinmcilar tarafindan
talep gorecegini dusiniyorum.
Ayrica fonlarin stratejilerinin bir-
birinden farklilik gosterebilecegini
de tekrar vurgulamak istiyorum.

Yatirim fonlari mevcut diizenleme-
lerle 6zellikle TL getiri acisindan
sinirl bir varlik secenegine sahip.
Bu kisiti asmak igin sektérde
Ozellikle serbest fonlar alaninda
¢alismalar yapiliyor. Strateji ve
varlik dagihmi gibi alanlarda daha
genis bir yelpazeye sahip olan
serbest fonlarin da ileride sepet
fon portfdylerinde daha cok yer
bulabilecegini dustntyorum.
Hatta yurtdisi érneklerini sikga
gordugumuz serbest fon sepeti
fonlarinin kurulmasi da giindeme
gelebilir.



GELECEGIN SEKTORLERINE
YATIRIM YAPMAK iCiN:

DORDUNCU FON
SEPETi FONU.

Yapi Kredi Portfoy Dordincu Fon Sepeti Fonu ile
global piyasalarda yenilikgi ve yaratici birgok farkl sektore
tek bir fon gatisi altinda yatinim yapabilirsiniz.

Ustelik yatirimlarinizi Yapi Kredi Portfay
uzmanhdiyla kolayca yonetebilirsiniz.

——

G2 YapiKredi
Portfoy Yonetimi
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Klresel Dusuk Faiz Ortami

Devam Ediyor

KlUresel merkez bankalarinin varlik alimlarini
azaltmaya baslamasi -tapering- konusu, fnansal
piyasalarin en dnemli gindem maddelerinden

biri durumunda.

021 yilinin son ¢ey-

regine girdigimiz bu

ginlerde kiresel mer-

kez bankalarinin varlik

alimlarini azaltmaya

baslamasi -tapering-
konusu, finansal piyasalarin en
onemli gindem maddelerinden biri
durumunda... ABD'de enflasyon
ylzde 5’leri asarak 2008 yili zirve-
lerini test etti. Fiyat artislari, buyuk
Olclide ekonominin yeniden a¢ilma-
sina bagli olan gecici faktdrlerden
kaynaklansa da, gostergeler bekle-
nenden yuksek ve kalici enflasyona
isaret ediyor. ABD'de Fed'in 6nem
verdigi enflasyon gostergelerinden
olan c¢ekirdek Kisisel tiiketim harca-
malari fiyat endeksi, 1990’lardan bu
yana en yuksek seviyelerine ulasti.
Bu duruma paralel olarak Amerikan
Merkez Bankasi Fed de enflasyon
tahminlerinde yukari yonli 6nemli
revizyonlar yapti. Fed Giye 6ngori-
leri, enflasyona yonelik risklerin yu-
kari yonli ve belirsizliklerin ytiksek
oldugunu gosteriyor. Ayni zamanda
emtia ve navlun fiyatlarinin ytksek-
ligi de maliyet baskisini artiriyor ve
Uretici fiyatlar da ylkseliyor.

Enflasyonun seyri, varlik alimlari-
nin bu yil azaltilmaya baslanmasi

Il KURUMSAL YATIRIMCI

konusunda Fed'in elini glclendiri-
yor ancak istihdam piyasasindaki
toparlanma son geyrekte kritik
dnem tasiyacak. issizlik yardimlari-
nin sona ermesiyle istihdam piya-
sasinda toparlanmanin hiz kazan-
mas! beklentisiyle Fed’in gelecek
yilin ortalarinda varhk alimlarini
azaltmay! tamamlayabilmesi olasi
gorunuyor. Bu noktada cevabi en
fazla merak edilen soru, “Fed faiz
artirimlarina ne zaman baslayacak?”
Fed Uyelerinin yarisi, 2022'de faiz
artirimi 6ngoruyor. Ancak, Fed'in
izledigi varlik alimlarinin azaltilma-
sinin do@rudan faiz artirnmina isaret
etmedigi yonindeki iletisim, dusuk
faiz ortaminin devam edecegini
gosteriyor.

Baz senaryo: Kuresel dustik
faiz ortami devam edecek
Finansal piyasalar agisindan bu
yilin son aylarinda bir diger odak
nokta ise kiresel ekonomik to-
parlanmanin seyri olacak. Delta
varyantinin yayilimi ile kiiresel
ekonomik toparlanmada yasanan
ivme kaybina bagl olarak buyime
gorinumiine yonelik endiseler 3.
ceyrekten itibaren artmaya basla-
di. Ancak, énci gostergelerin ve
blytume tahminlerinin gectigimiz yil

ortalamalarinin bir hayli Gzerinde
olusu bu korkulari yersiz kili-
yor. Asilama oranlarinin artmasi
ve delta dalgasinin artik zirve
yapmis olmasi kiiresel ekonomik
toparlanma agisindan olumlu

bir duruma isaret ediyor. Delta
varyanti deneyimi; ekonomiler ve
finansal piyasalar icin risk unsuru
olarak gorulebilecek her yeni var-
yantin etkisinin eskisinden daha
az olmasini saglayabilir. Butlin
kaygilara ragmen kiresel ekono-
minin bu yili yizde 6 biylyerek
tamamlamasi beklenirken, Cinli
Evergrande sirketinin temerr(t
ihtimali kiresel bayime Uzerinde
disuk olasilikli olsa da bir risk
unsuru olarak duruyor.

Yilin son ¢eyreginde “tapering”
ve 2022 yilinda beklenen faiz
artinmi, kisa vadede kiresel faiz
hadlerinde yukselise yol acabilir.
Ancak tuim beklentilere ragmen
“disuk faiz ortaminin devam et-
mesi” baz senaryo olarak gecerli-
ligini koruyor.

Kuresel risk istahi; biyime goru-
niminin gugla ve finansal ko-
sullarin halen destekleyici oldugu
bir ortamda ylksek olacaktir. Bu
sebeple finansal piyasalarda ya-



Gozde ilter Cagil
Strateji ve Varlik Yonetimi
Ak Portfoy Yonetimi A.S.

sanabilecek olasi satislar, alim firsati
olarak degerlendirilecektir. Kirre-

sel hisse senetlerinde degerleme
oranlari gorece pahali olsa da gicli
kar blyumesi tahminleri, yatinmci-
larin hisse senetlerine ilgisini canli
tutacaktir. ABD ekonomisinin guclu
seyri ve likidite bollugunun azalacak
olmasl, guclu dolara isaret etse de,
ABD-Alman 10 yilhk tahvil faizleri
farkinin kapanmasi ve dolarin diger
gelismis Ulke para birimlerine gore
pahal olusu dolar icin dengeleyici
unsurlar olarak 6ne cikiyor. Emtia
ve ABD enflasyon korumali hazine
senetleri, enflasyonun beklenenden
yiksek ve kalici olabilme ihtimalinin
artmasi sebebiyle portfoy cesitlendir-
mede 6nemli varlik siniflarindan...
Enflasyonda yukari yonli riskler
altin yatirmlari igin olumlu gériinse
de, koronaviris salginina yonelik
belirsizliklerin ve jeopolitik riskle-
rin azalmasi altinin giivenli liman
talebini geri planda birakiyor. Artan
maliyetlerin sirket Karliliklarina baski
yaratabilme ihtimali ile 2022 yilina
dair stagflasyon endiseleri yakindan
takip edilecek risk unsurlarindan
olacaktir.

Gelisen ulkeler agisindan de-
gerlendirdigimizde, yikselen
enflasyona karsin merkez banka-
larinin faiz artinm déngusinde
olmasi nedeniyle temkinli iyimser
olunacak bir ¢eyrek bizi bekli-
yor. Fed'in iletisim faktorini iyi
kullanmasi ve hiikiimetlerin guclu
bltce harcamalari yapmis olma-
sI, 2013 “tapering” tecrtibesi gibi
gelisen dlke varhklan tzerinde
onemli bir baski olmayacagina
isaret ediyor. Ayrica, biyime
farklarinin gelisen Ulkeler lehine
kapaniyor olmasi da destekleyici
bir durum olarak 6ne c¢ikiyor.

Yurtici hisse senetleri ve
Eurobond yatirimlari icin
destekleyici bir ortam igin-
deyiz

2021 yilinin son aylarinda
yurtiginde ise glcli blyume,

cari dengede yasanan iyilesme,
enflasyona yonelik riskler ve

faiz indirim dongusu konulari

on plana cikiyor. Turkiye eko-
nomisinin bu yil yiizde 9 ile en
gicli buyume kaydeden ekono-
milerden biri olmasi beklenirken,
gicli dis talebin de etkisiyle
oncl gostergeler olumlu seyrini
surdariyor. Cari denge dinamik-
lerinde yasanan iyilesmenin, glic-
IU ihracat ve turizm gelirlerindeki
artisin etkisiyle devam edecegi
ongorultyor. Temmuz Enflasyon
Raporu’'nda yuzde 14,1 olan yil-
sonu enflasyon tahmini, son Orta
Vadeli Plan’da ylzde 16,2'ye yuk-
seldi. MB enflasyondaki yukselisi,
tedarik zincirindeki sikintilarla arz
kaynakli ve ekonominin yeniden
aciimasiyla talep kaynakh unsur-
lara baglamakta... Bu sebeple
MB eylll toplantisinda ¢ekirdek
gostergelerde yasanan iyilesme ile
100 baz puan faiz indirimi yapti.
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“ Kiiresel risk igtaht;

buyime gérunimunin
gugld ve finansal kasullarin
halen destekleyict oldugu
bir ortamda yuksek
0lacakilr. 9y

MB’nin yilin son aylarinda enflas-
yonda belirgin disus yasanacagi
beklentisi, faiz indirimlerine devam
edilecegini vurguluyor.

Degerlemeler TL'nin tarihi ucuz
seviyelerde oldugunu gosterirken,
cari denge dinamiklerinde yasanan
iyilesme ve MB rezervlerindeki
artis TL icin olumlu faktorler olarak
one cikiyor. Ancak kisa vadede
belirsizlikler de, dbviz piyasasinda
volatilite ortaya koyuyor. MB faiz
indirimleri ile kisa vadeli faizlerde
gerilemenin stirmesi baz senaryo
olurken, enflasyon gerceklesmele-
ri ve doviz kurlarindaki oynakhk
orta ve uzun vadeli faizlerin seyrini
belirleyecektir.

Yurtici hisse senetleri ve Euro-
bond yatirimlari igin destekleyici
bir ortam igindeyiz. Blyimeye
yonelik dncu gostergelerin olum-

lu seyri, ¢ift doz asilama oraninin
yikselisi ve gucli bilancgolar, ucuz
degerleme dizeylerine sahip yurtigi
hisse senetlerini portfoylerde 6ne
¢ikarmaya devam edecektir. Diger
gelisen ulke dis bor¢lanma arag-
larina kiyasla yuksek getirilere
sahip Turk Eurobond’lari cazibesini
korurken, yerli yatirrmcilar da doviz
cinsi enstriman olarak Eurobond’la-
ri portfoy c¢esitlendirmede tercih
etmeyi surdirecektir.

KURUMSAL YATIRIMCI



Gelisen Siber Guvenlik Sektori
ve Yatirim Olanaklari

iber gvenlik, bir diger de-

yisle; ‘bilgisayar givenligi’

veya ‘bilisim teknolojileri

guvenligi’, bilgisayar sis-

temlerini ve aglarini bilgi

sizintilarina ve hirsizliga
karsi korumayi, yazilim, donanim ve
elektronik verilere gelebilecek olasi
hasarlari engellemeyi ve sunulan
servislerin kesintisiz bir sekilde stirdi-
rilmesine yonelik saldirilar dnlemeyi
kapsar.

Endustrilerin giderek dijitallesmesi ve
verilerin elektronik ortamlarda sak-
lanmaya baslanmasi, akilli cihazlarin
kullaniminin yayginlasmasi, evden
calisma modelini benimseyen sirketle-
rin artmasi ve son dénemde daha sik
guindeme gelen “nesnelerin interneti”
teknolojisi dahilindeki cihazlarin giin-
Uk hayatta kullaniminin yayginlas-
masi, siber saldiri riskini beraberinde
getiriyor. Siber gtivenlik hem sirketler
icin hem bireyler icin son derece
6nemli bir konu haline geliyor.

Siber guvenlik alaninda yatirnm
yapanlar arasinda sadece sirketler ve
6zel kurumlar yer almiyor. Devlet-
ler de hem siber saldiryr 6nleme
kabiliyetlerini gelistirmek hem de
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saldirilarin odagi olmalari durumunda
siber gtivenlik dnlemlerini artirmak
adina ciddi biitceler ayiriyorlar. Orne-
gin; Biden yonetimi, ABD Savunma
Bakanligr'nin 2022 yili siber giivenlik
bitgesini yillardir sabit birakilan 9,8
milyar dolar seviyesinden 10,4 milyar
dolar’a ¢ikarmaya yonelik ¢alisma-
larini stirdUryor. Siber guvenlik
yatirnmlarini hizlandiran bir diger
Ulke ise Birlesik Krallik. 2020 yilinin
Kasim ayinda, GCHQ (Government
Communications Headquarters) ve
Birlesik Krallik Savunma Bakanli§i or-
takhigiyla kurulacagi agiklanan Ulusal
Siber Kuvvetler'e ilk etapta ayrilan
bitge ise yaklasik 1,5 milyar pound.
ABD ve Cin arasindaki gorismelerde
en 6nemli muzakere noktalarindan
birinin Cin kaynakl siber saldirilar
oldugu dasunaldiginde, devletle-
rin kendi ¢ikarlarini korumak icin
konvansiyonel silah ve savunma sis-
temlerine yaptiklari yatirimlarin yani
sira siber guivenlik harcamalarina da
giderek agirlik verecegi gordliyor.

Kuresel dlcekte siber glivenlik har-
camalari 2017 yilinda 34 milyar dolar
iken, Uc yillik dénemde yillik bazda
ortalama %17,2 buylyerek 2020
yilinda 54,7 milyar dolar seviyesine

ulasti. 2021 yilinda ise bu harcamala-
rin 2020 seviyesine gore %11,1 daha
buyuyerek 60,2 milyar dolar olarak
gerceklesmesi bekleniyor. icinde
siber guvenlik harcamalarinin bir
kismini da barindiran, fakat sade-

ce siber alanda alinan tedbirlerden
ibaret olmayan kuiresel Olgekte bilgi
guvenligi harcamalarinda da durum
farkh degil. 2017 yilindaki 82,9 milyar
dolar seviyesinden 2020 yilina kadar
yillk bazda ortalama %14,7 buyUye-
rek 125,2 milyar dolar olarak gercek-
lesen kiresel élgekte bilgi guvenligi
harcamalarinin, 2024 yilina kadar ise
yillhk bazda ortalama %8,7 artarak
174,7 milyar dolara ulasacag tahmin
ediliyor. Gerek devlet biitceleri, gerek
kuresel olgekte siber givenlik ve bilgi
guvenligi harcamalari dikkate alindi-
ginda, dijitallesmenin yeni glivenlik
gereksinimlerini de beraberinde getir-
digi goralayor.

Siber givenlik temasinin son yillarda
On plana ¢ikmasinin ve bu alanda ya-
pilan harcamalarin istikrarl bir sekilde
artmasinin en 6nemli nedenlerinden
biri; ekonomik tahribati ve yayginhgi
inkér edilemeyecek “siber saldirilar”.
Siber saldirilarin yayginlk boyutunu
destekler nitelikte bir sonuca sahip,
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Yap! Kredi Portfoy Yeni Trendler
Fon Sepeti Fonu

Unyada bircok sektor-

de yasanan degisim ve

blyime hizi, gelisen

teknolojinin ve birikimi
artan insan kaynaginin da etkisiyle
bas dondurtcu bir hal aldi. Her giin
farkli sektorlerdeki gelismelerle veya
hi¢ adini duymadigimiz bambaska
yeniliklerle tanisip, bunlarin haya-
timiza etkilerini tartmaya ve buna
gore gelecegimize yon vermeye
calisiyoruz. Yapi Kredi Dérdiincu
Fon Sepeti Fonu’'muzun kurulus fik-
ri, aslinda bu gelisen ve gelismeye
acik alanlara yatinm yapmak Ustline
ortaya ¢ikti.

Yeni Trendler Fon Sepeti Fonu
olarak da adlandirdigimiz fonumu-
zu tasarlarken, yatinmcilarimizin
bircok avantajdan yararlanmalarini
hedefledik. Fonun yatinmcilari, ki-
resel piyasalarda islem goren borsa
yatinm fonlarina yatinm yaparken,
ayni zamanda Yapi Kredi Portféy’iin
tecriibesi ve uzmanliginda belirlen-
mis, gelismeye acik ve biylime po-
tansiyeli ylksek gelecegin alanlarina
da yatinm yapiyorlar.

Kiresel trendler hizla degisiyor ve
¢cogu zaman bunlara ayak uydur-
makta zorlaniyoruz. Ginimuzde
hayat tarzimiz bu trend degisik-
liklerine bagh olarak degisiyor ve
gelisiyor. Yakin gelecekte de bu de-
gisim ve gelisim devam edecek. Son

Il KURUMSAL YATIRIMCI

) Onur Bayol
Ozel Portfoy Yonetimi Bolim Maduri
Yapi Kredi Portfdy Yonetimi AS.

doénemde iyi performans gosteren
sektorlere baktigimizda, teknoloji
ve/veya teknolojik gelismelerin
dogrudan etkiledigi sektorlerin
on planda oldugunu goriiyoruz.
Fonumuza yatirim yapan yatirim-
cilar, Yapi Kredi Portfoy’tn belir-
ledigi yaklasik sekiz farkl trend
sektordeki degisik borsa yatirm
fonlarinin iginde yaklasik 1000
ayri sirkete yatinm yapma firsat
buluyor. Belirlenen sektorlerin
arasinda Uzay Teknolojileri,
Altyapi, Gen Bilimi, Yapay
Zeka gibi gelecege yon verecek
temalar da bulunuyor. Yasanan
hizli gelismeler bu alanlarda faa-
liyet gosteren sirketler icin blyuk
firsatlar sunuyor. Biz de yatirim-

cilarimiza profesyonel portfoy
yoneticilerinin dngdrileri dogrul-
tusunda yiksek getiri potansiyeli
iceren bu temalara tek bir fon
catisi altinda yatirim yapma firsati
sunmayi hedefliyoruz.

Yapi Kredi Portfoy Yonetimi,
yukarda belirttigimiz trendleri en
iyi kapsayacak sekilde Yapi Kredi
Dordinct Fon Sepeti Fonu'nu
hayata gecirdi. Fonun yatirim
alanlarinin icindeki bu sektorler
ve borsa yatinnm fonlari, ihtiyac-
lar ve gelismeler dogrultusunda
guncelleniyor ve fonun dinamik
bir yapida olmasi saglaniyor. Yati-
rimcilara bu fondaki yatinmlarini
uzun vadeli olarak degerlendir-
melerini ve portfoy ¢esitlendirme-
si kapsaminda risk algilarina gore
varliklarinin belirli bir bolumu ile
yatirm yapmalarini éneriyoruz.

Fonun Karsilastirma olcitd %35
Nasdagq Composite Total Re-
turn Index — %30 S&P 500 Total
Return Index — %15 BIST — KYD
OSBA Sabit Endeksi — %20 BIST-
KYD Repo Endeksidir. Fondaki
yabanci para ve sermaye piyasasl
araclan yuzde 80’den fazla olma-
yacak. Fon, ¢cogunlukla yurtdisi
borsa yatirim fonlarina yatirim
yapsa da yurtiginde de temaya
uygun yatinm firsatlarini deger-
lendirebilecek.
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Ak Portfoy’den Gelecegin Yatirimi:

Fintek ve Blokzinciri Fonu

‘ ‘ atirrmin Gele-

cegi” temasi

altinda tasarruf

sahiplerine sun-
dugumuz fonlardan en yenisini 1
Eyldl itibariyla yatirimcilarimizla
bulusturduk. Ak Portfoy Fintek
ve Blokzinciri Fonu, mobil ve
dijital ¢coziimlerle basta finans
sektdrl donlstimine onciliuk
edecek, yeni nesil, yerli ve ya-
banci finansal teknoloji sirketleri-
ne yatirim yapacak.
Sektoriin en yenilikgi kurumu
olarak, ‘Yatirnmin Gelecegi’
temasi altinda; Yeni Teknolojiler,
Alternatif Enerji, Saglik Sekto-
rii ve Yerli Teknolojiler yatirim
fonlarimizin ardindan son olarak
da Fintek ve Blokzinciri Teknolo-
jileri Degisken Fonumuzu tasarruf
sahipleriyle bulusturduk.

Fintek ve Blokzinciri De-
gisken Fonu, fnansin
degisimine onculuk edecek
sirketlere yatirim yapacak.
Ak Portfoy Fintek ve Blokzin-
ciri Degisken Fonumuz, fintek
alaninda, menkul kiymet islem
araciliginda devrim yaratan Ro-
binhood, dijital 6deme sistem-
lerinin 6ncilst PayPal, kiresel
6deme sistemlerinde yeni bir
trende dontisen BNPL (Simdi al,
Sonra Ode) sisteminin énemli

Ali Emrah Ustaci
Pazarlama ve s Gelistirmeden Sorumlu
BolUm Bagkani
Ak Portfoy Yonetimi AS.

oyuncusu olan ve bu kapsamda
Amazon ve Apple’in is ortakligi-
na gittigi Affirm, mobil cihazlari
birer 6deme noktasina dénusttiren
Square, Blok zinciri ekosisteminin
fonlanmasinda uzmanlasmis yeni
kusak banka Silvergate, bu eko-
sistemin ve Japon finans sektori-
nin énemli yatinmcilarindan SBI
Holding’e yatirim imkani sunan
fon, Turkiye’nin dnemli e-ticaret
devi Hepsiburada da dahil olmak
Uzere sektodrin 6nde gelen 20 fi-
nansal teknoloji sirketine yaklasik
olarak esit agirhkh yatinm yapma-
nizi saghyor. Faaliyet alani yeni
nesil finansal teknolojilerin arasti-
rilmasi, gelistirilmesi olan sirketler
ile, finansal teknolojinin 6nemli

konularindan biri olan blok zinciri
gelistiren, faaliyetlerinde kulla-
nan, arastirma ve desteklenmesi
icin maddi taahhttlerde bulunan
bu sirketler, yarinin diinyasinda
mobil ve dijital ¢coziimlerle basta
finans olmak Uzere pek cok farkl
sektoriin degisimine, déntstimine
onculik edecek.

Yuksek teknoloji Gretimi
insanhgin gelecegdi agisindan
hayati 6neme sahip...
Yatinnmcilarin, kiresel piyasa-
larda oldugu gibi Turkiye'de de
“tematik” fonlara olan ilgisinin her
gecen gin arttigini gézlemliyo-
ruz. Bu dénem, yiiksek teknoloji
Uretiminin insanhgin gelecegi
acisindan hayati 6neme sahip
oldugunu gozler 6niine serdi. Biz
de degisen yatirimci ihtiyaclarini
cok yakindan izliyoruz. Bu da,
surekli yasayan, gelisen bir Griin
ve hizmet evrenine sahip olmami-
z1 sagliyor. Ak Portfoy olarak biz
de yatirim fonlarimizin tasarruf
sahiplerine glcli deger 6nerme-
leri sunmasini ¢ok 6nemsiyoruz.
Teknolojinin en gdzde alanlarin-
dan biri olan fintek temasina ya-
tinm yapma firsati sunan bu yeni
Urtnimdzin Tarkiye'de finansin
gelecegine yatirim yapmak isteyen
tasarruf sahiplerinin ilgisini ¢eke-
cegine inaniyoruz.

KURUMSAL YATIRIMCI
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Blokzincir Ekosistemi Gelisiyor, Kripto
Varliklarin Kullanim Alanlari Genisliyor

Bitcoin aginin 2009'da piyasaya strilmesinden bu yana diinya

ekonomisi farkli ve hizli bir degisim icine girdi. Deloitte, blokzincir

ve dijital varliklarin bugiin is yapis sekillerini ve devletlerin bu
ekosistemin kullaniimasi ile dijital ¢ehresini nasil degistirdigini
en yakindan izleyerek bu konuda musteriler, dtizenleyiciler ve
politikacilarla ktiresel olarak is birligi yapmaktadir.

eloitte olarak bu yil
dordiincisunu duzenle-
digimiz Blokzincir eko-
sistemi ile ilgili anketi-
mizde, 6zellikle Finansal
Hizmetler Endustrisinin
blokzincir ve dijital varliklara yéne-
lik genel yaklasimlari ve yatirimlar
hakkinda bilgi edinmeyi amacladik.
Toplam 10 llkede 1280 Ust diizey
yobnetici ve uygulayiciy1 kapsayan
anketimiz, katilimcilarin blokzincir ve
dijital varliklar hakkindaki goruslerini
ve bu varliklarin sahip olabilecekleri
potansiyel etkiyi yansitiyor. Anketimiz-
de katihmcilarin bir bélimund éncu
olarak adlandirdik bu sayede, blokzin-
cir ve dijital varliklari temel is faali-
yetlerine entegre etmis katihmcilarin
yorumlarini ileterek, 6nceki anketlere
gore daha farkli sonuclara ulastik. On-
cileri diger katihmcilardan ayiran bir
diger 6nemli konu, blokzincir ve dijital
varlik vizyonunu en énemli bes stra-
tejik 6ncelikten birisi olarak gérmeleri
olarak 6ne ¢ikmaktadir.
Bitcoin aginin 2009'da piyasaya surtil-
mesinden bu yana diinya ekonomisi
farkli ve hizli bir degisim icine girdi.
Deloitte, blokzincir ve dijital varliklarin
bugtin is yapis sekillerini ve devletlerin
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bu ekosistemin kullanilmasi ile dijital
¢ehresini nasil degistirdigini en ya-
kindan izleyerek bu konuda miste-
riler, diizenleyiciler ve politikacilarla
kuresel olarak is birligi yapmaktadir.
Bunun yani sira yenilik¢i is modelleri
olusturmak icin blokzincir tabanh
altyapi ve ¢ozimler gelistirmektedir.
2020 yilhinda dijital varliklar ve finan-
sal servisler agisindan kiresel salginin
da etkisi ile is yapis sekilleri olduk-
¢a degisti. Dijitallesmenin gelisimi,
musteri deneyimi ve sireclere kattigi

deger ile yayginlasmasi, 6zellikle son
zamanlarda kripto varliklarla ilgili
yeni is modelleriyle birlikte giderek
hizland.

Bugin kripto varliklar tim finansal
piyasalari altiist edecek bir yikici etki
ile buylmekte. Gergekten de kripto
varliklardaki kullanim alanlarinda-

ki degisiklikler, Finansal Hizmet
Enduistrisini ve bu sektor ile is birligi
yapan tim diger sektorleri etkiliyor.
Blokzincir ve buna bagl kripto var-
liklar, mevduat toplamadan 6demele-



Ugur Kagan Dingsoy
Blokzincir Hizmetleri Lideri
Deloitte Turkiye

re, borg vermeye, yatirim yapmaya ve
ticaret iliskilerine kadar biitin finansal
ekosistemde degisimi yonlendiriyor.
Fiziki paradan, hisse senetlerine kadar
finansal araclarin dogasi ve her tirla
islemin alt yapisi iyi ydnde degisiyor.
Boylece ortaya yeni sorular ¢ikiyor:

D Bu yeni finansal hizmet Grtnleri,
daha genel olarak ekonomik buylime
ve faaliyetler icin firsatlar yaratacak mi?
D Finansal Hizmet Endustrisi modelle-
ri nasil degisecek?

D Duzenleyici yapilar degisime hazir
mi?

D Bankalarin, yatinm yoneticilerinin,
6deme ve sigorta sirketlerinin alt yapisi-
ni olusturabilecek mi?

Bu sorulardan bagimsiz en 6nemli etki,
kripto varliklarin finansal Griinlerin

ve alt yapinin evrimi ile bir sonraki
asamasinda bu sektore itici glic olacagi
yoninde 6ne ¢ikmaktadir.

Katihmcilar icin fiziksel para, sonu ge-
cikmis bir gincelleme olarak karsimiza
¢cikmakta. Katihmcilarimiz arasinda
dijital ve kripto varliklarin 5-10 yil ice-
risinde para birimlerinin yerini alacagi
konusunda fikir birligi var. Genel ka-
tithmcilarin %75'inden fazlasi, Finansal
Hizmet Enduistrisindekilerin %76'si bu
degisimin gerceklesecegine inanirken
bu oran dncilerde %94'G bulmaktadir.

Blyuk kurumlarin ve bireylerin artan
ilgisiyle fonlar, kripto varlik piyasasi-
na dogru yonelmeye devam ediyor.
Finansal Hizmet EndUstrisi katilimcila-
rinin yaklasik yarisi (%47), izleme ve
gozetimin kendi kuruluglarinin dijital
ve kripto varliklara yénelim konu-
sunda degerlendirilmesi gereken en
o6nemli alanlardan birisi olduguna ina-
niyor. Onciiler arasinda bu oran %63
seviyesine cikiyor. Glvenli izleme ve
gbzetim, dijital ve kripto para birimle-
rinde yatirim yapma veya islem yapma
konusunda en biyuk endise kaynagi
olarak yer aliyor. Finansal Hizmet
Endustrisi katilimcilarinin %57’si bu
endiseye sahipken oéncilerde bu oran
%77'ye ulasmis durumda.

Kripto varliklar tasarim ve uygulamada
buyik farkhhklar gosterdiginden ve
yeni tip risklere maruz kalinabilece-
ginden izleme, diizenleme ve gbzetim
modellerinin farkl sekiller almasi bek-
leniyor. Buna ragmen kripto ve dijital
varliklarin yikselisi, Finansal Hizmet
Enduistrisi sirketlerine bu yonde
adimlar atmalari ve kurumlarinin ge-
leceklerinde ve stratejilerine girmeleri
noktasinda ilham veriyor.

