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~ I$ PORTFOY IS'TE KADIN
HISSE SENEDI (TL) FONU (HSYF)*

IS HAYATINDA ESITLIGE YATIRIMIN YOLU

KOC-KAM** is birliginde olusturdugumuz fonumuz ile is
hayatinda kadinlara daha ¢ok yer acan, onlarin yonetimde s6z
sahibi olmalarina olanak saglayan ve toplumsal cinsiyet esitligini
destekleyen kadin dostu sirketlerin yer aldigi portféye yatirim
yapabilir, yatirinmlariniza anlam kazandirabilirsiniz.

*Fon, hisse senedi yogun fon olup TEFAS'a liye tiim banka ve araci kurumlardan alinabilmektedir.
**Kog Universitesi Toplumsal Cinsiyet ve Kadin Calismalari Arastirma ve Uygulama Merkezi
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Degerli Okurlar,

TKYD’nin XXV. Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda yapilan secimlerde géreve
gelen yeni yénetimimiz, 5nimuzdeki donemde 6zellikle sermaye piyasalarinin
gelistirilmesi, yatirimcinin korunmasi ve uzun vadeli tasarruflarin artirilmasi
konularina agirlik verecek.

Bu vesileyle, degerli katkilarindan dolayi gecmis donemlerde gérev alan ve portfoy
yonetimi sektdriintin bugtinlere ulasmasinda emegi gecen tiim baskan, yonetim
kurulu tyeleri ve tum Uyelere tesekkurlerimi sunarim. Sektérimiizde yer alan
buttin kurumlarin TKYD c¢atisi altina alinmasi calismalarina devam edecegiz.
Boylece sektériimiiz daha da gliclt sekilde temsil edilecek.

Alaninda 6ne ¢ikan sektdrel dergimizin bu sayisinda da yine yurtici ve yurtdisindan
onde gelen yonetici ve uzmanlarin kaleminden gtincel konulari sayfalarimiza
tasidik. Dosya konumuz olan “BES’te Yapay Zeka Uriinleri ve Katilimcilarin ilgisi”
basligi altinda Anadolu Hayat Emeklilik, Ttirkiye Hayat Emeklilik, Allianz Emeklilik
ve AgeSA Emeklilik deneyim ve goruslerini paylasti.

Ayrica Tamamlayici Emeklilik Sistemi’ni her yoniiyle ele alan bir makaleye de yer
verdik.

Dergimizin bu sayisindan itibaren TEFAS’in Uic aylik gelisimini derleyen bir

calismaya siirekli yer verecegiz. Fon Yénetimi sayfamizda yine farkli stratejili iki GOkgen Yaman AKGUN

fonun tanitimi yani sira bu sayimizda Emtia Fonlari’na ayri bir yer verdik. Alternatif
Fonlar sayfamizda da Fonmap platformunaiiliskin tanitici bir yazi yer aliyor. TKYD BASKANI

Lisanslama konusunda merak ettiginiz yenilikler ve son gelismeler Sermaye
Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim A.S. Genel Miiduirii Serkan Karabacak
tarafindan dergimiz icin kaleme alindi. Mevzuat sayfamizda da “Sermaye
Piyasalarinda Bilgi Giivenligine iliskin Giincel Hukuki Gelismeler ve Sektsre
Etkileri” bashgi altinda bu konudaki ttim gtincel diizenlemeleri iceren bir makale
yer aliyor. Dijital Operasyonel Dayaniklilik Yasasi’na (Dora) iliskin AB Mevzuatina da
ayri bir makalede yer verdik.

Portfoy Yonetimi sayfamizda bu kez TEB Portféy Yonetimi’nin BNP Paribas
Asset Management ile birlikte yurtittligui programlara iliskin bir deneyimiilgiyle
okuyacadinizi dustintiyoruz. “Startup Yatirimlarinda Performans Izleme Krizi:

Nedenleri, Sonuglarive Coztimler” baslikl yine kapsamli bir calismayi Risk Yonetimi SektorumUZde yer alan
sayfamizda bulacaksiniz.

Surdurdlebilirlik sayfamizi “Ddngusel Ekonomi ve Sermaye Piyasalari: Kurumsal bUtun kurumlarln TKYD
Yatirimcilar Igin Yeni Firsatlar” baslikl akademik bir makaleye ayirdik.

Yabanci Konugumuz, Kiresel Finans Merkezleri Endeksi siralamasinda tglincti gatISI altlna allnmaS|

sirada yer alan Hong Kong. Hong Kong Investment Funds Association CEO’su Sally

Wong sorularimizi cevapladi. Qa | |§ma |a rna deva m

Fintech sayfalarimizda Rasyonet’in 25. kurulus yildonim nedeniyle yolculugunun

kapsamli bir sekilde anlatildigi makaleye yer verdik. Magnus, Infina ve Zephlex de edeCe(JIZ BOV|€C€

en yeni Urlin ve gelismeleri yazilarinda paylastilar. e

Stratejist sayfamiz is Portféy Bas Stratejisti Dr. irem Talasli tarafindan hazirland:: Sektorumuz daha da
“Kuresel Ekonomide Senaryolar Bastan Yaziliyor”. EquityRT tarafindan hazirlanan v gee . .
Ekonomide Veriler dosyasinda da baslik: “Bahar Aylari Gelmisken Tirkiye guglu §ek||de temS"

Ekonomisinde Dengeler Nasil?”

Egitim sayfamizda kurumlarimizin finansal okuryazarlik alanindaki calismalarina ed | |€C€k
yer vermeyi surdiirecediz. Bu sayida Yapi Kredi Portféy’tin FODER isbirliginde

“Kendine Yatirim Yapan Kadinlar Programi” ile birlikte diger ¢alismalari tanitiliyor.

Fon Diinyasi yazilarinda diinyadan birbirinden farkli icerikleri sayfamiza tasidik.

Finans Tarihi’nde Bahar aylarindan tarihe gegmis farkli alanlardan kadinlarin ilgi

cekici oykuleri yer aliyor.

Sanat sayfamizin konugu Tiirkiye Is Bankasi Resim Heykel Miizesi oldu.

Keyifli okumalar dilerim.
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amaciyla hazirlanmistir. Bu dergide yer alan her tiirlii haber, bilgi ve yorumlar; Canberk UZTAYSI/YUF[ igi Hisse Senetleri Fonlan Miidiiri
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sorumludur. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacla kullanimasindan 32 EMTIA FUNLARI
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46 RISK YONETIMI
Startup Yatmmiannda Performans Izieme Krizi: Nedenleri, Sonuglar ve Gzimler
Dr. Mustafa Bang AKCAY / CEO / RiskActive
Dr. Ozge YURUKOGLU / Risk Projeleri Direkiori / RiskActive
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SEKTORDEN HABERLER

1.Bereket Emeklilik ve Hayat AS’nin Bereket
Emeklilik ve Hayat AS Kira Sertifikalar Katilim
Emeklilik Yatirm Fonu’nun kurulusuna izin veril-
mesi ve s6z konusu fon paylarinin Kurul kaydina
alinmasi talebi olumlukarsiland.

2.0smanli Portfoy Kar Payi Odeyen BIST GYO En-
deksi Hisse Senedi Yogun (TL) Borsa Yatirim Fonu
ve Osmanli Portféy Katilim 30 Endeksi Hisse Sene-
di Yogun (TL) Borsa Yatirim Fonu kuruluslarina izin
verilmesi ve katilma paylarinin halka arzina iliskin
izahnamelerin onaylanmasi taleplerinin olumlu
karsilanmasina karar verildi.

3. Net Varlik Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi
Portfoy Yonetimi AS unvanli 25.000.000 TL bas-
langig sermayeli portféy yonetim sirketinin kurulu-
sunaizin verildi.

4. PRM CAPITAL Gayrimenkul ve Girisim Ser-
mayesi Portfoy Yonetimi AS unvanli 25.000.000
TL baslangi¢ sermayeli portfdy yonetim sirketinin
kurulusunaizin verildi.

5. Isra Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Port-
foy Yonetimi AS Birinci Gayrimenkul Yatinm Fonu
ve Isra Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy
Yonetimi AS Ikinci Gayrimenkul Yatirim Fonu katil-
ma paylarinin ihracina iliskin ihra¢ belgeleri onay-
land..

6. Emlak Katiim Portfoy Yonetimi AS tnvanli
75.000.000 TL baslangi¢ sermayeli bir portféy yo-
netim sirketinin kurulusuna izin verildi.

7. Agesa Hayat ve Emeklilik AS'nin Agesa Hayat
ve Emeklilik AS Kiymetli Madenler Emeklilik Yati-
rnim Fonu, Agesa Hayat ve Emeklilik AS Tasinmaz
ve Insaat Sektort Degisken Emeklilik Yatirim Fonu
ve Agesa Hayat ve Emeklilik AS Enerji Sekt6rii De-
gisken Emeklilik Yatinm Fonu’nun kurulusuna izin
verilmesi ve s6z konusu fonlarin paylarinin Kurul
kaydina alinmasi talebi olumlu karsilandi.
8.Katihm Emeklilik ve Hayat AS’nin Katilim
Emeklilik ve Hayat AS Katilim Fon Sepeti Emeklilik
Yatirim Fonu ve Katilim Emeklilik ve Hayat AS Tek-
noloji Sektorii Katilim Emeklilik Yatinm Fonu’nun
kuruluslarina izin verilmesi ve séz konusu fonlarin
paylarinin Kurul kaydina alinmasi talepleri olumlu
karsilandi.

9.Vakif Katim Portfoy Yonetimi AS tnvanli
50.000.000 TL baslangi¢ sermayeli bir portfoy yo-
netim sirketinin kurulusuna izin verildi.

10.A1 Capital Portfoy Yonetimi AS'nin faaliyet
izni ile portfoy yoneticiligi yetki belgesi veriimesi
talebi olumlu karsilandi.

11.Ata Portfoy Yonetimi AS Birinci Girisim Serma-
yesi Yatinm Fonu’nun katilma paylarinin ihracina
iliskin ihrag belgesi onayland.

12 Tiirkiye Hayat ve Emeklilik AS’nin Turkiye Ha-
yat ve Emeklilik AS Tarim ve Gida Fon Sepeti Emek-
lilik Yatirim Fonu ve Turkiye Hayat ve Emeklilik AS
Kira Sertifikalari Katilim Emeklilik Yatirim Fonu’nun
kuruluslarina izin verilmesi ve s6z konusu fonlarin
paylarinin Kurul kaydina alinmasi talepleri olumlu
karsiland..

13. Allianz Yasam ve Emeklilik AS'nin Allianz Ya-
sam ve Emeklilik AS Azimut Fon Sepeti Emeklilik
Yatirim Fonu ve Allianz Yasam ve Emeklilik AS'nin
Allianz Yasam ve Emeklilik AS Hisse Senedi Emek-
lilik Yatirim Fonu’nun kurulusuna izin verilmesi ve
s6z konusu fon paylarinin Kurul kaydina alinmasi
talepleri olumlu karsilandi.

14. Tacirler Portfoy Yonetimi AS Birinci Gayri-
menkul Yatinm Fonu’nun kurulusunaizin verildi.
15. Deniz Portfoy Yonetimi AS Dordiincli Gayri-
menkul Yatiim Fonu, Deniz Portfoy Yonetimi AS
Besinci Gayrimenkul Yatirim Fonu ve Deniz Portféy
Yonetimi AS Altinci Gayrimenkul Yatirim Fonu ka-
tilma paylarinin ihracina iliskin izahnamelerfihrag
belgeleri onaylandi.

16.Argeus Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi
Portfoy Yonetimi AS'nin 15.000.000 TL olan cika-
riimis sermayesinin 25.000.000 TLye artinimasina
izinverildi.

17.Anadolu Hayat Emeklilik AS'nin Anadolu
Hayat Emeklilik AS Gtimus Fon Sepeti Emeklilik
Yatirim Fonu’nun kurulusuna izin verilmesi ve fon
paylarinin Kurul kaydina alinmasi talebi olumlu
karsilandi.

18.Beylerbeyi Portfoy Yonetimi AS'ne faaliyet
izni ile portféy yoneticiligi ve yatirm danismanligi
yetki belgesi verildi.

19.Natura Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi
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FON KURULUSLAR,
PYS FAALIVET i2Ni,

BIRLESME,
SERMAYE ARTIS],
SUBELER

Portfoy Yonetimi AS Birinci Proje Gayrimenkul
Yatiim Fonu, Natura Gayrimenkul ve Girisim Ser-
mayesi Portfy Yonetimi AS Ikinci Proje Gayrimen-
kul Yatinm Fonu, Natura Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portfoy Yonetimi AS Birinci Girisim Ser-
mayesi Yatinm Fonu ve Natura Gayrimenkul ve
Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi AS Birinci Enerji
Kar Payr Odeyen Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
katilma paylarinin ihracina iliskin ihrag belgeleri
onaylandi.

20.ANATOLIA Gayrimenkul ve Girisim Serma-
yesi Portfoy Yonetimi AS’nin miinhasiran gayri-
menkul ve girisim sermayesi yatirim fonlari kurmak
ve yonetmek ile sinirli olmak tizere faaliyet izni ile
portfoy yoneticiligi yetki belgesi verilmesi talebi
olumlukarsilandi.

21. Investrade Portféy Yonetimi AS’nin portfoy
yoneticiligi yetki belgesi ile faaliyet izninin I1-55.1
sayll Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine lliskin Esaslar Tebligi’nin 18. maddesi
uyarincaiptal edilmesine karar verildi.

22 Kurucu ortak ALB Yatinm Menkul Degerler
AS’nin talebi tzerine, ALB Portfoy Yonetimi AS
Unvanli bir portfoy yonetim sirketinin kurulusu icin
verilen Kurulizniiptal edildi.

