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Türkiye Ekonomisi, 2004 yılına iyi göstergelerle başlarken, mali disiplinde gevşeme görülmektedir. Gelir ve ücretlerin, kaynak bulunmadan artırılması veya yaklaşan seçimin baskısıyla, borç disiplininden sapmalar endişe vericidir. Uzun dönemli bakıldığında, borç stoku seviyesinde beklendiği kadar  düzelme gerçekleşmemektedir. Oysa, sürdürülebilir bir büyümenin devamı açısından oldukça uygun bir ortam yaratılmış durumdadır ve bu fırsat iyi değerlendirilmelidir.

Piyasada güvenin kazanılması, Türkiye’deki piyasalar açısından oldukça önemli bir göstergedir ve faiz seviyeleri bu sayede düşüş göstermektedir. Ancak, borç dinamikleri açısından özellikle uzun dönemli göstergelerde düzelme gerekmektedir. Bu açıdan bakıldığında, mevcut ekonomik programın en önemli parçalarından biri dış borç stoku ve cari dengedir. Mali disiplin ve borçlanma açısından, bu aşamada, dış yardımdan çok, bütçeden sağlanacak kaynağa güvenilmesi gerekmektedir.  Öte yandan, her dönemde gündemde kalan Kıbrıs sorunu için de kısa vadede çözüm bulunması  zor gözükmektedir

Yatırım Fonları


Şubat 2004 döneminde A tipi fonlar, yılbaşından bugüne kadar olan getiriler açısından değerlendirildiğinde, en fazla getiriyi sağlayan fonlar arasında ilk sıralarda yer aldılar. Ocak 2004 sonu itibariyle gerçekleşen verilere göre, tüm A tipi fonlar, İMKB endeksinin kısa süreli dalgalanmasından olumsuz etkilenmediler. 

Şubat ayı sonu itibariyle yılbaşından beri gerçekleşen getiriler açısından bakıldığında, tüm A Tipi Fonlar arasında 54 adet A Tipi fon, İMKB-100 Endeksinin yılbaşından beri getiri oranı olan % 1.41’ lik performansının üzerine çıkmayı başardı ve bu fonlar arasında en yüksek getiri oranı  % 8.89 olarak gerçekleşti. Öte yandan, yine aynı tarihte, tüm B Tipi fonlar arasında yılbaşından itibaren getiri oranlarına bakıldığında, 1 adet B Tipi fon, 91 günlük KYD DİBS endeksinin yılbaşından itibaren getirisi olan % 4.40 oranının üzerinde aylık getiri sağlamayı başardı. Tüm B tipi fonlar arasında yılbaşından itibaren getiri oranlarına bakıldığında ise, en yüksek getiri oranı % 5.07 olarak gerçekleşti.

KYD Fon Endeksleri

27 Şubat 2004 itibariyle KYD A Tipi Fon Endeks Getirileri :

	Günlük
	Haftalık
	Aylık
	3 Aylık
	6 Aylık
	Yıllık
	Yılbaşından Beri

	% 0.44
	% -0.26
	% 1.91
	% 15.59
	% 41.07
	% 53.38
	% 1.97


27 Şubat 2004 itibariyle  KYD B Tipi Fon Endeks Getirileri :   

	Günlük
	Haftalık
	Aylık
	3 Aylık
	6 Aylık
	Yıllık
	Yılbaşından Beri

	% 0.02
	% 0.35
	% 1.70
	% 5.25
	% 11.26
	% 30.93
	% 3.15


KYD DİBS Endeksleri

26 Şubat 2004 itibariyle KYD DİBS Tüm Endeks Getirileri :

	Günlük
	Haftalık
	Aylık
	Yılbaşından Beri

	% 0.02
	% 0.45
	% 2.36
	% 4.27


KYD A Tipi Fon Endeks Getirileri Grafiği 
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Şubat ayı sonundaki verilerle, tüm A ve B tipi fonların toplam net varlık değeri 21,906,063,895 (Milyon) TL, 16,546.47 (Milyon) USD olarak gerçekleşmiştir. Şubat sonu itibariyle 124 adet A Tipi ve 116 adet B Tipi olmak üzere toplam 240 yatırım fonu mevcuttur. 