Anketimiz ayrica 6demeler agisindan
kripto ve dijital varliklarin yikseli-

sini de destekliyor. Finansal Hizmet
Enduistrisi katihmcilarinin %43'G yeni
o6deme seceneklerinin kuruluslarin-
da kripto ve dijital varliklarin cok
onemli bir rolii temsil ettigini sdylyor.
Finansal Hizmet EndUstrisi 6nculeri
arasindaysa bu oran %63’e ulasiyor.
Nitekim 6demelerin niteliginde daha
bitlnlesik ve es zamanli bir yapiya
dogru degisime tanik oluyoruz.
2020°'de sinir 6tesi para hareketiyle
iliskili ktiresel ddeme gelirinin yaklasik
2 trilyon dolar olduguna yonelik
arastirmalar da bu alanin buyiime
potansiyelini ciddi anlamda 6ne
¢ikarmakta. Bu bakis agisi ile bankalar
kripto ve dijital varliklar ve blokzincir
konusunda en biyuk patent basvu-
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rusu yapan sektor olarak éne ¢ikiyor.
Bankalar, geleneksel 6deme hizmet-
lerinde elde edilen gelir kayiplarini
gidermek icin yeni hizmetlerin nasil
olusturulacagi da dahil olmak tizere
teknolojinin gliciinden yararlanmanin
yollarini arastiriyorlar. Bu da banka-
larin is ve gelir modellerini 6demeler
etrafinda yeniden degerlendirmelerini
gerektiriyor. Finansal Hizmet EndUstrisi
liderleri, blokzincir ve dijital varlikla-
rin yeteneklerinin, bankaciligin uzun
suredir devam eden énemli bir gelir
kaynagini tehdit ettigini kabul ediyor.
Anketimiz 6zellikle mevzuatla ilgili
cevaplanmamis sorularin finans
kurumlarin nasil devreye girecegi ko-
nusunda bir rol oynadigini dogrulad.
Genel olarak ankete katilan 10 kisiden
6'sl ve 10 Finansal Hizmet EndUstrisi
oncusunden 7'si dijital varliklarin kabul
edilmesinde en biyuk sorun olarak
dizenleyici engelleri belirledi. Yakin
vadede ABD’deki ve diger Ulkelerdeki
dizenleyicilerin, kripto para birimle-
riyle iliskili siber giivenlik, AML (kara
para aklamayi énleme), menkul kiy-
met kaydi, dolandiriciliga karsi koruma
vergi ve islem raporlama gibi risklere
odaklanan ek kilavuzlar yayinlamasini
bekliyoruz.

Regulasyon konusundaki beklentiye
ragmen orta ve uzun vadede blok-
zincir, dijital varliklar ve kripto para
¢dzlimlerinden dogacak gelir firsatlar
konusunda ortak bir iyimserlik var.
Finansal Hizmet Endustrisi katilimcila-
rinin %80'i ve dnculerin %93'U gucli
bir sekilde veya kismen ayni fikirde
olarak bu iyimserligi destekliyor.

Bu veriler 1si§inda kripto ve dijital
varlik caginda bu yaklasima katilim

bir segenek degil; zorunluluk haline
gelmis durumda. Liderlere ise yalnizca
organizasyonlarinin bu stratejiye ve ak-
tivitelerine nasil ve ne zaman baslaya-
cagina, bunun yani sira kripto ve dijital
varlik avantajlari icin nasil kullanacak-
larina karar vermek kaliyor.

KURUMSAL YATIRIMCI
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Finans Endustrisinin Gelecegi ve
Risk YOnetimi

Teknolojinin is yapma bicimlerini bu denli etkiledigi bir
dinyada teknoloji konularindaki riskleri ¢cok iyi anlayacak risk
yoneticilerinin istihdam edilmesi sarttir. Bu yeni donemi iyi
anlayip degerlendirecek donanimda uzmanlarin yetistirilmesi
icin Universitelere de ¢ok is dustyor.

arihte, dénem do-

nem ortaya ¢ikan

onemli teknolojik

yenilikler sektorlerin

gelecegini 6nemli

oranda etkilemis-
lerdir. Baglarda bu yeniliklerin
endustriye nasil bir etki yarataca-
gini tahmin etmek oldukga gucgtdr.
Ornegin internet teknolojisi buna
en yakin drnek. En baslarda, bu
teknolojinin pek bir etkisi olma-
yacagini diistinen bir ¢ok goris
vardi. Ote yandan bu teknolo-
jiyle konvansiyonel bankaciligin
ortadan kalkacagina inanan asiri
bir goris de bulunuyordu. Ama
sonunda internet inanilmaz bir
sekilde hayatimiza girdi. Ama
bankacilik bu teknolojiyi internet
bankaciligiyla birlestirip ¢ok daha
etkin bir sektére donismus oldu.
Su anda da benzer bir donemi
yasiyoruz. Gelecek doneme dam-
gasini vuran iki 6nemli teknoloji
Yapay Zeka (YZ) ve Blockzincir
(BZ) teknolaijileri. Bu gelismelerin
finans endustrisinin mevcut yapisi-
ni 6nemli oranda degistirecegi bazi
sektdr ve oyunculari sistem disina
itme gucl olacak. Bu yazida bu iki
onemli teknolojinin finans endist-
risi Uzerindeki olasi yikici etkileri-
ne kisaca deginmek istiyorum.

Il KURUMSAL YATIRIMCI

Makina Ogrenmesi Yontem-
lerinin Finans Endustrisine
Etkileri

Makina Ogrenmesi (ML) ve gbrece
daha yeni gelistirilen Derin Ogrenme
(DL) bir ¢ok alandaki gelismeleri
domine ettigi gibi finans alanini

da ¢cok 6nemli oranda etkilemistir.
Ozellikle Toronto Universitesi'nden
Geoffrey Hinton ve Standford
Universitesi'nden Andrew Ng'nin
2000'li yillarin basindaki ¢calismalari
bu alani endustride kullanilip ¢cok
basarili calismalara kavusturmustur.
Konunun finans endustrisince uyar-
lanmasi da cok gecikmemis. Ozellik-
le yatinmci duygularinin yol acacagi
sorunlari bertaraf eden ve zaman
icinde guincellenen ydntemlerle yati-
rm kararlari otomatize edilmektedir.
Bu ydntemler sayesinde ¢ok tekrarli
biyik verilerle yapilan islemleri mo-
delleyen cok sayida yeni algoritmalar
gelistirilmektedir. Bu yontemlerin
gelisimi hala dnemli bir hizda devam
etmektedir. Fon endustrisinde basta
serbest fonlar olmak Uzere ¢ok sofis-
tike ML algoritmalariyla olusturdukla-
ri ¢ok sayida fon yonetilmektedir.

Bu alanlar arasinda fon endustrisini
en ¢ok etkileyecek olanlarin basinda
insansiz fon yonetimi yapan robo
yatinmlardir. Yatirrmcilarina sadece
sayisal modeller kurarak, otomatik

Oneri veren robo yatinm danismanlik
sirketlerinin yonettigi toplam fonun
2021'de 1 trilyon ABD dolarina ulas-
mas! bekleniyor. Burada beklentiler
biraz daha yiksek olmasi yoénindey-
di ama bu miktar bile oldukca yik-
sek kabul edilebilir. Bu konuda firma
ici 6Gnemli oranda yatinnm yapilirken
disardan hizmet alimi da ayni hizda
devam etmektedir. Unlii fon yoneti-
cisi ve eski Matematik Profesorl Jim
Simons’un sayisal fonu, tamamen
Makina Ogrenmesi tabanl yéntem-
lerle en bilinen ve en basarili fonlar
arasinda. Bu tur fonlarin sayisi ve
icerigi her gecen giin artmaktadir.
Makina Ogrenmesi tabanl yéntem-
lerin finans ve fon endustrisinde et-
kisini daha da hissettirecegi alanlari
ekteki gibi siralayabiliriz.

D robo yatirim ve fon segimi oto-
masyonu

D yuksek frekansl islem algoritma-
lari (HFT)

D veri analizinin otomasyonu,

D finansal degerleme,

D kredi derecelendirme,

D sahtecilik tespiti (fraud
detection),

D ekonomik tahmin/6ngoru,

D risk ydnetimi ve hedging

D bankacilik diizenlemelerinin
otomasyonu (regtech),

D sigortacilik (insurtech)
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YZ konusundaki tim bu gelisme-

ler konvansiyonel portféy yonetimi
ve bankacilik faaliyetlerini ciddi
anlamda degistirecektir. Buradaki
olasi trend degisimini en iyi anlatan
aciklama Goldman Sachs CEQ’su-
nun “Biz artik bir finans sirketinden
cok teknoloji firmasiyiz” mealinde
sarfettigi sozdur. Bu gelecek donem
dijitallesme ve YZ etkileriyle gok
farkl bir endistriye dénlsecekleri
sekline dogru evriliyor. Bu noktada
yeni gelisen BlokZincir teknolojisinin
mevcut finansal sistem Uzerinde yiki-
ci etkileri olacagi beklenmektedir.

BlokZincir Teknolojisi ve Fi-
nans Endustrisine Etkileri
Konvansiyonel finansta genel ca-
lisma bicimi merkeziyet¢i bir yapi
olarak gorulebilir. Aracilik faaliyeti
Uzerinden islem yapan ticari banka-
cilik ve sigortaciligin en énemli rolt
aracilik faaliyetleridir. Bankacilikta
diger 6nemli bir faaliyet ise 6deme
sistemleridir. Bu sistemler de genel-
likle bir takas merkezi yardimiyla
gerceklestirilmektedir. Bu faaliyetler
dogal olarak bir merkezden gercek-
lestirilmektedir. Blokzincir tekno-
lojileri ise bu merkeziyetci yapiya
yeni teknolojik altyapisiyla bir
alternatif getirmektedir. Belirli sartlar
yerine getirildikten sonra karsilikli

islemlerin giivenli ve bir merkeze
bagh kalmaksizin geceklestirilmesi
saglanabilmektedir. Bu teknoloji-
nin ilk ve en popiler uygulamasi
bilindigi gibi ilk kripto varlk olan
Bitcoin’dur. Bu konudaki tartisma-
lar ve spekilasyonlar hala devam
etse de blokzincir teknolojisinin
finans endustrisindeki etkisi daha
somut olacak gibi gortintyor. Blok
Zincir teknolojilerinin toplamda
finans endustrisinde ne kadarlik bir
potansiyel yaratabilecegi tam bilin-
memekle beraber, en gelismis fi-
nans piyasasi olan ABD bu konuda
en ileri gidebilecek tlke konumun-
da. Toplam 25 trilyon Dolarlik bu
ekonominin %5’leri civarinin finans
sektorinden olustugu dasanalir-
se, 1-1.5 trilyon dolarlik bir genel
potansiyelden bahsedilebilir. Diger
yandan 2019 yilinda ABD banka-
larinin 224 milyar dolar sinir étesi
O0demelerden kar elde ettigine ba-
kilirsa, blok zincir teknolojilerinin
olasi yikici etkisi anlasilabilir. Blok
Zincir teknolojilerinin etkileyebile-
cegi, daha fazla rol oynayacag! tim
alanlari ekte siralayabiliriz.

Blok Zincir Teknolojilerinin
Etkileyecegi Alanlar

D Bankacilik ve 6deme sistemleri
D Gayrimenkul ticareti

D Borsa Déviz Alim/Satim Plat-
formlari

D Kitle Fonlamasi

D Sigorta islemleri

D Otomobil satislari

D Leasing

Blok zincir teknolojisinin etki alani
finansta oldukca genis. Bu tek-
nolojilerin daha da yayginlasmasi
sonrasl, finansal aracilik faaliyetinin
yaratti§l tekelci ya da oligopolist
yapinin daha rekabetci bir noktaya
cekilecegi bekleniyor. Ornegin,
bireysel kredi riski 6lcimunde
biriken ¢ok blylk verinin tekelde
toplanan sirketlerin yani sira blok

/77777777777777.

zincir yontemiyle daha farkh sekilde
degerlenmesine bile ¢alisilmakta.

Yeni Finansta Risk Yonetimi
Tim bu gelismeler finansal risk
yonetimi teknigini etkileyecek

olsa da finansal diizenlemelerin

de hizh bir sekilde bu gelismelere
ayak uydurmasi gerekecektir. Hem
kullanilan modellerin i¢ yapisi iyi
anlasilacak hem de ¢ok karmasik
kripto diinyasindaki Urtinlerin nasil
calistigina kafa yorulacaktir. Ban-
kacilik diinyasi disinda gerceklesen
islemlerin nasil denetlenecegi ciddi
sorunlar yaratabilir. Yeni finansal
diizende risk yonetimi kanimca ¢ok
daha buyuk yer kazanacaktir. Buna
simdiden hazirlanmak icin dncelikle
kurumlarin bu teknikalitede is ya-
pabilecek yeni bir insan kaynaklari
politikasi planlamasi gerekecektir.
Buna finansal duzenlemelere lider-
lik edecek burokrasinin de 6nciluk
etmesi gerekecektir. Gerek BDDK
gerek SPK bu yeni dénem risklerini
yOnetecek diizenleme ve denetim
icin ¢ok farkli alanlarda uzman
bireyleri de blnyesine katmak du-
rumundadir. Teknolojinin is yapma
bicimlerini bu denli etkiledigi bir
dinyada teknoloji konularindaki
riskleri ¢cok iyi anlayacak risk yone-
ticilerinin istihdam edilmesi sarttir.
Bu yeni dénemi iyi anlayip deger-
lendirecek donanimda uzmanlarin
yetistirilmesi icin Universitelere

de cok is dusliyor. Konvansiyonel
Ekonomi/Finans mufredati ile bu
yeni donem icin gerekli donanimi
saglamamiz imkansiz gorinuyor.
Ozetle internet sonrasi en 6nemli
teknolojik donusiimin arifesinde
olan finans endustrisi bu yeni tek-
nolojilerin yaratacagi parasal firsatlar
kadar yaratacagi ¢ogu bugtinden
ongorilemeyecek riskleri de disun-
mek durumundadir. Finans endustri-
sini heyecan verici ama bir o kadar
da dikkatle yaklasmamiz gereken
bir diinya bekliyor.

KURUMSAL YATIRIMCI
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Avrupa Yapilandiriimig Yatirim
Urlnleri Piyasasi

Yapilandirilmis yatirim drinleri ve varantlar gibi tirev trdnlere
iliskin Avrupa’da guclerini bir araya getiren ihraccilarin

catl kurumu The European Structured Investment Products
Association, s0z konusu urunler ve portfoy yonetimi sektortine
iliskin beklentileri Kurumsal Yatirrmcr'ya degerlendirdi.

uropean Structured
Investment Pro-
ducts Association
(EUSIPA) yapisini
ve rolind anlatir
misiniz?
2009 yilinda kurulan EUSIPA, Birlesik
Krallik ve isvicre’den organizasyonla-
rin yani sira Avrupa Birligi'nin sekiz
uye Ulkesindeki dernekleri de iceren
Avrupa’nin ana pazarlarinin ilgili
ulusal derneklerinin sesini duyuran,
yapilandirilmig yatirim Grdinleri ihrag-
cilarinin cati dernegidir.
EUSIPA, sadece ulusal derneklerine
uye olan bankalar icin degil, ayni za-
manda en iyi uygulamalarin, EUSIPA
Map* gibi standartlarin ve sektorel
konularla ilgili piyasa ile oldugu
kadar siyasi ve duzenleyici paydaslar-
la da genis 6lglde iletisim aligverisi
icin bir platform olarak da hizmet
vermektedir.

Yapilandirilmis tranler ile yati-
rim fonlari gibi kolektif yatirim
araclari arasindaki iliski nedir?
Her iki varlik sinifinin da avantajla-

ri vardir ve portfoyde farkli rollere
sahiptir. UCITS fonlari, esas olarak
yonetim ekibinin piyasa tahmini
yetenegine bagh olan aktif olarak
yOnetilen yatirim araglari kategorisine
ait iken yapilandirilmis drinler, net
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bir sekilde tanimlanmis bir varsa-
yim altinda (belirli bir bant i¢indeki
referans degerin gelisimi anlaminda)
Onceden tanimlanmis sabit bir yillik
getiri sunan pasif yatirim araglari-
dir. Bu nedenle, yatirimcilar piyasa
parametrelerinin dngorilemeyen veya
istenmeyen dalgalanmalarina karsi
korumak igin uygundurlar. One ¢ikan
bir 6rnek olarak, dayanak varligin
(hisse, hisse sepeti veya endeks)
fiyatinin belirli bir bant genisligi icin-
de dalgalanmasina izin veren, yatay
hareket eden pazarlara uyarlanmig

drdnler olan barrier reverse conver-
tibles (BRC'ler olarak da adlandirilir
ve EUSIPA Map madde 1230'da yer
alir) gosterilebilir.

Yatirimci her zaman sabit bir yillik
prim alir, bunun seviyesi de drnegin
“En kotl durumdaki BRC” yapila-
rinda, sepetteki hisselerden birinin
Urdnin 6mrd boyunca belli bir fiyat
seviyesinin altina inmesi, érnegin
baslangictaki fiyatinin ylizde 60'in-
dan fazla dismesi riskine bagldir.
Bu durumda, yatirimei hala yillik
o6demeyi (kupon olarak da adlandi-
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Thomas Wulf
Genel Sekreter
EUSIPA

rilir) alir, ancak baslangicta yatirilan
tutar yerine hisseleri geri alir. Bu

tdr drunler birgok varyasyonlara

izin verir ve dizenlenirken her tarli
piyasa beklentilerine uyarlanabilir,
daha kesin bir sekilde, dzellikle se-
cilmis tek hisse, sektor veya bolgesel
risklerle iliskilendirilebilir. Ozellikle
terminolojimizde getiri glclendirme
sinifi olarak adlandirilan bir dnceki
tirden negatif faiz orani ortaminda
Urunler, portfdy pozisyonunu riskten
korumaya veya adindan da anlasilir
sekilde, genel getiri artarken yatirim-
cinin bir miktar yonetilebilir bir risk
almasina izin verir.

Raporlamada yer alan Avrupa finan-
sal piyasalarinin verileri tGzerinden
yatirim ve kaldirag Grtnlerinin tutari,
202%'in ikinci ceyreginde toplam 35
milyar Euro’ya ulasti. Avrupa islem
piyasalarindaki yatirim drtinlerinde
ikinci ¢ceyrekte olusan tutar, toplam

islem hacminin yizde 45'i olan 16
milyar Euro oldu. Kaldirag tranleri
(Varantlar, Knock-Out Varantlar ve
Sabit Kaldirag Sertifikalarr) Nisan-
Haziran déneminde toplam tutarin
ylizde 55'ini temsil eden 19 milyar
Euro’ya ulasti.

Haziran ayi sonu itibariyle, raporla-
maya katilan EUSIPA piyasalarinda,
405,519 yatirim urtna ve 1.410.127
kaldirag Graind islem goruyordu.
Yatirim Urdinlerinin islem hacmi

286 Milyar Euro'ya yiikseldi. islem
goren kaldirag drtnlerinin hacmi de
Haziran sonunda toplam 12 milyar
Euro’ya ulasti.

Piyasa raporu i¢in verilerini bildiren
EUSIPA (iyeleri sunlar: Zertifikate
Forum Austria (ZFA), the Belgian
Structured Investment Products
Association (BELSIPA), Association
Francaise des Produits Dérivés de
Bourse (AFPDB), Deutscher Derivate
Verband (DDV), Associazione Italiana
Certificati e Prodotti di Investimento
(ACEPI), the Netherlands Structured
Investment Products Association
(NEDSIPA), the Swedish Exchange
Traded Investment Products Associa-
tion (SETIPA), ve the Swiss Structured
Products Association (SSPA).

Fintech’in rolinin yakin gele-
cekte nasil gelisecegini bekli-
yorsunuz?

FinTech genis bir alan. Elbette
glnimuzin finansal piyasalari, su
anda 6rnegin, deger zincirinin birgok
ucunda ¢ok sayida is firsati sunan
yapay zeka teknolojilerle desteklenen,
bireysel musterilerine sunulan model
portfdy alaninda strrekli buyuyen bir
dijitallesme ile karsi karsiyadir.
Kamuoyu tartismasinin odak nok-
tasinda yer alan bir alan ise kripto
varliklardir. Daha fazla gelismeleri de,
bu varliklarin gelecek on yillar bo-
yunca gelismis bir ekonomide 6deme
aracl olarak hizmet edebilecek olma-

lar1 gibi, temel ekonomik sorunlara
dayanan endiselere sahip merkez
bankalari tarafindan yonlendirilecek
diizenleyici mevzuata 6nemli 6lciide
bagli olacaktir. Fintech’lerin bu alan-
daki evrimi, sunulabilecek hizmet
yelpazesini belirleyen dizenleyici
ortama tabidir.

ESG faktorlerini yatirim ka-
rarlarina entegre etmeye olan
artan ilgi hakkinda ne dusu-
nuyorsunuz?

ESG ilkelerini entegre etmek, portdy
yonetimi sektori icin sadece ilk ba-
kista yenidir. Daha genis bir agidan
bakildiginda, bir isletmenin tretim
sahalarinin etrafindaki cevreyi nasil
etkiledigi, isgtcd ile ilgili sosyal ko-
nularla nasil basa ¢iktigi ve gelecek
nesil icin varligini saglayan saglam
yonetisim ilkelerine dayanip dayan-
madi§! her uzun vadeli yatirimci
veya yonetici tarafindan g6z éniinde
bulundurulmalidir.

Benim nagizane kisisel gortsiime
gore, ozellikle Avrupa'daki birgok,
genellikle kiiresel olarak basarili
olan kuguk ve orta 6lcekli isletmeler
bu tur degerleri is yapilarinda zaten
uzun yillar boyunca, on yillarca ol-
masa da, muhafaza etmislerdi - yok-
sa bu kadar basarili olmayacaklardi.
ESG ilkelerinin, AB taksonomi yo-
netmeliginde oldugu gibi kurumsal
ortamda gecerli olan yasal mevzuata
konulmasi elbette yenidir ve birgok
donisimsel sorun teskil edecektir.
Ancak sonugta bu tir normlarin
gelecek nesil icin daha iyi bir ge-
lecek insa etmemizi sadlayacagina
inaniyorum. Bununla birlikte iklim
degisikligi ve diger kiresel zorluklar
uUlke sinirlarinda durmadigi icin bu
konuda sadece Avrupa'ya odaklan-
mak yeterli olmayacaktir.

* https://eusipa.org/wp-content/uplo-
ads/European_map_20200213 web.pdf

KURUMSAL YATIRIMCI
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Egitimde Dijital DOnustm

Egitim alaninda dijital donisumu, 2015-2021 yillar arasinda
hizmet verdigi 6grenci sayisi ve ciro bakimindan 30 kat
bliylmeyi basarmis bir e-6grenme sirketi olan Globed'in
Kurucusu Esat Ugurlu, Kurumsal Yatirrmcr'ya degerlendirdi.

B E kemizde egitim alanin-

da dijital dontstim hangi

asamada? Salgin ortaminda

nasil bir gelisim gézlemle-

diniz?

Ulkemizde egitim alaninda
dijital donlstim bundan yaklasik on bes yil
dnce baglamistir ve son on yilda istikrarli bir
sekilde 6nemli yol katetmistir ancak sunu ek-
lemek elzemdir; salgin ortaminda e-6grenme
sektorii tim diinyada oldugu gibi tGlkemizde
de Ustel biytme gosteren sekttrlerin baginda
geliyor. Son bir yilda gergeklesen dijital doni-
stim, e-6grenme sektdriindeki biytimeyi ¢ok
ciddi anlamda hizlandirmistir. Mart 2020'de
Turkiye'deki ilk Covid vakasinin agiklanmasi
ve vaka sayilarinin hizla artmasi ile birlikte
egitim kurumlarinin uzaktan egitime gegme
zorunluluklar, egitim alaninda dijital dondisii-
miin en 8nemli etkenlerindendir.

Globed ve guncel girisimlerinizden
kisaca bahseder misiniz? Okuvaryum
Tkri nasil gelisti, ilgi ne boyutta?
Globed, 2012'den beri Turkiye'de, 2017'den
itibaren de B.A.E.'de faaliyet gostermekte
olan, 2015-2021 yillari arasinda hizmet verdigi
Ogrenci sayisi ve ciro bakimindan 30 kat
blylmeyi basarmis bir e-6grenme sirketidir.
ik giinden itibaren Glkemizin 6nde gelen
egitim kurumlarina sadece dijital egitim
kaynaklari ve buna bagl en iyi akademik
hizmetleri sunmamiz, bizi sektdrde ¢ok farkli
bir konuma getirmistir. Uzmanlik alanlarimizi
cevrimigi icerikler, asenkron uzaktan egitim
ve harmanlanmis 6grenme olarak 6zetleye-
biliriz. Turkiye'deki 6zel okullarin lcte birine
hizmet vermekteyiz.

Kaliteli Trkge dijital icerik konusundaki
eksikligi yabanci diller alaninda hizmet ver-
digimiz okullardaki 6gretmenlerimizin bize
tekrar tekrar hatirlatmalari ile 2016 yilinda
Okuvaryum projemizi baslattik. Okuvaryum;

Il KURUMSAL YATIRIMCI

Esat Ugurlu
Kurucu
Globed E-Learning
globed.co

okuma, anlama ve dinleme becerilerini
gelistirmenin yani sira okul ve aile ici egitime
destek olacak sekilde “gocuda gorelik ilkesi”
g6z 6niinde bulundurularak hazirlanmig
Turkge hikaye kitaplarindan olusan dijital
okuma platformudur.

Yillar stiren yogun galismamiz neticesinde
Ocak 2020'de kullanicilarin begenisine sun-
dugumuz Okuvaryum Dijital Hikayeler mobil
uygulamamizin indirilme sayisi yarim milyo-
nu gegmis bulunuyor. Okullara 6zel hazirlan-
mis olan Okuvaryum Okul platformumuz ise
hizla buytmekte olup, tlkemizin 6nde gelen
egitim kurumlari tarafindan son iki yildir aktif
olarak kullaniimaktadir.

Dunyada 6zellikle son yillarda dijital
egitim alanina yatinmda dikkat
cekici bir artis yasaniyor. Arastirma-
lara gore, 2020 yil ilk yarisi itibariyle
kuresel egitim teknolojisi alanina
aktarilan fon yatirimi 11.6 milyar
dolar* diizeyine ulasti. Ulkemizde
ve e-6grenme pazarinda 6nde gelen

girisimlerden olan Globed ve diger
girisimleriniz 6zelinde bu alana
yatirimci ilgisini nasil gériyorsunuz,
beklentiniz nedir?

Dijital donustimiin de 6nemli etkisi ile din-
yada e-6grenme alaninda ciddi bir hareket-
lenme stz konusu. Milyarlarca dolara buyik
firmalar el degistirirken, yeni kurulmus, basari
potansiyeli yiiksek olan e-6grenme firmalari-
na da ¢ok buyik yatinmlar yapilmakta. Son
dénemde Ulkemizde bulunan teknoloji bazli
girisimlere artan seviyede ilgi oldugunu zaten
goriiyoruz. Ozellikle oyun ve servis sekto-
riinde “unicorn”larimiz bulunuyor. Diinyada
olan, bizimle direkt alakal sektorel hareket-
lenmenin Ulkemizde de gorilecegi, goriilme-
si gerektigi kanisindayiz.

Globed yaklasik on yildir hizmet vermek-

te oldugu egitim kurumlarini kapsayan
e-6grenme pazarinda bugiin lider konumda.
Bu bize alanimizda paha bicilemez bir tec-
ribe kazandirdi. Bilgi birikimimiz ile, su ana
kadar yatinmci destegi almadan yeni bir sir-
ket olarak kurdugumuz Okuvaryum'un kisa
slirede elde ettigi basari, bllylime potansiyeli
ve globale agiima calismalari yatirimcilarin
ilgisini tabii ki ¢ekiyor. Egitim ve Ozellikle
e-0grenme alanlarinin Glkemizdeki yatinmci-
lar tarafindan da takip edildigini gormek bizi
mutlu ediyor. Diinya capinda agresif buytime
hedefleri olan projelerin yatirmei destegi
olmadan hizla énemli yerlere gelemedikleri
gercegini goz 6niinde bulunduruyoruz. Onii-
miizde artik dogru ortakliklar ile yolumuza
devam ederek, Ulkemizdeki 6grencilerin
basarilarina katkida bulunmakla kalmayip
diinya capinda yiiz milyonlarca égrenciye
ulasabilecegimiz, e-learning alaninda énemli
projeler yaratma adimlari bulunuyor.

* New Metaari Market Research arastirmasina gore,
2020'nin ilk yarisinda diinya genelinde 516 edtech
sirketine 11,6 milyar dolarin tizerinde yatinm yapildi
www.metaari.com
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Portfoy Yonetiminde Karar Verme
Surecleri: Degere Giden Yol

Eskiden ayni trtindn farkli modullerinden bahsediyorken artik
kullanici profline 6zel, kullanici deneyimini en Ust dizeye
tasiyacak sekilde Grlnler gelistiriyoruz.

ortféy yonetiminde
karar verme; hedefleri
gerceklestirmek ama-
ciyla, finansal varliklar
veri ve stratejilerinin
optimal karisimini
belirlemek i¢in varlik bilgilerinin
stratejik diizenlenmesi olarak da
disunulebilir.
Dolayisiyla karar vermenin, degere
giden yol oldugunu, nihai ¢iktinin ise
en iyi secenegin belirlenmesi oldugu-
nu soyleyebiliriz. Dogal olarak finan-
sal varliklara iliskin tarihsel ve giincel
veriler bu suirecin temel yapitaslarini
olusturuyor.