23.Pusula Portfoy Yonetimi AS Birinci Girisim
Sermayesi Yatirim Fonu’nun kurulusuna izin verildi.
24.Maqasid Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi
Portfoy Yonetimi AS'nin isletme adi olarak “Era
Portféy” ifadesini kullanmasinailiskin talebi olumlu
karsilandi.

25.0smanl Portfoy Yonetimi AS Birinci Girisim
Sermayesi Yatirm Fonu’nun katilma paylarinin ih-
racinailiskin ihrag belgesi onaylandi.

26.Ahlatci Portfoy Yonetimi AS’nin faaliyet izni
ile portfoy yoneticiligi ve yatinm danismanlidi yetki
belgesi verilmesi talebi olumlu karsilandi.

27.4M Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Port-
foy Yonetimi AS unvanlive 25.000.000 TL baslan-
gic sermayeli bir portfoy yonetim sirketinin kurulu-
sunaizin verildi.

28.V Portfoy Yonetimi AS unvanlive 200.000.000
TL baslangi¢ sermayeli bir portféy yonetim sirketi-
nin kurulusuna izin verildi.
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29. Asagida unvanlarina yer verilen semsiye fonlarin kurulusuna izin verildi.

Semsiye Fonun Unvani

Bulls Portféy Yonetimi AS Borclanma Araglar Semsiye Fonu

Bulls Portfoy Yonetimi AS Degisken Semsiye Fon

Bulls Portfoy Yonetimi AS Fon Sepeti Semsiye Fonu

Bulls Portfgy Yonetimi AS Hisse Senedi Semsiye Fonu

Bulls Portféy Yonetimi AS Katilim Semsiye Fonu

Bulls Portfoy Yonetimi AS Kiymetli Madenler Semsiye Fonu

Bulls Portfoy Yonetimi AS Para Piyasasi Semsiye Fonu

Bulls Portfgy Yonetimi AS Serbest Semsiye Fon

BV Portféy Yonetimi AS Para Piyasasi Semsiye Fonu

MT Portféy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Oragon Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye Fonu

Oragon Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

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

Fonun Unvani

Allbatross Portf6y Yonetimi AS Elit Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Hedef Portféy Yonetimi AS vme Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

istanbul Portfdy Yonetimi AS Siirdiirilebilir Teknoloji Yatirmlar Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Oragon Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi AS Aydos Girisim Sermayesi Yatirm Fonu

Oragon Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfgy Yonetimi AS Ayyildiz Gayrimenkul Yatirim Fonu

Oragon Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Feza Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Rota Portfoy Yonetimi AS Sip&Bite Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Argeus Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Altinci Gayrimenkul Yatinm Fonu

Perform Portfoy Yonetimi AS Kiymetli Madenler Semsiye Fonu

Argeus Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Yedinci Gayrimenkul Yatirim Fonu

Bulls Portfoy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye Fonu

Bulls Portfoy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Foneria Portféy Yonetimi AS Kiymetli Madenler Semsiye Fonu

Magqasid Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye
Fonu

Natura Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye Fonu

Natura Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Neo Portfdy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye Fonu

Deniz Portfdy Yonetimi AS Euroinvest Green Energy Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Inveo Portfdy Yonetimi AS Inveo Ventures Girisim Sermayesi Yatinim Fonu

is Portfdy Yonetimi AS ikinci Dijital Teknolojiler Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

is Portfoy YonetimiAS Webrazzi Startup-1 Girisim Sermayesi Yatirm Fonu

Nurol Portfdy Yénetimi AS Babacan Meridian Proje Gayrimenkul Yatirim Fonu

Omurga Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Ozgtin Proje Gayrimenkul Yatirim Fonu

Rota Portfdy Yonetimi AS E-Ticaret Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Nurol Portfoy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye Fonu

Nurol Portfdy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Sparta Portfdy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Neo Portfdy Yonetimi AS Borclanma Araclar Semsiye Fonu

Aktif Portfoy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Sparta Portféy Yonetimi AS Para Piyasasi Semsiye Fonu

Sparta Portfoy Yonetimi AS Serbest Semsiye Fon

Azimut Portfoy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Ata Portfoy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

istanbul Portféy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye Fonu

Nurol Portfdy Yonetimi AS Onbirinci Gayrimenkul Yatirim Fonu

Qinvest Portfdy Yonetimi AS X12 Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Rota Portfdy Yonetimi AS Global E-Ticaret ve Pre-IPO Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
Atlas Portfdy Yonetimi AS Balmumcu Proje Gayrimenkul Yatinm Fonu

Atlas Portféy Yonetimi AS Goktiirk-3 Proje Gayrimenkul Yatirim Fonu

Atlas Portfgy Yonetimi AS Mahmutbey Proje Gayrimenkul Yatinm Fonu

BV Portféy Yonetimi AS Seed-b Girisim Sermayesi Yatirm Fonu

Neo Portfdy Yonetimi AS ikinci Proje Gayrimenkul Yatirim Fonu

Istanbul Portfty Yonetimi AS Metis Fon Sepeti Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Argeus Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Girisim Sermayesi
Semsiye Fonu

Phillip Portfoy Yonetimi AS Kiymetli Madenler Semsiye Fonu

Fonmap Portféy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Logos Portféy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye Fonu

Omurga Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye
Fonu

Omurga Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi AS Girisim Sermayesi
Semsiye Fonu

Akfen Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye
Fonu

Hedef Portfoy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye Fonu

Ziraat Portfoy Yonetimi AS EMLAK KONUT Gelir Paylasimi Birinci Katilim Gayrimenkul Yatinm Fonu
Aktif Portfoy Yonetimi AS Utincii Gayrimenkul Yatirim Fonu
Inveo Portfdy Yonetimi AS Birinci Proje Gayrimenkul Yatinm Fonu

Neo Portfty Yonetimi AS Onikinci Gayrimenkul Yatinm Fonu

Argeus Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Ynetimi AS Sekizinci Gayrimenkul Yatirim Fonu

Argeus Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi AS Dokuzuncu Gayrimenkul Yatinm Fonu

Hedef Portféy Yonetimi AS ikinci Proje Gayrimenkul Yatirim Fonu

Qinvest Portfdy Yonetimi AS Pragma Capital Partners Drdtincti Enduistriyel Sirketler Girisim Sermayesi
Yatinm Fonu

Neo PortfGy Yonetimi AS Birinci Proje Gayrimenkul Yatirim Fonu

Hedef Portféy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Tera Portfdy Yonetimi AS Altaca Enerji Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Neo Portfoy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Aktif Portfoy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye Fonu

Tera Portfdy Yonetimi AS Katilim Semsiye Fonu

Rota Portfoy Yonetimi AS Girisim Sermayesi Semsiye Fonu

Rota Portfoy Yonetimi AS Gayrimenkul Semsiye Fonu

Tera Portfdy Yonetimi AS Fon Sepeti Semsiye Fonu

30. Asadida unvanlarina yer verilen portféy yonetim sirketlerinin cikariimis
sermayelerinin artirlmasina izin verilmesi talepleri olumlu karsiland.

Portfoy Yonetim Mevcut Cikarilmis

Sermaye (TL)

Yeni Cikariimis
Sermaye (TL)

Sirketinin Unvani

isra Gayrimenkul ve Girisim Ser-

mayesi Portfdy YonetimiAS 70.000.000 125.000.000
idealist Gayrimenkul ve Girisim

Sermayesi Portfoy Yonetimi AS [SU0C000 RUCOCtC
Garanti Portfoy Yonetimi AS 50.000.000 100.000.000
Statech Portfoy YonetimiAS 30.000.000 50.000.000

*Sermaye Piyasasi Kurulu Ocak-Mart 2025 dénemi haftalik biiltenlerinden derlenmistir.

Hedef Portf6y Yonetimi AS Altinci Gayrimenkul Yatinm Fonu
Hedef Portf6y Yonetimi AS Mastertiirk Proje Gayrimenkul Yatinim Fonu
Allbatross Portf6y Ynetimi AS Birinci Proje Gayrimenkul Yatinm Fonu

Rota Portfy Yonetimi AS ikinci Regnum Proje Gayrimenkul Yatirim Fonu

Rota Portféy Yonetimi AS Seba Center Proje Gayrimenkul Yatinim Fonu

32. Asadida unvanlari yer alan fonlarin katilma paylarinin ihracina iliskin
izahnameler/ihrac belgeleri onaylandi.

Fonun Unvani

istanbul Portfy Algoritmik Model Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Nurol Portfdy Para Piyasasi Katilim Fonu

Tera Portféy Birinci Borclanma Araclari (TL) Fonu

TEB Portfoy ikinci Para Piyasasi (TL) Fonu

Yapi Kredi Portfoy Saglik Sekt6rti Serbest Fon

Yapi Kredi Portféy insaat Sektérii Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
Yapi Kredi Portfty Mutlak Getiri Hedefli Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun)
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YapiKredi Portfdy Subat 2026 Serbest (Ddviz-Pound) Fon

RE-PIE Portféy Yonetimi AS Metis Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Yapi Kredi Portfoy Florya Serbest (Déviz-Avro) Fon

RE-PIE Portfdy YonetimiAS Stay Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Ziraat Portfdy Halkbank Serbest (Déviz-Amerikan Dolari) Fon

RE-PIE Portfdy Yonetimi AS CTRL Plus Ventures Birinci Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Ziraat Portfdy Halkbank Serbest (Déviz-Avro) Fon

RE-PIE Portfty Yonetimi AS Onbesinci Karma Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Ziraat Portfdy VakifBank Serbest (Ddviz-Amerikan Dolar) Fon

RE-PIE Portfty Yonetimi AS Onaltinci Karma Girisim Sermayesi Yatrim Fonu

Ziraat Portfoy VakifBank Serbest (Ddviz-Avro) Fon

Fiba Portfoy Gimiis Serbest Fon

Garanti Portfoy Siber Givenlik Teknolojileri Degisken Fon

Garanti Portfoy Kar Payi Odeyen Subat 2026 Serbest (Déviz) Fon

GarantiPortfoy Yani letken Teknolojileri Degisken Fon

Garanti Portfoy Kar Payi Odeyen Ekim 2026 Serbest (Déviz) Fon

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

Garanti Portfay Kar Payi Odeyen Mart 2027 Serbest (Ddviz) Fon

MT Portfésy Birinci statistiksel Arbitraj Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun)

Yap! Kredi Portfty Savunma Sanayii Sirketleri Endeksi Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Nurol Portféy Birinci Katilim Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Allbatross Portfoy Bahar Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Nurol Portftly Mercan Katilim Serbest (Ddviz) Fon

Allbatross Portfdy ipek Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Nurol Portféy Ztmriit Katilim Serbest (Déviz) Fon

Allbatross Portfoy Selen Serbest Fon

Piramit Portfy Ozqin Hisse Senedi Serbest Ozel Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Allbatross Portfoy Algoritmik Stratejiler Serbest Fon

Piramit Portfoy Serbest (Déviz) Fon

Azimut Portfdy Kog Toplulugu Sirketleri Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Azimut Portfdy Otomotiv Sektdrii Degisken Fon

Azimut Portfdy Yildiz Pazar Sirketleri Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Azimut Portfty Insaat Sektorii Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Azimut Portfdy Pay Geri Alimi Yapan Sirketler Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

HSBC Portfty Kisa Vadeli Serbest (TL) Fon

Azimut Portfdy Birinci Coklu Varlik Katilim Fonu

Kuveyt Tiirk Portfoy KTYMD Kisa Vadeli Katilim Serbest Ozel Fon

QNB Portfay QNB Para Piyasasl (TL) Fonu

MT Portfoy ikinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Global MD Portfdy Algoritmik Model Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

MT Portfsy Uciincii Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Atlas Portféy Ugiincii Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Neo Portfdy Besinci Serbest Fon

Foneria Portfdy Birinci Serbest Fon

Neo Portfdyikinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Foneria Portfdy Ddrdtincil Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Neo Portfdy Katilim Serbest (Ddviz) Fon

Han Varlik Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS Birinci Gayrimenkul Yatirim Fonu

Neo Portféy Uciincii Serbest (Diviz) Fon

is Portfiy MG Serbest Ozel Fon

Allbatross Portféy Katilim Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Osmanli Portfoy Para Piyasasi Fonu

Garanti Portfoy Kar Payi Odeyen Hisse Senedi (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Pardus Portféy Onyedinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Phillip Portfdy Rodosto Serbest Fon

Pardus Portfty Onsekizinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

YapiKredi Portfdy Subat 2027 Kar Pay Odeyen Serbest (Déviz) Fon

Pardus Portféy Ondokuzuncu Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Ak Portfty 2026 Serbest (Déviz) Fon

Pardus Portféy Sanayi Sirketleri Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Ak Portféy ikinciPara Piyasasi Serbest (TL) Fon

RE-PIE Portfty Birinci Hisse Senedi (TL) Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Aktif Portfoy Para Piyasasi Katilim (TL) Fonu

Rota Portfésy ikinci Dedisken Fon

Azimut Portfdy 23.0 Serbest Fon

Rota Portfdy Onsekizinci Serbest Fon

Azimut Portfdy 24.0 Serbest Fon

Rota Portfdy Ondokuzuncu Serbest (Déviz) Fon

Azimut Portfdy 25.0 Serbest (Ddviz) Fon

Ak Portfiy ING Z Kusagji Fon Sepeti Ozel Fonu

Deniz Portfdy Uzun Vadeli Borglanma Araglari Fonu

Han Varlik Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfy Yonetimi AS ikinci Gayrimenkul Yatirm Fonu

Kare Portfiy Uciincii Serbest (Diviz) Fon

Han Varlik Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfty Yonetimi AS Birinci Proje Gayrimenkul Yatirim Fonu

Kare Portfoy istatistiksel Arbitraj Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Han Varlik Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi AS ikinci Proje Gayrimenkul Yatirim Fonu