KYD Eurobond Endeksleri

KYD Türk Eurobond Endeksleri 2003 yılı başından beri olan değerleri yansıtmaktadır. 26 Şubat 2004 tarihi itibariyle KYD Eurobond Endekslerindeki durum aşağıda özetlenmektedir:

	Eurobond Endeksleri (26/02/2004 itibariyle)
	31 Aralık 2002 = 100

	 
Değer
Günlük Değ.
Haftalık Değ.
Aylık Değ.
Yılbaşı Değ.
USD
132.22
-0.38
0.20
-1.19
0.72
USD-TL
106.75
0.32
0.43
-0.57
-4.29
EUR
119.77
-0.03
0.35
0.46
1.35
EUR-TL
114.80
-1.00
-1.48
0.72
-4.97



KYD Endeks Grafikleri
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Yatırım Ortaklıkları


31 Aralık 2003 tarihi itibariyle toplam 22 adet A tipi menkul kıymet yatırım ortaklığı mevcuttur. Aynı tarihte bu yatırım ortaklıklarının toplam portföy değeri 220,6 trilyon TL dir. Öte yandan, yatırım ortaklıklarının aynı tarih itibariyle toplam piyasa kapitalizasyonu ( değeri ) ise 159,3 trilyon TL dir. Yatırım ortaklıkları iskontolu bir seviyede işlem görmeye devam etmektedir. Yatırım ortaklıklarının portföylerinin toplam olarak çeşitli varlıklara yaptığı yatırım dağılımı da şu orandadır; % 54 hisse senetleri, % 12 ters repo, % 33 hazine bonosu ve % 1 diğer araçlar.


Aynı tarih itibariyle, 9 adet gayrimenkul yatırım ortaklığı mevcuttur ve bu ortaklıkların toplam portföy değeri 1.173,1 Trilyon TL ve toplam piyasa kapitalizasyonu ise 543 Trilyon TL’dir.


KYD’den


Derneğimizin  FEFSİ’ye yaptığı üyelik başvurusu FEFSİ yönetim kurulunda oybirliğiyle kabul edilmiş, Haziran ayında yapılacak olan Genel Kurul Toplantısında oylanmasına karar verilmiştir. Öte yandan, ‘Borsa Yatırım Fonları’nın kurulması amacıyla Derneğimiz çalışmaları sürdürülmektedir.

         Mart ayında, Derneğimiz tüzüğünde yönetim ve denetim kurullarının görev süreleri ile ilgili maddelerin değiştirilmesi için, olağanüstü genel kurul toplatısı yapılması için gerekli hazırlık tamamlanmıştır.

Global Yatırım Piyasalarından

KYD ve FEFSİ


Kurumsal Yatırımcı Yöneticileri Derneği (KYD), kurumsal yatırımcılar arasında dayanışmayı sağlamak amacıyla, 1999 yılında, yatırım fonları ve yatırım ortaklıklarının portföy büyüklüklerinin yaklaşık % 80'ini temsil eden 10 kurucu üyenin girişimiyle kurulmuştur. KYD, kurumsal yatırımcıların geniş kitlelere tanıtılması, mevzuatın, sermaye piyasalarının ve kurumsal yatırımcıların gelişmesini teşvik edici olmasını sağlamak için üye görüşlerinin ilgili mercilere iletilmesi, üyeler arasında mesleki dayanışmanın yaygınlaştırılması konularında çalışmalar yapmaktadır.

Türkiye’deki yatırım fonu endüstrisinin diğer uluslararası kurumlarla entegre olması amacıyla, KYD, 2002 yılı sonunda FEFSI (Fédération Européenne des Fonds et Sociétés d'Investissement) üyeliği için başvuruda bulunmuştur. FEFSI yönetim kurulu, oybirliğiyle, başvurumuzun Haziran 2004 ayında yapılacak toplantıda kabul edilmesi için genel kurula teklif götürülmesi kararı almıştır. Kurumsal Yatırımcı Yöneticileri Derneği’nin FEFSI üyeliği, ülkemiz yatırım fonu sektörünün, aşağıda FEFSI amaçları olarak sıraladığımız doğrultuda standartlarını yükseltmesi açısından büyük önem taşımaktadır.
FEFSI (Fédération Européenne des Fonds et Sociétés d'Investissement), 15 Avrupa Birliği ülkesin’de ve Çek Cumhuriyeti, Macaristan, Norveç, Liechtenstein, Polonya, Slovakya ve İsviçre’de bulunan kurumsal yatırımcı birliklerinin oluşturduğu bir federasyondur. 1974 yılında kurulan FEFSI, bugün üye birlikleri vasıtasıyla, 900’den fazla yatırım kurumsal yatırımcı , 41,000’den fazla yatırım fonu ve 4.5 trilyon Euro civarında bir yatırım fonu portföy büyüklüğünü temsil etmektedir. Bir Avrupa yatırım fonu organizasyonu olan FEFSI, yatırım fonları için ortak tek bir Avrupa fon piyasası oluşturmaya çalışmaktadır. Bu ise, Avrupa yatırım fonu endüstrisi genelinde uygulanabilir ortak bir yasal çerçeve hazırlanmasını gerektirmektedir.