Hepimizin farkettigi tizere, son yil-
larda ve 6zellikle pandemi stirecinde
dijital musteri deneyiminin iyilestiril-
mesi ¢ok daha fazla 6nem kazandi.
Bu noktada giinimuz finansal tiike-
ticisinin degisik anketlerde en ¢ok
one cikan isteklerine bakmak faydali
olabilir:

D Ne kadar ¢ok islem yaparsam o
kadar ¢ok odullendirileyim,

D islemlerimi “her zaman, her yer-
de” yapabileyim,

D Beni bir “birey” olarak gorin,

D Bana zenginlik kazandiran tavsi-
yelerde bulunun,

D Bana neye para harcadigimi ve
nasil tasarruf edebilecegimi gosterin.

30 M KURUMSAL YATIRIMCI 2021

Tuketici isteklerinin hemen hepsi
teknolojiye, dzellikle dijital dagi-

tim kanallarina yatirm yapmayi;
bununla birlikte finansal piyasalar
verisi ile kisisel profil ve tercihlerin
harmanlandi§i uygulamalar sunmay!
gerektiriyor. Bu baglamda bakin-

ca veri, dagitim ve satis stratejisi
gelistirmenin merkezinde yer aliyor.
Kiresel 6lcekte ve Ulkemizde sa-
dece finansal kurumlarda degil tim
organizasyonlarda verinin dneminin
ve degerinin arttigini; bu baglamda-
ki teknolojik yatirnmlarin énceliklen-
dirildigini goriyoruz.

Finansal veri herkesin anlaya-
cag! dilden konusabilse...
Pandemi siirecinde bireysel borsa
yatirimcilarinin sayisinin artisinin

da gosterdigi gibi, tuketiciler uygun
kanallar ve platformlar sunulmasi
durumunda, hizla adapte olup yati-
rimlarini cesitlendirebilmekteler.

Yatirimcilarin temel amaci; ken-
dilerine uygun risk diizeyinde
“getiri”lerinin mimkun oldugunca
artmasini saglayacak portféyleri olus-
turabilmek. Amaglari dogrultusunda
farkl piyasalardan degisik 6zeliklere



Orkun Barin
Kurucu ve Genel Mdur
Rasyonet A.S.

sahip cok sayida menkul kiymeti
arastirip bunlar arasindan se¢im
yapmak kesinlikle kolay degil. Re-
kabet ve degisimin yogun yasandigi
gunumizde, yatinmcinin en rasyonel
karari verebilmesi icin pek ¢ok krite-
ri gz onunde bulundurmasi, birgok
stratejik ve operasyonel faktort ayni
anda degerlendirmesi gerekmekte.
Yatirimcilarin tim bu analizleri tek
basina yapmasi ¢ogu zaman mim-
kiin olamamakta. Bu nedenle ayni
risk profiline uygun yatinmcilari bir
araya getirerek olusturulan yatirim
fonlarina yénelmek yatirnm karari
vermeyi kolaylastirmaktadir.

Bireysel yatirimcilar, yatinm fonlari
ve borsa yatinm fonlari sayesinde
uzmanlar tarafindan surekli takip
edilen piyasalarda, yatirm strate-
jisine uygun sekilde yiiksek getiri
saglama hedefiyle yonetilen buyuk
portfdylere dahil olabilmektedir. Bu
sayede bireysel yatirimcilarin erisi-
minin zor oldugu uluslararasi aracla-
ra da ilgili fonlar araciligiyla yatirim
olanagi taninmaktadir.

Rasyonet olarak son yillarda yurtici
ve yurtdisindaki finans profesyo-

nelleri ile yatirnmcilara katma deger
Uretecek kiresel 6lcekli platformlar
Uzerine yogunlasmis durumdayiz.
Veri kapsamimiz son bes yilda
yaklasik 20 kat buyudi. Dinya
genelinde 130’dan fazla borsada
islem goren binlerce sirket; sirket
finansallari ve sahiplik bilgileri;
Borsa istanbul, Nasdaq ve New
York Borsas! dahil olmak uzere
onlarca borsa i¢in gecikmeli hisse
senedi ve endeks verileri, gercek
zamanli haberler, analist tahminleri,
yuzlerce ¢apraz kur verisi (giinsonu
ve gercek zamanl) sadece hisse pi-
yasalarina yonelik sunulan icerigin
bir kismi.

Hisse piyasalarinin yani sira tilke ve
sektor bazl analizleri destekleyecek
sekilde, binlerce makroekonomik
gostergeye erisim sagliyoruz. Bu
kapsamli verileri degisik kullanici
profillerinin degisik ihtiyaclarina
gore hizh ve kolay bir sekilde analiz
edebilmeleri, yorumlayabilmeleri
icin farkl platformlar gelistirdik.
Eskiden ayni trandn farkl moddalle-
rinden bahsediyorken artik kullanici
profiline 6zel, kullanici deneyimini
en Ust dizeye tasiyacak sekilde
artnler gelistiriyoruz.

Yatirimcilar ve fnansal
danismanlar igin dijital
kanallar...

Turkiye'de finans sektérindn ge-
lismesi asamasinda en ¢ok ihtiyag
duyulan konulardan biri, bireysel
yatinmlarin agirlikli olarak kurumsal
yatinmlara déniismesi. Bu dénisiim
fonlar aracihgiyla basladi, birey-

sel emeklilik sisteminin devreye
girmesiyle yeni bir boyut kazand.
Bireysel emeklilik sistemine dahil
olan milyonlarca katilmcinin risk
tercihlerine gore fon secimlerini
daha bilgili ve kolay bir sekilde
yapabilmeleri icin internet ve mobil

kanallardan sunulacak ¢ézimlere
ihtiyac artiyor.

Bireysel yatirimcilarin fonlarla ilgili
bilgi diizeyini yukseltmek ve fon
tercihi yapma sirecini desteklemek
icin fon verilerini kolayca izleyip,
karsilastirabilecekleri platformlar
sunmak bizim i¢in son derece mut-
luluk verici. Bunun devami olarak,
bireysel emeklilik sirketlerinin

satis kanallarinda bilgi diizeyinin
arttirilmasi, sektor ile beraber kendi
fonlarini detayl analiz edebilecekle-
ri ve musteri ikna stirecinde fayda-
lanacaklari sistemlere ihtiyac artiyor.
Burada da en iyi kullanici deneyi-
mini olusturmak hedefi ile hareket
etmek 6nemli. Dinamik bir sekttrde
¢ok farkli intiyaglara sahip bireylere
hizli ve dogru bilgilendirme yapmak
icin kullanimi kolay bir platform,
glvenilir veri ile birlestiginde cikan
sonuglar gercekten ¢ok memnuniyet
verici oluyor.

Gegmiste kurumlar dis kaynak
kullaniminda ana hedef maliyetleri
dustrmeye odaklanirken, bugtn
dijital diinyada rekabetgi bir fark
yaratmaya ve cevikligi artirmaya
yardimci olacak glvenilir bir ortak
ariyorlar. Biz de yillardir surekli
blylyen ve gelisen bir ekiple ihti-
yaclara en dogru ¢ézimleri Gretmek
icin organize oluyoruz. Sonu¢ odak-
I yaklasimimizin faydalar arasinda
onceden tanimlanmis sonuglarin
sunulmasl, daha hizli pazara sunma
suresi, 6ngorulebilir fiyatlandirma,
onemli maliyet tasarruflari, veri
guvenilirligi ve strekliligi sayilabilir.
2015 yilindan itibaren tim yatirim-
larimizi web tabanli teknolojiler ve
biyik data tzerine yogunlastirdik.
Pandemi déneminde bu teknolo-
jilerle gelistirdigimiz platformlarin
kullanimi artti ve sagladigi katma
deger daha c¢ok farkedildi.

KURUMSAL YATIRIMCI
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Davranissal Finans ve Covid 19

Giris

icinden gectigimiz Covid

19 pandemisi daha dnce

gérmedigimiz sekilde bir

ekonomik krize evrili-

yor. 2008 krizi gibi, 1929
buhrani gibi bilinen krizlerin cogu
finansal sektor kaynakli idi. ik defa
talep tarafli bir krizle karsi karsiyayiz
ama yasanan finansal ¢okintd bu
krizlere esdeger. Korona krizi bagslar
baslamaz ben de bu kriz tizerine
calismaya basladim. Oliim korkusu
en temel icgudulerden biri ve her se-
viyede yatirimci tzerinde etkili. Ayni
sekilde glven duygusu her seviyede
yatirimel icin énemli ama yaygin
6lim korkusu karsisinda sarsiimasi
kacginilmaz. Sizinle Covid-19 krizi'ne
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davranissal finans agisindan nasil
baktigimi ve bu konuda yaptigim
calismalari kisaca paylasacagim.

2. Guven duygusu

Guven duygusu her sosyal iliskinin
altinda yatan bir duygu. Finansal
iliskiler de buna dahil. Covid-19 su-
recinde de glven duygusu finansal
aktorlerin 6nceki tecriibelerine gére
sekillendi. Guven duygusu belirsizlik
ortaminda énemli; sonucu biliyor-
sak guven duymamiz gerekmez.
Hastaligin kendisi daha 6nceden
bilinmediginden derin bir belirsizlik
oldu ve hukimetlerin aldigi 6nlemler
bu belirsizligi azaltip gliven duygusu
tesisinde ama az ama ¢ok rol oynadi.
Covid-19 ve giiven duygusu konu-

sunda calismakta oldugum Queen
Mary Londra Universitesi'nde farkli
disiplinlerden arkadaslar bir araya
geldik ve ben de finansal sektdr ve
gliven duygusu Uzerine ¢alismamla
katkida bulundum (Muradoglu, 2021).
Bu konuda halen Uzerinde calis-
tigim ve asagida size kisa bir 6zet
sunacagim makaleye su adresten
ulasabilirsiniz. https:.//www.gmul.
ac.uk/ihss/media/gmul/ihss/IHSS-
Covid-Working-Paper-No.-1-Gulnur-
Muradoglu.pdf

3. Stpermarket rafarinin bo-

saltilmasi

Arkadasim Arman Eshraghi ile (Esh-
raghi and Muradoglu, 2021) Covid-19
krizinin ilk giinlerinde stipermarket



.l

Prof. Dr. Yaz Gulnur Muradoglu

School of Business and Management
Queen Mary University of London

raflarinin bosaltilmasini galistik. O
gunlerde saglik bakanhgina bagl

bir hastanede ¢alisan hemsire hanim
hepimizin gozlerini yasartti. Hem-
sire hanim 48 saatlik vardiyadan
c¢ikip yorgun ve tiikenmis bir halde
yiyecek bir sey almaya siipermar-
kete gidiyor ve raflar bos, aglayarak
“yapmayin, ihtiyacinizdan fazlasini
almayin” diye yalvariyor. Linki dip-
notta veriyorum bakabilirsinizt. Si-
permarket raflarinin bosaltilmasi ¢cok
tehlikeli ¢inku toplumlarin yoksul,
yasli, hasta kesimlerini aclik korku-
suyla basbasa birakiyor. ingiltere’de
stipermarketler bir araya gelip “ulusu
doyuraca@iz” diye s6z vermek zoun-
da kaldi, tedarik zincirlerini ¢okert-
memek icin. Korku rasyonel de degil,
zira yarinki yumurta bugin yumurt-
lanmis olamaz, yarinki sut bugiin
sagilmis olamaz.

4. Finansal Piyasalar ne yapt1?
Ug arkadagimla birlikte (Izzeldin

et al, 2021) G7 Ulkelerinde Covid-
19'un etkisini arastirdik ve sektorel
analiz yaptik. Makalemiz prestijli

bir dergide basildi; buradan ula-
sabilirsiniz: https://www.scien-
cedirect.com/science/article/pii/
$1057521921000144%?via%3Dihub. Her
Ulke ve her sektdr igin Covid-19'un

nasil bir krize evrildigini galistik.
Hisse senedi piyasalarinda volatilite-
nin nasil sigradigini ve bu sicrama-
larin nasil belirsizligin daha yiksek
oldugu sektorlerde ¢ok daha yuksek
oldugunu gosterdik. Yatirimcilar
sirketlerin varliklarini koruyabilece-
gine giveni kaybettikce derin fiyat
disusleri ve volatilite sicrayislar
yasandi.

5. Oluimle yiiz yiize gelmek
sirketleri guclendirir mi?

iki arkadasimla birlikte (Eshraghi
et al, 2021) Covid-19 krizini basa-
riyla ve az hasarla atlatan sirketleri
calistik. Gorduk ki daha énceki bir
6lim korkusunu, 11 Eylil tero-

rist saldirisini atlatmis sirketler bu
seferki Covid-19 6lum korkusunu
da daha kolay atlatiyor. Makalemiz
en Ust siralarda gelen bir dergide
basildi; buradan ulasabilirsiniz:
https://onlinelibrarywiley.com/doi/
full/10.1111/1467-8551.12539. 11
Eylll ve Covid-19 tabi ki ayni degil
ama her ikisinde de derin bir 6lum
korkusu ve ona bagl belirsizlik
ortami vardi. New York'ta yerlesik
sirketler her iki 6lum korkusunu da
cok yakin yasadi. 11 Eylul saldirisini
basariyla atlatan sirketler Covid-19
virUs saldinisinda yatirimcilarina %7
fazla getiri saglad.

6. Sirketler ifas riski artarken
hikumetlere gtivendi mi?

Son olarak Oliver Holtemoller arka-
dasimla halen Uzerinde calismaya
devam ettigim bir makalemden
bahsetmek istiyorum (Holtemoller
and Muradoglu, 2021), bu link-

ten ulasabilirsiniz: https:/digital.
bibliothek.uni-halle.de/pe/urn/
urn:nbn:de:gbv:3:2-123911. Corona
krizi ¢ikar cikmaz alinan énlemler
dolayisiyla bir cok sirket kapisini
kapamak zorunda kaldi. Arkada-
simla birlikte Avrupa Ulkelerinde
basta benim yasadi§im ingiltere ve

1 The Guardian, UK edition, 20 March 2020: https:/imww.theguardian.com/world/video/2020/mar/20/
nurse-in-tears-coronavirus-panic-buying-leaves-shelves-empty-food-video

7777777777 777777.

“ New York'ta verlesik

sirketler her ki olim
korkusunu da gok yakin
vagadl xy]

St ! st
tan i %

Oliver'in yasadigi Almanya olmak
Uzere bu kapanmalarin etkisini in-
celedik. Kiymetli bir veri tabani kul-
landik ve kiicuk sirketler, borsaya
kote olmamis sirketler dahil bitiin
resmi gorebildik. Tahminlerimiz
ingiltere ve Almanya'da kapanan
sirketlerin %98-99'unun iflas riski ile
karsi karslya kaldigini, kapanmayan
sektorlerde bile bu riskin %65-70
civarinda oldugunu gosterdi. Bu
sirketlerin ¢alisanlari, sahipleri, hatta
sendikalar bu riske ragmen kapan-
malari destekledi. Bu kesimler ayni
zamanda her hiikiimetin oy deposu.
Demek ki hiikimetler giiven duydu-
lar ve toplu iflaslara izin verilmeye-
cegine, sirketler kesiminin kurtarila-
cagina inandilar.

7. Sonug

Davranissal finans, insanlarin fi-
nansal kararlarini da diger kararlari
gibi her zaman rasyonel olmayan
sekillerde nasil aldiklarini ve piya-
salarin nasil mikemmeliyetten uzak
oldugunu calisan bir dal. Covid-19
calisirken bir cok farkli ekip ile
birlikte insanlarin 6lim korkusu
altinda finansal kararlar alirken nasil
davrandiklarina baktim. Glven
duygusu tesis edildik¢e ekonomik
ve finansal iliskiler canlanacak ve
herhalde Covid-19 krizinden de
bdylece cikilacak.

KURUMSAL YATIRIMCI
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ABD Hisse Senetlerine
Guz Yaramiyor

Yilin son ¢eyregi ABD hisse senetleri icin hep tehlikeli oldu.

ow Jones Sa-

nayi Endeksi'ni

baz alirsak,

tarihin en ba-

yuk 20 yuzde

diststunin 12
tanesi son c¢eyrekte (9 tanesi Ekim
ayinda) gerceklesti.

Tarihin en blylk ¢ puan disusi
2020 yilinin Mart ayinda gercek-
lesti (hepsi 2 bin puanin Uzerinde
ve %10 civarindaydi). Yine tarihin
en biyik 20 puan dustsinin

de 12 tanesi yilin son ¢eyreginde
gerceklesti.

Dow Jones Sanayi Endeksi bugiine
kadar devam edecek her giinki
devamli yayimlanmasina 7 Ekim
1896'da basladi. Aslinda Charles
Dow, dokuz demiryolu ve iki sa-
nayi sirketinden olusan ilk endek-
sini daha sonra Wall Street Journal
gazetesi haline gelecek olan biilte-
ni Customer’s Afternoon Letter'da
3 Temmuz 1884'te hesaplamisti.
Bundan sekiz ay sonra da endeks
her giin yayimlanmaya basla-

di. Aslinda Dow Jones “Ulagim”
Endeksi olan bu endekste, daha
sonra hepimizin bildigi sanayi
endeksine girecek olan sadece bir
sirket vardi.

En eski ikinci Amerikan endeksi

olarak bildigimiz meshur Dow
Jones Sanayi Endeksi ilk kez 3

Il KURUMSAL YATIRIMCI

Temmuz 1884'te hesaplanmaya
ve Customer’s Afternoon Letter'da
yayimlanmaya basladi. 8 Temmuz
1889'da o bilten artik The Wall
Street Journal gazetesi oldu (ilk

say!l).

7 Ekim 1896'da gazete artik de-
vamli olarak iki endeks yayim-
lamaya bagladi. Birisi 12 sanayi
sirketinden, digeri 20 demiryolu
sirketinden olusuyordu. Bunlar
daha sonra “sanayi” ve “ulagim”
endeksleri haline geleceklerdi.
Bildigimiz haliyle ilk Dow Jones
Sanayi Endeksi 29 Eylul 1916'da
yayimlanmaya basladi.

19 Ekim 1987'de, kara pazarte-
silerin en karasinda, Dow Jones
Endeksi tarihinin en blyuk gin-
lUk % dustsini gordd (%22,61).
Endeks o giin 508 puan dustu
(bu o gune kadar gerceklesen en
blyuk puan dususuydu). Artik
degil (yukarida belirttim). 1987
kara pazartesisinin aslinda pek
de kesin tek bir nedeni yoktu.
Hisseler birkac yildir yukselmek-
teydiler ve F/K oranlari uzun
vadeli ortalamalarin Gzerindeydi
(mesela S&P 500 F/K’siI x14,5
ortalamasini ¢coktan gecip x23'e
ulasmistl). Yaraya yavas yavas
kotulesen ekonomik veriler,
gittikge artan ABD ticaret agig|
ve de@er kaybeden dolar da tuz
atinca, algoritmalar devreye girip

Ali Persembe
Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi
SAHA Rating

bir glinde diinyay! darmadagin
etmisti.

Charles Dow’dan sonra 20 yil
boyunca The Wall Street Journal
gazetesinin editérligini yapan
ve en 6nemli Dow teoristlerinden
biri olan William Peter Hamil-
ton, 21 Ekim 1929'da yazdigi
“Ruzgéar Tersine DOndU” baslikli
makalesinde hisse senetlerindeki
boga piyasasinin artik sona er-
digini soyledi. Kimse dinlemedi.
Dinlemedi, ¢clinku daha 6nce g
kez ayni kehanette bulunmus ve
yanilmisti. Bu sefer yaniimadi. Ug
glin sonra piyasa ¢oktu. Erken
kehanette bulunmanin sonucunu
birinci elden gérmus oldudun-
dan, sdyledigi su sozler piyasa-
da bugun bile yankilanir: “Wall



Street mezarliklari ¢cok erken hakli
¢ikanlarin cesetleriyle doludur.”
The Stock Market Barometer isimli
kitabr bugiin hala konu hakkinda-
ki klasikler arasinda yerini aliyor.

4 Kasim 1929’da, New York Hisse
Senedi Borsasi, panikleyen yati-
rimcilari yatistirmak i¢in bu hafta
giinde sadece Ug saat aclik kalaca-
gini acikladi. Kalabalik buna pek
kulak asmadi. ilk kisa giinde orta-
lamalarin iki mislinden fazla islem
hacmi (6 milyon hisse) cereyan
etti. Daha 6nce gorilmemis bir
sekilde 109 bin U.S. Steel hissesi
el degistirip %5 dusti. Dow da
glni %5,8 asagida kapatti. Boy-
lelikle son iki aylik kaybi %32,4'e
ulasti. Kaply agsan da kapatsan
da kalabalik kalabaliktir.

11 Kasim 1993'te, The Wall Street
Journal gazetesinin 10 tane piyasa
gurusunu toplayip yaptigi aras-
tirmada, 1987 Ekim ¢oklsinden
beri alti yildir devam etmekte
olan boga piyasasinin bittigi ve
%10 disus beklendigi ortaya ¢ikti.
Hatta Unld tahminci Joe Granville
0 gun 3.700'lerde olan Dow Jones
Endeksi’'nin birkac ayda 2.900'e
disecegini Ufurdl. Hepsi cuvalla-
di. Boga piyasas! alti yil daha sur-
di. Dow o glinden sonra bir daha
hi¢ arkasina bakmadi ve Aralk
1999 sonunda yuzyil 11.500'lerde
bitirdi.

11 Aralik 1941'de, ABD artik
savasa girmis oldugu icin New
York Hisse Senedi Borsasi (NYSE)
bitin “disman hisselerdeki”
islemleri askiya aldi (36 Alman, 10
Japon, 9 italyan, 6 Avusturya, 5
Macar, 1 Bulgar sirketi).
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12 Aralik 1914'te, Birinci Dlnya
Savas! nedeniyle 135 giin kapali
kalan New York Borsas! tekrar
acildigi ilk giin, Dow Jones Sanayi
Endeksi tarihinin en buytk ylzde
distsuni gerceklestirdi (%24,39).
Zamanin borsa baskani Henry
Noble, asil kapanma nedenini
soyle anlatiyor: “Savas ¢iktigin-

da ABD Avrupa’ya borcluydu ve
Avrupa’'nin o buyuk savasi finanse
etmek icin ABD’nin borglarini he-
men &demesini isteyecegi belliydi.
Bu da Sam Amca’'nin bankalarina
hiicum olacagi anlamina geli-
yordu. Kapattik, ¢clinki paranin
cekilecegi en buyuk vezne bor-
saydi.” 135 guin sonra, 12 Aralik’ta
borsa tekrar agildiginda (tahvil

islemleri daha 6nce baslamistr)
endeks aslinda %4,4 yukseldi
(71,42'den 74,56’ya), ancak daha
sonra (1916) yapilan endeks
revizyonunda fiyatlar o kapanistan
baslayarak ge¢cmise donuk olarak
yeniden ayarlaninca bu dusis
olustu. Bu aslinda gergek bir di-
sus degildi ve endeksin tarihinde-
ki tek kesikligi meydana getirdi.

Her panik dusustnde baskan-

lar piyasay! canlandirmak icin
“korkmayin, harcayin” der. iste bu
nedendendir ki borsa kiz arkadasa
benzer. Kizdidinda niye kizdigini
anlamazsin ama gidip ona bir
seyler alarak para harcarsan her
sey daha guzel olur.

KURUMSAL YATIRIMCI
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Portfoy Yoneticileri Ne Ister?

Eskiden portfoy yonetim sirketleri, emir iletimi igin
cogunlukla tek bir araci kurumla ¢alisiyordu. Fakat son
yillarda bu senaryoda biyUk bir degisim yasandi. Portfoy
yonetim sirketleri, fonlarinin performansinda 6n plana ¢ikan
aracilik komisyon oranlari sebebiyle farkli alternatiferi de
degerlendirmeye ald..
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Iskender Ada
Satis, Pazarlama ve is Gelistirme
Genel Mudur Yardimcisi
Infna Yaziim

000 Yilinda Mel Gibson ve

Helen Hunt'in basrollerin-

de oynadigi “Kadinlar Ne

ister?” (What Women Want)
filminde, Nick karakteri mucizevi
bir kaza eseri kadinlarin diastinduk-
lerini duyabilme guctne kavusarak
izleyenlere eglenceli dakikalar
yasatmisti. Henliz finans sektoriine
yeni girdigim dénemde izledigim
bu film, empati gicimiin gelismesi-
ne de yardimci olmustu. Uzerinden
21 yil gecti, filmin bashg: ile ilgili
geldigim noktayi bilahare sohbet
ederiz. Fakat buradan hareketle,
bunca yil boyunca sektérde hem
deneyimledigim hem de bizzat
kendilerinden duydugum Uzere,
portfdy yoneticilerinin ne istedigine
odaklanalim simdi.

Yonettigim Tum Fonlar igin
Tek Yerden ve Kontrolll Bir
Sekilde Emir lletmek Istiyo-
rum!

Eskiden portfdy yonetim sirketleri,
emir iletimi icin cogunlukla tek bir
aracl kurumla calisiyordu. Fakat
son yillarda bu senaryoda blyik
bir degisim yasandi. Portfoy yo-

netim sirketleri, fonlarinin perfor-
mansinda 6n plana cikan aracilik
komisyon oranlari sebebiyle farkl
alternatifleri de de@erlendirmeye
aldi. Bunun disinda, araci kurumun
kendisine sundugu kurumsal mus-
teri temsilcisi destegi, emir iletim
uygulamasi ve diger teknik alt yapi-
lar ile ek kolayliklar sebebiyle alter-
natiflerini cogaltti. Buglin neredey-
se her portfoy yonetim sirketi en az
iki veya Ug¢ araci kurumla c¢alisiyor.
Yonettikleri fonlarin cesitliligi arttik-
¢a bu sayl daha da artabiliyor.

Bu degisimin dezavantajlari da var
elbette. Yatirim fonlari giin sonu
stoklarini Takasbank'ta saklamak
zorunda oldugu icin, araci kurum-
lar kendi muhasebe sistemlerinde
de ayrica stok bilgisini tutmak
istemiyorlar. Bu bilgiyi tutsalar

bile, birden fazla araci kurumla
calisan portfoy yonetim sirketleri,
tim stoklarini, Takasbank’ta veya
portfoy degeri tablosundaki bilgiye
gore konsolide olarak dikkate ala-
rak, o aracl kurumda olmayan Kiy-
meti de satmak isteyebiliyor. Takas
gunu geldiginde kiymetleri virman-
liyorlar ama araci kurum tarafinda
bu konu, T giiniinde ekstra strese
sebep oluyor. Her iki senaryoda da
portfdy yoneticisi agisindan “olma-
yan kiymeti satmak” gibi bir risk
de bulunuyor ve giin i¢inde bunu
yonetmek icin daha fazla efor sarf
ediyor. Tabi bu yolculukta sik¢a
kazalar da oluyor.

Olmayan kiymeti satmanin dnlemi
alinsa dahi, bu kez de SPK’nin be-
lirledigi yatirim sinirlamalarini takip
etmek ve emir iletmeden 6nce bu
kontrolii yapabilmek hakikaten

zor bir is. Bu kontrollerin uzama-
sI sebebiyle bazen uygun piyasa
kosullari kaybedilebiliyor. Eksik
kontrol sebebiyle de hem saklama-
¢l kurum hem de SPK tarafindan

uyari ve hatta ceza almak giinde-
me gelebiliyor.

Oysa ki tek bir emir iletimi uy-
gulamasinda, fonlarin konsolide
stok bilgilerini dikkate alarak emir
iletimi yapmak ne gtizel olurdu.
Bu uygulama emir iletimi yapmak
istediginizde SPK sinirlamalarini
da kontrol etse, yani emir 6ncesi
denetimi uygulasa, portféy yone-
ticisi daha hizli tepkilerle piyasayi
yakalayabilirdi. Ustiine stlik,
her araci kurumun sistemine ayri
ayr sifre ve SMS ile giris yapip,
her birine ayri ayri adapte olmak
zorunda olmasa, emir iletimi uy-
gulamasi tzerinden sadece araci
kurumu ve kiymeti secse, uygula-
ma da bu secime gore direkt araci
kuruma baglanarak emir iletimini
ve sonuglarini gosterse harika
olmaz miydi?

Yonettigim Portfoylerin
Verilerini Raporlamak Degil
Analiz Etmek Istiyorum!
Portféy yoneticilerinin dniine gin
icinde onlarca rapor gelir. Excel
dosyalari, pdf raporlari havada
ucusur. Yonetilen portfdy sayisi
arttikca da bu raporlara odaklan-
mak ¢ok zordur. Ust yonetimin
spontane talep ettigi raporlar say-
miyorum bile. Aslinda bu raporlar-
daki veriler farkh perspektiflerden
degerlendirilebildiginde, yani
analiz edildiginde, buradan yeni
degerler ortaya ¢ikarmak mim-
kindur. Fakat giinin rutininde
bdyle analizler yapmak neredeyse
imkansizdir. Sektdrde gbrev yapti-
gim sire boyunca tanidigim ¢ogu
yoOnetici mesai saatleri disinda
bunlara vakit ayirmaya calisiyordu.
Bu da hem verimi distriyor hem
de mutsuz bir is ortami olusturu-
yor. Hep duydugum bir laf vardir;
“Portfdy yoneticisi sadece portfoyl

KURUMSAL YATIRIMCI
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yonetmeye odaklanmali!”. Kesinlikle
katilyorum. Bununla birlikte analiz
sdrecini de portfdy yonetiminin
onemli bir parcasi olarak goériyo-
rum.

Oysa ki yonettigi fonlarin tim
verilerini analiz eden bir ara¢ olsa
ne gizel olurdu. Uygulama dina-
mik olsa ve tek bir tikla o menkul
kiymetin hangi fonlarinda oldugunu
sadece bir saniyede gorebilseydi
mesela. O kiymetin gegmis bes yillik
tim hareketlerini saniyeler icinde
analiz edebilseydi. Ayni dinamiklik
icinde kendi yonettigi fonun sektor-
deki diger fonlara karsi performan-
sinl yine bir “an”da gorebilseydi.
Kendi fonlarinin tim rasyolarini tek
bir tusla inceleyebilseydi. Ust yone-
timin, “Suna bir de gecen senenin
son ceyregi icin bakalim.” dediginde
bunu sadece tek bir tikla yapabil-
seydi. Hatta tim bu dinamizmi bir
sunum dosyasina yansitabilse veya
baska calismalara entegre edebilsey-
di. Guzel olmaz miydr?