Kare Portfoy Katilim Serbest (Déviz-Avro) Fon

istanbul Portfy Bankacilik Sektéiii Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Neo Portfoy statistiksel Arbitraj Serbest Fon

is Portfdy Yirmibirinci Serbest (Ddviz) Fon

Pardus Portfdy Onaltinci Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Neo Portfy ikinci Fon Sepeti Fonu

Pardus Portfcy BIST 100 Disi Sirketler Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Neo Portféy Borglanma Araci Fonlari Fon Sepeti Fonu

TEB Portfy Onyedinci Serbest (Déviz) Ozel Fon

RE-PIE Portfty Birinci Borclanma Araclan (TL) Fonu

Deniz Portfdy Blockchain ve Fintech Teknolojileri Degisken Fon

Bulls Portfdy Emtia Fon Sepeti Fonu

Deniz Portfoy Alesta Serbest (Ddviz) Ozel Fon

Bulls Portfdy Coklu Varlik Katilim Fonu

Deniz Portfdy DSL Hisse Senedi Serbest (zel Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Bulls Portfdy Para Piyasasi (TL) Fonu

Foneria Portfdy Teknoloji Fon Sepeti Fonu

Bulls Portfay Altin Fonu

Hedef Portfdy Dengeli Fon Sepeti Fonu

MT Portfdy Ddrdiincti Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Hedef Portfdy Katilim Serbest (Ddviz) Fon

Neo Portfﬁyikinci Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

MT Portfdy Birinci Borglanma Araglari Fonu

Piramit Portfoy Birinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Nurol Portféy Atlas Hisse Senedi Serbest Ozel Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

RE-PIE Portfty Para Piyasasi Katilim (TL) Fonu

Azimut Portfoy BLGK Serbest (Diviz) Ozel Fon

Rota Portfdy Yirminci Serbest Fon

Bulls Portfdy Hisse Senedi (TL) Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Rota Portfisy ABIS Hisse Senedi Serbest Ozl Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Foneria Portfdy Para Piyasasi Katilim (TL) Fonu

Pusula Portfdy Dérdiincti Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Garanti Portfy GTH Serbest (Ddviz) Ozel Fon

Pusula Portfdy Besinci Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

is Portfsy UniT Serbest Ozel Fon

Pusula Portfdy Dogu Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Kuveyt Tiirk Portféy SBZ Katilim Serbest (Déviz) (OzelFon

Pusula Portfdy Giiney Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Nurol Portfy Ugiincii Serbest Fon

Pusula Portfdy Kuzey Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Nurol Portféy Dérdincu Serbest Fon

Pusula Portfdy Denge Katilim Serbest Fon

RE-PIE Portfdy Yonetimi AS Teknus Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Pusula Portfoy Ikinci Denge Katilim Serbest Fon

*Sermaye Piyasasi Kurulu Ocak-Mart 2025 dénemi haftalik biiltenlerinden derlenmistir.

Tera Portfy Dérdtinci Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
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QD RASYONET ..

ihsan Dehmen, Rasyonet’te “Céziim ve
Gelisim Direktort” Olarak Yeni Gorevine
Basladi

Rasyonet’te 18 yili askin stiredir satis ve musteri
destek konusunda 6nemliroller Gstlenen

ihsan Dehmen, sirketin tGriin standartlarini
gliclendirmek, musteri destek kalitesini artirmak
ve ekipler arasi bilgi akisini daha verimli hale
getirmek amaciyla “C6ziim ve Gelisim Direktorii
olarak atandi.

”

Yeni gorevinde, sirketin mevcut ve yeni Urlin
gelistirme stireclerine stratejik bir bakis acisi
kazandiracak olan Dehmen, piyasaya sunulan
teknoloji tabanli triinlerin kalite ve bitunlugunt
koruyarak, musteri ihtiyaclarina yonelik yenilikgi
¢6ztmlerin gelistirilmesine onciliik edecek.

(N )
IOSCO’nun sermaye piyasalarinda

yapay zeka raporu yayinlandi

Uluslararasi Menkul Kiymetler Komisyonlari Orguitii
(I0SCO), yapay zekanin sermaye piyasalarinda kullanimi
ile ilgili uygulamalar, riskler ve zorluklar hakkinda bir rapor
yayinladi.

“Sermaye Piyasalarinda Yapay Zeka: Kullanim Durumlari,
Riskler ve Zorluklar” baslikli rapor, IOSCO’nun Fintech Gérev
Guicli (FTF) tarafindan gelistirildi. IOSCO tyelerinden ve
sektor profesyonellerinden gelen geri bildirimlere dayanan
rapor, mevcut uygulamalarin derinlemesine bir analizini
sunarken, yapay zeka kullanimiyla ilgili riskleri ve zorluklari
ortaya koyuyor.

Rapordaki bes temel sonuc soyle:

¢ Finansal aktorler, otomatik yatirim tavsiyesi (robo-
danismanlik), algoritmik islem, yatirim arastirmasi

ve duyarlilk analizi gibi uygulamalarda karar verme
stireclerini desteklemek icin yapay zekayi giderek daha
fazla kullaniyor. Yapay zeka, kara para aklamayi 6nleme
(AML) ve terorle miicadele finansmani cabalari da dahil
olmak tizere gozetim ve uyumluluk islevlerini gelistirmek
icin de kullanihyor.

¢ Piyasa katimcilari, gérev otomasyonu, optimize edilmis
iletisim ve gelismis risk yonetimiislevleri araciligiyla
operasyonlarinive ic stirecleriniiyilestirmek icin yapay
zekada son gelismelerden yararlaniyor.

¢ Finans sekt6riinde YZ sistemlerinin kullanimiylailiskili
birincil riskler arasinda YZ'nin k6tti niyetli kullanimlari,
modellerin ve verilerin buttinlugu ile ilgili endiseler,
modellerin yogunlasmasi, dis kaynak kullanimi ve tictincti
taraf bagimliligi ve insan-YZ sistem etkilesimlerinden
kaynaklanan riskler yer almaktadir.

o Sekt6r uygulamalari gelisiyor: Bir dizi finans kurumu
yapay zekayl mevcut risk yonetimi ve yonetisim yapilarina
entegre ederken, digerleri yapay zekaya 6zel yonetisim
cerceveleri olusturuyor.

¢ Finans sektoriinde yapay zeka kullanimina yonelik
diizenleyicilerin cevaplari da gelisiyor. Bazi diizenleyiciler,
piyasa katilimcilari tarafindan yapay zekaile ilgili
kullanimlara mevcut diizenleyici cerceveleri uygularken,
digerleri yapay zekanin ortaya cikardi§i benzersiz
zorluklari ele almak icin yeni cerceveler gelistiriyor.



TKYD'den

Turkiye Kurumsal Yatinmci Yoneticileri
Dernegi’nin (TKYD) Yonetim Kurulu Bas-
kanligi gérevine iki yil sure ile Ziraat Port-
foy Yonetimi A.S. Genel Mudurt Gokgen
Yaman Akgiin secildi.

TKYD’nin 19 Mart 2025 Carsamba giinu
yapilan XXV. Olagan Genel Kurul Toplan-
tisi’nda, iki yillik stire ile Yonetim Kurulu ve
Denetim Kurulu tiyeleri yeniden belirlendi.
Yonetim Kurulu Baskanligi gérevine Ziraat

Portfoy Yonetimi A.S. Genel Miidurt Gok-
¢en Yaman Akgiin, Baskan Yardimciligi
gorevine Inveo Portfoy Yonetimi A.S. Y6-
netim Kurulu Baskan Vekili Hasan Halim
Cun ve Genel Sekreterlik gérevine HSBC
Portféy Yonetimi A.S. Genel Mudurt Nil-
glin Simsek Ata secildiler.

TKYD’nin yeni baskani Akglin, dncelikle
dederli katkilarindan dolayi gecmis do-
nemlerde gorev alan ve portféy yonetimi
sektoruintin bugtinlere ulasmasinda eme-
gi gecen tim baskan, yonetim kurulu Gye-
leri ve tum Uyelere tesekkurlerini sundu.

Son yillarda tasarruf sahiplerinin uzun
vadeli bakis acisi ile yatirim fonlarina olan
ilgilerinin arttigini belirten Akguin, alterna-
tif yatinmlar kapsaminda 6n plana cikan
Girisim Sermayesi Yatinm Fonlari ve Gay-
rimenkul Yatirim Fonlarinin da reel ekono-
minin finansmani ve tlkenin bliyimesine
kaynak aktarmada agirliklarini artirmaya
devam ettirdiklerini ifade etti.

Akgiin, sektérde hem Urin cesitliliginin
artmasi hem de yatirmcilar tarafindan
Turkiye Elektronik Fon Dagitim Platfor-
mu’nun (TEFAS) etkin sekilde kullanil-
masl sonucunda, sektoriin ciddi sekilde

KURUMSAL YATIRIMCI ‘

bliyime trendine girdigini ve bliylimenin
devam edecedini ongérdugunt soyledi.
2015 yilinda 98 milyar TL buyiklige sa-
hip olan sektoériin, 2025 yilinin Subat ayi
sonu itibariyle 7,6 trilyon TLye ulasarak
GSYH’nin %18’ine yaklastigini ifade etti.

Yatirm yonetiminde strdurdlebilirligin
ve Cevresel, Sosyal ve Yonetisimin (ESG)
o6neminin kiresel piyasalarda oldugu gibi
Turkiye’de de arttigini kaydeden Akgiin,
bu temada kurulan fonlarin buyukltigu-
nun Subat 2025 itibariile 12,1 milyar Tlye
ulastigini soyledi. Akgiin, “Sektor olarak
surdurdlebilirlik ve cevreci fonlar temasini
en iyi sekilde desteklemeye devam ede-
cediz, boylece yesil dontisime katkimiz
katlanarak artacak,” dedi.

TKYD’nin 6numizdeki dénemde o6zel-
likle sermaye piyasalarinin gelistirilmesi,
yatirimcinin korunmasi ve uzun vadeli
tasarruflarin artirllmasi konularina agirhk
verecedini belirten Akgiin, sektérde yer
alan butun kurumlarin TKYD catisi altina
alinmasi calismalarina devam edecekleri-
ni; boylece sektoriin daha da guicli sekilde
temsil edilecegdini vurguladi.

Genel Kurul’da secilen yeni donem Yonetim Kurulu ve Denetim Kurulu tiyeleri suisimlerden olustu:

Gokgen Yaman Akgiin

Ziraat Portfoy Yonetimi A.S.

Hasan Halim Cun

Inveo Portféy Yonetimi A.S.

Nilglin Simsek Ata

HSBC Portféy Yonetimi A.S.

Alim Telci

Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S.

Burak Sezercan

is Portfoy Yonetimi A.S.

Egemen Erden

QNB Portféy Yonetimi A.S.

Emrah Yucel Rota Portfoy Yonetimi A.S.
Emrah Ayranci Ak Portfoy Yonetimi A.S.

Murat Ozkan Deniz Portféy Yonetimi A.S.
Muge Peker Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S.
Yagiz Oral TEB Portfoy Yonetimi A.S.

Bengi Subasi Ger¢ek

Yapi Kredi Bankasi A.S.

Cenk Dirust

TEB Portfoy Yonetimi A.S.

Giiclu Colak

Yapi Kredi Portféy Yonetimi A.S.
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Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB) tarafindan 8 Mart Diinya Kadinlar Giinii kapsaminda diizenlenen “Kadin Liderler ile Déniisen
Yonetim ve Kapsayici Gelecek” panelinde TKYD Yonetim Kurulu Uyesi ve Yapi Kredi Portféy Yonetimi A.S. Genel Muduri Mige Peker

konusmaci olarak katildi.

Yogun ilgi goren panelin moderatérliigiini Bloomberg HT Arastirma Analisti Sevcan Ersozlii Gstlenirken, Aktif Bank Yatirim Bankasi A.S.
Genel Miidiri ve Yonetim Kurulu Uyesi Aysegiil Adaca Ogan, Yonetim Kurulunda Kadin Dernegi Baskan Yardimcisi Arzu Aslan Kesimer,
TUYID Yonetim Kurulu Uyesi Basak Oge, Garanti BBVA Yatirnm Menkul Kiymetler A.S. Genel Mudirt Hiilya Turkmen Kececioglu da pa-

nelist olarak yer aldilar.

TKYD Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi ve inveo Portfoy Yone-
timi A.S. Yonetim Kurulu Baskan Vekili Halim Cun, 8 Mart’ta Ye-
nikdy Rotaract Kultibi'ntin “CEQ’larla 5 Cayi1” toplantisina konuk
konusmaci olarak katildi.

Cun konusmasinda, yatirim araclari ve
portféyler bazinda gecen yili de-
gerlendirirken, “2025’in piyasa
beklentileri ve bireysel yatirnm
yonetimi” konularindaki 6n-
gorilerini ve degerlendirme-
lerini paylasti. Ekonomist, Ga-
zeteci Dr. Clineyt Akman’in
da katildigi “Bu Bir Yatirim
Tavsiyesi Dedildir” bashgiyla
Minoa Pera’da gerceklestirilen
toplantida, Cun konusmasinin
ardindan katilimcilar arasindaki,
ozellikle yeni yatinmcilarin, “port-
foy olusturma ve yatinm yapma” ko-
nularindaki sorularini cevapladi.
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Yuizde 30 Kulubu Turkiye tarafindan 12 Subat’ta “Finansin Guclyle Déntstm: Yonetim
Kurullarinda Kadin Temsilinin Artirilmasi” temasiyla gerceklestirilen 11. Kadin Direktor-
ler Konferansi’na TKYD’nin énceki Baskani Yagiz Oral katildi.

The Marmara Group CEO’su Naci Baserdem ve Zorlu Holding Yonetim Kurulu Uyesi Se-
len Zorlu Melik’in hos geldiniz konusmalarini takiben, acilis konusmalarini Yiizde 30 Ku-
lubu Turkiye Yonetim Kurulu Baskani Melsa Ararat ve Yiizde 30 Kullibui Kiiresel Yonetim
Kurulu Baskani Hanneke Smits tstlendi.

Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD) Turrkiye ve Kafkaslar Yonetici Direktorii Elisa-
betta Falcetti’nin ana tema konusmasini gerceklestirdigi konferansta, “Turkiye’de Kadin
Direktorler Raporu”nun 2024 verileri Kurumsal Yonetim Forumu Direkt6rii Ata Can Ber-
tay’in sunumu ile katilimcilarla paylasildi.

Moderatorltgini Yiizde 30 Kultbii Tirkiye Yonetim Kurulu Uyesi Ebru Dildar Edin’in
Ustlendigi “Finans Sektériintin Cinsiyet Esitligi Konusundaki Dénustiriict Roli ve Ka-
dinlarin Sirket Yonetimine Katimi” konulu panelde Yagiz Oral, Is Yatirim Yonetim Kurulu
Uyesi Cansel Nuray Aksoy, Garanti BBVA Genel Mudiir Yardimcisi Sinem Edige, Sermaye
Piyasasi Kurulu Hukuk Isleri Dairesi Baskan Yardimcisi Zeynep Cantimur ile birlikte ko-
nusmaci olarak yer aldi.

2024 yih Turkiye’de Kadin Direktérler Raporu’na gore; BIST sirketlerinde kadin yonetim
kurulu baskan sayisi 45’ten 50’ye, kadin CEO sayisiise 23’ten 25’e yiikseldi.

XI. CFA CENTRAL
AND EASTERN EUROPE
INVESTMENT CONFERENCE

= 39 May 2025
TKYD Yonetim Kurulu tarafindan, Turkiye Sermaye _ gabane: Cantet
Piyasalari Birligi (TSPB) Baskani Pamir Karagdz'e 6 ¥ jstanbul
Subat’ta bir ziyaret gerceklestirilerek, basari dile-
diklerinde bulunuldu.

QNB Finans Yatirim Menkul Degerler Genel Miidui-
rii ve Yonetim Kurulu Uyesi Pamir Karagoz 29 Mayis
2024’te secimli olan TSPB 24. Olagan Genel Kurul
Toplantisi sonrasinda gergeklestirilen yonetim ku-
rulu toplantisinda TSPB tarihinde ilk kadin baskani
olarak secildi.

CFA 11. Orta ve Dogu Avrupa Yatirim Konferansi 29 Mayis 2025te istan-
TKYD ziyaretinde ayni zamanda gelecede yonelik bul Sabanci Center'da gerceklestirilecek.

isbirlikleri ve sermaye piyasalarinin gelisimi icin ne- TKYD konferansin destekgisi oldu. TKYD Genel Sekreteri ve HSBC Port-
ler yapilabilecegi hakkinda gorus alisverisi yapildi. foy Genel Mudirii Nilgiin Simsek Ata da konferansta konusma yapacak.
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Paranizi aninda degerlendiren,
dilediginiz zaman
nakde cevrilen fon:

Alt limit olmadan ve
Turkiye'deki tum bankalardan.

PPJ ) A\

Ak Portféy ikinci Yeni et
Para Piyasasi Serbest TL Fonu \ \ ‘

akportfoy.com.tr

f X in AKI:‘oPtféy‘EEYH

Serbest fonlar, SPK dizenlemeleri geredi yalnizea nitelikli yotinmalara dzel olarak sunulan fonlardir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm damsmanhd kopsaminda dedildir. Yatinm darismanhdn hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindon kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisive &zel sunulmoktadir, Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyveler mali
durumurmuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun almayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayarilarak yatinim karar verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dodurmayabilir. Bu sebeple yatinm yapmadan &nce ilgili fon izahnamesinin incelenmesi gerekmektedir.
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TEFAS®

Fon Bilgilendirme Platformu

TEFAS 2025 Yl

Birinci Geyrek
Donem Istatistikler

Piyasalar Direktori
Takasbank

TEFAS iSLEM HACMi ORTALAMASI
VE TOPLAM iSLEM HACMi (2025 Q1)

formu’nda (TEFAS) gerceklesen toplam

islem hacmi 2025 yili ilk ceyredi itibariy-
la incelendiginde, Ocak ayinda toplam islem 1.000
hacminin 933 milyar TL, Subat ayinda 731 mil-
yar TL, Mart ayinda ise 1,029 milyar TL olarak
gerceklestigi goriilmektedir. 27 Mart tarihinde
TEFAS’ta 95,3 milyar TLlik guinliik islem hacmi 800
ile tim zamanlarin en yliksek seviyesine ula-
stimistir. 2025 yili birinci ceyrek toplam islem
hacminin 2024 yili ayni dénem verileri ile kar- 600
silastirldiginda, %139 buyuyerek 1,1 trilyon
TLden yaklasik 2,7 trilyon TLye yiikseldigi go-
rilmektedir.

Tt'jrkiye Elektronik Fon Alim Satim Plat- 1.200

TEFAS’ta 2025 yil birinci ceyrek dénemde 52
araci kurum, 33 banka ve 31 portfdy yonetim 200
sirketi olmak tizere toplam 116 kurum vasi-
tasiyla gunlik ortalama 43,4 milyar TL islem
hacmi gerceklesmis, toplamda 780 fon alim

satima konu olmustur. o
OCAK MART
I islem Hacmi “ lIslem Hacmi
(Milyar &) Ortalamasi (Milyar £)
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TEFAS'TA iSLEM GOREN FON SAYISI

000 - —_— TEFAS'ta islem goren fonlar 2025 yilinin ilk
ceyrek donemi icin tur bazinda incelendi-
ginde; serbest, para piyasasi ve borclanma
araclari semsiye fonlarinin islem hacimleri-
nin yuksek oldugu goriilmektedir.

762

Gecen sene oldugu gibi 2025 yih ilk ¢ceyre-
ginde de en yiksek islem hacmine sahip
olan serbest semsiye fonlari ve para piyasasi
fonlari TEFAS Platformu’nda islem gérmesi
kurucu talebine bagli olan fonlar arasinda
yer almakta olup, bu iki fon turti toplam is-
lem hacminin %83,05’ini olusturmustur.

OCAK SUBAT MART

TEFAS'TA FON TURU BAZINDA iSLEM HACMi DAGILIMI
(OCAK - MART)

%7,36

BORGLANMA ARAGLARI
SEMSIYE FONU

%2,67

HISSE SENEDI
SEMSIVE
FONU

%1,63
%1,39

SEMSIVE FONU
(PARA PIYASASI)

%1,23

KATILIM
SEMSIYE FONU

%0,94

DEGISKEN
$SEMSIYE FONU

%0,82

FON SEPETI
SEMSIVE FONU

%0,47

KATILIM
SEMSIYE FONU
(KISA VADELI)

%40,83

SERBEST
SEMSIYE
FONU

%0,40

BORGCLANMA
ARAGLARI
$SEMSIYE FONU
(KISA VADELI)

%0,05

KARMA
SEMSIVE FONU

%42,21

PARA PIYASASI
SEMSIYE FONU
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BES'te

Yapay Zeka
Uriinleri ve

Katiimcilarin

Kurumsal Yatirmci’nin sektdrel calismasinin bu sayida konusu BES’e
odaklandi. BES katiumcilarinin fon tercihleri, yapay zeka trinleri ve
bunlara katitmcilarin ilgisine yonelik sorularimizi tlkemizin 6nde
gelen emeklilik sirketlerinin yoneticileri cevaplandirdilar.
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Anadolu Hayat Emeklilik olarak
EylOl 2019 tarihinde mUsterilerimize
sundugumuz bireysel emeklilik fon
robotumuz FonMatik ROBO hizli
bir sekilde bUiyUmeye ve gelismeye
devam ediyor. En guncel verilere
gore FonMatik ROBOya fon
dagilim degisiklik hakkini devreden
mUsterilerimizin sayisi 110 bini ast

ve gonulll BES katiimcilarimiz

arasindaki pay! yuzde 6,9
seviyesinde gerceklesti” B9

BES Katilimcailarinin fon tercihlerinasil?

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) farkli yatirim enstriimanlarina dayali cok
genis bir fon yelpazesine sahip. Bu sayede sistem, gelecedi icin tasarruf
yapmak isteyen katilimcilara BES portfylerini, risk alabilme kabiliyetleri-
ne ve getiri beklentilerine gore farklilasan fonlarla olusturabilme imkani
sunuyor. Ayni zamanda bireysel emeklilik misterileri BEFAS kapsamin-
da, hesaplarinin bulundugu sirket disindaki diger emeklilik sirketlerinin
fonlarina da yatinm yapabiliyor. Boylelikle yatirimcilar, emeklilik sirketle-
rinin sundugu benzer fonlari hem icerdigi yatirim enstriimanlari hem de
getirileri acisindan karsilastirabiliyor.

2025 yilinin Subat sonu verilerine gore, sektoér genelinde katiimcilarin
ylizde 34 oraniyla en cok altin ve kiymetli madenlere dayali fonlari tercih
ettigini goriiyoruz. Ikinci ve Giclincli sirada ise hisse ve degisken fonlar si-
rastylaytizde 11,58 ve yuizde 11,56'lik paylariyla katiimcilarin tercihlerini
yansitiyor. Sirketimiz misterilerinin fon tercihlerinin de sektér ile benzer
sekilde oldugunuifade etmek isteriz.

Portfoy yonetiminde hangi yapay zeka iiriinleri bulunuyor?

Bireysel emeklilikte anlamli bir birikim elde edebilmek icin, fon dagilimi-
nin kisinin risk getiri beklentilerine gére belirlenmesi ve katilimcilarin fon
tercihleri konusunda farkindaliginin artirilmasi kritik 5nem arz ediyor.
Anadolu Hayat Emeklilik olarak misterilerimizin fon dagiim dedgisikligi
yapma egilimlerini artirmak adina, musterilerimizi fonlar ve piyasalar
konusunda diizenli olarak bilgilendiriyor, fon tercihlerini daha bilingli
yapmalari icin kendilerine yardimci oluyoruz. Hem birikimleri hem de
mevcut fon dagilimlari konusunda musterilerimize bilgi vererek, fon y6-
netiminde daha aktif davranmalarini saglamayi hedefliyoruz.

Bunun yani sira, bireysel emeklilik fon robotumuz FonMatik ROBO ka-
tilimcilarimiza sundugumuz yapay zeka ¢éziimlerinden biri. FonMatik
ROBO, fon dagilimini belirlemede zorlanan, fon tercihi yapacak diizey-
de finansal piyasalar hakkinda bilgi sahibi olmayan ve/veya buna vakit
bulamayan katiimcilarimiz icin fon degisikligi islemini otomatik olarak
yapabiliyor. Bu fon degisikligini gerceklestirirken de éncesinde yapilan
yatinnmci karakter testini dikkate aliyor ve katilimciya en uygun degisikligi
gerceklestirebiliyor. Genis misteri portfoylimiiziin icerisinde katilimcila-
rimizin finansal okuryazarlik diizeyinin veya fonlara yonelik takip diizeyi-
nin farkl seviyelerde olabilecegini anliyor, kilavuz ihtiyacini karsilamaya
calistyoruz. Fon dagilimini belirlemede gticliik ceken, hangi fonu tercih
edecegdi noktasinda kararsizlik yasayan, kendi yasam dongdileri icerisin-
de fon ydnetimine ayirabileceklerivaktikisitl olan katilimcilarimizi yapay

Serkan Ugras KAYGALAK

Genel Mudar
Anadolu Hayat Emeklilik

zeka tabanli kisisellestirilmis portfoy yonetimi hizmeti saglayan FonMa-
tik ROBO ile desteklemek, miisteri odakli yaklasimimizin nemli bir gés-
tergesi. Musterilerimiz FonMatik ROBO’ya, internet subemiz AHE Online
ya da mobil uygulamamiz AHE Mobil tizerinden kolayca dahil olabiliyor.
FonMatik ROBO ile herhangi bir yatirim alt limiti olmadan tiim musterile-
rimize Uicretsiz dijital yatirim danismanlidi hizmeti sagliyoruz.

Katilimcilarin yapay zeka iiriinlerine ilgisini nasil buluyorsunuz?

Yatinmcilarin risk algisini tespit edip kendilerine en uygun fon dagi-
lim dnerisinde bulunan yapay zeka temelli sistemler, sigorta ve finans
sektorlerinde ilgi gérmeye devam ediyor. Diinya genelinde robot da-
nismanlarin kag¢ yatinmci tarafindan kullanildigi ve robot danismanlar
tarafindan yuritilen fon blyuklugu tutarlarina yonelik istatistikler de
bulunuyor. S6z konusu rakamlarin robot danismanlara yonelik gtiveni
gosterdigini ve dolayisiyla basarisi hakkinda bize net olarak fikir verebi-
lecegini dustniyoruz.

Diinyada, robot fon teknolojisini kullanan kisi adedinin 2029 yilinda 34,1
milyonu asacagi tahmin ediliyor. Yatirimcilarin varlik tutarlarini inceledi-
gimizde; diinyada fon robotlari tarafindan yénetilen varlik toplami 2023
yilinda 1,3 trilyon USD’ye ulasti. Yapilan projeksiyonlara gére bu tutarin
2025 yilinda 2,1 trilyon USD’ye ulasacadi, 2028 yilinda ise 2,3 trilyon
USD'yi asacagi tahmin ediliyor. *

Turkiye'de ise fon robotlari tarafindan yonetilen varlik toplaminin 2025
yilinda 8,7 milyar USD, 2029 yilindaise 10,7 milyar USD’ye ulasacagi tah-
min ediliyor. **

S6z konusu istatistikler robot danismanlara yonelik gtivenin diinyada
oldugu gibi tilkemizde de yillar itibariyla arttigini gésteriyor. Ontimuizde-
ki donemde de yatinm tercihlerinde bu ¢6ztimleri sunan sirketlerin fark
yaratacad|, robotlar tarafindan yonetilen fonlarin toplam varliklar icinde
6nemli bir paya sahip olacagini distintiyoruz.