FEFSI’nin amacı:

Yatırım Fonu Felsefesinin yaygınlaştırılması, bütün yatırım piyasalarında, herkese eşit fırsatlar yaratılması,

Yatırımcıların haklarının en üst seviyede korunması,

Avrupa Yatırım Fonu Endüstri’sinde dayanışmanın sağlanması,

Yatırım Fonu Endüstrisinin her alanında etik kuralların ön plana çıkarılması,

Avrupa içi ve dışındaki tüm kamuoyunun, basının, diğer birliklerin ve düzenleyici kuruluşların yetkili ve temsilci olarak iş ortağı konumunda bulunulması,

Kamuoyuna, denetleyici ve düzenleyici tüm kuruluşlara ve sektördeki tüm katılımcılara her türlü bilgiyi ve özellikle de tutarlı sektör bilgilerinin sağlanması 

şekline sıralanabilir.

Organizasyon olarak FEFSI bünyesinde 12 adet komite bulunmaktadır. Bunlar arasında, UCITS Direktifleri komitesi, Yasal Düzenleme Komitesi, Emeklilik ve Yatırım Fonları Komitesi, Dağıtım Komitesi, Internet Komitesi, Vergi Komitesi, Kurumsal İyi Yönetim Komitesi, İstatistik Komitesi, Sermaye Yeterlilik Komitesi gibi komiteler de yer almaktadır.

FEFSI, Avrupa yatırım fonu endüstrisi genelinde belli bir standart yaratmak amacıyla çalışmalar yürütmektedir. Bunların en başında, yatırım sektörünün her alanında en yüksek etik kurallara uyumun sağlanması gelmektedir. Ayrıca, FEFSI’nin üzerinde çok önemle durduğu diğer önemli bir konu da, üye ülkeler arasında vergi eşitsizliklerinin ve farklılıklarının giderilmesidir. Avrupa’da faaliyet gösteren bütün üye ülkelerin fonlarının aynı standart ve kurallar çerçevesinde yönetilmesi esastır. FEFSI’nin sonuç olarak ortaya çıkarmaya çalıştığı Avrupa ortak yatırım fonu piyasası sayesinde, tüm üye ülkelerin yatırımcıları tek bir standart düzenleme ile, bütün fon işlemlerinde ortak hareket edebileceklerdir. Bu tek tip standart düzenlemenin temelinde, basitleştirilmiş ortak bir fon prospektüs formatı, şeffaflık, alınan ücret ve komisyonların miktarı ve açıklanma prensipleri, kurumsal iyi yönetim  (corporate governance ) prensipleri, yatırım hedef ve strateji prensipleri, internet kullanımı ve  fon operasyonları ile ilgili prensipler yer almaktadır.

 Kurumsal  Yatırımcı Yöneticileri  Derneği


K   u   r   u   l   u   ş   u   :        1   9   9   9
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KYD B Tipi Fon Endeks Getiriler

		Tarih		Aylık Getiriler		3 Aylık Getiriler		6 Aylık Getiriler		Yıllık Getiriler

		Jun-03		2.43		8.84		17.79		24.64

		Jul-03		2.54		7.92		17.36		40.32

		Aug-03		2.92		8.1		17.68		39.98

		Sep-03		2.33		7.73		17.25		38.87		Getiriler ay sonu getirileridir. Grafik isimleri için ay başı yazılmıştır.

		Oct-03		2.01		7.17		15.66		37.01

		Nov-03		1.68		5.71		14.27		34.92

		Dec-03		1.87		5.67		13.84		34.09

		Jan-04		1.45		5.09		12.63		32.18

		Feb-04		1.67		5.25		11.26		30.93





KYD A Tipi Fon Endeks Getiriler

		Tarih		Aylık Getiriler		3 Aylık Getiriler		6 Aylık Getiriler		Yıllık Getiriler

		Jun-03		-1.43		11.41		9.52		24.64

		Jul-03		-1.39		-0.84		4.42		10.52

		Aug-03		7.67		4.66		8.73		23.33

		Sep-03		10.84		17.04		30.4		39.3		Getiriler ay sonu getirileridir. Grafik isimleri için ay başı yazılmıştır.