Binlerce Kisiye Ozel Olarak
Portfoy Yonetimi Hizmeti
Vermek Istiyorum!

Portféy yonetim sirketleri, “kisi-

ye 6zel” olarak portfoy yonetimi
hizmeti sunarken, misterinin risk
bilgilerini de dikkate alarak uygun
bir karsilastirma 6lciti ile s6zlesme-
lerini yaparlar. Burada sunulan hiz-
metin hassasiyetleri sebebiyle, belirli
bir varlik blyukligunin Gstindeki
musterilere bu hizmeti sunmayi
tercih ederler. Misteri sayisi arttikca
portfdy yoneticisinin Gzerindeki yuk
ve stres de ayni oranda artar. Bu se-
beple hizmet verilen musteri sayilari
kisitl kalmaktadir.

Pandemi slresince yatirimcilarin
sermaye piyasalarina gosterdigi ilgi
ile birlikte bireysel portfoy yonetimi
almak isteyen musterilerin sayilari
surekli olarak artiyor. Bu yatirimci-
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larin varhk bayuakluga beklenilenin
altinda kalsa da, 6zellikle gelirlerini
artirmak isteyen portfoy yonetim
sirketleri, bu taleplere konsolide
olarak bakarak bu potansiyeli de
degerlendirmek istiyor. Fakat kalite-
li hizmet sunmak icin stirekli olarak
istihdam saglamak da ¢ok kolay
olmuyor.

Peki ya, glinimuzde artik finans
alaninda cok iyi noktalara gelmis
yapay zeka uygulamalari bunun
icin de kullanilabilseydi guzel
olmaz miydi? Ustelik bu uygulama,
oyunlastirma ve hikayelestirmeyi
de isin icine katarak, yatirrmcinin
risk algisi, risk kapasitesi ve risk
toleransi da net bir sekilde hesap-
layabilseydi. Bu hesaplamalara ve
yatirnmcinin getiri beklentisine, var-
mak istedigi hedefe uygun olarak
yatirim onerileri sunabilse veya di-
rekt olarak araci kurumlarla entegre
olup bu islemleri kendi gerceklesti-
rebilseydi. Piyasa kosullari, karsi-
lastirma 6l¢Utl veya beklentileri
dikkate alarak, portfdyde yeniden
dengelemeyi de otomatik olarak
kendisi yapabilseydi. Tum isi yapay
zekaya birakmak istemeyen portfoy
yoneticileri de uygulamanin 6neri-
lerine, kendi beklentilerini de dahil
edebilseydi. Tim bunlarin hepsini
binlerce yatinmci igin es anli olarak
ve kisiye 0zel olarak yapabilseydi,
harika olmaz miydi?

Hepsi Hazir!

Evet, yanlis okumadiniz. Yukarida
bir portféy yoneticisinin isini hem
konforlu hem de kaliteli olarak
gerceklestirebilmesi icin tim dijital
ve yapay zeka uygulamalari infina
Yazilim’da mevcut.

infina Yazilim’in PYS Trade ¢o-
zUmu, yukarida bahsi gecen emir
iletimi 6zelliklerinin yani sira bir
portfdy yoneticisinin kolaylikla
emir iletebilmesi icin onlarca ek

fonksiyona sahip. Hali hazirda bir-
cok araci kurumla da entegre olarak
calisiyor. Boylelikle portféy yonetici-
si excel dosyalari ve farkli sistemlere
erisim zorunlulugundan kurtularak
sadece portfoy yonetmeye odakla-
niyor.

Sadece fonlar icin degil bireysel
portfdy yonetimi verilerini de detayl
olarak analiz eden infina Yazilim’'in
Analytics BI — Is Zekas1 ¢cozimii
de, portfoy yoneticilerinin hayatini
cok biylk oranda kolaylastiriyor.
infina Yazilim’in 2018'de hayata
gecirdi§i Oneriver Robo Advisor
buglin sadece portféy yonetim
sirketleri i¢in degil, bankalar, araci
kurumlar, emeklilik ve sigorta sir-
ketleri ile varlik yonetimi yapan aile
ofisleri icin de yapay zeka destekli
robo danismanlik hizmeti sunuyor.
Bireysel portfoy yonetimine ek
olarak emeklilik fonlarinin dagilim
haklari icin de kullanilan Oneriver
yapay zeka uygulamalari, RoboFon
kurmak isteyen portféy yonetim
sirketleri i¢cin de mevzuata uygun
sekilde seffaf ve dijital bir hizmet
sunuyor. Yakin zamanda gelistirdigi
FonKolay ve RiskKolay uygulama-
lari ile de hem fonlarin yatirimcilara
pazarlanmasinda hem de yatirimci-
larin risk analizlerinin yapilmasinda
kolaylik saglyor.

Ozetle; portfoy yoneticilerinin ne
istedigini cok iyi biliyor ve bu istek-
leri kaliteli bir sekilde karsilamak
icin surekli kendimizi gelistiriyoruz.
Elbette ki sadece portfoy yoneticileri
icin degil finans sektérinin tim
degerli kurumlari ve calisanlari igin
gelecegi bugiinden tasarliyoruz.
infina Yazilim ve Oneriver Robo
Dantsmanlik’in, finansal ekosis-
temi icine alan yenilik¢i ¢ozamleri
ile ilgili daha fazla bilgi almak

icin www.infina.com.tr ve www.
oneriver.co adreslerini ziyaret ede-
bilirsiniz.
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SURDURULEBILIRLIK

Surduartlebilirlik Degerlemelerinde
Butlinsel ve Seffaf Yaklasimlar

Borsa Istanbul ve Refnitiv arasinda yapilan anlasma
cercevesinde, 2021 yili son ¢eyreginden baslamak tzere
BIST Surdardlebilirlik Endeksi’ne konu olan ESG verileri
bir London Stock Exchange Group sirketi olan Refnitiv
tarafindan saglanacak.
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Alev Alp Esen
Turkiye Ulke Midiri
Refhnitiv (bir London Stock Exchange
Group (LSEG) Sirketi)

020 yilinda ortaya ¢ikan kuire-
sel salgin diinyanin hazirliksiz
yakalandigi bir durumdu. En
tecrtibeli profesyonellerin bile
vakif olamadi§i bir hiz ve blyiklikle
karsimiza ¢ikan bu kriz, her birimizi
ayri etkiledi. Nerede oldugumuz ve ne
yaptigimizdan bagimsiz olarak kendi-
mizi bir bilinmezligin ortasinda bulduk
ve hepimiz zorlu degisimler, yogun
stres ve aci kayiplarla basa ¢ikmak
zorunda kaldik.
Bununla birlikte pandeminin doga
Uzerinde ¢ok belirgin ve ani bir etkisi
oldu. Diinyanin birgcok metropoliinde
mavi gokyuzl tekrar ortaya cikti, hava
temizlendi, yesil bitki 6rttisti daha
gorindr, kus sesleri daha ¢ok duyulur
oldu. COVID 6ncesi kosullarla tam bir
zithk yaratan bu durum, yatinmcilari
ve fon yoneticilerini kendi komfor
alanlarindan ¢ikmaya zorlad.
COVID-19 pandemisi, farkl sosyal
gruplar ve farkli cografyalar arasinda
zaten var olan esitsizlikleri de giin
yuzine cikardi. Ve bu durum —cok
da hakli bir reaksiyon ile— Cevresel,
Sosyal, Yonetisim -CSY’nin (Environ-
mental, Social and Governance — ESG)
Sosyal kismini yatirmcilar igin eskisine
oranla ¢ok daha 6énemli bir hale
getirdi.

Turkiye'de ve diinyada pandemiyle
birlikte gelen bu uyanis, daha kapsayici
ve daha adil toplumlar yaratabilmek
adina yeni finansal yaklasimlar ve is
modelleri yaratiimasini sagladi. Onii-
muzdeki sirecte sirketlerin, ESG'nin
S'sini nasil yonettiklerini, bu konuda
ne gibi 6nlemler, aksiyonlar aldiklarini
raporlamalari ve kamuoyuna duyurma-
lari gerekecek.

Pasif yatinmlarin da bu dénemde ¢ok
popdler bir hale geldigini unutmamak
gerekiyor. Standart ESG raporlarinin
yayginlastiriimasi bu pasif yatirimlarin
daha farkli varlik siniflarina akisini sag-
layacaktir. S6z konusu standartlastirma
sureci halen devam etmektedir. Diinya-
nin ileri gelen borsalari ve International
Financial Reporting Standards (IFRS)
gibi olusumlardan bu yénde olumlu
sinyaller almaktayiz.

Konuya hassasiyet gosteren sirketler
artik ESG konusunda uzman ekipler
kurmaya ve bu alanda farkh veri kay-
naklari kullanmaya basladilar. Bu yak-
lasim, sirketlerin ESG ayak izlerini farkli
acilardan ele almalarina ve tedarik
zincirinden baglayarak, tim kurumsal
operasyon ve stratejileri bittinsel ve
seffaf bir degerlendirmeye tabi tutmala-
rina yardimei olmaktadir.

Bir adim daha ileri giden sirketler, be-
nimsedikleri stratejilerin 6rnek uygula-
malarla (Best practices) uyumlulugunu
da stirekli olarak degerlendirmekte

ve bu alanda atilan adimlarin gercek
anlamda finansal getiriye dontsmesini
saglamayi hedeflemektedirler. Arka
planda tiim bu calismalarin dogal bir
sonucu olarak tamamen yeni analitik
metrikler gelistirilmektedir.

Turkiye'de de sirketler bu surecleri
yakindan takip ederek, son zamanlarda
ESG kapsamindaki faaliyetlerine hiz
vermis ve bircogu kiresel diizeyde
One cikan skorlar elde etmistir. Borsa
istanbul ESG ve stirdiirtilebilirlik alani-
na 2014 yilinda yayinlamaya basladig
Surdurulebilirlik Endeksi ile katkida
bulunmaya baglamistir. Hesaplamasi

/77777777777777.

ve ybnetimi Borsa istanbul tarafindan
yapilan endeksin igeriginde hali hazirda
59 sirket bulunmaktadir. 2021 yili son
ceyreginden baslamak zere, Strdi-
rulebilirlik Endeksi’ne konu olan ESG
verileri bir London Stock Exchange
Group sirketi olan Refinitiv tarafindan
saglanacaktir. Borsa istanbul ve Refinitiv
arasinda yapilan anlasma cergevesinde,
Borsa istanbul'a kote belirli sirketler
ESG verilerini Refinitiviin ‘ESG Contri-
butor Tool'u aracili§i ile Refinitiv veri
platformuna girecekler. Refinitiv bu
verilerden kendi ESG skorlama meto-
dolojisini kullanarak sirket skorlarini
olusturacak ve bu skorlar Borsa istanbul
Sardurtlebilirlik Endeksi hesaplamala-
rinda kullanilacaktir. Bu isbirligi ile hem
Turk sirketlerinin ESG degerlemelerini
kuresel bir platformda paylasmalarinin
oniinii agmak, hem de Borsa istanbul
Sardurdlebilirlik Endeksi'ni zenginlestir-
mek hedeflenmektedir.

Tematik fonlarin sahneye ¢iktigi bu do-
nemde, uzun vadeli blylme arayisinda
olan Turk sirketleri icin ESG skorlari
daha da 6nemli bir hale gelmistir.
Fonlar, portfoylerine 6zel perspektifler
yaratmak adina kendi yatirm plan ve
sureclerine entegre edebilecekleri ESG
derecelendirme modellerini olusturmus-
lardir.

Bu fonlar bazi hassas sektorleri kap-
sam disi birakmak gibi basit coztimlere
yonelmek yerine, anlaml ESG hedefleri
belirleyip bu hedeflere ulasmak icin su-
rekli inovasyon pesinde kosan, kendile-
rini finansal olarak iyi performans gdste-
recek sekilde konumlayan ve seffaf bir
kurumsal liderlik kavrami benimseyen
sirketleri tercih etmeye baslamislardir.
Yatirnmcilar Turkiye'deki strdrilebilir-
lik bazli portféylerini genisletme firsat-
larini degerlendirirken, yerel sirketlerin
de buna Karsilik olarak uzun vadeli ESG
stratejilerini belirlemeleri ve bunlari et-
kin yollarla duyurmalari gerekmektedir.
Borsa Istanbul ve Refinitiv isbirligi, Turk
sirketlerine bu yolda benzersiz bir firsat
sunmaktadir.
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TURKIYE YATIRIM FONLARI PIYASASI
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Yatirim Fonlari ve Emeklilik Fonlari

Analizi 3. Ceyrek 2021

e 2021 yilinin ilk ceyreginde 27 milyar TL, 2. ceyreginde ise 26 milyar
TL buytyen yatirim fonlari pazari, 3. ceyrekte de toplam 25 milyar TL
ile buylimeye devam etti.
= Yatirim, serbest, gayrimenkul ve girisim sermayesi yatirim fonlari
yillbasindan beri 78 milyar TL buytyerek toplam 222 milyar TL

buyuklige ulasti.

= Emeklilik fon pazari ylzde 12 blylyerek 191 milyar TL oldu.

021 yili kurresel salgin ile
ilgili gelismeleri yakindan
takip ederek gecmeye
devam ederken, kiiresel
merkez bankalarinin pa-
rasal gevsemeyi sonlandirmak tizere
atacagi adimlar da yakindan izleniyor.
Bu gelismeler takibinde 6zellikle kiire-
sel hisse senedi piyasalarinda ve kiy-
metli madenlerde belirsizligin arttigi
bir déneme girildigi goruliyor. Diger
yandan makroekonomik perspektifte
enfasyonist risklerin de artmis oldugu
dikkat cekiyor.
2021 yihnin ilk ceyreginde 27 milyar
TL, 2. ceyreginde ise 26 milyar TL

blyuyen fon pazari, 3. ceyrekte de
toplam 25 milyar TL ile blyumeye
devam etti. Yilbasindan beri 78 milyar
TL blyuyerek yatirim, serbest, gayri-
menkul ve girisim sermayesi yatirim
fonlari toplami 222 milyar TL blyukli-
ge ulasti. Pazarda 41,5 milyar TL ile en
fazla yatirim fonlari blyurken, serbest

fonlar 28,8 milyar TL, girisim sermayesi

fonlari 51 milyar TL ve gayrimenkul
fonlari 2,7 milyar TL buyidu. Net giris/
¢ikislara baktigimizda ise Pazara top-
lam 47 milyar TL giris oldugunu gori-
yoruz. Bu girigler 26,8 milyar TL ile en
¢ok yatirim fonlarina olmusken ikinci
sirada 17,3 milyar TL ile serbest fonlar

Belirli varliklarin Eylul 2021 itibariyle degisimleri;

31.12.2020 30.09.2021 Degisim
USD/TRY 74371 58,8862 19,5%
EUR/TRY 9,0833 10,2899 13,3%
TRY Sepet 8,2635 9,5881 16,0%
EUR/USD 1,2213 1,1581 =5,2%
BIST 100 Endeksi 1.477 1.406 -4,8%
TL 2 Yilhk Gésterge Tahwvil* 14,96% 17 44% 248 baz puan
TL 10 Yilik Gosterge Tahwil* 12,90% 17,73% 483 baz puan
10 Yilhk UST 0,9120% 1,4925% 58 baz puan
S&P 500 Endeksi 3.756 4.308 14,7%
Nasdaq 100 Endeksi 12.695 14.690 15,7%
Altin (USD/Ons) 1.896 1.757 -7.4%

* Reuters Jenerik Endeksi verileridir.
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Ceren Angih
BOlum Mudurd, Pazarlama ve Stratejik

Planlama
Yapi Kredi Portfdy Yonetimi AS.

yer aliyor. Birinci ¢eyrekte en fazla
giris 12 milyar TL ile para piyasalari ve
kisa vadeli tahvil bono fonlarinda iken
bu rakamin ikinci ceyrekte 4,7 milyar
TL'ye, Uglincl geyrekte ise 3,8 milyar
TLl'ye geriledigini g6zlemliyoruz. Diger
yandan serbest fonlarda ¢eyrekler
itibariyle net girislerin sirasiyla 3,4
milyar TL, 6,3 milyar TL ve 7,6 milyar
TL olarak giderek artti§ini gériiyoruz.
Ayrica nitelikli fonlar olarak adlandir-
digimiz valorli yatinm fonlarinin da ilk
ceyrekte net girisi 1,3 milyar TL iken,
ikinci ve Uglincl ¢ceyreklerde yaklasik
2,5 milyar TL civarinda gerceklesti.
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ASWATH DAMODARAN
ANLATILAR ve SAYILAR

Is hayatinda

hikayelerin degeri

*Defperieme Faraaning b kimse Avwaih Dasdaran
kaciar katkida bulunmasmepnr. Antablar ve Saplar
kitabersdla Damcdacan, hikiyeyd anlimadan bir Rivsey
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Ceviri: ERGUN UNUTMAZ ya da yopun hesaplamalars ginenenck bir targh tercih

eden analatlenin slkaladg. veni defor vereisklen cotaya
gakinyw, Damodar an, gedgmekbe olio anlitilan snadideri
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“Diarmaslasann hem kin Solees inen hem de Fickh noktalan
by ol Calrpmulsen deferiemeyd by Do okosvuys
dondgtiniyor. Kendl ginoel orekleninde bile &z elegrid
yapan Camodaran, clousyucuyu nitelill bic deferlenerin
[hem smnlarls ufragmand hem de Bikiyelen serven kslonn
i el olarak) beyren gerek sol genekse de sad tarabrs
kulanmars zonuei knlded onusunds bilgece
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yer alan kitaplorindan hediye ediyoruz.

Keyifli okumalar!

1- OECD i¢indeki en buyuk emeklilik
piyasasina sahip tlke hangisidir?

2- Avrupa'nin ilk uzay borsa yatinm
fonunun ABD’'deki benzerinin adi
nedir?
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Servet yoneticileri hedefndeki varlik
yelpazesi genisliyor

ervet yoneticileri, 6zel piya-
salar ve hedge fonlar da dahil
olmak Uzere misterilerine
sunduklari varlik sinifarini
genisletiyor.
Bir danismanlik sirketi olan Bfnance
tarafindan yapilan bir ankete kati-
lan 120 servet yonetimi frmasinin
Ucte ikisi son ¢ yil icinde musteriler
icin yeni varlik sinrfari ekledigini
ve %52'si onimuzdeki iki yil icinde
daha fazlasini ekleyecegini séyledi.
Arastirma, katilimcilarin %60’'inin artik
0zel sermayeye de yatirm yaptigini
ve %61'inin dzel varliklara tahsisatlari
artirdigini ortaya koydu.
Ayni zamanda, servet yoneticileri-
nin %630 sabit getirililere yatirimi
keserken, %66's! ise hisse senetlerine
yatinmlari artirdi. Bununla birlikte, ge-
lecekte hisse senedi payini artirmak
isteyen servet yoneticileri “sadece bir
azinhgr” temsil ederken, pasif fonlara
yapilan yatinm miktari da yavasliyor-
du. Yaklasik %21’lik bir kismi 6ni-
miizdeki iki yil icinde pasif stratejilere
yatinmi artiracagini séylese de, bu
oran son Ug yilda bunu yapan %50'ye
kiyasla oldukca azald.
Anket ayrica, servet yoneticilerinin
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%210’unun ESG yatirimi igin “niyeti
olmadigini”, ancak geri kalaninin

ESG entegrasyonunu tim musteri
varliklarina genisleten % 55'i de dahil
olmak Uzere gelistirme asamasinda
oldugunu ortaya koydu. Bfnance
yatirnim icerigi Baskani Kathryn Saklat-
vala, 6zel sermaye, altyapi, 6zel kredi
ve hedge fonlar gibi stratejilerin diger
calismalarda gorilenden ¢ok daha
yiksek bir kullanimi ve ESG faktor-
lerinin yatinma ¢ok daha yaygin
entegrasyonu oldugunu soyledi.
Arastirmanin genislemeye yonelik di-
ger alternatif stratejileri, her biri simdi
bu stratejileri sunduklarini sdyleyen
katilimcilarin % 52'sine sahip olan
gelismekte olan piyasa tahvili ve 6zel
krediydi; ve %48'i altyapi kullandigini,
%42’si ise hedge fonlara erisim sag-
ladi§ini s6yledi. Bu yeterlilikler, sirket
ici ekiplerin gelistiriimesi ve disaridan
portfdy yoneticilerinin artan kullanimi
ile desteklenerek son yillarda agikca
biyik bir gelisme kaydetti.
Saklatvala, “Servet yoneticileri,
yiksek degerli, farkhlastiriimis Grin
sunumlari olusturmanin yani sira
karlihgi destekleyebilecek yeni dlcek
odakli etkinlikler bulmak icin gercek

bir baski altinda bulunuyorlar - piyasa
giderek daha rekabetgi bir hal almakta
ve bu rapor Ucretlerde 6nemli bir asagi
yonlu hareketi vurgulamaktadir,” dedi.
Servet yoneticileri arasinda muhteme-
len en yaygin mevcut egilimin yeni
teknolojilerin tanitiimasi oldugunu da
sozlerine ekledi. Arastirma, katimcila-
rin %87’sinin son g yIl icinde muste-
rilerin kullanmasi i¢in yeni teknolojiler
ekledigini de ortaya koydu. (www.
bfnance.com)



Milyonlar salginda danismanlara
yoneldi, ancak halen agik var

er sekiz yetiskinden birinin
artik profesyonel fnansal tav-
siyelere deger verdigi ortaya
¢ikan Openwork Partnership
tarafindan ingiltere’de yapilan bir arastir-
maya gore, salgin sirasinda milyonlarca
kisi daha fnansal danismanliga yoneldi.
Bu oran, sirketin analizine gore 6,3 mil-
yon kisiye esdeger. 35 yasin altindakile-
rin %23'0 fnansal tavsiye kullaniyor.
Yaklasik her alti kisiden birinin (%16) ya-
tinmlarinin degerini artirdigini sdéylemesi,
%12'sinin ipoteklerinde hata yapmasina
engel oldugunu eklemesi ve %11'inin de
emeklilik degerinin arttigini belirtmesiy-
le, danismanlarla konusmanin insanlara
mali agidan fayda saglamis oldugu
ortaya kondu.
O penwork Partnership CCO'su Mike
Morrow, “Milyonlar artik profesyonel

danismanhigin degerini ve tavsiyele-

rin yatinmlarinin degerini artirmaya

ve ipotekleri glivence altina almaya
yardimci oldugunun uygulamadaki et-
kisinin farkina vardi. Ayni élgtide 6nemli
sekilde, insanlar bir danismanin destegi
olmadan dikkate almayacaklari koruma
konusunda harekete gecebildiklerini
kabul ediyorlar,” dedi.

Bununla birlikte sonuclar, fnansal da-
nismanlik agiginin devam ettigini goste-
riyor. Openwork, yetiskinlerin %45'inin
hi¢ danisman gérmedigini, 35 yas
altiindakilerin ise %48'inin hig danisman
gormedigini bulguladi. Bu oran 55 yas
Ustlindekilerde %46 diizeyinde olustu.
Diizenli fnansal tavsiyelere gelindiginde
bu rakamlar dusiis gosterdi. insanlarin
yaklasik 10'da biri (%9) duizenli olarak
gordukleri bir danisman veya frmaya

Openwork
NP ARTNERSHIP

sahip oldugunu sdylerken, diger %11'i
son bir yil icinde bir danisman veya fr-
ma ile goristiklerini sdyledi. Yaklasik
2,6 milyon kisi, salginin dogrudan bir
sonucu olarak bir danismanla iletisime
gectiklerini ifade etti.

Morrow, “Elbette, milyonlarcanin hicbir
zaman bir danisman gérmemis olmasi
veya mali durumu hakkinda tavsiye
aramamis olmasiyla, sektoriin ele
almak igin daha fazla sey yapmasi
gereken bir konu var,” diye konustu.
Openwork arastirmasi, 2-6 Temmuz
2021 tarihleri arasinda bagimsiz aras-
tirmacilar Opinium tarafindan ¢evrimici
bir metodoloji kullanarak, 18 yas Usti
2.001 ingiliz yetiskinini kapsadi. (www.
theopenworkpartnership.com)

Tamamen yapay zeka ile isletilen ilk portfoy
yonetimi drtnt ciktl

ngiliz Portfoy Yoneticisi Arabes-
que, tamamen yapay zeka (Al)
araciligiyla isletilen diinyanin ilk
surdurdlebilir portfoy ydnetim
araci oldugunu iddia ettigi bir Grin
cikard.
Arabesque CEO’su Yasin Rosowsky,
“Bu bir robo veya pasif yatirm
¢dzUmu degil, yapay zeka tarafin-
dan desteklenen tamamen aktif
portféy yonetimidir,” dedi. AutoCIO,
Arabesque'in sirket iginde gelistirdigi
Al Engine tarafindan destekleniyor
ve portfoy yoneticilerinin aktif hisse
senedi stratejilerini strdrilebilirlik
degerlerine gore uyarlamalarini sag-
lamak icin tasarlanmis. Arabesque’e

gore, s6z konusu yatirim araci aktiften
pasife ve otonom portfdy yonetimine
gecerken fon endustrisi igin dogal bir
evrim.

Arabesque Yonetim Kurulu Baskani
Georg Kell, “Yapay zeka hem teknoloji
hem de musteri odaklili§r agisindan
yenilik yapma baskisinin artmasiyla,
onumizdeki yillarda aktif yatirnmin
Ozellestirilmesinde énemli bir rol oy-
nayacak,” dedi. Kell, “Strdaralebilirlik
sorunlari hizla kiiresel bir 6ncelik haline
geliyor ve bunun gibi yeni teknolojiler
cok daha fazla yatinmcinin katilimini
saglayacak,” diye de ekledi.
Derecelendirme kurulusu Standard
&Poor’s tarafindan Mart 2020'de yayin-

lanan bir raporda, ESG yatirrmina
yapay zeka teknolojisini uygu-
lama potansiyeli vurgulanmisti.
Raporda, frmalarin su anda stan-
dart olmayan verilerle dolu bir
pazarda yon bulmalarina yardimci
olmak icin dogal dil isleme ve
duyarlilik analizi algoritmalarinin
kullanimindan bahsediliyor. Ra-
porda, “Yapay zeka surdirilebilir
yatinmlar arayan yatinmecilar igin
anahtar verileri giin 1sigina ¢ika-
rabilse de, glivenilmez bilgilerin
ayirt edilmesi 6nemli bir zorluk
olacak ve yakin zamanda insanla-
rin yerine gegilemeyecek,” ifadesi
yer aliyor. (www.arabesque.com)
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Yatirim dunyasinin yenilikci yildizi

esla 2018'de dretim sorunlari,
azalan nakit ve degisken bir Elon
Musk ile miicadele ederken,
Catherine Wood portféytindeki
en buyik tek holding olan sirketi tim
guictiyle savunuyordu. Bu, 2020'de stirti
halinde islem yapmaya baslayan yeni
nesil teknoloji odakl, risk duskunleri ile
Wood arasinda beklenmedik bir zihin
birlesmesini baslatt.
Wood kagit tizerinde, bireysel yatirm-
cilarin bu geng, cesitli ve son derece
umarsiz grup igin garip bir standart tasi-
yicisi gibi gériintyor. Oysa 62 yasinda ve
Wall Street'in portféy yonetimi enduist-
risi duayeni olan kadin, muhafazakar
siyasi kampanyalarin da koyu dini bir
bagiscis!.
Wood deneyimini konusturuyor. 2000
yilindaki teknoloji patlamasinin sadece
eski islemciler tarafindan anlatilan bir
savas hikayesi oldugu Y veya Z jene-
rasyonu yatirimcisi degil. Wood, son
biyuk teknoloji kazasinin yani sira
1987'nin kot séhretli Kara Pazartesi'sini
yasadi. 1980'lerde ve 1990'larda 18 yil
boyunca Prudential'in sahibi oldugu
para yoneticisi Jennison Associates
icin calisti ve 2013'te ayrilmadan énce
AllianceBernstein’da bir diizine yil gegir-
di. Ancak daha sonra AllianceBernstein,
onun aktif olarak yonetilen borsada
islem goren fonlardan olusan bir paket
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baslatma fkrini isleme almayinca
ayrilip, kendi sirketi ARK Investment'i
2014'te kurdu. Forbes'a 2014'te verdigi
bir réportajda “Kariyerim boyunca
yikici yenilikleri izlemekteyim - neden
kendi sektérime yardim etmeyeyim?”
dedi. “Arkadaslarimin cogu bana deli
oldugumu soyledi, ama yine de onlari
dinlemiyordum. Benim igin Tanri'nin ira-
desine uymam gerektigini biliyordum,”
diyerek 2016'da bir Hristiyan grubuna
tavsiyelerde bulundu. “Mutlu olacagim
tek yol buydu.”

Wood ve frmasinin yatinm konusun-
daki sira disi yaklasimi, yeni yatirimci-
larla fnans endustrisinin sadece hayal
edebilecegi sekilde baglanti kurmus
durumda. Wood su anda yaklasik

85 milyar dolar yonetiyor — bu tutar
2019 sonunda 10 milyar dolardan azd..
Sirketi, Glkenin blylk béliminin evde
kalmasiyla gelisen teknoloji hisselerine
buyuk 6l¢lide yatinmda bulundu. Roku,
Zillow ve 6deme teknolojisi frmasi
Square gibi hisselerle dolu amiral gemisi
fonu Ark Innovation, S&P 500'Uin ylizde
16'lik kazancini katlayarak, neredeyse
ylizde 150 prim yapti.