Anadolu Hayat Emeklilik olarak Eyltl 2019 tarihinde musterilerimize
sundugumuz bireysel emeklilik fon robotumuz FonMatik ROBO hizli bir
sekilde bluiytimeye ve gelismeye devam ediyor. En glincel verilere gére
FonMatik ROBQ'ya fon dagilim degisiklik hakkini devreden misterileri-
mizin sayisi 110 bini asti ve gonuillii BES katiimcilarimiz arasindaki pay!
yuizde 6,9 seviyesinde gerceklesti. FonMatik ROBO tarafindan yonetilen
portféy buiyukltgi de 19 milyar TL seviyesinde dlculuyor.

Kaynakga:
https:/h { dmoffintech/digital-i t/robo-advisor i under-management
**https://www.statista.com/outlook/dmol/fintech/digital-investment/robo-advisors/turkey#analyst-opinion
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“ MuUsterilerimiz, Allianz Yatirm
Komitesinin fon &nerilerini, mobil
uygulamadan tek bir fikla tOm
sOzlesmelerine kolayca uygulayabiliyor.
Bu gelistirmelerin sonuglarini da
alyoruz, Allianz portféyinde fon
dagiim degisikligi isleminin %81'inin
mobil uygulamamizda gergeklestigini

goruyoruz. gy

BES katilimcilarinin fon tercihleri nasil?

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), 21 yildir
giderek yiikselen birivmeyle basari hikaye-
si yaziyor. Emeklilik Gozetim Merkezi’nin
(EGM) 2025 Mart sonu verilerine gore,
BES’te katimci sayisi 9,7 milyonu asarken,
fon buytikltgt 1,3 trilyon TLyi asti. Otoma-
tik Katilim Sistemi (OKS) ile birlikte siste-
min toplam fon biyukltigi 1,4 trilyon Tlye
ulasti. Allianz Hayat ve Emeklilik ile Allianz
Yasam ve Emeklilik sirketleri ile bireysel
emeklilik alaninda faaliyet gosteren Alli-
anz Turkiye olarak bireysel emeklilik ala-
ninda yenilik¢ci coztimlerimizle 1,3 milyon
katiimciya hizmet sunuyoruz. BES'’i sade-
ce calisma déneminde ve tasarruf amacli
dedgil, emeklilik déneminde de 6nemli bir
yatinm araci olarak topluma fayda sag-
layan bir konumda degerlendiriyoruz. Bu
vizyonla BES’in tabana yayllmasi, daha
fazla insanin bu sistemin avantajlarindan
faydalanmasi ve yarinlara glivenle bakma-
sticin var glicumuzle calisiyoruz.

Uzun vadeli distuintilmesi gereken bir sis-
tem olan BES’te yillar icinde yapilan du-
zenlemeler, sistemin 6nemli bir yatirim al-
ternatifi oldugunu vurgulayarak yatirimci
icin cok daha cazip bir konuma gelmesini
sagladi. Ozellikle son yillarda, BES fonlari-
nin oldukca genis bir yelpazeye yayildigini
ve ekonomik konjonktir nasil olursa olsun,
o donemin kosullarina yanit verebilecek
yatinim enstrimanlarini biinyesinde barin-

Taylan TURKOLMEZ

Genel Midir

Allianz Tiirkiye Hayat ve Emeklilik Sirketleri

dirdigini sdyleyebiliriz. Bu anlamda, enf-
lasyonist ortamda yatirimciyi destekleyen
gliclti bir sistemden bahsediyoruz.

BES fonlarinin oldukca genis

bir yelpazeye yayildigini ve
ekonomik konjonktiir nasil olursa
olsun, o ddnemin kosullarina
yamit verebilecek yatirim

enstriimanlarini biinyesinde
barndirdigini syleyebiliriz. Bu
anlamda, enflasyonist ortamda
yatinmery! destekleyen giiclii bir
sistemden bahsediyoruz.

Bireysel Emeklilik fonlarinda yatirim ya-
pilan varlik gruplarinin cesitliligi her yil
artiriliyor. Surdurulebilir enerji, tarim gibi
kuresel piyasalarda yukselme ediliminde-
ki varlik gruplarina yatinm yapan fonlar
gelistirilerek, farkli yatirimci profillerinin
beklenti ve ihtiyaclarina cevap verilmesi ve
2025 yilinda yeni varlik gruplarina yatirim
yapan fonlarin kurulmasi, bireysel emek-
lilik fon cesitliligindeki artis egiliminin de-
vam etmesi hedefleniyor.

Modern cagin getirdigi hizli degisimler ve
belirsizlik, hepimizi zaman zaman zorla-
yabilir. Oysaki diinya tarihine baktigimiz-
da krizler ve belirsizlikler hep olmustur
ve olmaya devam edecektir. Onemli olan
sorundan ziyade c6ziime odaklanmak,
uzun vadeli disinmek ve belirsizlikleri iyi
yonetmektir. Ozellikle birikim ve yatinmla-
ri degerlendirmek s6z konusu oldugunda
uzun vadeli distinmekte her zaman fayda
vardir. BES bu anlamda, farkl enstriiman-
lari bulusturan fon cesitliligi ve sagladigi
vergi avantajlarlyla uzun vadede 6nemli
bir yatirm araci olarak degerlendirilmeli
goriustindeyim.

Ozellikle dalgali ekonomilerde hangi fona
ne zaman yatirim yapilmasi gerektigi de
cok kritik bir konu. Allianz Turkiye olarak
musterilerimize bu anlamda optimum
¢6zumler saglayacak yenilikgi trtin ve hiz-
metler gelistiriyoruz. Finansal Danismanhk
hizmetimiz, bunlardan biri. Finansal Danis-
manlik ekibimiz, temel misyonu musterile-
rimizin risk anlayislarina uygun getiri elde
gelir elde etmesini saglamak olan, ¢cogu
SPK lisansh 6zel bir kadro. Bu hizmetimizi
bir adim 6teye tasimak amaciyla 2022'nin
basinda Allianz Yatirnm Komitesi’ni kurduk.
Burada bagimsiz danismanlarimizla birlik-
te musterilerimizin ana yatirim trendlerini
yakalamalarini saglamaya calisiyoruz. Ya-
tinm yapabilecedimiz bes varlik sinifimiz
var: Yerli hisse, yabanci hisse, déviz yani
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eurobond, altin ve TL yatirim araclari.
Ayrica katilimcilar BEFAS sayesinde, s6z-
lesmeleri hangi sirkette olursa olsun tim
sirketlerin fonlarini da segme imkanina sa-
hipler. Tum bu 6zellikleriyle sistem sadece
bir tasarruf sistemi olmaktan cikarak ayni
zamanda bir yatirim sistemine dénusuyor.
Uzun yillardir BES fonlarinin enflasyon
tizerinde getiri saglamasi da artik yatirm
enstrimani olarak ilgi ve talep gérmesini
sagliyor. 5, 10, 15, 20 yilhk donemlere ba-
kildiginda ortalama sistem getirisinin enf-
lasyonun uzerinde seyrettigini goriyoruz.
Allianz Turkiye olarak da son 3 yilda enf-
lasyon ortalama getirisi Uizerinde bir getiri
sagladigimizi sdyleyebilirim.

Bu bes varlik sinifinda piyasa trendlerini
yakalayarak miusterilerimizin s6zlesmele-
rinde fon degisiklikleriyle kazanc¢ saglama-
larina yardimci olmaya calisiyoruz. 2024
yilinda yatinm komitemizin tavsiye ettigi
fon dagihmi performansinin getirilerine
baktigimizda oldukga tatmin edici sonuc-
lar elde ettigimizi rahatlikla sGyleyebiliriz.
Yatirim komitesi onerileri 2022, 2023 ve
2024 yillarinda sirasiyla: %81; %81; %51
getirilerle enflasyon Ustu basarili bir per-
formans sergiledi. Mevcut katilimcilari-
mizin fon buyukluklerini kendi dogru risk
algilarina gore degerlendirdikten sonra
fon secimleri ile bliyliterek sistemde daha
uzun sireli kalmalarini saglamaya odakla-
niyoruz. Son birkac yilda 6zellikle degisken
piyasalardayilda 6-7 degisiklikle trendlerin
yakalanabilecegini deneyimledik. Bu bag-
lamda, katilimcilara degisen piyasa trend-
lerini yakalamak adina portféylerini aylik
olarak takip etmelerini, yilda 12 kez kulla-
nilabilen fon degisim haklari cercevesinde
degerlendirmelerini 6neriyoruz.

Portféy yonetiminde hangi yapay zeka
iirlinleriniz bulunuyor?

Otomatik katihm so6zlesmeleri haric bi-
reysel emeklilik s6zlesmesine sahip mus-
terilerimize sunmus oldugumuz AkilliBES
adinda bir uygulamamiz var. AkillBES,
misterilerimizin yatinm aliskanliklarini ve
davranislarini anlayarak kisiye uygun fon-
larin secilmesine yardimci olan akilli fon
dagilimi programi. Finansal algoritmasiyla
yatinim davranislarint her zaman degerlen-
diren bir sistem uygulayan AkillBES, sunu-
lan fon dagilimlarina yatinm yapildiktan
sonra piyasa verilerini ve fon performans-
larini izleyerek, gerekli durumlarda muste-
rilerimize yeni fon dagihmu iletiyor.

Bununla birlikte; portféy yonetimi konu-
sunda katiimcilarimiza yol gostermek,

rehberlik etmek ve finansal danismanlik
saglamak acisindan dizenli olarak Yatirim
Komitemiz ile 6neriler sunuyor ve bu 6ne-
rileri musterilerimize Finansal Danisman-
larimiz, dijital portallarimiz, mobil uygu-
lamamiz ve satis kanallarimiz araciligiyla
ulastiryoruz.

Finansal danismanlik hizmeti alan muste-
rilerimiz finans danismanlarina Allianz’im
mobil uygulamasi tizerinden tek tusla ula-
sarak kendileriile tim aileleri icin de finan-
sal planlama hizmeti alabiliyor. Gectigimiz
yll bu hizmetlerimize ek olarak “Yapay
Zeka Tabanli Hayat ve Emeklilige Hazirlik”
projesini hayata gecirdik. Teknoloji ve veri
odaklilik stratejisi dogrultusunda bireysel
emeklilik musterilerinin birikimleri, hayat
Urlinl ve teminat ihtiyaci konularinda de-
rin analizler yapan ve 6ngoriler gelistiren,
elde ettigi verilerle de musterilere gelecek
planlamalari sunan bu projeyle, miisterile-
rimiz emeklilik doneminde ihtiyaclari ola-
cak duizenli geliri mevcut birikim ve tasar-
ruflarlyla ne 6lciide sadlayabileceklerini,
yasamlari boyunca karsilasabilecekleri fi-
nansal riskleri net bir sekilde gorebiliyorlar.

Allianz Turkiye olarak teknolojiyi musteri-
lerimizle aramizdaki bagi guclendirmek,
onlara kusursuz bir kullanici deneyimi sun-
mak icin kullaniyoruz. Musteri odakli yak-
lasimimizla, sigorta ve emeklilik tGrtnlerini
kapsayan Allianz’im mobil uygulamamizla
2024 sonu itibariyla ylizde 90’dan fazla
fonksiyonu dijitallestirdik. Gectigimiz yil
2,3 milyon kullanici dijital kanallarimiza
giris yapti. Dijital kanallarimizda aktif kul-
lanici sayisi 1,3 milyona cikti. Gegtigimiz yil
miusterilerimizin hizli ve kolay bir sekilde
web sitemizden ve mobil uygulamamiz-
dan BES s6zlesmelerini yapabilmeleri icin
BES online satis altyapimizi hayata gecir-
dik.

Musteri ve satis kanallarimizin dijital-
lesmesi yolculugunda en 6nemli yatirim
yaptigimiz alan teknoloji ve veri. Misteri-
lerimizin tum ihtiyaclarini karsilayan mobil
sigortacilik uygulamamizile trtinlerimizde
satis sonrasi hizmetleri karsilayabiliyoruz.
Yapay zeka destekli operasyon stirecleri, fi-
yatlama ve otomasyon, sirket stratejisinin
onemli bir parcasi haline geldi.

Allianz Grubu’nun global yapay zeka viz-
yonu dogrultusunda, musteri davranisla-
rint analiz eden, kisisellestirilmis hizmetler
sunan ve operasyonel stregleri iyilestiren
yapay zekd teknolojilerini silireclerimize
entegre ettik. BES, hasar ve saglk konula-
rinda gelistirdigimiz chatbotlar sayesinde,
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miusterilerimizin %60’ cagri merkezine
baglanmadan islemlerini hizlica gercek-
lestirebiliyor.

Katilimcilarin yapay zeka iiriinlerine
ilgisini nasil buluyorsunuz?