		Oct-03		11.75		30.77		29.67		41.87

		Nov-03		3.44		22.04		27.72		23.93

		Dec-03		13.3		25.51		46.9		60.88

		Jan-04		-0.73		13.08		47.87		54.4

		Feb-04		2.72		15.59		41.07		53.38





KYD A Tipi Fon Endeks Getiriler
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KYD B T F I R Eng

		Date		Monthly returns		3 Months Returns		6 Months Returns		Annual Returns

		June 2003		2.43		8.84		17.79		24.64

		July 2003		2.54		7.92		17.36		40.32

		August 2003		2.92		8.1		17.68		39.98

		September 2003		2.33		7.73		17.25		38.87		Getiriler ay sonu getirileridir. Grafik isimleri için ay başı yazılmıştır.

		October 2003		2.01		7.17		15.66		37.01

		November 2003		1.68		5.71		14.27		34.92

		December 2003		1.87		5.67		13.84		34.09

		January 2004		1.45		5.09		12.63		32.18

		February 2004		1.67		5.25		11.26		30.93





KYD A T F I R Eng

		Date		Monthly returns		3 Months Returns		6 Months Returns		Annual Returns

		June 2003		-1.43		11.41		9.52		24.64

		July 2003		-1.39		-0.84		4.42		10.52

		August 2003		7.67		4.66		8.73		23.33

		September 2003		10.84		17.04		30.4		39.3		Getiriler ay sonu getirileridir. Grafik isimleri için ay başı yazılmıştır.

		October 2003		11.75		30.77		29.67		41.87

		November 2003		3.44		22.04		27.72		23.93

		December 2003		13.3		25.51		46.9		60.88

		January 2004		-0.73		13.08		47.87		54.4

		February 2004		2.72		15.59		41.07		53.38
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KYD B Tipi Fon Endeks Getiriler

		Tarih		Aylık Getiriler		3 Aylık Getiriler		6 Aylık Getiriler		Yıllık Getiriler

		Jun-03		2.43		8.84		17.79		24.64

		Jul-03		2.54		7.92		17.36		40.32

		Aug-03		2.92		8.1		17.68		39.98

		Sep-03		2.33		7.73		17.25		38.87		Getiriler ay sonu getirileridir. Grafik isimleri için ay başı yazılmıştır.

		Oct-03		2.01		7.17		15.66		37.01

		Nov-03		1.68		5.71		14.27		34.92

		Dec-03		1.87		5.67		13.84		34.09

		Jan-04		1.45		5.09		12.63		32.18

		Feb-04		1.67		5.25		11.26		30.93
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KYD A Tipi Fon Endeks Getiriler

		Tarih		Aylık Getiriler		3 Aylık Getiriler		6 Aylık Getiriler		Yıllık Getiriler

		Jun-03		-1.43		11.41		9.52		24.64

		Jul-03		-1.39		-0.84		4.42		10.52

		Aug-03		7.67		4.66		8.73		23.33

		Sep-03		10.84		17.04		30.4		39.3		Getiriler ay sonu getirileridir. Grafik isimleri için ay başı yazılmıştır.

		Oct-03		11.75		30.77		29.67		41.87

		Nov-03		3.44		22.04		27.72		23.93

		Dec-03		13.3		25.51		46.9		60.88

		Jan-04		-0.73		13.08		47.87		54.4

		Feb-04		2.72		15.59		41.07		53.38





KYD B T F I R Eng

		Date		Monthly returns		3 Months Returns		6 Months Returns		Annual Returns

		June 2003		2.43		8.84		17.79		24.64

		July 2003		2.54		7.92		17.36		40.32

		August 2003		2.92		8.1		17.68		39.98

		September 2003		2.33		7.73		17.25		38.87		Getiriler ay sonu getirileridir. Grafik isimleri için ay başı yazılmıştır.

		October 2003		2.01		7.17		15.66		37.01

		November 2003		1.68		5.71		14.27		34.92

		December 2003		1.87		5.67		13.84		34.09

		January 2004		1.45		5.09		12.63		32.18

		February 2004		1.67		5.25		11.26		30.93





KYD A T F I R Eng

		Date		Monthly returns		3 Months Returns		6 Months Returns		Annual Returns

		June 2003		-1.43		11.41		9.52		24.64

		July 2003		-1.39		-0.84		4.42		10.52

		August 2003		7.67		4.66		8.73		23.33

		September 2003		10.84		17.04		30.4		39.3		Getiriler ay sonu getirileridir. Grafik isimleri için ay başı yazılmıştır.

		October 2003		11.75		30.77		29.67		41.87

		November 2003		3.44		22.04		27.72		23.93

		December 2003		13.3		25.51		46.9		60.88

		January 2004		-0.73		13.08		47.87		54.4

		February 2004		2.72		15.59		41.07		53.38