Bireysel yatirmcilarla baglanti kura-
bilme yetenegi, Wood'un bugiin ABD
piyasalarindaki en etkili yatinmci haline
gelmesine yardimci oldu. Yonettigi

- Catherine Wood

fonlar 2020'de sasirtici kazanglar
sagladiktan sonra, bu yeni yatirm-
cilarin ¢ogu, 6nceki jenerasyonlarin
Fidelity’den Peter Lynch veya Berkshire
Hathaway’'den Warren E. Buffett gibi
hisse toplayicilarin nispeten riskten
kacinan metotlarini taklit ettigi gibi
onun ya hep ya hi¢ yatinm tarzini
benimsedi.

Sirket satin alma ve satma kararlari
her giin e-posta guncellemelerine
kaydolan her yatirmciya agiklaniyor.
Televizyondaki sik ve goriintste korku-
suz telaffuzlar mansetlere cikip, hisse
fyatlarini hareket ettirebiliyor. ARK
Yatinim Yonetimi son olarak, diinyanin
‘en seffaf’ sirketleri arasinda sayilan
sirketlere odaklanarak en yeni ETF'sini
piyasaya surmek igin Menkul Kiymet-
ler ve Borsa Komisyonu'na basvurdu.
Wood, 2018'de Bloomberg editérleri
tarafindan is, eglence, fnans, siyaset,
teknoloji ve bilim diinyasinda kiire-
sel is hayatini tanimlayan ikinci yillik
Bloomberg 50 listesine segildi. Ayrica
Fortune, yillik Fortune Yatirmci Reh-
beri: Fortune’un Uzmanlarindan 2019
icin En lyi Yatinm Tavsiyesi bolimiinde
uzmanlardan olusan 6zel yuvarlak
masasina secti. 2016 yilinda Market
Media'dan “Finansta Kadinlar — Ustiin
Katki Odiilii'nii aldi. Wood ayrica 2016
- 2017'de Diinya Ekonomik Forumu
(Cin), 2017'de Diinya Stratejik Forumu
(Miami), 2018 ve 2019'da Sohn Hearts
and Minds Yatinm Liderleri Konferansi
(Avustralya) ve 2017'de Singularity Uni-
versity Ustel Finans ve 2019'da Kiiresel
Zirve'de konusmaci olarak yer aldi.
Wood, 2018'de Los Angeles’'ta mezunu
oldugu Notre Dame Akademisi'nde
Duddy inovasyon Enstitiisinii kurdu.
Enstitl, kampUs genelinde yeni bir di-
sinme ve 6grenme bicimini etkileme-
nin yani sira, 6grenmelerini geleneksel
bilgi edinme sinirlarinin 6tesine tasi-
mak isteyen geng kadinlar igin zorlu bir
egitim deneyimi sunuyor.



Tasarruf artisi ve fnansal refah istegi
salgin sonrasi kalici gortnuyor

chroders Kiresel Yatirmci
Raporu’nda, yatinmci giveni
yukselse bile tasarruf ve fnansal
refaha daha fazla odaklanimasi-
nin salginin kalici miraslari arasinda yer
alacagi ortaya konuldu.
Kiresel olarak 32 yerlesimyerinden
23.000'den fazla kisinin katildi§i Schroders
calismasi, kisitlamalar kaldirldiktan sonra
yatinmcilarin neredeyse yarisinin (%46)
artik daha fazla tasarruf edecegini goster-
di. Bu durum 18-37 yas aras! yatinmcilar
arasinda en guclu olmasina ragmen,
bu daha 6lcllu yaklasim ayni zamanda
yatinmcilarin emeklilik gériiniimlerine de
yansiyor ve kiresel olarak emekli olanla-
rn % 58'i tasarrufarini harcama agisindan
daha muhafazakarken, hentiz emekli
olacaklarin % 67'si emekliliklerine dogru
daha fazla tasarruf etmek istiyor.
Schroders, salginin getirdigi zorluklara
ragmen, yatinmci gliveninin ¢alismanin
basladigi 2016'dan bu yana en yiiksek
seviyesine ¢iktigina ve 6niimuzdeki
bes yildaki ortalama yillik getiri bek-
lentilerinin bir yil &nce tahmin edilen %

10,9'luk artisin Uzerinde ve % 11,3 olmasi
beklendigine isaret ediyor. Calisma ayrica,
kirresel olarak yatirmcilarin neredeyse
dortte Ugilinuin (%74) salgindan bu yana
fnansal refahlarini diistinmek icin daha
fazla zaman harcadijini ve bu anlamda
en fazla cevap veren yatinmcilarin kendini
‘uzman / gelismis’ gérenler oldugunu
gosteriyor. Cograf olarak bu degisiklik
0Ozellikle Tayland, Hindistan ve Endonez-
ya'daki yatinmcilarin kuvvetle bu goris
aktarmasiyla en ¢ok Asya'da ifade edildi.
2019 yilinda kiiresel olarak yatirmcilarin
% 77'si yatinmlarini ayda en az bir kez
kontrol etme olasiligina sahip iken, bu kez
oran % 82 olarak gerceklesti. Ayrica, 2020
yil boyunca disarida yemek, seyahat ve
eglence gibi zorunlu olmayan bazi har-
camalarin azalmasiyla, kiiresel olarak yati-
rimcilarin % 32'si planladiklarindan daha
fazla tasarruf etti. Schroders, planladigi
kadar tasarruf edemeyenlerin %45'inin
kiresel olarak maaslarin/is gelirlerinin
azalmasini “salginin yol actigi biytk
zorluklar yansitan” temel neden olarak
gosterdiklerini sdyledi.

Schroders davranissal yatinm icgoriileri uz-
mani Stuart Podmore, “Salgin belirsizlik duy-
gumuzu artirdi ve riski isleme yetenegimize
meydan okudu, bu da birgcogumuzun daha
endiseli ve kontroldisi hissetmemize neden
oldu. Bu duygular anketimizin sonuglarinda
acikca goriilebilir, yatinmellar giderek daha
fazla tasarruf etmeye, emeklilik katkilarini
izlemeye ve yatinmlarini daha sik kontrol
etmeye odaklanmistir,” dedi.

Podmore’a gore, son 18 ay bize “gelece-

gin tahmin edilmesinin zor oldugunu” ve
uzun vadeli hedefere ve olasi sonuclara
odaklanan “6l¢uld, tutarli ve sabirl” bir
yatinm yaklasiminin yatinmecilari “daha iyi
bir sekilde” ayakta tutacagini 6gretti.
Raporun daha detayli sonuglari igin:
https://www.schroders.com/en/insights/
global-investor-study/2021-fndings/
sustainability-hub/

Isvicre ilk kripto varlik fonunu onaylad

svicre Finansal Piyasa Denetleme
Kurumu FINMA 29 Eyliil'de ilk isvicre
kripto varlik fonunu onayladigini
aciklad.
Nitelikli yatinmcilarla sinirli olan The
Crypto Market Index Fund, 6ncelikle
blockchain veya dagitilimis defter
teknolojisine dayali varliklara yatirnm

yaplyor.

£ finma

Diizenleyici, bunun Isvicre yasalarina
gore belirli risklere sahip “alternatif
yatinmlar icin diger fonlar” kategorisine
ait bir yatinm fonu oldugunu agikladi.
“FINMA, ciddi inovasyonu kolaylastir-
mak i¢in fnansal piyasa yasalarinin
mevcut hikimlerini siirekli olarak
teknoloji-nétr bir sekilde, yani ayni
riskler, ayni kurallar ilkesine uygun
olarak uygulamaktadir. Bunu yapar-
ken, mevcut kurallardan kaginmak
icin yeni teknolojilerin kullanilmama-
sini ve fnansal piyasa mevzuatinin
koruyucu hedeferinin korunmasini
saglar,” denildi.

FINMA ayrica kriptovarliklar belirli

riskler icerdiginden, mevcut durumda
onay! belirli sartlara baglamaya karar
verdigini de belirterek, “Ornegin, fon
sadece yeterince biyuk bir islem hac-
mine sahip yerlesmis kripto paralara
yatinm yapabilecektir. Ayrica yatirnm-
lar, Mali Eylem Gorev Glci'nin (FATF)
bir tye tlkesinde bulunan ve karsilik
gelen kara para aklamayla micadele
diizenlemelerine tabi olan yerlesik
karsi taraf ve platformlar araciligiyla
yapilmalidir. Son olarak, yonetim ve
saklamada yer alan kurumlar igin risk
yonetimi ve raporlama ile ilgili 6zel
gereksinimler vardir,” denildi. (www.
fnma.ch)
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Dijital varliklara yonelik kurumsal istah artiyor

ir arastirmaya gore,

Avrupali ve ABD’li kurum-

sal yatirimcilarin buyik

¢ogunlugu (%84) dijital
varliklari elinde bulunduran yatirnm
Urtinlerine portfoytinde yer vermek
isterken, yarisindan fazlasi da ha-
lihazirda bdyle bir yatinm yapmis
durumda.

Fidelity Digital Assets tarafindan
yayinlanan 2021 Kurumsal Yati-
rimci Dijital Varliklar Calismasi’'nda
en 6nemli bulgu olarak bu sonug
ortaya konulurken, bu varliklarin
bir portfdy icinde nasil tutulmasi
gerektigi konusunda ise farklilasan
gorusler oldugu belirlendi. Ankete
katilan yatinmcilarin tgte biri bu
varliklar dogrudan satin alirken,
%28'i dijital varliklari elinde tutan
yatinm Urdnlerini satin almis ve
%16's! ise kripto tabanli vadeli
islem sdzlesmeleri yoluyla yatinm
yapmis oldugunu belirtti. Ankette
ayrica, yatinmecilarin %60'inin toke-
nizasyon icin en umut verici olarak
gorulen gayrimenkul (%27), degerli
metaller (%19) ve hisse senetleri
(%18) ile tokenize gercek dinya
varliklarina yatinm yapmaya istekli
oldugu ortaya kondu.

Fidelity Digital Assets Baskani Tom
Jessop’a gore, anket sonuglari hem
dijital varliklar pazarinin olgunlugu-
nu hem de katihmcilarinin cesit-
liligini gbsteriyor. Jessop, “Bircok
kurumun bu alana olan bagllikla-
rini derinlestiren ve portfdylerinde
bu ilgiyi yansitmak icin yeni yatirim
firsatlar aradigi bir cekim noktasina
ulastik - bazi durumlarda bitcoin’e
ek olarak diger dijital varliklari da
dahil etmek istiyoruz,” dedi. Aras-
tirma frmasi Coalition Greenwich
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tarafindan Aralik 2020 ile Nisan
2021 tarihleri arasinda gerceklesti-
rilen ankete 393’0 Avrupa’da olmak
Uzere 1100 kurumsal yatirimci
katildI.

Diger taraftan, kurumsal yatirimci-
lara yonelik bir kripto islem platfor-
mu olan Falcon X'in, son fonlama
turundan sonra 3.75 milyar dolarlik
bir degerlemeye ulasmasi sonrasi,
kriptonun ana akim ve kurumsal
katihmcilar arasinda giderek daha
onemli bir varlik sinifi haline gelme-
si yoninde artan beklentiyi yansit-
ti§1 degerlendirmesi yapiliyor. Bu
inanis son duizenleyici ve portfoy
hizmeti gelismeleri ile daha fazla
agirlik kazandi. Almanya kripto ya-
tinmla ilgili yeni yasalar getirirken,
ABD menkul kiymetler piyasasi
duzenleyicisi kripto varliklar i¢in
kural degisiklikleri yapti. Bu arada
bazi blyuk portféy hizmet frmalari
da son haftalarda kripto saklama
hizmetlerini baslatti.

Falcon X, blyuk kripto para
birimlerinde islem, kredi ve takas
hizmetleri sunuyor ve portfoyleri-
ni ¢esitlendirmek ve enfasyonist
hedge yapmak isteyen kurumsal
yatirimcilar sayesinde gelirini son
bir yilda 30 kata kadar artirmis
durumda. Falcon X CEO ve Kuru-
cusu Raghu Yarlagadda'ya gore
elde edilen sermaye, Urln serilerini
genisletmek, potansiyel satin alma-
larl kesfetmek ve hem geleneksel
piyasalar hem de kripto fnansma-
ni deneyimine sahip yoneticiler
icin bir ise alim ortamini fnanse
etmek icin kullanilacak. Yarlagadda,
kripto yatirmini uygun dijital ve
7/24 islem platformlar gerektiren
“fnansal hizmetleri dénusturecek
bir megatrend” olarak tanimliyor.
“Google veya Amazon'un haftada
sadece bes gun calismasini kabul
etmiyorsaniz, neden fnansal
hizmetler 7/24, gergekten kiresel
ve daha erisilebilir degil?” sorusunu
soruyor.
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Ucits fonlari yatirrmcilara Spotify'dan daha ucuza
mal oluyor - Efama

vrupa Yatinm Fonlari ve Portfoy
Yonetimi Birligi (Efama), bireysel
yatinmcilarin Spotify ve benzeri
dijital eglence platformlarinin
Uyelik Ucretleriyle karsilastinidiginda fon
yonetim sirketlerine oldukca rekabetci
komisyon Ucretleri 6dedigini sdyledi.
Efama’ya gore, Spotify Premium’a 10
yillik bir abonelik €1.000'dan fazlaya mal
olabilirken, danismanlik maliyeti iceren
fon Ucretleri €200'dan daha aza mal
olmaktadir.
Efama raporundaki bulgular, fona 6denen
Ucretlerin ortalama % 41'inin fon yonetimi
giderlerini, %38'inin dagrimcilar (danis-
manlik dahil) ve % 21'inin fon idaresi,
mevduat, vergi ve diger giderleri kapsadi-
gini gosterdi.
Efama, aktif olarak yonetilen bir hisse
senedi Ucits fonunda ve endeks takip
eden hisse senedi Ucits'de 2009 sonund
ulastigini hesapladi. Yatirnmci, bu stire
icinde fon yonetim sirketine sadece €76,

dagitmciya €76 ve diger hizmet saglayicila-
rina €43 6deyecekti. Bu arada Efama, tipik
bir dijital muzik, podcast veya video hizmeti
Uyeliginin ise ayda en az €9,99 veya on yil
icin €1,199'ya mal oldugunu belirtti.
Efama’nin “Ucits maliyetlerine bakis acis!”
adll Pazar arastirmasi raporunda, bir fon
arastirma sirketi olan Fitz Partners'in verileri
kullanildi. Rapor, dagitim ve danismanlik
maliyetlerinin bireysel yatinmcilar tara-
findan fon dagiticilarina geri verilmeden
once fon yoneticilerine ddenen Ucrette

yer alan fonlar kapsadi. Efama, bu model
kapsaminda kitlesel bireysel yatinmcilarin
“uzun vadeli yatinmlarindan makul bir getiri
elde etmek icin yénetim sirketlerini fnanse
etmek ve profesyonel fnansal tavsiyelere
erisim i¢in dagitimcilara mutlak olarak k-

¢Uk miktarlarda” 6deme yaptiklarini s6yledi.

Fon Uicretlerinden danismanlik tcretini
ayiran Ulkelerde Efama, danismanlik
maliyetinin diiseceginin garantisi olmadi-
gini belirtirken, Avrupa Komisyonu'nu bir

Varlik tokenizasyonu g yil icinde
yayginlasacak - arastirma

NY Mellon tarafindan yapi-

lan bir ankete gore, portfoy

yoneticilerinin biyik ¢cogun-

lugu dniimizdeki g yil icinde
dagitilmis defter teknolojisi (DLT) ve
varlik tokenizasyonu kullanimini artir-
maya hazirlaniyor.
Ankete katilanlarin %84t DLT kullani-
mini birinci 6ncelik olarak belirtirken,
bu teknolojiyi operasyonel doniisimu
saglamak igin kullanmayi planladik-
larini ortaya koydu. Buna ek olarak,
ankete katilan portfdy yoneticilerinin
%72'si ayni donemde dijital varliklar
ve varlik tokenizasyonu gelistirmeyi
planladigini ifade etti.
“Dijital varliklar kalmak i¢in burada,”
diyen BNY Mellon dijital varliklar birimi
ve gelismis ¢ozimler baskani Mike De-

missie; “Dagitilmis defter teknolojileri,
kripto para birimleri, stablecoin’ler

ve diger varliklarin tokenize formlari
dahil olmak Uzere dijital varliklar f-
nansal ekosistemin 6nemli bir parcasi
olacaktir,” diye devam etti.

Anket sonuclarina ve Demissie’nin yo-
rumlarina ragmen, bitcoin gibi kripto
para birimlerine yapilan yatirmla ilgili
olarak tokenizasyonun benimsenme-
sinde goreceli bir yavaslama var.
Funds Europe dergisi tarafindan du-
zenlenen bir webinarda, kripto sakla-
ma ve takas! yapan Zodia Custody’nin
satis ve ortakliklar baskani Luke
Dorney, tokenizasyon icin destekle-
yici hizmetlerin eksikligine isaret etti.
Dorney, “Reel varliklarin tokenizas-
yonunun kurumsal yatinmcilar icin

tesvik yasaginin ne gibi etkileri olabilecegine
dair dikkatli ve biitiincdl bir degerlendirme
yapmadan mevcut AB dagitim modelinin
kaldirimasina yonelik acele kararlara karsi
uyardigini sdyledi. Efama Genel Direktorti
Tanguy van de Werve sunlari soyledi: “Bu ra-
por ayrica, dagitim ve danismanlik maliyet-
lerinin fon yoneticilerine 6denen Gcrete dahil
edilen yatinm fonlarinin, bu tir maliyetlerin
aynstirldigi fonlardan daha pahali olmadigini
gostermektedir. Bu nedenle Komisyon'a
mevcut AB daditim modellerinde olasi de-
Qisiklikleri degerlendirirken dikkatli olmasini
tavsiye ediyor ve dustinilen tim segenek-
lerin bituncdl bir sekilde degerlendirilmesi
gerekliligini vurguluyoruz.” (www.efama.org)

likidite ve operasyonel verimlilik agisin-
dan faydalari var, ancak hala konsept
asamasinda ve henuz yerlesik bir pazar
altyapisi yok,” dedi.

‘Varlik Yonetimi: Donlisiim Zaten Bura-
da, Sektorin Veri Odakl Gelecegi Geldi’
adl bir arastirma serisinin parcasi olan
BNY Mellon anketi, diinya ¢apinda 200
portfdy yoneticisini kapsiyor. (www.
bnymellon.com)
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Kontrbas calmanin bana en buyuk
katkisi sabir ve sebat etmey!

dgretmesi

Elime kontrbasi

ilk aldigimda ne
hissettigimi tam
hatirlamasam da
cikarttigim seslerin
hi¢c de hos olmadigini
itiraf etmeliyim. Diger
yandan dinledigim
parcalarda duydugum
sese ulasma istegini
de icimde bir o kadar
hissettim.

“Bir film izledim ve hayatim degisti”
derler ya hani... Ben de bir kon-
ser dinledim ve hayatim degisti.

21 Ekim 2007'de gittigim konserin
etkisini tam 12 sene sonra goérece-
gimi hi¢ disinmezdim. Bir arkada-
simla beraber ne dinleyecegimizi
tam olarak bilmeyerek gittigimiz
solo kontrbas konserinden ikimiz de
etkilenerek c¢iktik. Oyle ki solis-

tin CD’lerini (o yillar akilli telefon
henliz yoktu) 6nimize ¢ikan tim
muzik marketlerde aradik ve ancak
yurtdisinda bulabildik. Dinledigimiz
kisi Cezayir asilli Fransiz Kontrbas
Virtidzu Renaud Garcia - Fons idi.
O ginden sonra dinledigim mazik-
lerde arkadaki bas ritmi ve kontrbas
tinisi hosuma gitti. Bir giin “Ben

bu enstrimani ¢almak istiyorum”
dedim ve hikaye bu sekilde gelisti.
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2019 yilinda bir arkadasim araci-
higiyla buldugum bir 6gretmene
deneme dersine gittim. Elime kont-
rbasi ilk aldiimda ne hissettigimi
tam hatirlamasam da c¢ikarttigim
seslerin hi¢ de hos olmadigini itiraf
etmeliyim. Diger yandan dinledi-
gim parcalarda duydugum sese
ulasma istegini de icimde bir o
kadar hissettim.

Enstrimanin o6zelliklerinden kisaca
bahsetmek gerekirse: Kontrbas

adi, enstriimanin italyan ismi
Contrabbasso’dan geliyor. Kont-
rbas, keman ailesinden en pes sesli
calgi aletidir. 1.80 m yukseklik

ve yaklasik 10 kilo agirhgindaki
kontrbas, E (Mi), A (LA), D (RE), G
(SOL) perdelerinin verildigi 4 kalin
tellidir. Bu teller, dordtinci telin
“Mi” notasindan baslayarak dortli
araliklar biciminde akort edilir.
Kontrbasla ¢alinacak parcalar “Fa
anahtar1” ile yazilir. Bazen besinci
telin de eklendigi kontrbas, arse
(yay) ya da “Pizzicato” adi verilen
tellerin parmak cekisleriyle ses-
lendirilmesi yontemi ile calinir. Go-
revi, orkestrada tremololalar ve yay
cekislerle baslari gticlendirmektir.
Caz topluluklarinda ise kontrbas,
ritmin bir parcasini olusturur. Bu
sayede enstriiman hem melodik
hem de bas olarak parcalarda yer
alabilir. Ses gami ise ¢ok genistir.
Tizden baslayarak siralamak gere-
kirse keman, viyola ve viyolonsel
olarak tizden pese kadar genis bir
gamda ses ¢ikartabilir.

Dirast olmak gerekirse is yogunlu-
gu ve sosyal hayat derken calismaya
firsat bulamiyordum. Bir slire sonra
ev-is mesafesinin kisaligi sayesinde
6gle aralarinda eve giderek yarim
saat bile olsa ¢alismaya karar verdim.
2020 yilinda baslayan pandemi

bu agidan baktigimda benim igin

bir sans oldu. Derslerimizi Zoom
Uzerinden yapmaya basladik ve
haftada ikiye ¢ikarttik. Cogunlukla
evde oldugum icin daha cok calis-
maya firsat bulabildim. Agirlikla ufak
“Menuet”ler (bir tip Fransiz dansi)
calisirken yavas yavas begendigim



Ceren Angih
Pazarlama ve Stratejik Planlama BolUm
Mudird / Yapi Kredi Portfoy

caz parcalarini arse ile calistik. Di-
ger yandan Pizzicato denemelerim
de oldu. Kontrbasa hakim olmaya
basladikca, sag ve sol el koordi-
nasyonumla beraber entonasyon
yani milimetrik oranda dogru yere
parmak basarak dogru tonu/notayi
calma ve arse hakimiyetim de artt.
Bir stire sonra fark etmeden dogru
sesler ¢ikartmaya bagsladim. ilerle-
digimi gordikge motivasyonum ve
kontrbasa daha fazla zaman ayirma
istegim de artiyordu.

2021 yilinin Temmuz ayinda yillik
iznimin bir haftasini Cesme’de di-
zenlenen bir Masterclass egitiminde
gecirdim. Katilimcilar 5 ile 22 yas
arasinda konservatuar 6grencile-
rinden olusuyordu. Benim i¢in her
yonuyle oldukca degisik bir dene-
yim oldu. Besinci giiniin sonun-

da sahneye cikarak piyano esligi

ile Bach'in bir mentetini caldim.
Belki de calamadim demeliyim. is
hayatimda ¢ok kez onlarca insanin
karsisina ¢ikarak bir seyler anlatmis
olmama ragmen, elimde bir enstri-
manla sahneye ¢iktigimda her sey
baskaydi. Ezbere bildigim en az 100
kez caldigim parcay! karsimda no-

talar olmasina ragmen yanlis cal-
dim. Hata yapmanin stresi ile 6dnce
ellerim titremeye basladi, sonra da
soguk terler dokmeye basladim.
Parcanin ikinci kismina geldigimde
muhtemelen daha cok sevdigim
kisim oldugu icin toparladim ve
bu sefer de bir an 6nce bitsin diye
gitgide hizlanarak parcay! bitirdim.
Kocaman bir alkis ve bravo sesleri
ile sahneden indim. Muhtesem cal-
digim icin degildi belki. O sahneye
benim yari yasimda insanlarla
cikma cesaretini, yillik iznimden
veya 0gle aralarimdan feragat
etme azmini sadece keyif amacli
gosterdigim icin alkislandigimi
distniyorum. Guniin sonunda
ben performansimdan memnun
kalmasam da, sahneden indigimde
icimde cok daha biyuk bir istek
duydum. Kendi kendime soyle-
digim sey, “Seneye o sahneden
mutlu ineceksin” oldu. Su anda bir
koncerto calisiyoruz ve hedefim

seneye yine ayni Masterclass’a kati-
larak o sahneden mutlu inmek.

Su ana kadar oldu. Hayatimin her
alaninda hedeflerime ulasmak igin
benzer disiplini gosterdigimde
gelismenin kaginilmaz oldugunu
fark ettirdi. Diger yandan kontrbasi
10 dakika icin dahi elime aldigimda,
onu calarken her seyi unuttugumu
fark ettim. Bu durumun da gunlik
hayat stresi ile basa ¢ikmanin en

iyi yol oldugunu gérdiim. Malcolm
Gladwell’in ilk olarak 2008 yilinda
basilan “Outliers” adli kitabinda
basariyi getirdigini 6ne strduga iki
etkenden biri olan 10.000 saat kura-
I, bir konuda uzmanlasmak icin en
az 10.000 saat Uzerinde calisiimasi
gerektigini sdyltyor. Bu sireyi ken-
dimi zorlayarak ne kadar sirede ta-
mamlayabilirim diye hesapladigim-
da yaklasik 65 yasinda oluyorum.
Keske daha erken kontrbas ¢calmaya
baslasaydim diyebilirim ama hig
baslamamis olmaktan iyidir.
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Portféylerde riski azaltirken, ylksek getiriyi strdtrmenin yollari...

Safe Haven:
Investing for
Financial Storms

SAFE HAVEN
PN,

Mark Spitznagel
ve Nassim
Nicholas Taleb

Wiley

Adustos 2021,
220 sayfa.

Mark Spitznagel'in kaleme aldigi
ve Nassim Nicholas Taleb’in
6ns6zunu yazdigi; Guvenli Liman:
Finansal Firtinalar icin Yatirim
Yapmak (Safe Haven: Investing
for Financial Storms), baslangi¢
seviyesindeki ve hatta usta yati-
rimcilara risk azaltmanin yatirim
portfdylerinde oynamasi gereken

rolii anlatan basit ve pratik bir
gergeve sunuyor.

Guvenli Liman nedir? Bir yatirim
portféytunde nasil bir rol oyna-
malidir? Onlari sadece finansal
firtinalar gecene kadar siginak
aramak icin mi kullaniyoruz?
Yoksa onlar fazlasi mi? Modern
finans teorisinden bildigimiz her
seyin aksine, riski disurerek
daha yuksek getiriler elde edile-
bilir mi? Glvenli Liman yatirnmi
ve portfdy riski azaltmanin diin-
yadaki en iyi uygulayicilarindan
biri olan hedge fon yoneticisi
Mark Spitznagel, kitabi Guvenli
Liman’da bu sorulari ve daha
fazlasini yanithyor. Bu kitaptaki
mesaja kulak veren yatirimcilar,
risk azaltma konusuna bir daha
asla ayni gozle bakmayacaklar.
Kitabin 6nsoz yazari da olan

Fiyat ile deger arasindaki boslugu
lisans diizeyinde bir rehber

Expectations
Investing: Reading
Stock Prices for
Better Returns

Michael J.
Mauboussin ve

Alfred Rappaport

Columbia
Business School
Publishing

Eyliil 2021,

272 sayfa.
Cogu yatirim Kitabi, sirketin dege-
rini tahmin ederek bir hisse senedi
fiyatinin cekiciligini degerlendirme-
ye calisir. Michael J. Mauboussin
ve Alfred Rappaport'un yazdii;
Yatinm Beklentileri: Daha iyi Ge-
tiriler icin Hisse Senedi Fiyatlarini
Okumak (Expectations Investing:
Reading Stock Prices for Better
Returns), hisse senedinin fiyati ve
degeri arasindaki bosluklari belir-
lemek icin gucli ve anlayisli bir
alternatif sunuyor.
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Michael J. Mauboussin ve Alfred
Rappaport, bir yatinnmcinin
bilinen bir miktar ve fiyatta hisse
senedi fiyati ile baslamasini

ve bunun gelecekteki finansal
sonuglar icin ne anlama geldigini
sormasini dnerir. Beklentilerin
nasil okunacagini gosterdikten
sonra, yatirimcilarin bu beklenti-
lerde revizyon olasiligini deger-
lendirmelerine yardimci olmak
icin titiz bir strateji ve finansal
analiz icin bir kilavuz saglar. Cer-
ceveleri, bir sirketin performansi-
ni sekillendiren tetikleyicilerden
deger yaratimlar Gzerindeki
etkiye kadar deger yaratmanin
izini strer. Bu yolla, bir hisse
senedinin ¢ekici bir ahm veya
satim aday! olup olmadigini
belirlemek i¢in yatirm yapanlara
yol gdstermis olur.

Bu kitabi okuyan yatirimcilar,
herhangi bir sektor veya cograf-

ikonik kitap Siyah Kugu’'nun
yazari, matematiksel istatistikci
ve risk analisti Nassim Nicholas
Taleb, kitap hakkinda “Guvenli
Liman'da tanitildigi (ve formule
edildigi) sekliyle, risk azaltma-
nin ‘maliyet-etkin’ olmasi (yani
servetinizi artirmasi gerekir) ve
bunu yapmak icin de bu yonde-
ki riskleri azaltmasi gerekir, diger
riskleri degil,” diyor.