Teknolojiyi bir arac olarak kullanarak mus-
terilerimize  kisisellestirilmis  hizmetler
sunabiliyoruz. Bu sayede misteri hizmet-
lerimizi iyilestirebiliyor, katihmcilarimiza
hizla bilgi edinebilme ve islemlerini kolay-
ca yapabilme imkani sunuyoruz. Aldigimiz
olumlu geribildirimler de misterilerimizin
dijital Grtin ve hizmetlerden kolaylikla fay-
dalanabildigini gosteriyor. Bu amacla, fon
dagilim degisikligiislemini kagit—imza ge-
rektiren, personel destegiile mimkiin olan
bir operasyondan mudsterilerimizin 7/24
kolayca islemlerini gerceklestirebildigi
mobil uygulamamiza tasidik. Musterileri-
miz, Allianz Yatirim Komitesi’nin fon dneri-
lerini, mobil uygulamadan tek bir tikla tim
sozlesmelerine kolayca uygulayabiliyor.
Bu gelistirmelerin sonuclarini da aliyoruz,
Allianz portféytinde fon dagilim degisikligi
isleminin %81’inin mobil uygulamamizda
gerceklestidini gériyoruz

Onceden BES sézlesmeleri yalnizca banka
ve acente kanallariyla yapilabiliyordu. An-
cak yeni online satis altyapimiz sayesinde,
miisterilerimiz artik BES sézlesmelerini
hizli ve kolay bir sekilde internet sitemiz
tizerinden de yapabiliyor. 2024 yilinda on-
line toplam satis adedimiz 10 bine ulasmis
durumda. 2023 yilindan bu yana BES, onli-
ne ve HAT kanallarinda 14 bine yakin satis
rakamina ulasarak satislarin %2500’Gn
Uzerinde arttigini gériiyoruz.

Yatinm komitesi Gnerileri 2022,
2023 ve 2024 yillarinda sirastyla:
%81; %81; %51 getirilerle
enflasyon iistii basarth bir
performans sergiledi. Meveut
katilimcilarimizin fon bilyiikliiklerini
kendi dodru risk algilarina gore
degerlendirdikten sonra fon
secimleri ile bilyiiterek sistemde
daha uzun siireli kalmalarin
saglamaya odaklaniyoruz.
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Katiimcilarin son
yillarda yUksek
performans gosteren
ve ayni zamanda
enflasyona karsi orta
uzun vadede
koruma saglayan
altina yoneldigi

goruluyor. yy

]
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Miisteri portfoyiiniizicin ne tarz yapay zeka calismalari
yapiyorsunuz?

Yapay zeka, buyuk veri analitigi ve mobil uygulamalar is stireg-
lerimizi donusturtyor. Bu teknolojileri kullanirken amacimiz,
miusteri deneyimini gelistirmek ve rekabet avantaji saglamak.
Bu kapsamda kodlama teknolojileri ile verimliligi artirtyor, bulut
yapisini gliclendirerek daha cevik bir calisma sistemi benimsiyor,
yapay zekanin getirdigi veri odakli dngériilerden faydalaniyoruz.

Operasyondan satisa, finanstan pazarlamaya kadar her alanda
daha verimli ve misteri odakli stirecler tasarliyoruz. Yapay zeka
destekli analizlerle misteri davranislarini tahmin ediyor, boyle-
likle bireylere kisisellestirilmis teklifler sunuyoruz. CRM sistem-
lerimizi de bu anlayisla gelistirerek musterilerimizin ihtiyaglarini
daha iyi anlamaya ve onlarla temas ettigimiz her noktada mus-
teri bagliigini artirmaya odaklaniyoruz. Ayrica, musteri cikis
edilimleri ve tahsilatsizlik tahminine yonelik prediktif modeller
gelistirerek, musteri dederini artiracak aksiyonlar planliyoruz.

Rosan DILEK

Pazarlama ve Strateji Genel Miidir Yardimcisi
Agesa Emeklilik

Bununla birlikte, speech analytics gibi teknolojileri kullanarak
miusterilerimizin duygu durum analizini yapiyoruz. Bdylece,
beklentilerine daha iyi cevap verecek nitelikte ¢6ziim onerileri
sunarak cagri merkezimizden aldiklari hizmet deneyimini iyi-
lestiriyoruz. Boylece hem operasyonel verimlilik sagliyor hem de
miisteri memnuniyetini artiriyoruz.

Yapay zeka, analitik modeller gibi yeni teknolojilerin kullanimi
sayesinde hayata gecirdigimiz calismalar, misteri memnuniye-
tinin yani sira organizasyonel verimliligi de artiriyor. Yapay zeka
destekli sanal asistanlarimiz, Robotik Stire¢ Otomasyonu (RPA)
uygulamalarimiz, ise alim stireclerinde kullandigimiz Al tabanli
araclar ile is stireclerimizi hizlandiriyoruz. Ayrica, satis ekipleri-
miz icin gelistirdigimiz dijital koc uygulamalari ile hem calisan
performansini destekliyor hem de danismanlarimizin musterile-
rimizle daha etkin bir iletisim kurmalarini saghyoruz.

Calisanlarimiz, is ortaklarimiz, satis kanallarimiz ve musterileri-
mize sundugumuz degeri biylutmek hedefiyle son teknolojilere
ve yapay zeka ¢ézlimlerine yatirim yapmaya devam edecegiz.



AgeSA BES fonlari ve BES katilimcilarinin fon tercihleri
ne durumda?

AgeSA olarak, hem gondillti BES fon buyukligtu hem de hayat
sigortasl prim Uretiminde 6zel sektor sirketleri arasinda lider
konumdayiz. 2024 yilinda BES fon biyuklugimuzu %61 ora-
ninda artirarak 220 milyar TLye ulastik ve 6zel sektdr sirketleri
arasinda liderligimizi strdtirdiik. Sigorta bilincinin artmasina ve
sektorin gelisimine onculiik ederken, ¢coklu ve farklilasan dagi-
tim kanallar modelimizle Giretimimizi artirarak sektérdeki 6nci
konumumuzu pekistirdik.

Emeklilik fonlarinin cesitlendirilmesi ve getiri performanslarinin
gliclenmesi, sistemin biiylimesini destekleyen énemli faktorler
arasinda yer aliyor. Son 5 ve 10 yillik dénemlerde bireysel emek-
lilik fonlari ortalamada enflasyonun 4 puan Uzerinde bir reel
getiri sagladi. Son 5 yillik donemde bireysel emeklilik fonlarimiz
ortalama %791 oraninda getiri saglarken ayni donemde enflas-
yon %543 olarak gerceklesti.

#

Emeklilik fonlarinin ¢esitlendiriimesi ve
getiri performanslarinin guglenmesi,
sistemin buyumesini destekleyen
onemli faktdrler arasinda yer aliyor.
Son 5 ve 10 yillik dbnemlerde
bireysel emeklilik fonlar ortalamada
enflasyonun 4 puan Uzerinde
bir reel getiri sagladi.
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Yapay zeka, analitik modeller

gibi yeni teknolojilerin kullanimi
sayesinde hayata gecirdigimiz
calismalar, miisteri memnuniyetinin
yani sira organizasyonel verimliligi
de artiryor. Yapay zeka destekli
sanal asistanlarimiz, Robotik Strec
Otomasyonu (RPA) uygulamalarimiz,
ise alim stireclerinde kullandigimiz
Al tabanli araclar ile is stireclerimizi
hizlandiryoruz.

BES katilimcilarinin fon tercihlerine baktigimizda, yatirimcilarin
risk algisi, piyasa beklentileri ve ekonomik kosullara gore fark-
lilasan bir dagilim goriyoruz. Son dénemde katilimcilarin 6zel-
likle enflasyona karsi birikimlerinin dederini korumaya odaklan-
diklarini séyleyebiliriz.

Altin Katilim Emeklilik Fonu, toplam fon biytikligiimiiz icinde
en yiiksek paya sahip. Katilimcilarin son yillarda yliksek perfor-
mans gosteren ve ayni zamanda enflasyona karsi orta uzun va-
dede koruma saglayan altina yoneldigi gérultiyor. Hisse Senedi
Fonu da 6zellikle enflasyonun yikselise gectigi 2020 ve sonra-
sinda gosterdigi getiri performansi ile yatirimcilarin tercih ettigi
ve toplam varlik dagiliminda payini buytten fonlar arasinda yer
ald.

Doviz bazli enstriimanlari da tercih edilen yatinm araclari ara-
sinda goriiyoruz. Ozellikle Dis Borclanma Araclar (Eurobond)
Fonlari, kur artislarinin oldugu dénemde yuiksek getiri suna-
rak yatirimcilarin tercihleri arasinda 6n siralarda yer aliyor. Risk
kontrollt yatirim yapmak isteyen ve ayni zamanda son 1,5 yildir
uygulamada olan para politikasinin getirdigi TL faiz getirisinden
yararlanmak isteyen katilimcilar icin Para Piyasasi Fonlari son
dénemde portfoylerde daha fazla yer buldu.

Fon yo6netiminde en dnemli 6nceligimiz, farkli risk profillerine
uygun yatirim secenekleri ve fon danismanligi destegi sagla-
yarak, katilimcilarimizin birikimlerini en iyi sekilde degerlendir-
melerini saglamak. Ontimiizdeki dsnemde de katilimcilarimizin
beklenti ve ihtiyaclarina uygun yenilikci fonlar sunmaya, perfor-
manslarini gliclendirmeye ve sektérdeki 6ncti konumumuzu pe-
kistirmeye devam edecegiz.
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adll yapay zekd destekli
uygulamamizi hayata
gecirerek katiimcilarimizin
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BES Katilimcilarinin fon tercihleri nasil?

Geleneksel yatirim enstriimanimiz olan altin, bireysel emeklilik ka-
tilmailari arasinda da biyik bir ilgi goriirken katilim dahil altin fon-
lari, toplam buyuikliik icerisinde en biiytik paya sahip fon tiirii olarak
yerini saglam bir sekilde koruyor. 455 milyar TLyi gegcen buyukluk
ile katihm dahil altin fonlarini hisse senedi fonlar takip ederken son
yillardaki Borsa Istanbul’un diisiik performansi hisse senedi fonlari-
nin blyuklugint oldukga sinirladi. Bununla birlikte doévizdeki zayif
seyir kamu dis borclanma gibi yabanci para agirlikl fonlardaki ¢ikisi
tetikleyerek, TL adirlikli fonlara yonelimi hizlandirdi. 2024 yilinda
kamu dis borclanma araclari ve kira sertifikalari fon ttirti 90 milyar TL
buyukltuge sahipken bu rakam 2025 yilinda %14 dususle 77 milyar
TLye geriledi. Bu siire zarfinda ise TL faizlerinin yiikselmesine para-
lel, sabit getirili temalar 6n plana cikarken para piyasasi fonlari pozitif
ayristi. 2024 yilina kiyasla tic kattan fazla artis yasanan para piyasa-
st fonlarinin buytikltigu 2025 yilinda 103 milyar TLyi asarak toplam
BES buyukltgu icerisindeki payl %8’e yukseldi. !

Bu yil 6zelinde basta borclanma araclari ve kamu bor¢lanma araclari
olmak tizere para piyasasi fonlarina gliclti yonelimin devam edecegi-
ni dusuiniirken, hisse senedi fonlarina girislerin yilin ikinci yarisindan
itibaren agirlik kazanacagini ifade edebiliriz.

Portfoy yonetiminde hangi yapay zeka iiriinleri bulunuyor?

Portfoy yonetiminde, “dogru zamanda dogru fonda olmak” hayati
6neme sahiptir. Katiimcilarimiza bu hususta destek saglamak icin
Ekonomik Arastirmalar ekibimiz tarafindan her ay model portfoy ha-
zirlanmasinin yani sira bir de yapay zeka urtinimuz olan “Fona Sor”
uygulamamizi da hizmete sunduk. Temeli model portfoy teorisine
dayanan, 4 farkli anarisk grubu icin 6neriler sunan Fona Sor, katilim-
cininyasini, risk profilini ve fon degisiklik haklarini gz 6ntinde bulun-
durarak, piyasadaki gtincel beklentiler ve dinamikleri de kapsayacak
sekilde bir analiz gerceklestiriyor ve katilimciya en uygun fon karma
onerisini sunuyor. Katilimci, “portféyimi Fona Sor yonetsin” sece-
negi ile fon yonetimini portfoy yonetim sirketine devrederek, Fona

"Veri karsilastirmasi 10.03.2025 ve 11.03.2024 tarihlerini kapsamaktadir.

2022 yil itibariyla ‘Fona Sor’

Guirol Sami OZER

Fon Yonetimi ve Ekonomik Arastirmalar Direktori
Tiirkiye Hayat Emeklilik

Sor’un sundugu onerileri otomatik olarak uygulayabilecektir. Boyle-
likle katihmcilarimizin, dogru zamanda dogru fon onerilerini alarak,
piyasa dinamiklerine uygun bir sekilde konumlandirilip pozitif ayris-
malarini hedeflemekteyiz.

Turkiye Sigorta olarak da bu yil, mevcut ve potansiyel musterilerimi-
ze, acentelerimize ve saha satis ekiplerimize anlik bilgi sunabilmek
icin gelistirdigimiz, Uretken yapay zeka tabanl yeni dijital asistani-
miz “Bilge’ye Sor” kullanima agtik. Musterilerimizin cagri merkezini
aramasina gerek kalmadan; BES fon dagilimlari, maksimum devlet
katkisiicin ne kadar 5deme yapmasi gerektigi, police detaylari, saglik
provizyonu sorgulama, eksik evrak yiikleme, konut ve kasko hasar
sorgulama gibi islemlere iliskin hizli ve dogru bir sekilde ¢6ztime ula-
sabiliyorlar.

Katilimcilarin yapay zeka iiriinlerineilgisini nasil buluyorsunuz?

Yapay zeka teknolojisinin hayatimiza hizli bir giris yaptigini séyleyebi-
liriz. Bircok alanda kisilerin hayatina kolayliklar getirdigi gercegini de
g6z oniine alirsak, finans piyasalari icinde oldukca genis bir alanda
kullanilabilecek teknolojiden s6z ediyoruz. Biz de kurum olarak 2022
yiliitibariyla ‘Fona Sor’ adli yapay zeka destekli uygulamamizi hayata
gecirerek katilimcilarimizin hizmetine sunduk.