General Electric Emeklilik'in Bas
Yatirrm Mudart (C1O) Harshal
Chaudhari ise soyle diyor:

“Acik, mantikh ve ikna edici bir
calisma olan Guvenli Liman,
hem acemi hem de profesyo-
nel tim piyasa 6grencileri igin
siddetle tavsiye edilir. Spitznagel,
birincil ilkelerden baslayarak risk
azaltmanin yatirim portféylerinde
oynamas! gereken rolu ustaca

yadaki sirketlerin hisse senetle-
rini gogu yatinmcinin standart
yaklasimlarindan daha etkin bir
sekilde degerlendirebilecekler.
Yoneticiler, hissedar beklentileri
1si§inda sirket stratejisini tasarla-
mak, ayarlamak ve iletmek icin
de kitabin ilkelerini kullanabi-
lirler.

Bu gbzden gegcirilmis ve guncel-
lenmis baski, kitabin ilk yayim-
lanmasindan bu yana muhasebe
ve is ortamindaki bir¢ok degisik-
ligi yansitirken ¢ok sayida yeni
ornek ve vaka galismasi sunuyor.
Oaktree Capital Management'in
kurucu ortagi ve eshagkani ve
Dalgalarn Yonetmek kitabinin
yazari Howard Marks yapti-

g1 degerlendirmede, Michael
Mauboussin ve Al Rappaport’'un
yatirimi bilesenlerine ayirarak,
iyi sirketleri ve cazip fiyatli hisse
senetlerini neyin olusturdugunu

insa ediyor ve s6z konusu
“Guvenli Liman”lari belirlemek
ve analiz etmek icin basit ama
pratik bir gergeve sunuyor.”
Morgan Stanley Investment
Management’in Baskan Yar-
dimcisi Ted Eliopoulos, “Spitz-
nagel, bu harika kitabinda,
risk azaltmanin daha dustk
getirilere giden yol olduguna
dair yaygin kabul géren

inang da dahil olmak Gzere
her trlt geleneksel bilgeligi
yok ediyor,” derken, tablolar
ve verilerle dolu olsa da,
sanki bir sair tarafindan ya-
zilmig gibi okundugunu ifade
ediyor.

Mark Spitznagel, Universa
Investments hedge fonunun
Kurucusu ve The Dao of Capi-
tal kitabinin yazaridir.

bulmak i¢in yuksek

ortaya koyduklarini belirterek,
“Akilli yatinmda yuksek lisans
diizeyinde bir kurs” yorumunda
bulunuyor.

Aswath Damodaran’in kitaptaki
onsozinde ise, “Kitabin yeni
baskisini okudugumda, Al ve
Michael'in i¢inde bulundugumuz
zamanlar icin bir kitap yazdigini
anliyoruz. Zamanin bozulmaya
ve yok ettigi de@erlere ve kul-
lanici/abone platformlarina ¢ok
daha fazla dikkat edildigi agik”
diye yazdi.

Michael J. Mauboussin, Mor-
gan Stanley Investment
Management'in agik uclu yatirim
fonu Counterpoint Global'de
arastirma baskanidir. Columbia
Universitesi isletme Fakiiltesinde
finans docentidir. Alfred Rappa-
port, Northwestern Universitesi
Kellogg isletme Okulu’nun fahri
profesoruddr.
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Finans dunyasinin 10 bilgesinden paha bicilmez yatirim dersleri...
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Andrew W. Lo
ve Stephen R.
Foerster

Princeton
University Press
Agustos 2021,
416 sayfa.

Finans alanindaki en buyik dusu-
nirler bu alani nasil degistirdi ve
bilgelikleri bugiin yatinmcilara nasil
yardimci olabilir? Risk ve odilu
mikemmel bir sekilde dengeleyen
ideal bir yatirim varliklari portfoyl
var mi?

iste; Milkemmel Portféyiin Pesinde:
Yatinm Seklimizi Sekillendiren On-
culerin Oykaileri, Sesleri ve Onemli
Gorusleri (In Pursuit of the Perfect
Portfolio: The Stories, Voices, and
Key Insights of the Pioneers Who
Shaped the Way We Invest) adli

bu kitapta, finans diinyasinin
en 6nde gelen 10 simasi olan
Jack Bogle, Charley Ellis,
Gene Fama, Marty Leibowitz,
Harry Markowitz, Bob Merton,
Myron Scholes, Bill Sharpe,
Bob Shiller ve ve Jeremy
Siegel'in konuyla ilgili doyuru-
cu goruslerini okuyacaksiniz.
Altisi Nobel Ekonomi Odiilli
olan ve yatirnm fonlarinda bir
¢igir acan finans diinyasinin
bu nitelikli figurlerinin kisisel
ve entelektlel yolculuklari-

ni ve en yenilik¢i katkilarini
6greniyoruz.

Andrew W. Lo ve Stephen R.
Foerster kaleme aldi§i kitapta,
modern yatirim biliminin nasil
ortaya ¢iktigini anhyoruz. Her
biri finans dinyasinin harika
isimlerinden olan uzmanlar,
mukemmel bir portfdy fikrini
tartistyor ve giinumuzin
yatirimcilarina paha bigilmez
icgdruler sunuyor.

Tahvil Gurusu, Wall Street'in
En Bilge Adami ve Wharton
Buyucusu gibi lakaplara ilham
veren bu yatirim yénetimi 6n-
clleri, ¢ok cesitli yatirnm konu-
larinda hem beklenen hem de
sasirtici samimi perspektifler
sunuyor. Etkin cesitlendirme,
pasif ve aktif yatirim, guvenlik-
li se¢cim ve piyasa zamanlama-
sI, yabanci ve yerli yatirimlar,
turev degerler, geleneksel
olmayan varliklar, irrasyonel
yatinnmlar ve ¢ok daha fazlasi.
Hem acemi hem de profes-
yonel yatinmcilari hedefleyen
Mukemmel Portfoyiin Pesin-
de; hicbir piyasa tutkununun
onsuz olmak istemeyecegi bir
finansal bilgelik dzetidir.
“Borsada Rastgele Seyir” adli
kitabin yazari Burton G. Mal-
kiel, “Bu kitap, optimal yatirim
portfdylerinin nasil olustu-
rulacagina dair anlayisimizi
sekillendiren finans 6nculeri-

Yapay Zeka 2041; ekonomik ve sosyal dlizenimiz

nasil degisecek?

CHEN QIUFAM

Yapay zeka (Al), yirmi birinci ylzyi-
Iin belirleyici gelisimi olacak. Yirmi
yil icinde, gunlik insan yasaminin
yonleri taninmaz hale gelecek.
Yapay zeka, benzeri gortilmemis bir
zenginlik yaratacak, insan-makine
ortak yasami yoluyla tipta ve egitim-
de devrim yapacak ve yepyeni ileti-
sim ve eglence bigimleri yaratacak.

Bununla birlikte, bizi rutin isler-
den kurtarirken, ayni zamanda
ekonomik ve sosyal diizenimi-
zin drgutlenme ilkelerine de
meydan okuyacak. Bu arada Al,
insan onyargisini miras alan oto-
nom silahlar ve akilli teknoloji
seklinde yeni riskler getirecek.
Al yirmi yil iginde diinyamizi
nasil degistirecek? Bu kigkirti-
cl, tamamen 6zglin ¢alismada,
Google Cin'in eski baskani ve
en ¢ok satanlar arasinda yer
alan Al Superpowers’in yazari
Kai-Fu Lee, 2041'de diinyamizin
Al tarafindan nasil sekillendiri-
lecegini hayal etmek icin Unlu
romanci Chen Qiufan ile bir
araya geliyor. Al 2041: Gelece-
gimiz igin On Vizyon (Al 2041:
Ten Visions for Our Future) adli
bu calismada, 10 suriikleyici
kisa dykide, okuyucular bir

dizi g6z agici 2041 vizyonu ile
karsilasiyor.

Al 2041, ¢ok uzak olmayan
bir ufka bakarak, kolektif
gelecegimize dair acil icgoriler
sunarken, okuyuculara niha-
yetinde insanhgin kaderinin
yazarl olmaya devam ettigini
hatirlatiyor.

Yatirim gurusu Ray Dalio Kitap-
la ilgili olarak, “Gelecege dair
paha bicilmez ve eglenceli bir
vizyon” yorumunda bulunur-
ken, Forbes'tan John Kao, Al
2041’in aydinlatici ve degerli
oldugunu séylemek, énemi-
ni hafife almaktir. Al 2041'in
bilimsel kurgusu, etrafimizda
gercekte neler olup bittigine
ve iglerin nereye gittigine dair
gozlerimizi agmamiz igin bize
bir yol sunuyor,” diyor.
Microsoft CEO’su Satya Na-

nin nefis bir sekilde kaleme
alinmig goruslerini igeriyor.
Nobel 6dalli 6nemli yatirim
profesyonellerinin yasamla-
rini ve bilgeliklerini ustaca
aydinlatan kitap, akademis-
yenler ve piyasanin igindekiler
icin kiskirtici 6z farkindaliklar
sunuyor,” yorumunda bulu-
nuyor.

Cambridge Universitesi’nden
Diane Coyle ise, “Kayith tarih
boyunca insanlar varliklarinin
yonetimi araciligiyla gelecek-
lerini korumaya calistilar. Bu
harika kitap, yirminci ytzyil-
da bir grup bilim adami ve
uygulayicinin bu ¢abaya nasil
sistematik yaklasimlar gelis-
tirdigini anlatryor. Mikemmel
Portfdyun Pesinde; bu énculer
arasindaki farklari kesfederek,
her birimizin kendi yatirrm
portféylerimize yansitmamizi
salayan bir gerceve ortaya
koyuyor,” diyor.

della, “Kai-Fu Lee ve Chen
Qiufan, yaratici hikaye anlatimi
ile teknik uzmanligr harmanla-
yarak, hem merakimiza hem de
korkularimiza hitap eden bir
yapay zeka vizyonunu hayata
gegiriyor. Belirli teknolojilerin
nasil ve ne zaman olgunlasa-
cagini ve bunun hepimiz igin
ne anlama gelebilecegini daha
iyi anlamak icin bu buyuleyici
kitabl okuyun,” dnerisinde
bulunuyor.

Facebook’un yapay zeka konu-
sunda bag bilim adami, Turing
Oduli sahibi Yann LeCun ise,
“Onci bir teknoloji uzmani ile
vizyon sahibi bir bilimkurgu
yazari arasindaki bu ilham
verici isbirligi, bu teknolojilerin
hayatimizi nasil etkileyebilece-
gine dair cesur ve acil gorusler
sunuyor,” diyor.
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“Benim biitiin yaptigim sey esas itibariyla
Tiirkiye’nin piyasalasmasini saglamak oldu!”

Eximbank ve Gimriklerden Sorumlu Dev-
let Bakanli§i, Merkez Bankasi Guverngr-
[6gU, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
Bagkanligi, New York Federal Reserve
Bank’ta galigmalari, Para Piyasalari ve
Fon Yénetimi Genel MUdirligu, Banker ig-
lemler MUdUrlugu, Basin Konseyi Yiksek
istigare Kurulu Uyeligi, 1998'den bugiine
Akbank Yénetim Kurulu Uyeligi ve daha
birgok 8nemli mevkideki galismalariyla
ulkemize yenilikler kazandiran Yaman
Téruner’le, Scala Yayincilik’tan cikan yeni
kitabi Tek Kanatla Kug Ugmaz Uzerine
gerceklestirdigimiz keyifli bir sohbet
gergeklestirdik.

Téruner Ulkemizde Para Piyasasi, Agik
Piyasa Iglemleri, Dgviz Piyasasi ve Alfin
Piyasasi’nin kurucusudur. Para yone-
timi anlayisinin yerlesmesine 6ncilik
yapmigtir. IMKB (Borsa istanbul)'de
bilgisayarli alim-satim, Takas Sirketi, veri
ve derecelendirme sistemi, sigorta, Tahvil
ve Bono Piyasasi ve Repo Piyasasi'ni
olugturmugtur. Borsayi bugiinki gérkemli
binasina da kavusturan Tériner, kendisi-
nin de dedigi gibi Tirkiye'nin piyasalas-
masini saglamistir.

Il KURUMSAL YATIRIMCI

Hayatimizin her alaninda ama
ozellikle is yagaminda yol
gosterici bir kitap yazdiniz.
Neden adi Tek Kanatla Kug
Ugmaz?

is dinyasindaki tim kitaplari agagi yu-
kari inceledikten sonra ig diinyasinin en
dnemli prensibinin “tek basina is yapma”
ve “higbir zaman verdigin sézden dsnme”
oldugunu gdrdim. Onun igin kitabimin
adini Tek Kanatla Kug Ugmaz koydum.

Kitapta 103 bolim ve her
bélimde ayn tavsiyeleriniz var.
Beni en cok etkileyen bolimi
“Bagarili Ig Kadininin Sirlar”
bolimiydi. Ginimizde hala is
diinyasinda kadinlar hak ettikleri
yer icin savagirken kitabinizda
bdyle bir bdlime yer vermenizden
mutluluk duydum. Sizin igin

bu 103 bélimden en degerli
dediginiz kisim hangisi?

Bu kitap, dinyanin her yerinden 400 ci-
vari kitabin her bir satiri okunarak iginden

suz0lmis bilgilerle yazildi. Bslimlerin
hepsi cok 8nemli. Ancak sunu vurgula-
mak isterim ki bizim gibi gelismekte olan
Ulkelerin, hem gelismis Ulkelerin hem de
bizim gibi Ulkelerin ekonomilerini ve is
prensiplerini bilmeleri lazim. Ve de gidilen
en son noktayr dedil gelismis Ulkelerdeki
is aleminin ve ekonomistlerin hedefledi-
§i noktayr gérmesi gerekli. Yani onlarin
gidecegi noktayi gdrmeden siz hedef
belirleyemezsiniz. igte bu kitap bu hedefi
belirlemede en 6nemli rolU oynayacak.

Bir bilirkisi olarak yatinmcilara
vereceginiz tavsiyeler nelerdir?

En 6nemli tavsiyem; her konuda pi-
yasalagmanin sa§lanmasi, her seyin
piyasasinin olmasi gerektigidir. Dinya-
da ilk defa merkez bankasi iginde para
piyasasini kuran kisiyim. Hala dinyada
merkez bankasi icinde kurulmus bir para
piyasasl yok, tek para piyasasi bizimki.
Merkez bankasi iginde kurulmusg tek dd-
viz piyasasi, tek efekftif piyasasi bizimki
hala. Yatinm yaparken cok bilingli yatirm
yapmak ve highir zaman fek bir enstri-
mana yatirnm yapmamak lazim. Yatirimi
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cesitlendirmeli ve riski dagitmali yatirim-
cilar. Bilingli yatirim icin ise bilgi sahibi
olmalilar. igte bu kitap size bu konularda
da bilgi sahibi olma imkani sagliyor.

Yani size yatirim imkanini da taniyor. Siz
diyelim ki borsaya yatirim yaptiniz ve
borsada girketler var. Bu sirketler nasil
yonetiliyor, nasil yonetilmeleri gerekli?
iste buradaki bilgilerle girketlerin nasil
yonetilmesi gerektigi hakkinda bir biling
sahibi oluyorsunuz. Ve yatirimlariniz
daha sadlam, daha bilgili ve daha bilingli
olarak yapiyorsunuz.

Turkiye'deki Universiteler her
yil ekonomi ve iligkili bélimlere
on binlerce yeni 6grenci aliyor
ve on binlercesini de mezun
ediyor. Fakat genclerin cogu
mezuniyetten sonra ellerinde
sinirli bilgi ve diplomayla

ne yapacaklarini bilemeden
kaliyorlar. Bu biyik bagarlardan
sonra genclere neler sdylemek,
onlar nasil yonlendirmek
istersiniz?

Ister Universiteyi bitirin, isterseniz

master yapin, doktora yapin yine de
yeterli bilgiye sahip olamazsiniz. Sizin

L

Hazirlayan: Tugba Atamtirk e-mail: tugba@scalakitapci.com

en dnemli beceriniz bitin bu egitimden
sonra “bilgiyi nereden 6grenebilece-
giniz” olacaktir. Yani siz hichir zaman
bilginin timiny &grenmis olamazsiniz.
Ben Universite hayatimdan itibaren
kendi konumda Tirkiye’de yayinlanmig
t0m kitaplari okudum. Hichir zaman

okul kitaplariyla yetinmedim. Yurtdisina
agildiktan sonra da igim yine okumakti.
Bir Universitede master, doktora yapan
kisi tabii ki alkislanacak igler yapmistir,
fakat higbir zaman yeterli bilgi sahibi
degildir. Mutlaka yeni 6grenecegi seyler
vardir, o konuda gelinen son noktayi
takip etme ve 6grenme mecburiyeti
vardir. Elde ettiginiz bu yiksek egitimler
size bilgiyi ve kitabi nerede bulacaginiz
g0sterir. Bilginin timuny dgretmez ama
bilgiyi nerede, hangi kitaplarda ya da
hangi internet kaynaklarinda bulaca-
ginizi 8gretir. Bunun igin basta, bagucu
kitabiniz olacagini disindigim ve
yUzlerce kitaptan sizilen Tek Kanatla
Kug Ugmaz olmak Uzere gok okumalarin
tavsiye ediyorum.

Sizin gerek Universitelere
desteginiz gerekse finansal
okuryazarligin artmasi adina
calismalariniz gok buyuk.
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1998’den beri Akbank’in yonetim
kurulundasiniz. Ozellikle sanat
adina ¢ok biyik iglere imza
atiyorlar. Finansal okuryazarlik
adina da ¢ok dnemli galigmalarin
arkasinda olduklarini biliyoruz.
Akbank ve istiraklerinin destegi
olan daha gok kitap gérecek
miyiz?

Biz buna sirdUrilebilirlik diyoruz. Bu
surdurdlebilirlik icinde Akbank olarak
yatinm yaptigimiz bircok konu var. Belki
bilinmiyor ama bircok kitap gikariyoruz her
yil. Ayrica tUm enerjimizi tabii kaynak-
lardan sagliyoruz; su anda %65’e varmis
durumda. Tiyatroya, sanata, miizige, cocuk
tiyatrolarina 6nem veriyoruz. Ornegin
imece isimli bir programimiz var. Kadinlarin
el sanatlarini desteklemek ve kredilendir-
mek igin ugragiyoruz. Ben bu arada Scala
Yayincilik’a cok tesekkir etmek istiyorum.
CUnkU simdiye kadar 8 kitap gikarttim.
Bunlar arasinda her konuda gerek iletisim
gerekse agilim, isbirligi, insanlara kitabimi
duyurma, ulagtirma konusunda en bagarili
olan yayinciligi Scala Yayincilik yapti.
Bunun icin de Scala Yayincilik’a gok te-
sekkir ediyorum ve bagarilarinin devamini
diliyorum.
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Fon ve Kolektif Yatirim Araclarinda

Hedge Amacl VIOP Kullanimi

GUnimUz finansal piyasalarinin kar-
masas igerisinde ydn bulmakta giglik
ceken bireysel yatinmci fon ve kolektif
yatirim araglarina yonelmektedir. Sermaye
piyasalari ve yeni yatirim araclarinin islem
mantik ve fiyat hareketlerini takipte zorla-
nan yatinmeilar, bunlara dogrudan yatirim
yapmaktansa bu pazarlara profesyonelce
yonetilen fon ve kolektif yatirim araclari
araciligi ile katilmay tercih etmektedir.
Gegmise goz atilacak olursa, 1990’larda
fon ve kolektif yatinm araclarinin finansal
piyasalarda énem ve derinlik kazanmasina
paralel olarak diinya tirev piyasa islemleri-
nin de bUyUk bir hizla gelistigi gézlenebilir.
Bu veriler 1si§inda finansal piyasalardaki
fiyat hareketleri, tirev UrUnler ile fon ve
kolektif yatinm araglari arasinda etkilegimi
sorgularken bu degerlendirmeyi future
piyasalar &zelinde VIOP'u' odak noktasina
alarak yapacagiz.

Cesitli fon ve kolekfif yatinm araglar genis
bir yelpazede yer alir. Bu yelpaze asgari
risk merkezli emeklilik fonlarindan azami
risk odakli hedge (serbest) fonlara kadar
uzanir. Bunlarin arasinda kendi iginde cok
farkli risk gruplari ve yatinm tercihleri
iceren Degigken Fonlari goruriz. Emeklilik
s6zlesmesi cergevesinde tahsil edilerek

bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen
emeklilik yatinm fonlari, bireysel katkilari
degerlendirmeyi hedeflerken -bunun yani
sira daha dinamik- agresif ve kisa vadeli
stratejiler izleyen ve katilim payi alt siniri
birkag milyon dolar olan hedge fonlar ise
“en zenginler kulibUn{” olugturur.

TUrU ne olursa olsun hirgin dalgalarin dév-
dugi engin finansal denizlerde “ek getiri
avi“na gikan fon ve kolektif yatinm araglari-
nin ortak paydasinda “kar maksimizasyo-
nu” vardir. Fakat yiksek kar yuksek riskin
bir heybesinde bulunsa da, riskin diger
heybesinde yUksek kayip olasiligi gizlenir.
iste yogun rekabet ortaminda “azami kar”
savag! veren Profesyonel Fon Ydneticisini,
her giin bu varolugsal ikilem igerisin-

de bulunan bir karar alma sireci bekler.
Unutmayalim ki karin maksimizasyonu
zararl minimize eden etkin bir risk kontroly
esliginde anlamlidir, yoksa bu kazang
sans ya da bir tesadiften ibaret olur ve
surdirilemez... “Azami getiriyi” yakalamak
dogru piyasa 8ngdrisiinden gegse de, bu
da yeterli degildir! Ayrica islemlerin dogru
zamanlama igeren bir strateji ile yapilmasi
elzemdir. Kisaca bu “Hesapli Risk Alma”
izlemi ancak gesitli durum stratejilerinin
belirlenmesi ve zarar kontroli ile kayiplarin

1 Vadeli iglem ve Opsiyon Piyasalan

Il KURUMSAL YATIRIMCI

Baykus’un
Gor Dedigi

Nural

kitabinin

minimize edilmesiyle mimkin olur. igte tam
da burada farkli hedging mekanizmalari
devreye girer.

Kaldiracli piyasalar’in 6nemli bir balim{
olan future? kontratlari &zellikle firsat
maliyeti agisindan kar maksimizasyonuna
yonelik giclU bir enstrimandir. Dahasi
-yeterliislem hacim ve derinlik sartiyla-
VIOP kontratlari, uygun dizayn edilmis olan
boyutlari, ilgili teminatlarin mitevaziligi ile
onemli bir likidite imkani sa§larken bir de
bunlara teminatlara uygulanan nemalanma
avantaji eklendiginde, bireysellerde oldugu
kadar kurumsallar igin de gok cazip getiri
firsati sunarlar.

Ancak biz burada VIOP’u bir kar maksimi-
zasyon enstrimanindan ziyade bir korun-
ma mekanizmasi olarak 6n plana gikarmay!
tercih edecegiz. Bir yandan donemsel
olarak kiresel ekonomide artan belirsiz-
likler ve fiyat dalgalanmalari ginimizde
daha dikkatli bir risk yénetimi gerektirmek-
teyken, diger yandan Future yani Gelecek
piyasalarinin gegmisi incelendiginde ku-
rulug amacinin “fiyat risklerinden korunma
ve Hedging” oldugu gorilir. Ayrica son
yillarda daha fazla gindeme gelen “sirdi-
rilebilir” ekonomi Uretim ve finansal iligki-
ler arayisi anlaminda da, gelecek piyasa

2 “Baykug'un Gér dedigi, Tirkiye'den Orneklerle Vadeli Piyasalarin Korunma (Hedge) Amagli Kullanimi” baglikli kitabimda Future Piyasalar s6z

konusu oldugunda Vadeli Piyasalar yerine Gelecek Piyasalar teriminin kullaniminin nemi konusuna bir b6lim aynlmigtr.



unsuru ve bunun risklerden korunma amagli
kullanimi biyik anlam tasir. Zaten Gelecek
Piyasalarinin tarihgesine bakildiginda,
surdUrdlebilirlik konusunun iki noktada teyit
edildigi gorulur.

ilk noktayr kurulug amacinda gérebiliriz.
Gelecek kontratlart ABD hububat Ureti-
cilerinin fiyat risklerine kars! bir korunma
arayigindan dogmus ve icat edilmigtir. Oyle
ki ‘Sikago Ticaret Kurulu 1850li yillarda
daha sirdirilebilir bir tarim igin girigim-

de bulunmugtur diyehiliriz. u anda ABD
tarim sektorinin “endistriyel” boyutlara
gelmesinden bu girisimin basarili oldugu
gorilebilir

ikinci nokta, 2021 yilina geldigimizde 170
yillik gecmise sahip bu piyasalarin dinya-
nin her yerine dagilmis durumda olmalari
ve inanilmaz geligim kaydetmeleridir. Tom
dinyada milyarlarca kontrat islem gor-
mekte ve toplam degerleri katrilyon dolari
bulmaktadir. Bu iki durum bir bUtin olarak
degerlendirildiginde, ‘ViOP kontratlarinin
“hedging” amagli kullanimi isin 8zine ve
esyanin tabiatina daha uygundur’ diyebi-
liriz. Ayrica bu durum fonlara ydnelik SPK
tarafindan alti gizilen “riskin dagitilmasi ve
inancli mulkiyet esaslarina gére pay sahip-
lerinin haklarini koruyacak gekilde ynetim,
temsil ve saklanmasindan sorumludur*
ilkesiyle de bagdagir.*

Biliyoruz ki Covid-19 krizinin ilk ddnemlerin-
de yaganan sert digis sonrasi borsalarda
pek de beklenmedik sekilde uzun soluklu bir
yukselis izlendi. Saglik krizine karsi uygula-
nan negatif faiz ve bol para politikasi, uzun
sire evlerine kapatilan bireysel yatirimcilari
sermaye piyasalarina ceker ve tim dinya
barsalari bu yeni ve geng katilimei akimi
sayesinde killerinden yeniden dogmak-

la kalmayarak yeni rekorlara kogar. Oyle

ki Nisan 2020-Eylul 2021 arasi S&P 500
endeksinin iki yillik fiyat grafigi “20 dereceli
bir ¢ikis rampas!” izlenimi uyandirmaktadir!
Borsa Istanbul 100 Endeksi’nin 30 Mart
2020 - 17 Eylul 2021 fiyat grafigi gérunimi
de keza benzer 6zellikler igerir. 2020'nin
2.ceyredinden sonra yeni bireysel yati-
rnimcilarin direkt hisse alimina kogmasinin
yaninda yerli yabanci tim fonlarin (yatinm
ve emeklilik fonlari da dahil) portfdylerinde
hisse senedi oranlarini artirmasinin énemli
pay! vardir. Statista verilerince, tim din-
yada 2018 yilinda gelecek szlesmelerinin
islem hacmi 17.16 milyar adet olurken bu
sayl 2020'de %49'luk arfig ile 25.55 milyar
kontrata yikselir® 17 EylUl 2021'de IMF
Bagskani Georgieva finansal istikrar igin
yatinm fonlarinin dayanikliliinin artirilmasi
y6nindeki bir agiklamasinda soyle sdyle-
mektedir:

“Bugln kiresel ekonomik toparlanma
devam ediyor, ancak varlik degerlemele-
rinin uzamasina iligkin endiseler de dahil
olmak Uzere artan bir belirsizlik var. Bu
nedenle politika yapicilarin ve dizenle-
yicilerin yatirim fonlarini yakindan takip
efmeleri sasirtici degil.” Son 20 yilda banka
disi finansal kuruluglarin kiresel finansal
varliklarin yaklagik %50’sini elinde tutacak
kadar 8nemli bir rol oynadiklarina dikkati
geken Georgieva, yatinm fonlarinin refah
icin hayati 6nem tagidigini aktard:.®

Evet, “siyah kugularin” sahneye girebile-
cegi uyarilarinin geldigi bu donemde, hisse
senetleri ve kaldiragli araglar da portfdy
payini yikselten kolektif yatinm fonlarinin
sistematik risklerden korunmasi ve sistem-
sel risklerin kaynagi olmamasi yoninde
onlemler alma konusuna dikkat gekilmekte.
Onimizdeki ginlerde VIX endeksinin geli-
simi bize bu konuda 6nemli ipuclari verebilir.
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BAYKUS'UN
GOR DEDIGI
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Ulkemizdeyse 2021 yilina gelindiginde 16
yillik mazisi olan ViOP'ta, kurumsal yatinm-
cinin portfdyind cesitlendirmede kullana-
bilecedi bircok aktif kontrat bulunmaktadir.
Bunlar doviz giftleri, borsa endeksleri ve
pay senetleri olmak Uzere kiymetli metal
s6zlesmelerine kadar uzanir. GBnil ister ki
tarimsal emtia kontratlari da islerlik kazan-
sin ve bunlara faiz kontratlari da eklensin.
Bu meyanda, gelecek piyasalarinin fiyat
risklerinden korunma sirecindeki yarari
konusunda bireysel yatinmei ve ticari-sana-
yi reel ekonomi aktdrlerinin aydinlanmasi ve
ikna olmasinin islem hacimlerine yansimasi
da diisiik hacimli birgok kontratta saglikli
fiyat olusumlarini beraberinde getirecekfir.
Umariz Tirk yatinmeisi mazisi yalnizca 13 yil
olan kriptoparalara gésterdigi ilginin birazini
dinyada 170 yillik gegmisi olan gelecek ve
tirev iglemlere de gdsterir. Tirkiye yalnizca
Nijerya, Vietnam, Filipinler ve Peru ile dedil,
Amerika, Avrupa ve BRICS Ulkeleri ile yari-
sir! Statista verilerince 2019 yili Dinya tirev
Urinler iglem hacimlerinde ilk defa Hindistan
Borsasi 5.96 milyar kontrat ile 4.83 milyar
kontrat hacimli Amerikan devi CME Group'u
geride birakarak birinci siraya yikselmistir.
Brezilya Borsasi Uglnci olurken Borsa Is-
tanbul ise ayni yil 388 milyon kontrat hacim
ile 16’'nci sirada yer almaktadir.