Uygulamaya baslandidi tarih itibariyla katiimcilarimizdan yiiksek
talep oldugunu ve her gecen giin artarak devam ettigini sdyleyebili-
riz. Ayrica 2025 yilbasindan itibaren hizmetimizi tamamen otomatik
hale getirerek buiyiik bir kolaylik saglamis bulunuyoruz. Katiimcilari-
miz internet sube veya mobil uygulamamiz tizerinden fon degisikligi
yapmadan 6nce fon degisiklik haklarini portféy yonetim sirketine
devrederek fon degisiklik islemlerini tamamen otomatik hale geti-
rebiliyorlar. Bugiin itibariyle hizmetimizden faydalanan aktif 74.757
katihmci, 6 milyar TLnin tizerinde portf6y biiytikltigt bulunmaktadir.
2024 katiimci sayimizin artis oranina deginecek olursak %70 gibi
oldukga ytiksek bir orana sahip oldugumuzu ifade edebiliriz. Ayrica
getiri ortalamalarina baktigimizda da hem faizli hem de faizsiz kar-
malarda enflasyon Uizerinde getiri elde edildigini sdyleyebiliriz.
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Tamamlayici
Emekdilik
Sistemi

Bir reform alani olarak degerlendirebilecegimiz
TES, calisanlarin kazang ve ticretlerinden kesilen &
katk paylarinin yatmma yonlendiriimesiyle @
olusturulan emeklilik yatirim fonlar sayesinde
katiimcilarin emeklilik donemlerinde ek gelir
elde etmelerini amaclyor.

iderek yaslanan nufus, disen dogum oranlari ve uzayan

yasam suresi, sosyal glivenlik sistemlerinin strdurilebilir-

ligini tim duinyada tehdit ediyor. Bu demografik degisim,

emeklilik déneminde artan yasam siiresine karsilik gelen
finansman ihtiyacini artirirken, Turkiye gibi tilkelerde aktif-pasif den-
gesizligi, kayit disi istihdam ve yuksek enflasyon gibi sorunlar sos-
yal guvenlik sistemini daha da kirilgan hale getiriyor. Turkiye’de bir
emeklinin ortalama 20-25 yil boyunca emeklilik maasi alacagi dusu-
nilduginde, yalnizca kamu kaynaklarina dayali bir sistemle bu mali-
yetin siirdiiriilebilir bicimde karsilanmasi miimkiin gériinmiiyor. iste
bu noktada, calisanlarin hem kendi katkilari hem de isveren ve devlet
destekleriyle olusturacaklari bireysel birikimlerin dederlendirilecegi
Tamamlayici Emeklilik Sistemi (TES) devreye giriyor. TES, bireylerin
emeklilik déneminde ikinci bir gelir kaynagina sahip olmalarini sagla-
yarak yasam standartlarini korumayi, ayni zamanda kamu emeklilik
sisteminin Gzerindeki baskiyi hafifletmeyi hedefliyor. 2026’da hayata
gecirilmesi planlanan bu sistemle Turkiye, cok katmanli ve stirdiirtile-
bilir bir sosyal gtivenlik modeline dogru 6nemli bir adim atmis olacak.

Bir reform alani olarak degerlendirebilecegimiz TES, calisanlarin ka-
zanc ve Ucretlerinden kesilen katki paylarinin yatirma yonlendiril-
mesiyle olusturulan emeklilik yatirim fonlari sayesinde katilimcilarin
emeklilik dénemlerinde ek gelir elde etmelerini amacliyor. Bu sistem-
de mevcut Otomatik Katilim Sistemi’nin (OKS) yenilenerek g si-
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tunlu sosyal glivenlik sistemi yaklasimi cercevesinde zorunlu mesleki
emeklilik sistemine donustirtilmesi 6ngoéruluyor. Farkli gelir kaynak-
larini bir araya getirerek bireylerin emeklilik donemlerinde ekonomik
glivencelerini artirmayi amaclayan bu model, Turkiye’nin de Uyesi
bulundugu Ekonomik Kalkinma ve Is Birligi Orgiiti'ne (OECD) tiye
bircok tilkede uygulaniyor.

Sistemin birinci stitunu, sosyal devlet anlayisiicinde devlet tarafindan
saglanan kamu emeklilik sistemi. Bu model, kusaklar arasi yeniden
dagitim esasina dayali “Calistikca Ode” yontemiyle finanse ediliyor
ve zorunlu katim esasina dayaniyor. Kamu sosyal guivenlik kurum-
lari tarafindan yonetilen bu sistem, bireylere emeklilik dénemlerinde
asgari seviyede duzenli bir emeklilik geliri sunuyor ve “tanimlanmis
teminat” esasina goére calisiyor.

ikinci stitun, kamu emeklilik sistemini tamamlayici nitelikte olan
mesleki emeklilik sistemi. Bu sistemde, meslek sahibi bireylerin ka-
zanc ve Ucretlerinden ve isverenlerinden yapilan katkilar emeklilik
yatirim fonlarina yénlendiriliyor. Katiimin genellikle zorunlu oldugu
bu modelde, bireylere emeklilik donemlerinde diizenli emeklilik geliri
saglanmasi hedefleniyor. Ozel sektorde yer alan emeklilik sirketleri
tarafindan “tanimlanmis katki payi” esasina gore yonetilen mesleki
emeklilik sistemi, kamunun yetkili birimlerince denetleniyor.
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Uctincti stitunu olusturan bireysel emeklilik sistemi ise ta-
mamen bireylerin tasarruflariyla finanse ediliyor. Ka-
tiimin gonlla veya zorunlu olabildigi bu sistemde,
bireyler kendi gelirlerinden belirli bir pay ayirarak

birikim yapiyor.

Turkiye'de Uc¢ sttunlu sosyal guvenlik sistemi

yaklasimi cercevesinde, 2003’te Uclincl stitun

olarak Bireysel Emeklilik Sistemi uygulamaya

alindi. 2017’de ise ikinci stutun kapsaminda

OKS devreye girdi. Ancak, OKS'de isveren kat-
kisinin olmamasi ve cikislarin serbest olmasi
nedeniyle tim calisanlarin sistemde olmasini tam
saglayamadik.

Ulkemizde ise sistemin isleyisinde calisan katkais, ticret-
lerden belirli bir oranda kesinti yapilarak sisteme aktarila-

cak, isverenler de calisanlarin emeklilik hesaplarina katki saglayacak.
Devlet de katki payi Uizerinden belli bir oranda ek destek sunacak.

TES kapsaminda, calisanlarin bireysel emeklilik hesaplarina yapilan
katkilarin emeklilik yatinm fonlarinda degerlendiriimesiyle katilim-
cilar emekli olduklarinda ek gelir saglayabilecek. Sistemde en az 10
yil katki payi 6deyen calisanlarin TES’ten de emeklilik hakkina sahip
olmasi planlaniyor. Sonradan belirlenecek olan kismi cikis kurallari
Uizerine ise calismalar suriiyor.

TES ile ilgili mevzuat calismalari, Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Dui-
zenleme ve Denetleme Kurulu’nun (SEDDK) gézetiminde yurits-
ltyor. Calismalar, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), Emeklilik G6zetim
Merkezi (EGM), Turkiye Sigorta, Reastirans ve Emeklilik Sirketleri Bir-
ligi (TSB) gibi cesitli paydaslarin katkilariyla stirdurultyor. T.C. Cum-
hurbaskanligi Strateji ve Butce Baskanhgi tarafindan yayimlanan

T.C. Cumhurbagkanlgi
Strateji ve Butge Bagkanligi
tarafindan yayimlanan
2025-2027 Orta Vadeli
Program’da belirtildidi
uzere, mevzuatin bu yil
icinde tamamlanarak
mevcut OKS'nin TES e
donustirdimesi planlaniyor.

2025-2027 Orta Vadeli Program’da belirtildigi tzere, mevzuatin
bu yil icinde tamamlanarak mevcut OKS’nin TES’e donusturilmesi
planlaniyor.

Emeklilik sektoriiniin beklentileri ve varsa mevzuatta yer
almasini 6zellikle 6ngordiigii diizenlemeler nelerdir?

Emeklilik icin yapilan tasarruflarin yatirrma yonlendirilmesiyle gelir
elde edilmesini saglayan bireysel emeklilik planlari, emekliligin fi-
nansmanina katkida bulunurken kaynak cesitliligi de sunuyor. Son
20 yilda bireysel emeklilik varliklari 6nemli 6lclide artti, gelismis
ekonomilerde bu varliklarin gayri safi yurt ici hasilaya (GSYH) orani
ortalama ylizde 55’e ulasti, bazi Ulkelerde ise yiizde 100’ bile asti.
Buradaki artis yalnizca gelismis tlkelerle sinirli degil; gelismekte olan
ekonomilerde de biiyuk tutarlarda emeklilik yatirim fonlari mevcut.

Bu biiylime, bireylerin emeklilik dénemlerinde finansal

glivence saglamalari ve daha gliclti bir emeklilik siste-

mi olusturulmasi amaciyla uygulanan politikalarla

destekleniyor. Guiniimiizde, bircok OECD {ilkesin-

de calisma cagindaki ntifusun yarisindan fazlasi

bireysel emeklilik sistemlerine katilmis durumda
bulunuyor.

Turkiye'de de TES ile daha kapsamli ve etkin bir
Uic stitunlu sosyal guvenlik sistemine gectigi-
mizde iki yil icinde yaklasik 20 milyon katilimciya
ulasilmasi, 10 yil icinde ise GSYH’nin ylizde 10’u
kadar ek bireysel emeklilik varligi olusturulmasi
hedefleniyor.

Emeklilik sirketleri olarak TES’in mumkiin oldugunca
kapsayici olmasi gerektidini dustintiyoruz. Bu kapsamda, ha-
lihazirda OKS’ye dahil edilmeyen serbest meslek erbabi calisanlarin
da TES’e dahil edilmesi 6nemli bir beklenti olarak 6ne cikiyor. Bu adi-
min sistemin kapsayiciligini artirarak daha genis bir kesimin emeklilik
donemlerinde ek gelir elde etmesini saglayacagina inaniyoruz.

TES ile daha kapsamli ve etkin
bir U¢ sutunlu sosyal guvenlik
sisfemine gectigimizde iki
yil icinde yaklagik 20 milyon

katilimciya ulasiimast, 10 yil
icinde ise GSYH'nin yuzde 10"u
kadar ek bireysel emeklilik varhgi

olusturulmasi hedefleniyor.

Ayrica, mevcut OKS’de baslangic ve standart emeklilik yatirim fonla-
rinin icerebilecedi yatirim enstriimanlarinin tirleri ve oranlariyla ilgili
yasal sinirlamalarin gézden gecirilmesi gerekiyor. TES kapsaminda,
emeklilik yatinm fonlarinin katiimcilarin birikimlerine daha fazla kat-
ma deder Uretecek sekilde yeniden tasarlanmasi son derece 6nemli
bir konu. Yatirim enstriimanlarinin cesitlendirilmesi ve fon yonetimi-
nin daha esnek hale getirilmesi hem sistemin stirduriilebilirligini hem
de katilimci sayisini artiracaktir.

TES'in kamu emeklilik sisteminin bir tamamlayicisi oldugu g6z 6niin-
de bulunduruldugunda, iki sistem arasindaki es glidim biyuik 6nem
tasiyor. Veri iletisimi, bilgi paylasimi ve isverenleri de kapsayan surec
entegrasyonunun en uygun sekilde kurgulanmasi gerekiyor. Bu cer-
cevedeilgilikurumlar ve sirketler arasindaki altyapi calismalarinin ta-
mamlanmasini, sistemin basarili bir sekilde uygulanmasiigin kritik bir
unsur olarak degerlendiriyoruz.

TES kapsaminda, emeklilik yatirim
fonlarinin katilimcilarin birikimlerine
daha fazla katma deger Uretecek
sekilde yeniden tasarlanmasi son
derece dnemli bir konu.
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A Portfoy Yonetimi Sektorii

2024 yihni iki katin Uizerinde bu-
ylyerek kapatan portfoy yonetimi
sektor, 2025 yilininilk ceyreginde
de buyudu ve toplam 7,6 trilyon TL
buyukltge ulasti. Ayni dénem-
de, yatinm fonlari 360 milyar TL,
emeklilik fonlari ise 164 milyar TL
bilyiidu.

2025’in ilk ceyregini Mart ortasi ve
sonrasi olarak degerlendirdigimiz-
de, Mart ayinin ilk yarisina kadar
para piyasasl ve borclanma aracla-
ri fonlarina yogun talep oldugunu
gozlemledik. Sonrasinda ise belir-
sizliklerin artmasi ile ytksek cikis-
lar goralda.

KURUMSAL VATIRIMCI |

AUM (milyar TL)

Ceren ANGILI

BoIGm Mdurd
Pazarlama ve Stratejik Planlama ‘
Yapi Kredi Portfoy

Mart 2025

* Ozel Portfoy Yonetimi Subat 2025 itibariyladir. Yonetilen toplam buiyiikliik SPK’dan, Bireysel
Portféy Yonetimi, TSPB ve Yatirim Fonlari, Girisim & Gayrimenkul Fonlari ve Emeklilik Fonlariise
Rasyonet data saglayicilarindan alinmistir.

2024 yil sonunda yaklasik 5,5 milyon kisinin yatirim
yaptigi yatirim fonlarinda 2025 yilinda ¢ikis yasan-
masina ragmen yatirimci sayisi artti ve yaklasik 5,6
milyon kisiye ulasti.