3 Bu bagarinin ekolojik yénii tartigmalidir. 4 https.//www.spk.gov.fr/Sayfa/AltSayta/253. 5 http:www.statista.com/statistics/377025/
global-futures-and-options-volume 6 dipnot Ideal ~haber no:527-17.09.2021 16:28:42

72020 de Statista verilerine gére en fazla kriptopara kullanan Ulkeler sdyle: Nijerya'da niifusun %32’si kripto kullaniyor..Vietnam'da %21,
Filipinler'de %20, Tirkiye ve Peru’da %16; yani Peru ile diinya kripfopara kullaniminda 4. sirayi paylagiyoruz.
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Anlatilar ve Sayilar

is Hayatinda Hikayelerin Degeri

Karmasiklik Ekonomisi
Post Newtonyan Paradigma

Henoz kar bile edememig “Gunimizde kaostan dizene

bir girket nasil olur da
milyarlarca dolarlik bir
degerlemeye sahip
olabilir? Yeni kurulan
bazi girketler buyik

AMNLATILAR

gegisin belirimi olarak giderek

bir dal olarak yerlegmekte olan
karmagiklik biliminin iktisada
uygulanigini butinsel bir yaklagimla
ele alan bu kitap akademik

yatirimlar gekebilirken Harmasmhk dinyadan, bilim meraklisi her kugak
Damodaran digerleri bunu neden Ekonomisi- okuyucuya kadar hitap edecek bir
amware mammoauas  Dagaramazlar? Bir rwran i igerik sunmaktadir. Ulkemiz yayin
Ceviren: finans profesori ve .. dinyasinda belirgin bir bosluk olan
Umﬁﬁ:; — BES tecribeli bir yatinmel S fizik temelli gergeklikten hareket

olarak Aswath Damodaran, hikayenin gicinin
sirketin degerini yonlendirdigini, sayilara
anlam kattigini ve hatta temkinli yatirmeilari
dahi risk almaya ikna ettigini tartigmaktadr. g
hayatinda, inandirici anlatilar aktaran hikaye
anlaticilari ve anlamli modeller ve hesaplar
kuran sayisal yoni kuvvetli kigiler vardir.
Bagari igin bunlarin ikisi de esastir, ancak
Damodaran, bir isletmenin sadece bu ikisini
bir araya getirerek deger sunabilecegini ve

bu degeri strdirebilecedini savunmaktadir.
Bir dizi olay calismasi sayesinde, Anlatilar ve
Sayilar hikaye anlaticilarin sayilari nasil daha
iyi bir sekilde anlatilara dahil edebilecegini ve
benzer sekilde sayilarla ugrasmayi sevenlerin
de detayli incelemelerle bag edebilecek daha
imgesel modelleri nasil hesaplayabilecegini
tarif etmektedir. Damodaran Uber’in piyasaya

ederek sosyo-ekonomik alanin konularini karmagiklik
baglaminda irdeleyip piyasa sorunlarina g6zim onerileri
sunan yerli yazarli telif yapitlarinda énemli bir eksikligin
oldugu ve kitabin bunu doldurmaya aday oldugunun

da dzellikle vurgulanmasi gerekir. Kitabin karmagiklik
ekonomisini inter-, hatta gokludisipliner bir bilim dali kimligi
ve bitinsel bakig tarziile ele almasi, bu alanin heniz
karanlikta oldugu igin okuyanin pratikte kolayca gdrebilmesi
mimkin olmayan pek gok kritik ve énemli sorunsal hususu
aydinliga kavusturacagini belirtmek isterim.”

Agile Dontisum
Organizasyonel Cevik Doniisiimler I¢in
5 Onemli Adim

Agile donisumu gergeklestirmek bilimsel

girisini ve anlatilarin farkli degerlemeleri # i " b|r yaklag.lm.gg‘reliﬁrir. Tom girketler
anlamada nasil anahtar bir role sahip oldugunu fi X o : #  igin fek bir goz0my U'ygu!amak evrensel
dikkate almaktadir. Halka arzlari sirasinda AGILE o!arak QBQ?H'_d_BQ'ld'r» Kl’rap bu konuyu
Twitter ve Facebook’'un neden milyarlarca E . . b!r hasTallgln iyilegmesi olarak ba§a“|"
dolar iizerinden degerlendigini, neden birisinin P DONOSOM - bir gekilde ele ahyor..Al Shallowa){ - Agile
duraksarken (Twitter) digerinin biyidigini orhan e at Scale Programs Director at Project
(Facebook) aragtirmaktadir. Damodaran ayrica, Kalayci/  pieiige Management Institute (PMI), ABD

bir sirketin gegmisinin kendi anlatisini nasil hem
zenginlestirip hem de sinirladigini géstermek
icin Apple ve Amazon gibi daha oturmus

is modellerine de bakmaktadir. Brezilya'da
yerlegik olan kiiresel bir madencilik girketi
Vale Uzerinden de digsal anlatilarin etkisini
ortaya koymakta; ilkenin, emtia ve kurlarin bir
sirketin hikayesini nasil gekillendirebilecegini
gostermektedir. Anlatilar ve Sayilar, sayilarin
efrafini anlatilarla dokumanin faydalarini,
zorluklarini ve bunlarin icerdigi gizli tfuzaklari;
kisilerin, bir hikayenin inanilirhini en iyi nasil
test edebilecegini agiklamaktadir.
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Eren Ozdemir

¢ g | wn Sy

Bu kitap yazarlarinin gercek dinya
A Py gerg y

deneyimlerini gésteriyor. Hizli ilerlemek
isteyen sirketlere siddetle tavsiye ederim. Ali Dasdan - Head of
Engineering -Confluence Cloud at Atlassian, ABD

Cevik yontemleri firmalarinda devreye almak isteyen yazilim
yoneticileri igin bu kitabi okumalarini ve birgogumuzun yaptigi
gibi Agile déniglimi Ugincy adimdan degil birinci adimdan
baglatmalarini tavsiye ederim. Ozkan Erener - CEO at Veripark

Eren ve Orhan, bu kitapla organizasyonel bagimliliklarin nasil
azaltilacagi ve gevik doniigimiin nasil baglatilacagi konusunda
harika bir kaynak sunuyor. Dr. Ashraf Naim - Head of Agile
Transformation at CICB Bank, Kanada



Hazirlayan: Tugba Atamtirk e-mail: tugba@scalakitapci.com

A777777777777777.

Buyuk Para Tek Kanatla Kus U¢maz

12X Formiiliiyle Nasil Hayallerindeki Sen I¢in Ihtiyacin
Gayrimenkul Yatirimi Yapalir? Olan Her Sey!

@ Hayallerindeki sen, uzun
tek kanatla  yillar verdigin emeklerden sonra
kus ugmaz — ellerinin arasindan kayip gidiyor
S5 vesen “nerede yanlig yaptim”
ile “ne yapmaliydim” arasindaki
buhranli yolda mekik dokuyorsun...
@ Elindeki kitap; okunan

Uit B AT LAk TUrkiye’de gayrimenkul
62cUR TANDOSAN uzun bir sire igin her
kosulda kazandiran
yatirm olma statisini
korudu. Bizlerin
gayrimenkule bakigiysa
teredditsiz pozitifti.

Yazar: Yaman

Peki hizla degisen [y yizlerce kitap, uzun zaman siren
dinyada gayrimenkul vaman tomones  arasfirmalar ve yillarca siren
yatinmi kazandirmaya . gdzlemler sonunda sana geldi...
devam ediyor mu? @ Elindeki kitap; tanigilan her
Ozgir Tandogan kitabinda, bu piyasada meslekten, editimden, milletten binlerce insandan;
degigenleri, dikkat edilmesi gerekenleri ve gidilen onlarca Ulkeden; hep daha iyisi icin galigarak
kazanmak igin ihtiyag duydugumuz tim ve bagararak gegmis bir hayattan sonra siizgecimden
bilgileri yillarin deneyimiyle harmanlayip en gecenler..
yalin haliyle hizlere sunuyor. Dogru bildiginiz & Okuduklarindan sonra sik sik sordugun ¢6zimsiz
yanliglarla yizlegmek ve yatinm planlarinizi sorulardan ve seni dibe ceken gdrinmez problemlerden
tekrar gézden gegirmek igin elzem bir kitap... kurtulacaksin...
@ Okuduklarindan sonra bagari kanatlarini takacak, kug
Ozgiir Akayoglu Destek Faktoring Genel Miidiirii kadar 6zgUr olacaksin...
g OK SATAN YATIRIM K | TAPLARI Hazirlayan: ilayda A A ilayda@scalakitapci.com
YAZAR KITAP ADI YAYINEVI
Aswath Damodaran Anlatilar ve Sayilar - ig Hayatinda Hikayelerin Degeri Scala Yayincilik
Aswath Damodaran Degerleme igin Kigik Kitap Scala Yayincilik I
Mary Buffett, David Clark Warren Buffett ve Finansal Tablolarin Yorumlanmasi Scala Yayincilik
Ali Pergembe Teknik Analiz Mi Dedin? Hadi Canim Sen De! Scala Yayincilik I
Edvin Lefevre Bir Borsa Spekilatérinin Anilari Scala Yayincilik
Robert T. Kiyosaki Zengin Baba Yoksul Baba Alfa Yayinlari I
Richard Lewis Peterson Karar Ani Scala Yayincilik
Peter Lynch, John Rothchild Borsa'da Tek Basina Scala Yayincilik I
George S. Clason Babil'in En Zengin Adami Butik Yayincilik
Michael W. Covel Trend Takipgisi Scala Yayincilik
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SANAT
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Geng¢ Sanatgilarin Gozunden

|stanbul

Sabanci Holding, “Yeni Neslin Sabancr’si” vizyonu dogrultusunda, genclere
ve gelecege yatirim yaparken, kiltir ve sanati da desteklemeye devam
ediyor. Sabanci Holding katkilariyla gerceklestirilen, Sabanci Universitesi
Ogretim gorevlisi ve sanatgl Murat Germen'in ¢agrisityla bulusan ve

yolu Sabanci Universitesi Gorsel Sanatlar ve Gorsel lletisim Tasarimi
programindan ge¢mis 22 sanatginin bir araya geldigi Dun Bugun istanbul
sergisini Murat Germen, Kurumsal Yatirimcrya anlatt.

ergi Tkri nasil olustu,

icerik ve katihmcilar-

dan bahseder misi-

niz? Neden Istanbul?

Sabanci Universitesi

mezunu sanatcilarin
katildidi ilk sergi olan “Bulusma” 2015
yilinda yapilmisti, ikincisinin zama-
ni gelmisti ve Sakip Sabanci Muzesi
direktorii degerli Nazan Olger bu
sergiye cagri yapma gorevini bu sefer
bana verdi. Sahsima duydugu guven-
den dolayi kendisine ictenlikle mute-
sekkirim. Katilimcilar Gniversiteden
farkh yil ve sekillerde yolu ge¢cmis sa-
natgilardan olusuyor. Bir bolumu belli
bir stiredir aktif olmak dolayisi ile

sanat diinyasinda yer edinmis sanatgi-

lar iken, diger bélumii gorece daha
yeni isimler. Bu anlamda bir denge
korumay1 amacladim ¢tinkd hep ayni
isimlerin islerini gérmek belli bir

stire sonra tekdiizelige yer acabiliyor.
Bu tir blyuk kapsamli sergiler yeni
isimlerin ve islerin ortaya ¢cikmasina
zemin saglamak agisindan énem
tasiyor; tek is disinda tim eserler bu
sergi icin yeni ve ¢zel olarak Uretildi.
Nazan Olger benim de sahsen sergiye
katilmami dnerdi ve bu vesile ile
20-25 senedir ¢ok yakindan izledigim
istanbul lizerine taptaze isler tiretmek
firsati buldum.
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istanbul Tiirkiye'de en ¢ok yatirim
yapilan kent. Bu yiizden sehrin izerine
¢ok cullaniliyor ve Uretim adina insaat
disinda pek baska bir sey yapiima-
digindan, bu kidemli kent bitmek

tikenmek bilmeyen emlak gelistirme
taarruzlarina goégus germek zorunda
kaliyor. istanbul ¢cok yorgun, bizden
sesine kulak vermemizi ve yardim
etmemizi bekliyor. istanbul o kadar
buyuk ve kadim ki, hemserileri “nasil
olsa istanbul'a bir sey olmaz!” umur-
samazli§i icinde ne yazik ki. Cesitli
imparatorluklara ve halklara ev sa-
hipligi yapmis bu sehir, bunca eziye-



Murat Germen

Sanatg!
Sabanci Universitesi Ogretim Gorevlisi*

te ragmen, icinde yasamis her kuilti-
rin izini koruyacak kadar da katmanl
ve misafirperver bir yerlesim. Mama-
fih, Istanbul’'un da bir istiap haddi var;
bu siniri maalesef asmis géruiniyoruz,
kentin artik proje ve 6zellikle de cilgin
proje kaldiracak hali kalmadi. Sekiz
seritli devasa yollar, her yerde mantar
gibi biten ve gerekli olduklari ¢cok
supheli AVM’ler, guizelligi yatayliginda
olan kenti dikeylestirmeler, kamusal
alanlari ve yesil alanlari rant ugruna
kurban etmeler, su havzalarini tahrip
etmeler vb. derken istanbul bircok
yerinden derin yaralar aldi. Artik za-
man bu yaralari sarma zamani; biz de
yaralar nedir ve onlari nasil sarabiliriz
sorularina cevaplar ariyoruz!

Dunyada surdurulebilirlik konu-
suna her alanda dikkat cekil-
meye calisilirken, sanatin ve
sanatc¢inin bu anlamda rolu ve
onemi icin ne disundyorsunuz?
Surdarulebilirlik cok moda bir kavram
ama alti her zaman doldurulamiyor ne
yazik ki. Oncelikle neyi nasil siir-
dirmemiz gerektigi konusunda fikir
birligine varmamiz gerekiyor. Devlet-
lerin, siyasi iktidarlarin, 6zel sirketlerin
surdurmek istedikleri ile bireylerin,
vatandaslarin, vergi mikelleflerinin
strdurmek istedikleri ayni seyler
olmuyor. iklim degisikligi, kiresel
Isinma, icilecek su kithgi, yanginlar,

afetler herkesin Uizerinde anlasacagi
konular gibi gézikse de devletler,
sirketler bu konularda bile gayet
lakayt tavirlar sergiliyorlar. Sanatcilar
her ne kadar gecim derdi dolayisi ile
kultiir-sanat endustrisinin cesitli bas-
kilar altinda kalsalar da, temelde ve
ideal anlamda marjinal bakisa sahip
bireyler. Bu ylizden de baska yer-
lerde ve sekillerde dile getirilmemis
hassasiyetler konusunda tretimler
yapabiliyorlar. Ortaya ¢ikardikla-

ri islerin sikayetci olunan konular
hakkinda ¢oziimler getirme gibi bir
yaptirim gigleri olmasa da; sanat¢ila-
rin sivil toplumun sesi olmak gibi bir
sorumluluklari oldugunu dustniyo-
rum. Bu ylzden toplumun Gzerinde
antant kaldigi bazi strdirdlebilirlik
kistaslarini giindeme getirme konu-
sunda sanatin ve sanat¢inin dnemli
bir rolii oldugu ortada.

Sanatin geleceginde teknoloji-
nin yerini nasil gériyorsunuz?
Teknoloji sanata her dénemde y6n
vermis ve/veya destek olmus. Bunun
en iyi érneklerinden birisi Leonardo
da Vinci. Mithis bir ressam olmanin
yani sira ayni zamanda muhendislik
meselelerinden anlayan bir mucit

de kendisi. Her iki alani da icat
yapilmasi gereken yarati alanlari
olarak goriiyorum. Teknolojideki
gelismelerin yeni sanatsal ifadele-
rin ortaya ¢cikmasinda bly ik pay!
oldugu asikar. Ama gene de yeni
teknolojinin nimetlerinden fayda-
laniyor diye ortaya ¢ikan her esere
“iyi is” diye bakmak dogru degil.
Sonugta firca ve boya da ilk ortaya
¢iktiklarinda yeni teknolojiler idi ve
bu arag gereclerle yapilan her resim
iyi degildi/degildir, sadece az bir bo-
IUmU iyidir, gerisi ise siradandir. Bu
ylizden teknolojik imkanlara sanatin
kendisi olarak degil de bir secenek,
arag, aygit olarak bakmak gerekiyor.
Bu bakisi zamanimiza uyarlarsak,
bilgisayar ve yazilim ile Uretilen

tum sanat eserleri istisnasiz takdir
edilmesi gereken isler degiller. Hatta

*Portre: Murat Durusoy
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bilgisayar uygulamalari yazilimcilar tara-
findan Uretildiklerinden, yazilimin eser
Uzerinde belirgin bir imzasi kalirsa eser
sahibinin kim oldugu konusunda bir
muglaklik ortaya cikabiliyor. Bu mug-
laklik makine 6grenmesi kavraminin
odakta oldugu yapay zeka uygulamalari
ile daha da baska bir boyuta tasinacak.
Sanat Uretirken kullandiginiz araclarin
icerik Uzerinde bir hakimiyeti olmamasi
gerekiyor, ki sdyleminiz size ait olabilsin.

Teknoloji sanatin geleceginde, her do-
nem oldugu gibi, ileriki yillarda da etkili
olacak. Ama bir konuyu unutmamak
lazim: Gelistirilen her teknoloji doga ve
iklim dostu olmayabiliyor. Dolayisi ile
sanatci ekolojik ve iklimsel konularda
bir hassasiyet tasiyor, ama doga dostu
olmayan bir teknolojiden faydalaniyorsa
soylemi ile ters dusebilir. Bu ylzden
sanatgl sdylemini aktarirken kullandigi
teknolojik platformlar, araclar konularin-
da dikkatli olmal.

KURUMSAL YATIRIMCI



Avrupa Yatirim Fonlari Sektoru
2.Ceyrek/2021 GOrtnum

UCITS ve AIFs net varliklar: 2021 yil 2. Ceyrekte %4, 1
briytimeyle 20 trilyon Euro baremini ast. Fonlara toplam
para girisi net 228 milyar Euro’ya ulagst.

Avrupa Yatirim Fonlari ve Portféy Yonetimi Birligi (EFAMA)
tarafindan yayinlanan 2021 yilinin 2.Ceyrek istatistiklerine
gore, UCITS ve AlF'lerin net varlik biyukligi yizde 4,1 artis-
la 20.41 trilyon Euro’ya yukseldi.

UCITS net varliklari %4,5 artarken, AlF net varliklari ise %3,4
buyudi.

ikinci ceyrekte yasanan baslica gelismeler séyle:

D UCITS ve AIF fonlar ikinci ceyrekte 228 milyar Euro net
para girisi elde etti. UCITS net satislari 210 milyar Euro
olurken, AIF fonlara 18 milyar Euro net para girisi gergek-
lesti. Yilin ilk yarisi itibariyle UCITS ve AlF fonlar toplam 430
milyar Euro yeni para girisi almis oldu.

D Hisse senedi fonlarina guicli talep devam etti. ilk cey-
rekteki 133 milyar Euroluk rekor para girisinin ardindan, bu
ceyrekte satislar biraz gerilemekle birlikte yiiksek seyrini
korudu ve 94 milyar Euro dizeyinde gerceklesti. Hisse
senedi piyasalarindaki siiregelen toparlanmalar bu sonucu
getirdi.

D Tahvil fonlari, ¢oklu varlik fonlari giicli seyrini yine
surdurdu. Tahvil fonlari net satislari dnceki ceyrekteki 55
milyar Euro diizeyinden sonra ikinci ¢ceyrekte 40 milyar Euro
oldu. Goklu varlk fonlarina net para girisi ilk ¢eyrekteki 37
milyar Euro'dan 2. ¢eyrekte 63 milyar Euro duzeyine ¢ikti.
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D Para piyasasi fonlari ise 18 milyar Euro net ¢ikis kaydet-
ti. Yatinmcilarin bu fonlardan ¢ikislarinin ilk geyrege gore
azalan odlciide de olsa devam ettigi gozlendi.

< Yilinilk ceyreginde Avrupa hanehalki, yatirnm fonuna
55 milyar Euro gibi 2017 yili 2.ceyreginden beri gérilmemis
rekor diizeyde yatirim yapti. Diger taraftan, Avrupal sigor-
tacilar ve emeklilik fonlari tarafindan ayni dénemde net fon
alimlari ise 2020 yil 4.ceyregindeki 71 milyar Euro diizeyine
gore gerileyerek 18 milyar Euro’ya indi.

Fon Turiine Gore Net Satislar (Milyar €)
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EFAMA

Avrupa Yatirim Fonlari Sektord
Yatinm Tiriine Gére UCITS Net Satiglari

Net UCITS Satislari — milyar € Uzun vadeli UCITS Net Satislari — milyar €
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(1) Bu bélim Avrupa’da yerlesik yatinim fonlarinin net portféyi ve net satislarina odaklanmistir. Kaynak: EFAMA verileri 29 Avrupa
tlkesinden derlenmistir: AT, BE, BG, CY, CZ, CH, DE, DK, ES, FI, FR, GR, HR, HU, IE, IT, LI, LU, MT, NL, NO, PL, PT, RO, SI, SK, SE, TK ve UK. Uzun vadeli
UCITS para piyasas! fonlarini icermez. Diger UCITS kategorisi garantili fonlar, ARIS fonlar ve geriye kalan diger UCITS fonlardan olusur.
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Avrupa Yatirim Fonlari Net Varliklari (Trilyon €) Yatirim TurGine Gore AIF Net Satislari (Milyar €)
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UCITS ve AlFs Toplam Net Varliklar, Net Satislar ve Fon Sayilari, 2021 2C - Milyon €

2021 2C sonu Net Varliklar 2021 2C Net Satislar 2021 2C sonu Yatirim Fonu Sayilari

TOPLAM UCITS AlFs TOPLAM UCITS AlFs TOPLAM UCITS AlFs
Avusturya 2184547 W275.2 1201796 55489 19789 3.570.0 1957 £90 1,067
Belgika 193,806.4 183.441.7 10364.7 738 102 36
Bulgaristan 1,0208 1,004.1 16.7 457 a7 1.0 124 11 3
Hirvatistan 33322 27020 630.2 1125 1125 13 93 £
Kibris 84730 4550 &ME0 3300 50 3340 409 ] n
Cek Cum. 16,780.7 15,0306 1,750.0 4187 3586 60,1 178 167 1
Danimarka 351,567.6 1721572 1794104 19358 1689.2 -36449 1,116 [ 364
Finlandiya 150,031.6 1325041 175275 41711 39484 2287 492 i 1M
Fransa 21250070 £93,119.0 1,231,888.0 -20,700.0 -16,600.0 -4.100.0 10,766 24975 M
Almanya 2650,908.8 456,796.8 21841120 293605 68460 225145 1312 2,562 4750
Yunanistan 1028776 7.400.0 347714 510.7 510.7 228 2 6
Macaristan 200602.7 14523 19,1504 047 189 2853 568 35 533
irlanda 3,683,165.0 2E131360 B70,027.0 E2ad0 722890 10,5520 g244 5010 1234
italya 3390627 2507029 833509 2066.2 20906 -244 2045 1,147 893
Lihtenstayn 00,585.5 306969 293386 13438 1034 12405 2093 952 1,14
Lilksemburg 54875260 46245160 863,010.0 100578.0 909530 96250 14,461 10,094 4,367
Malta 17,7285 2806.5 1492210 4136 14 4122 59 110 481
Hollanda 10725440 45,7550 1,026,789.0 -16273.0 177.0 -16,450.0 1,563 83 1,480
Norveg 1671206 1671206 32 i 835 B3
Polonya 68,1612 30,0200 381412 1,030.8 196.5 8343 1,111 27 814
Portekiz 219939 16,3531 11,6408 1.024.7 9753 493 EL 143 218
Romanya 93132 4523.7 48494 1807 1798 1.0 114 8 32
Slovakya 85196 6,059.1 24605 2672 1659 0.3 9% 0 26
Slovenya 40644 38505 2050 993 93 13 & 49
ispanya 3294750 2142250 552500 14160 B54T0 11310 2832 2315 817
isveg 5510125 522,756.3 28.261.2 45844 4054.6 5299 652 556 %
isvigre B16144 638,075.1 1735394 £065.1 123149 62597 1141 956 185
Tiirkiye 293996 174011 119985 13475 13125 350 850 &75 175
ingiltere 1,994 5986 14357712 558,827 4 135794 14682.2 -1,102.3 3344 2.2 1,050
Avrupa 204108128 12,858,117.9 1,552,694.8 2280379 2103763 17.661.6 64,484 34,644 29,840
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KONFERANS AJANDASI

16-17 Kasim 2021

TSPB Sermaye Piyasalari
Kongresi "Yeniden
Birlikteyiz"
www.sermayepiyasalari-
kongresi.org.tr

18-19 Kasim 2021

2021 Investment
Management Forum, online
www.efama.org

24-25 Kasim 2021

18 Kasim 2021

ALFI London Conference
https://events.alfi.lu/london-
conference-2021/

29-30 Kasim 2021

» > HOO

F:

D 2 4

30 Kasim - 1 Aralik 2021

The NetworkFo-
rum Asia Meeting,
Singapore&online

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

FundForum UK, Londra
https://informaconnect.com/
fundforum-uk/

1-2 Aralik 2021 8 Aralik 2021

Calastone Connect Forum
Online 2021 “Accelerating
the Future of Funds”
https://www2.calastone.
com/cfonline2021-uk

Cryptoassets Regulation
and Compliance
https://informaconnect.
com/cryptoassets-requla-
tion-compliance/

5 3

> > > > b

ALFI PE & RE Conference
https://events.alfi.lu/pe-re-
conference-2021/
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Dlnya Yatirim Fonlarinda
2021 2.Ceyrek Gorunumda

D Kiiresel yatirim fonlarimin net varliklar: ikinci ceyrek dénemde
ylizde 4,7 artisla 62.2 trilyon Euro’ya yiikseldi.

D Tiim fonlara net para girisi ise 730 milyar Euro diizeyine geriledi.
Ik ceyrekte 1,026 milyar Euro olmustu.

Uluslararasi Yatirim Fonlari Birligi (IIFA) icin Avrupa Yatirim
Fonlari ve Portfdy Yénetimi Birligi (EFAMA) ve ABD Invest-
ment Company Institute (ICl) tarafindan derlenen ve 46
Ulkeyi kapsayan 2021 yili 2. ceyrek donem istatistiklerine
go6re, diinya ¢apinda diizenlenmis agik uglu fon varliklar
ylzde 4,7 artarak 62.2 trilyon Euro’ya yukseldi.

ikinci ceyrek sonu itibariyle dolar bazinda yatirim fonlari
net portféyu 73.7 trilyon USD diizeyine ¢ikarak %6,2 buy (-
me kaydetmis oldu.

Hisse senedi fonlari portféyl %6,4 buyuyerek 27.5 trilyon
Euro’ya ¢ikarken, tahvil fonlari ise %3.4 artisla 11.7 trilyon
Euro oldu. Coklu varlk sinifi fonlar %5,4 buyudi ve 10.6
trilyon Euro oldu. Para Piyasasi Fonlari ise %0,3 azalisla
ceyredi 7.2 trilyon Euro diizeyinde bitirdi.

Dunya genelinde tim fonlara net nakit akisi 730 milyar
Euro diizeyinde gergeklesti. ilk geyrekte 1,026 milyar Euro
olmustu. Uzun vadeli fonlara para girisi 673 milyar Euro,
hisse fonlar 222 milyar Euro, tahvil fonlari 253 milyar Euro
duzeyinde gergeklesti. Coklu varlik fonlar da ilk ¢eyrege

Duzenlenmis Acik-Uclu Fonlar Kiresel Varliklari

(Trilyon Euro, ¢eyrek sonu)

gore azalisla 119 milyar Euro net para girisi elde etti.
Para Piyasasi Fonlarina net para girisi de énceki gey-
rekteki 218 milyar Euro diizeyinden ikinci ¢eyrekte
65 milyar Euro’ya indi.

Diizenlenmis Acik Uclu Fonlar Kiresel Net Varliklari
Tur Bazinda 2021: 2¢

Hisse, 44.3%

Tahvil,
18.9%

Goklu Varlik,
17.0%

d

Diger, 6.3%
g
15

Para Piyasasi, 11.6%

Gayrimenkul, 1.8%

w/

*Diger kategorisi garantili/korumali fonlar kapsamaktadir.

Kuresel Yatirim Fonlari Varliklarinda En Buyuk
10 Yerlesim Yeri (2021 2¢ sonu pazar pay!)

%
51,87 S99
47,05 ETm LI e

| 13 |
LR Lab o
s
i amn e
16 2020 26 3¢ ¢ 16 2021 2

Toplam Duzenlenmis m Fon sepeti fonlari
Acik-Uglu Fonlar varliklari
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Luksemburg 8.8%
Fransa 3.4%

irlanda 5.9%
ABD 48.3%

UK 3.3%
Almanya 4.2%

F Japonya 3.3%
Avustralya 3.5%

. Brezilya 2.8%
Diger, 12.1% Gin 4.3%




Kuresel Uzun Vadeli ve Para Piyasasi Para Fonlari Girisi

-
EFAMA

A777777777777777.

Duzenlenmis Acik Uclu Fonlarin Kuresel Net Satislari
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; ; ABD Avrupa "Asya-Pasifik* =Amerika kitas1**(ABD
doun VadeliFon - Para Piyasasi Fon y S disinda) ve Guney Afka
%

*Asya — Pasifik kategorisi su IIFA (yelerinden olusuyor: Avustralya, Cin, Tayvan, Hindistan,
Japonya, Gliney Kore, Yeni Zellanda, Pakistan ve Filipinler.

**Amerika kitasi su lIFA tyelerinden olusuyor: Arjantin, Brezilya, Kanada, Sili, Kosta Rika ve
Meksika. Gliney Afrika bu gruptaki ilkelere eklenmigstir. ABD verisi ayrica gdsterilmektedir.

PORTFOY YONETICILERI VE ANALISTLERIN TERCIHI

“FINNET ANALIZ EXPERT”

Tiirkiye Sermaye piyasalarinda islem goren tiim yatinm araclarinin detayli, gegmis ve
gtlincel veri setlerinin, 2000'den fazla fonksiyon aracihgiyla hizli ve excel tabanl kullanimini
saglayan arastirma ve analiz yazihmidir.

—
' Hx 'Hisse Expert

T

‘Me 'Makm Expert

N i
{re | Fon Expert He DHaber Expert

e

(Ek )Em‘tia-l(ur Expert
-

( Te )Tahvil Expert

4‘-"?'“0;: Expert 1Wﬁvarant Expert

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




FON TRENDLERI 2021 3. CEYREK

Pay Piyasasi’nda Yerli Fonlarin Gerceklestirdigi islemler

01/01/2020-30/09/2021

01/07/2021-30/09/2021

300.616.633.119
islem Hacmi Toplam 11.534.990.054.150
Oran 2,61%
44.114.469.919
islem Hacmi Toplam 1.109.959.583.248
Oran 3,97%

islem Hacmi

islem Hacmi

288.403.390.837
11.534.990.054.150
2,50%
43.184.032.713
1.109.959.5683.248
3,89%

2/

Fon TUrd ve Yas Grubu Bazinda Yatirimci Sayilari ve Portfoy Degerleri 3o/09r2021)

Kiymet Tipi

Yas Aralik

Portféy Degeri

Yatirimei Sayisi

30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021
30.09.2021

BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU
BORGLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
BORGLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
BORGLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU
BORGLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
BORGLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59

49.014.998
382.886.542
1.694.154.917
4.596.265.357
6.274.068.769
4.887.262.414
5.205.064.145
18.562.486
155.557.820
610.045.294
1.5652.162.349
1.990.196.266
1.749.612.117
2.165.460.363
31.452.395
193.197.103
727.778.709
2.131.550.329
3.087.511.450
2.684.759.007
2.556.526.936
34.746.088
233.184.597
396.034.110
364.587.053
741.112.120

5.881
48.864
151.488
242.366
237.558
190.549
145.032
2.385
7.649
16.224
25.831
22.845
15.951
12.432
437
5.926
13.200
18173
13.637
7.980
5.251

1

7

27

57

44
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MERKEZI KAYIT

iSTANBUL

Kiymet Tipi Yas Aralik Portfoy Degeri Yatirimci Sayisi
30.09.2021 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 60-69 564.060.217 37
30.09.2021 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 70+ 209.612.908 39
30.09.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 0-19 581.601 1
30.09.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 20-29 49.101.240 33
30.09.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 30-39 326.555.802 102
30.09.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 40-49 1.234.755.392 146
30.09.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 50-59 229.897.694 114
30.09.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 60-69 83.133.436 27
30.09.2021 GiRiSiM SERMAYESI YATIRIM FONU 70+ 61.426.053 13
30.09.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 0-19 21.180.452 1.165
30.09.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 20-29 231.255.982 16.944
30.09.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 30-39 1.024.193.588 31.049
30.09.2021 HISSE SENEDI $EMSiYE FONU 40-49 1.791.599.205 29.175
30.09.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 50-59 2.025.466.381 18.324
30.09.2021 HISSE SENEDI $EMSIYE FONU 60-69 1.541.856.711 9.434
30.09.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 70+ 1.202.158.380 4.949
30.09.2021 KARMA SEMSiYE FON 0-19 406.537.248 136.425
30.09.2021 KARMA SEMSIYE FON 20-29 101.830.121 40.510
30.09.2021 KARMA $EMSIYE FON 30-39 208.078.416 37.505
30.09.2021 KARMA SEMSIYE FON 40-49 303.770.159 44.661
30.09.2021 KARMA SEMSIYE FON 50-59 321.896.800 32.023
30.09.2021 KARMA SEMSIYE FON 60-69 204.956.125 14.983
30.09.2021 KARMA SEMSIYE FON 70+ 123.106.381 4.496
30.09.2021 KATILIM SEMSIYE FONU 0-19 16.714.809 1.758
30.09.2021 KATILIM SEMSiYE FONU 20-29 324.012.203 18.314
30.09.2021 KATILIM SEMSiYE FONU 30-39 832.504.262 42115
30.09.2021 KATILIM §EMSIYE FONU 40-49 1.484.833.967 45.761
30.09.2021 KATILIM SEMSIYE FONU 50-59 962.803.203 41.357
30.09.2021 KATILIM $EMSiYE FONU 60-69 473.751.702 32.133
30.09.2021 KATILIM SEMSIYE FONU 70+ 209.275.609 15.130
30.09.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 0-19 7.604.471 541
30.09.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 20-29 60.573.587 5.043
30.09.2021 KIYMETLI MADENLER $EI\/ISiYE FONU 30-39 254.089.252 13.502
30.09.2021 KIYMETLI MADENLER $EMSIYE FONU 40-49 844.053.132 21.768
30.09.2021 KIYMETLI MADENLER §EMSIYE FONU 50-59 1.066.381.103 15.966
30.09.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 60-69 681.754.252 8.421
30.09.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSiYE FONU 70+ 749.305.561 4.606
30.09.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 0-19 1.600.333 24
30.09.2021 KORUMALI $EMSIYE FON 20-29 5.481.790 537
30.09.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 30-39 42.940.507 1.125
30.09.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 40-49 101.082.217 1.356
30.09.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 50-59 175.766.785 1.216
30.09.2021 KORUMALI $EMSIYE FON 60-69 159.191.997 873
30.09.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 70+ 290.758.376 722
30.09.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 0-19 92.784.539 8.998
30.09.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 20-29 991.068.549 108.838
30.09.2021 PARA PIYASASI $EMSiYE FONU 30-39 4.433.976.158 275.425
30.09.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 40-49 10.973.778.917 387.486
30.09.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 50-59 11.984.878.968 356.198
30.09.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 60-69 7.852.978.656 264.936
30.09.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 70+ 4.963.218.953 150.121
30.09.2021 SERBEST SEMSIYE FON 0-19 72.267.563 49
30.09.2021 SERBEST SEMSIYE FON 20-29 901.178.455 354
30.09.2021 SERBEST SEMSIYE FON 30-39 3.282.953.517 1.305
30.09.2021 SERBEST SEMSIYE FON 40-49 6.637.286.922 3.391
30.09.2021 SERBEST SEMSIYE FON 50-59 11.314.969.702 4114
30.09.2021 SERBEST SEMSIYE FON 60-69 10.337.956.693 3.302
30.09.2021 SERBEST SEMSIYE FON 70+ 8.086.684.457 2477 J
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TURKIYE SEKTOR VERILERI

Nakit AKisl

\¥/\% KIYMET TIPI ACIKLAMAS| DONEK/IDBE/S?I FON DONETI\{IJ.EL(\FSI FON FSENG%%AT FON NAKIT DONE#/IU%(\)&U FON
202107 | BTIPi FON SEPETI FONU 0 0 0 0 00 0 0
202107 | BORGLANMA ARAGLARI $EMSiYE FONU 70 295.185.100.689 27.030.624.097 2.362.005.496 852.390.257 | 69 297.547.106.185 28.040.316.151
202107 | HISSE SENEDI $EMSiYE FONU 69 69.752.730.473 12.047.594.218 1.587.553.885 77.728.009 | 71 71.340.284.358 12.212.363.042
202107 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 11 58.960.702.116 4.749.495.216 -546.237.405 -61.614.978 11 58.414.464.711 4.717.135.550
202107 | FON SEPETI $EMSiYE FONU 30 83.980.415.476 14.405.802.893 84.322.723 -9.241.734 | 31 84.064.738.199 14.376.084.885
202107 | PARA PiYASAS| SEMSIYE FONU 35 350.090.720.780 45.676.580.324 10.819.043.855 614.332.566 = 35 360.909.764.635 47.006.667.826
202107 | KATILIM §EMSiYE FONU 32 20.108.848.473 4.333.361.392 -236.699.508 625.307.986 | 32 19.872.148.965 5.018.075.550
202107 DEGigKEN SENISiYE FONU 73 122.459.953.503 11.912.271.189 -3.087.736.903 -252.107.534 | 73 119.372.216.600 11.787.273.496
202107 | SERBEST $EMSiYE FON 316 226.705.053.341 52.704.635.283 -1.133.428.077 2.441.459.887 |331 225.571.625.264 55.152.176.842
202107 | KORUMALI SEMSIYE FON 17 875.351.610 903.674.099 -42.529.410 -53.442.800 16 832.822.200 857.113.861
202107 | KARMA SEMSiYE FON 10 3.149.499.041 2.004.296.411 -8.886.432 5.795.196 | 10 3.140.612.609 1.993.169.403
202107 | YABANCI YATIRIM FONU 9 47.553 18.508.110 0 0 9 47.553 17.585.158
202107 GiRi$iM SERMAYESI YATIRIM FONU 65 3.036.462.821 7.179.205.647 74.460.247 139.840.545 | 70 3.110.923.068 7.332.532.196
202107 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 59 5.839.417.239 10.234.687.206 5.018.794 72.431.417 | 61 5.844.436.033 10.328.799.274
202108 | BTiPi FON SEPETI FONU 0 0 0 0 0| 0 0 0
202108 | BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 69 297.547.106.185 28.040.316.151 3.092.427.534 -98.456.437 69 300.639.533.719 28.235.323.120
202108 | HISSE SENEDI $EMSiYE FONU 71 71.340.284.358 12.212.363.042 1.194.048.204 93.355.163 | 71 72.534.332.562 12.748.160.037
202108 | KIYMETLI MADENLER $EMSiYE FONU 1 58.414.464.711 4.717.135.550 -2.544.065.149 -220.696.631 = 11 55.870.399.562 4.384.941.115
202108 | FON SEPETI SEMSIYE FONU 31 84.064.738.199 14.376.084.885 -5.539.542.533 -332.709.749 | 31 78.525.195.666 14.064.824.406
202108 | PARA PIYASASI $EMSiYE FONU 35 360.909.764.635 47.006.667.826 -10.683.651.215 147.785.681 | 36 350.226.113.420 47.846.184.671
202108 | KATILIM SEMSIYE FONU 32 19.872.148.965 5.018.075.550 712.551.528 214.767.420 | 32 20.584.700.493 5.282.410.949
202108 DEGiSKEN SEMSIYE FONU 74 119.453.469.272 11.864.171.269 68.127.855 -91.050.389 75 119.521.597.127 11.975.208.462
202108 | SERBEST $ENISiYE FON 331 225.571.625.264 55.152.176.842 -3.328.684.019 3.354.976.323 |346 222.242.941.245 59.131.554.915
202108 = KORUMALI SEMSIYE FON 16 832.822.200 857.113.861 -12.796.910 -13.364.613 | 16 820.025.290 849.898.572
202108 | KARMA $EMSIYE FON 9 3.059.359.937 1.916.271.630 -17.423.598 -239.592 | 9 3.041.936.339 1.937.855.353
202108 | YABANCI YATIRIM FONU 9 47.553 17.585.158 0 09 47.553 17.303.623
202108 GiRisiM SERMAYES] YATIRIM FONU 70 3.110.923.068 7.332.532.196 182.083.523 299.628.216 ' 73 3.293.006.591 7.493.680.375
202108 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 61 5.844.436.033 10.328.799.274 42.562.882 2.878.888.176 | 63 5.886.998.914 13.295.862.327
202109 | B TIPI FON SEPETI FONU 0 0 0 0 0 0 0 0
202109 | BORGLANMA ARAGLARI $EMSIYE FONU 69 300.639.533.719 28.235.323.120 16.021.371.085 3.144.532.151 | 71 316.660.904.804 31.946.427.085
202109 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU ! 72.534.332.562 12.748.160.037 -1.342.015.948 -123.263.821 72 71.192.316.614 12.619.537.369
202109 | KIYMETLI MADENLER $EMSiYE FONU 1 55.870.399.562 4.384.941.115 -1.826.144.044 -18.870.064 | 12 54.044.255.518 4.462.724.578
202109 | FON SEPETI $EMSiYE FONU 31 78.525.195.666 14.064.824.406 -5.004.818.176 -533.599.689 = 33 73.520.377.490 13.721.243.509
202109 | PARA PIYASASI $EMSIYE FONU 36 350.226.113.420 47.846.184.671 14.728.305.212 2.599.463.673 | 38 364.954.418.632 51.153.424.575
202109 = KATILIM SEMSiYE FONU 32 20.584.700.493 5.282.410.949 1.603.142.773 449.686.433 | 33 22.187.843.267 5.825.611.856
202109 DEGISKEN $EMSiYE FONU 75 119.521.597.127 11.975.208.462 -2.585.592.573 -426.407.218 | 79 116.936.004.555 11.707.263.243
202109 | SERBEST SEMSIYE FON 346 222.242.941.245 59.131.554.915 8.482.137.149 3.127.038.760 357 230.725.078.395 64.630.002.550
202109 | KORUMALI $EMSiYE FON 16 820.025.290 849.898.572 -66.396.390 -93.710.211 | 16 753.628.900 777.901.366
202109 = KARMA $EMSiYE FON 9 3.041.936.339 1.937.855.353 -59.338.089 -53.240.426 9 2.982.598.250 1.922.022.852
202109 | YABANCI YATIRIM FONU 9 47.553 17.303.623 61 10145 9 47.614 18.252.923
202109 GiRisiM SERMAYESI YATIRIM FONU 73 3.293.006.591 7.493.680.375 135.929.531 516.832.705 | 79 3.428.936.122 8.088.992.008
202109 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 63 5.886.998.914 13.295.862.327 41.675.451 25.992.516 | 69 5.928.674.365 11.202.388.728
%
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J Tefas

Fen Bilgilendirme Platformu

Kurucu Operator Uye Dagihmi*

Kurueu+Operatir ve Diger Uyelerin Islem Hacim ve Oranlari

Kurucu+Operatdr
Oyeler lslem
Hacminin Toplam
Hacme Orani(%)

Kurucu+Operatdr

Dénem Uyeler Islem Hacmi

(T

Kurucu+Operatir Disi
(yeler islem Hacminin
Toplam Hacme Orani[3)

Kurucu+Operatdr Disi Toplam Islem Hacmi
Uyeler islem Haemi [TL) (TL)

EvLOL / 2020 5. 777,853,792, 74 6.448 303 859,43 12.226.157.652,17
EKim 5.505.670.403,55 7.062.498.018,61 12.568.168.422,16 43,81% 56,19%
KASIM 6.809.554.453,06 7.834.030.407,22 14.643.584.960,28 46,50% 53,50%
ARALIK 5.580.758.642,27 7.759.878.611,77 13,340,537,254,04 41,83% 58,17%
OCAK f2021 5.158.452.566,98 | 8.948.588.524,22 18.107.041.090,70 | 50,58% 49,42%
SUBAT £.091.586 456,88 9.541.374.678,19 15.632,911.085,07 38,97% 61,03%
MART 7.086.635 833,11 11.891.004.291,07 18.977.540.124,18 37,34% 62,66%
NiSAN 4.514.094.561,12 £.964.015.659,49 11.478.110.640,61 | 39,33% B0,67%
MAYIS 3.727.087.323,59 5.422.481.796,31 10.148,558,120,00 35,72% 63,28%
HAZIRAN 4.965.844.335,87 8.166.033,156,73 13.131.877.492,60 | 37,32% 62,18%
TEMMUZ 3,531.689,655,16 5.811.310.722,35 9,343,000,377,51 37,30% 62,20%
AGUSTDS 4,148,242 927,61 6.528.198. 366,64 10.676.441,294,25 38,85% 61,15%
EvLiL 5.288.757.706,07 §.864.399.409,81 14.153,157,115,88 37,37% 62.63%
72.185.229.077,62 | 102.242.067.451,83 174.428.296.529,45 | 41,38% 58,62%

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

erllL /200 oM ARALE  OCAK /2021  SUBAT AYIS  HAZIRAN  TEMMLE  ASusTos  evuOl
» Kurucu+Operatdr Disi Uyeler I:-Iem Hacminin Toplam Hacme Oram{%)
» Kurucu+Operatiar Uyeler islem Hacminin Toplam Hacme Orami(%)
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YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA
2021 3. CEYREK

Yatirim Fonlarinda Blytme

Haziran 21 Eylul 21 Degisim Haziran 21 Eylil 21
ilk Portfoy Deger Son Portfdy Deger % ilk Pazar Son Pazar
Payi Payi

Bor¢lanma Araglari 26.956.344.795,82 31.876.070.369,93 18,25 8,71 9,74

= | Fon Sepeti Fonlari 14.361.622.596,04 13.575.893.157,96 -5,47 4,64 4,15
% Hisse Senedi 12.999.830.659,82 13.763.933.983,55 5,88 4,20 4,21
IE Karma & Degisken Fonlar 13.784.638.856,57 13.572.072.776,67 -1,54 4,46 4,15
E Katiim Fonlari 4.705.913.332,34 6.168.876.804,30 31,09 1,62 1,89
E Kiymetli Madenler 7.555.144.231,28 7.157.150.408,61 -5,27 2,44 2,19
Para Piyasasi 45.474.213.196,74 51.076.204.850,61 12,32 14,70 15,61
125.837.707.668,61 137.190.202.351,63 9,02 40,68 41,93

24

Emeklilik Fonlari Buytme

Emeklilik Fonlari

Haziran 21 Eylil 21 Degisim Haziran 21 Eyliil 21

ik Portfdy Deger Son Portfdy Deger % ilk Pazar Son Pazar
Payi Payi

Borglanma Araglari Fonlari 37.792.175.384,18 38.292.045.630,00 1,32 12,22 11,70
Fon Sepeti Fonlari 247.273.471,47 860.937.606,44 248,17 0,08 0,26
Hisse Senedi Fonlari 9.254.184.720,12 9.215.193.377,90 -0,42 2,99 2,82
Karma ve Esnek Fon 64.342.878.725,95 67.772.427.762,76 5,38 20,80 20,72
Katilim Fonlari 5.714.596.093,27 5.917.530.876,95 3,55 1,85 1,81
Kiymetli Madenler Fonlari 39.939.629.383,04 40.322.309.449,87 0,96 12,91 12,32
Para Piyasasi Fonlari 13.335.170.608,17 13.659.029.525,33 2,43 4,31 417
OKS-Basglangi¢ Fonlari 750.863.702,80 799.410.525,55 6,47 0,24 0,24
OKS-Degisken Fonlar 357.642.456,43 414.465.462,65 15,89 0,12 0,13
OKS-Katilim Fonlari 8.030.068.571,41 8.595.429.341,10 7,04 2,60 2,63
OKS-Standart Fonlar 3.761.270.046,54 4.124.074.809,42 9,65 1,22 1,26
183.525.753.163,38 189.972.854.367,97 3,51 59,32 58,07

Yatirim Fonlarinda Blyuklik ve Fon Sayisi

Aralik 20 Mart 21 Haziran 21 Eylul 21
Buyukluk Fon Buyiiklik Fon Buyukluk Fon Blyukluk Fon
(Milyon TL) SEV (Milyon TL) SEVS (Milyon TL) Sayisi | (Milyon TL) Sayisl
Borglanma Araglari Fonlari 23.421,25 68 24.434,95 71 26.956,34 71 31.876,07 73
Fon Sepeti Fonlar 9.111,18 18 11.676,37 26 14.361,62 30 13.575,89 33
Hisse Senedi Fonlari 11.857,56 68 12.748,78 72 12.999,83 74 13.763,93 79
Karma ve Degisken Fon 13.809,92 68 13.440,34 74 13.784,64 80 13.572,07 85
Katilim Fonlari 3.245,91 36 3.815,18 37 4.705,91 38 6.168,88 40
Kiymetli Madenler Fonlari 7.376,84 13 7.245,04 13 7.565,14 13 7.157,15 14
Para Piyasasi Fonlari 26.836,78 28 39.281,59 31 45.474,21 32 51.076,20 36
TOPLAM 95.659,44 299 112.642,26 324 125.837,71 338 137.190,20 360
24
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Yatirim fonlari piyasasi portfdy blyiklikleri hesaplanirken Tarih: 30/09/2021 ve kaydiriimamis
(degerleme tarihine gore) veri kullaniimistir, 01/10/2021 tarihindeki (yayinlama tarihine gére) fon verilerini
icermektedir. Anapara korumali garantili fonlar, raporumuza dahil degildir.
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Yatinm Fonlan Varlik Dagilimlari 30.09.2021

Borsa Para Piyasasl 4,34

Devlet Tahvili 7,30

Ters Repo 20,72 .. .

Diger 1,74 Genel Degisim

Kamu Dis Bor¢lanma Araglari 1,51

Ozel Sekidr Borglanma Araglari 5,17 .

Hazine Bonosu 0,03 llk Tarih Son Tarih Degisim
Hisse 8,02 30/06/2021 30/09/2021 (%)
Kiymetli Maden 1,37

Ozel Kira Sertifikalari 1,54 Emeklilik Fonlari 144.857.128.853,93 150.197.060.590,63
Finansman Bonosu 22,80

Sl Ll e e 0,00 Yatinm Fonlari 96.999.142.410,34 107.283.553.182,43
VDMK 0,09

Yabanci Hisse Senedi 6,44

Repo 0,00 v

Kamu i Borg. (Doviz) 270 Yatirim Fonlarinda Varlik Dagilimi

OSDBA 0,32

Kamu Kira (TL) 0,05 f

Kamu Kira (Déviz) 0,00

Ozel Sek. Yurtdisi Kira 0,00

Kamu Yurtdigl Kira 0,00

Mevduat (TL) 2,91

Mevduat (Déviz) 0,28 s, ',

Mevduat (Altin) 0,08 .

Katilma Hesabi (TL) 0,89

Katilma Hesabi (Déviz) 0,01 :

Katiima Hesabi (Altin) 0,00

Kamu Borg. (Maden) 0,13

Kamu Kira (Maden) 2,32

Kamu Borg. (Yabancr) 0,06

OSBA (Yabanci) 1,51

BYF (Yabanci) 2,25

YF Katilma Payi 4,13

BYF Katiima Payi 0,11

GYF Katilma Payi 0,04

GSYF Katilma Payi 0,03 ® Boris Puss Py iien & tiarsket Libeer = Tors

VIOP Teminat 0,97 i slavves ey Borplerens Araglon @ Dired ity By hesssy Araglan @ bla s Banes [ayT—

BYF (Maden) 0,17 & gt A e - Coed s Lertpmal PR T—— e Mk SertPa

Emeklilik Fonlan Varlik Dagiimlan|  30.09.2021 e L WO, i I e = A [ranan

Borsa Para Piyasasi 1,10 VIR Tammrioun » WFP [ arden J
Devlet Tahvili 16,59
Ters Repo 477
Diger 0,26
Kamu Dis Bor¢lanma Araclar 15,54
Ozel Sektor Borglanma Araglari 5,49
Hazine Bonosu 0,00
Hisse 15,97
Pflymetli Maden 0,98
Ozel Kira Sertifikalari 0,49
Finansman Bonosu 7,86
Gayri Menkul Sertifika 0,00
VDMK 0,45
Yabanci Hisse Senedi 3,96
Repo 0,00
Kamu g Borg. (Déviz) 735
OSDBA 1,38
Kamu Kira (TL) 2,49
Kamu Kira (Doviz) 0,40
Ozel Sek. Yurtdisl Kira 0,06
Kamu Yurtdigl Kira 0,09
Mevduat (TL) 4,63
Mevduat (Déviz) 1,01
Mevduat (Altin) 0,00 R — # Dopabot T S Dnp
Katiima Hesabi (TL) 0,83 B ey [ng Bonglanea ARGIan  ® Gl Searms Berg s ATECIAN @ s e Bino i
Katiima Hesabl (Déviz) 0,04 » ety Wacter # Cired s n Lot Pl - g * Gge| NAerkl Bbrti s
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OSBA (Yabanci) 1,08 ——— P ——— T Tp— & BV §v ghar
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YF Katima Pay! 1,65 0 Tamarat e )
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Tur Bazinda Buyukluk

30.06./30.09. ilk Son Degisim | Ik Son
2021 2021 Portfdy Portfoy (%) | Pazar | Pazar
ik Fon Iszgg Deger Deger Payl | Payi
Sayl Sayi
Diger Borglanma Araglari 10 12 818.476.848,72 | 3.145.459.912,96 | 284,31 0,26 0,96
Dis Borglanma (Eurobond) Araglari 10 10 | 5.753.380.503,93 | 6.121.408.770,52 6,40 1,86 1,87
Bor¢lanma Kamu Borglanma Araglari Fonlari 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
Araclari Fonlarn | Kisa Vadeli Borglanma Araglan Fonlar | 24 24 | 16.834.251.042,66 | 18.118.602.665,41 7,63 544 5,54
Orta Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 9 9 496.590.809,19 811.296.963,81 | 63,37 0,16 0,25
Uzun Vadeli Bor¢lanma Araglari Fonlari 3 3 57.272.780,17 198.433.114,41 | 246,47 0,02 0,06
Yabanci Borglanma Araglari Fonlari 4 4 218.481.409,97 219.679.628,90 0,55 0,07 0,07
(Ozel Sektor Borglanma Araglan Fonlari 1 1 2.777.891.401,18 | 3.261.189.313,92 17,40 0,90 1,00
7 73 | 26.956.344.795,82 | 31.876.070.369,93 | 18,25 8,71 9,74
Borglanma Araglari Fon Sepeti 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
Diger Fon Sepeti Fonlar 18 20 | 10.769.504.753,19 | 10.380.907.272,28 | -3,61 3,48 3,17
Fon Sepeti Emtia Yabanci Fon Sepeti Fonlari 6 6 | 1.390.172.388,67 | 1.126.741.59534 | -18,95 0,45 0,34
~ | Fonlarn Hisse Senedi Fon Sepeti Fonlari 1 2 28.735.348,36 37.026.976,81 | 28,86 0,01 0,01
E Yabanci Fon Sepeti 5 5 | 2173.210.105,82 | 2.031.217.31353 | -6,53 0,70 0,62
E 30 33 | 14.361.622.596,04 | 13.575.893.157,96 @ -5,47 4,64 4,15
£ Endeks Hisse Senedi Fonlar 22 24 | 2.376.177.496,07 | 2.608.257.795,38 9,77 0,77 0,80
E Hisse Senedi Hisse Senedi Fonlari 44 47 | 4.770.992.318,29 | 5.239.167.993,61 9,81 1,64 1,60
g Fonlari Yabanci Hisse Senedi Fonlari 8 8 | 5.852.660.845,46 | 5.916.508.194,56 1,09 1,89 1,81
74 79 |12.999.830.659,82 ' 13.763.933.983,55 5,88 4,20 4,21
Karma & Degisken Fonlar 7 76 | 11.779.351.366,83 | 11.647.896.180,98 | -1,12 3,81 3,56
Degisken Fonlar | Karma Fonlar 9 9 | 2.005.287.489,74 | 1.924.176.595,69 | -4,04 0,65 0,59
80 85 | 13.784.638.856,57 13.572.072.776,67 -1,54 4,46 4,15
Altin Katilim Fonlan 5 6 576.083.177,32 496.411.019,15 | -13,83 0,19 0,15
Katihm Fonlan Diger Katiim Fonlari 7 7 205.313.778,48 279.934.292,43 | 36,34 0,07 0,09
Hisse Katilim Fonlari 5 5 352.857.552,07 322.632.406,55 | -8,57 0,11 0,10
Kira Sertifikasi Fonlari 21 22 | 3.571.658.824,47 | 5.069.899.086,17 | 41,95 1,15 1,55
38 40 | 4.705.913.332,34 = 6.168.876.804,30 | 31,09 1,52 1,89
Kiymetli Altin Fonlari 12 13 | 6.933.161.804,48 | 6.578.099.194,71 -5,12 2,24 2,01
Madenler Fonlari | Kiymetli Madenler Fonlari 1 1 621.982.426,80 579.051.213,90 -6,90 0,20 0,18
13 14 | 7.555.144.231,28 = 7.157.150.408,61 -5,27 2,44 2,19
Para Piy. Fonlari 32 36 | 45.474.213.196,74 | 51.076.204.850,61 12,32 | 14,70 15,61
30.06./30.09, ilk Son Degisim | ik
20212021 Portfoy Portfoy ()] Pazar
ik Fon 282 Deger Deger Pay!
SayI
Borclanma Araglari 52 52 | 37.792.175.384,18 | 38.292.045.630,00 132 | 12,22 11,70
Fon Sepeti Fonlar 6 6 247.273.471,47 860.937.606,44 | 248,17 0,08 0,26
5 Hisse Senedi 29 29 9.254.184.720,12 | 9.215.193.377,90 -0,42 2,99 2,82
E Karma & Esnek Fonlar 111 111 | 64.342.878.725,95 | 67.772.427.762,76 533 | 20,80 20,72
b Kiymetli Madenler 15 15 | 39.939.629.383,04 | 40.322.309.449,87 09 | 1291 12,32
:'E Para Piyasasi 15 15 | 13.335.170.608,17 | 13.659.029.525,33 243 4,31 4,17
% Katilim Fonlari 28 29 | 5714596.09327 | 5.917.530.876,95 3,55 1,85 1,81
|.|E| Baslangig Fonlari 13 13 750.863.702,80 799.410.525,55 6,47 0,24 0,24
Degisken Fonlar 52 52 357.642.456,43 414.465.462,65 | 15,89 0,12 0,13
Katilim Fonlari 64 64 | 8.030.068571,41 | 8.595.429.341,10 7,04 2,60 2,63
Standart Fonlar 13 13 3.761.270.046,54 | 4.124.074.809,42 9,65 1,22 1,26/
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