2025 yilinin ilk ceyreginde yatirim fonlari pazari 641
milyar TL net cikis sergilerken; gayrimenkul, girisim
ve serbest fonlarin da dahil oldugu toplam fon paza-

[ k\.\v\ |

Belirli varliklarin 28 Mart 2025 itibariyla degisimleri asagidaki sekilde gerceklesti:

31.12.2024

28.03.2025 Degisim

USD/TRY 35,3585 37,8759 7,1% rindan 106 milyar TL net para ¢ikisi oldu. Ik 2 ayda
EUR/TRY 36,5878 40,9561 11,9% para piyasasi fonlarina giris goriiliirken, Mart ayinda
TRY Sepet 35,9732 39,4160 9,6% A e o
EUR/USD 10353 10827 46% bellr5|zI|kIgr!n artmasi ve faiz diists beklentilerinin
BIST 100 Endeksi 0.831 0.659 7% otelenmesi ile pazarda cok hizl cikis gorildi, ayin
TL2 Yillik Gosterge Tahvil* 37,17% 44,21% | 704 baz puan sonlarinda toplam 678 milyar TL cikis yasandi. Ayni
TL 10 Yillik Gosterge Tahvil* 27,19% 31,33% 414 baz puan dﬁnemde Serbest fonlara ise toplam 570 milyar TL
10 Villik UST 4,5770% 4,2450% | -33bazpuan . s . ) s
S&P 500 Endeksi 5 882 <612 4.6% giris oldu. Bu glrl?,ln 151 .n.’nlyar TLsi serbest doéviz
Nasdag 100 Endeksi 21.012 19.281 -8,2% fonlardan, 420 milyar Tlsi ise TL serbest fonlardan
Altin (USD/Ons) 2.624 3.084 17,5% olusuyor.

* Reuters Jenerik Endeksi verileridir.
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Fon pazarinda yilbasindan bu yana, girisim sermayesi fonlarinda 38 milyar TL cikis ve gayrimenkul fonlarinda
3 milyar TL giris gerceklesti. Bu fon tiirlerinin toplami yaklasik 422 milyar TL oldu. Val6rli fonlara ise 36 milyar
TL giris olurken, toplam buytikliik 787 milyar TLye yiikseldi.

Para piyasasi fonlarinda yasanan cikis ile bliytikliik toplam 782 milyar TLye geriledi, serbest fonlarda yasanan
giris ile de toplam buyuikluk yaklasik 3 trilyona ytikseldi. Toplam val6rlt fonlar da yasanan 36 milyar TLlik net
giris ile 787 milyar TL buyukluge yiikseldi.

Valérlt fonlarda en fazla giris sirasiyla; katihm fonlarina 24 milyar TL, bor¢clanma araclari fonlarina 17 milyar
TL, borsa yatirim fonlarina 11 milyar TL ve kiymetli madenler fonlarina 4 milyar TL olarak gézlemlendi. Katihm
fon trtintin icerisinde altin katilim fonlarina girisler de dikkat cekiyor ve biyukliiklerde de altinin yilbasindan
bu yana getirisindeki yiikselis ile bu fon turlerindeki buytimelerin yiiksek oldugu gaéruliyor.

FON PAZARI GELiSIMi
FON PAZARITUR
214 miiyes TL 682 by 1L Loutyona Tl 42 rdgen 44 L BAZINDA DEGISIM

.

.
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MANT 23
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»r ® Gaywimenisd Y1
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8 Girpm ermagrs
NEshal Tonle
L
8 Pars Myssas & Gae
) Vadeli T8 =
¥ ® Serbst Forder o
- "
ﬁ’ﬁ«
X1 xn 200 024 Mant25 o

*Grafik Rasyonet verileri ile diizenlenmistir.

GAYRIMENKUL YATIRIM

GIRISIM SERMAYESI &
FONLARI DEGiSiMi H

TURBAZINDA YATIRIM &
SERBEST FONLAR DAGILIMI

2024 vs Mart 2025
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2024 yil sonunda 10 milyon 86 bin yatirimciya sahip olan yatirim fonlari, 2025 yilinin ilk ceyreginde nette kiiclilme yasamasina
ragmen yatirimci tabanini genisleterek 10 milyon 97 bin kisiye ulasti. Para piyasasi fonlari 34 bin yeni yatirnmci ile 4,6 milyon
kisinin Uzerinde yatirimciya sahip iken son yillarda nitelikli yatirrmcilara satilan serbest fonlardaki artis da 6zellikle dikkat ¢eki-
yor. 2023 yil sonunda toplam katilim belgesi s6zlesme sayisina sahip yatirimci sayisi toplam pazarin yiizde 3’ti iken; Mart 2025
itibariyla bu oran ylizde 7’ye yuikseldi ve 732 bin yatirimcinin serbest fon yatirimcisi oldugu gézlemlendi.

2% 3% |
6% I
|
49% a5% I
|
. |
KBSS Degisimi | . & ,
I
a47% 49% I -Vl
I
I

Bireysel Emeklilik Fonlari Pazari
2025 yilinin ilk ceyreginde emeklilik fonlari 164 milyar TL biiyiidii ve 1,4 trilyon TL biiyiikliige ulasti.

2025 yilinda emeklilik fon pazarina net 43 milyar TL giris gerceklesti. Bu girislerin yaklasik 2,6 milyar TLsi otomatik katilim fonlarin-
dan, 40 milyar TLsi ise yatinnmci katki paylarindan kaynaklandi. Toplam emeklilik fonlari; 1,3 trilyon TL biytkltige ulasirken, otoma-
tik katihm fonlari da yaklasik 88 milyar TLye eristi.

Yilbasindan bu yana emeklilik fon tiirlerinde, en fazla net giris 21 milyar TL ile likit fonlarda ve ikinci sirada 17 milyar TL ile altin fon-
larinda oldu. Bu fon tirlerini takiben sirasiyla 14 milyar TL ve 13 milyar TL ile katki ve kamu ic borclanma (TL) fonlari takip ediyor.
2025’inilk ceyredinde ise degisken ve kamu dis bor¢clanma fonlari ile dengeli (esnek&karma) fonlardan kaynakli.

Tur Bazinda Pazar Payi Emeklilik Fonlari Pazar Gelisimi (Milyar TL)

2024 vs Mart 2025

s
s Rl
12%
L
1% "
5 ~ iy Ll " Ner N

o A * Aksi belirtilmedidi takdirde bu analizde kullanilan finansal veriler
2 Reuters, yatirim ve emeklilik fonlari pazari ile ilgili veriler ise Rasyonet veri
sadlayicilan tarafindan saglanmistir.
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Uzaktan Mlsteri Yapay Zeka Destekli Kurumunuza Ozel
Kazanimiyla Glinde 100+ Otomatize Hiz ve Memnuniyvet Odakl
1000+ Hesap Acilis) Operasyonel SuUrec lletisim Merkezi




LISANSLAMA

KURUMSAL YATIRIMCI ‘

#»SPL

b Maye Plyasalarina

[ISanslama oinavlar Eaitim ve

olCl Faallyeer!
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Serkan KARABACAK

Genel Midir ve Yénetim Kurulu Uyesi
Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve
Egitim Kurulusu A.S. (SPL)

ermaye piyasalarinda lisanslama sinavlari yapmak, cari

mevzuat cercevesinde sektor profesyonellerinin egitim-

lerini gerceklestirmek ve calisanlaraiiliskin sicil bilgilerini

tutmakla gorevlendirilmis olan Sermaye Piyasasi Li-
sanslama Sicil ve Egitim Kurulusu A.S. (SPL), gectigimiz yillarda
gerek sinavlar gerek editimler gerekse de diger faaliyetleriyle
6nemli bir dontisim stireci yasamistir.

Teknolojiyi esas alan dijital altyapisi cercevesinde egitim tek-
nolojilerinde gerceklestirilen hamleler ve kendi kaynaklarina
dayali yazilimlari ile tretilen elektronik sinav sistemleri, stirekli
guincellenen egitim programlariyla SPL hem mevcut paydas-
larinin ihtiyaclarina cevap vermekte hem de gelecedin finans
profesyonellerinin yetismesinde sektore 6nemli katkilar sagla-
maktadir.

Ozellikle sinav sistemlerinde geleneksel yapilarin 6tesine ge-
cilmis, tamamen SPLnin i¢c kaynaklariyla gelistirilen yazilimlar
sayesinde elektronik sinav operasyonlari gtivenli, esnek ve ta-
mamen kontrol edilebilir bir hale getirilmistir. Bu sayede sinava
giris sikliklari 2 aydan 1 aya dusurlebilmis ve Ocak ve Temmuz
aylarindaki revizyon periyotlari birer aydan 15’er guinliik aralara

indirilmistir. Ayrica, sinav sureclerinin niteligini artirmak ama-
ciyla makine 6grenmesi destekli modellerden de yararlaniima-
ya baslanmistir.

Universitelerle yapilan isbirlikleri sayesinde genis 6grenci kit-
lelerine lisanslama sinavlari tanitilmis, 6grencilerin sinavlara
daha erisilebilir fiyatlarla katilimi saglanmistir. Bu dogrultuda,
yalnizca 2024 yilinda, 2023 yilina kadar yapilan toplam 6grenci
basvuru sayisini asan bir katilim gerceklesmistir. Buna ek olarak
lisanslama sinavlarina olan ilginin artarak devam etmesi de cok
sevindiricidir. Ulkemizin her bélgesinde sinav merkezleri acil-
masl sonucunda adaylarin sinavlara erisimlerinin artmasina
olanak saglanmis ve bu durum basvuru sayilarina yansimistir.
Her yil bliyliyen sinavlara giris sayilari bu yilin ilk tic ayinda ge-
cen senenin yarisina ulasmistir. Gelinen noktada lisanslama
sinavlarina iliskin teknoloji ihracati yapilmasinin da 6nii acilmis
olup, bu yénde goriismelere baslanmistir.

Sinav operasyonlarinda oldugu gibi, editim faaliyetlerinde de
yerel yaklasimlardan uzaklasilarak kiiresel dizeyde surdurile-
bilir ve rekabetci bir yapi benimsenmistir. Egitim stirecleri, ulus-
lararasi uygulamalar temel alinarak yurittlmekte; lisansh per-
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sonelin alabilecegi editimlerin sayisi ve niteligi artirlmaktadir.
Bu dogrultuda, sektor calisanlarinin mesleki gelisimlerine katki
saglanmakta; yeni modiiller ve stlidyo ortaminda hazirlanan
derslerle egitim portféyt surekli olarak zenginlestiriimektedir.
Boylece, lisansa tabi gérevlerde calisan profesyonellerin hem
guincel bilgiye erisimi hem de global finans trendlerine uyumu
desteklenmektedir. Guincel durumda lisansa tabi gérevlerde
calisan ve lisansi bulunan personel sayisi 31.000ni asmistir.
Bunlardan, 2.000’in tzerindeki kisinin lisanslari yenileme egi-
timlerini zamaninda almamis olmalari nedeniyle askiya alin-
mistir. SPL, tim lisans sahiplerine yenileme ytkimlultklerinin
yaklastigi donemlerde iki kez e-posta ile otomatik hatirlatma
yapmakta; lisans askiya alindiginda ise her alti ayda bir bilgilen-
dirme saglamaktadir. Diger taraftan, askiya alinmis lisans sayi-
st zamanla azalmakta olup, yakin gelecekte sifira yaklasmasi
beklenmektedir.

SPLnin egitim faaliyetleri, yenileme egitimleri ile sinirli degildir.
Sektor profesyonelleri ve 6drencilerin finansal uygulamalara
yonelik yetkinliklerini artirmalarini saglamak amaciyla, canl
yayinlar ve stlidyo ortaminda hazirlanan video egitim icerikle-
rine erisim imkani sunan Lisansh Egitim Portali kullanima acil-
mistir. llerleyen dénemde portal iceridi, teori ve uygulamayi
kapsayan cok cesitli konularla zenginlestirilerek, daha genis bir
editim yelpazesi sunulacaktir. Diger taraftan, SPK 6nderliginde
hazirlanan video tabanli dersler ve interaktif moddiller ile finan-
sal okuryazarlik alaninda genis kitlelere ulasilmis, buicerikler 15
Milyonun tizerinde izlenme sayisina ulasmistir.

Sicil bildirim stireclerinde de 6nemli yenilikler gergeklestirilmis-
tir. Bu streclerin dijital ortama tasinmasi kapsaminda, goreve
baslama bildirimlerinde talep edilen belgeler artik e-Devlet sis-
temi Uzerinden onaylanabilir hale getirilmistir. Bu sayede belge
temin sureleri 7-10 giinden dakikalara inmis; kurumlarin ve
SPLnin operasyonel is yuikii azaltilarak maliyet avantaji saglan-
mistir.

Tum bunlara ek olarak sermaye piyasalarina olan katkinin arti-
rilmasina yonelik hakemli ve bilimsel nitelikte, Finansal Doktrin
isimli akademik dergi yayin hayatina baslamistir. Yayim dili Turk-

ce, Ingiizce, Fransizca ve Almanca olarak planlanan dergi yilda
iki sayi olarak yayimlanacaktir. Ayni zamanda bir platform islevi
de gorecek olan dergi, sermaye piyasalarinda Uretilen bilimsel
yayimlari bir araya getirecek ve bunlara erisimi kolaylastiracak-
tir. Arastirmacilarin, akademisyenlerin ve sektor profesyonelle-
rinin en son arastirmalara ve bulgulara erisimini kolaylastirmak
suretiyle bilgi alisverisini tesvik edecektir.

Sermaye piyasasi kurumlarinin lisansh personel bulma ihtiyac-
larina yonelik olarak ise “Lisansli Kariyer” platformu hayata
gecirilmistir. Bu platform, yalnizca lisans sahibi bireyleri degil,
ayni zamanda lisanslama siirecine hazirlanan veya sermaye pi-
yasalarinda kariyer hedefleyen adaylari da kapsamaktadir. Su
ana kadar 127 kurum ve sirket platforma tiye olmus; yayimla-
nanilanlara 10.000’in Uizerinde basvuru yapilmistir. Platformda
yer alan guincelilanlar, SPL Basvuru Sistemi tizerinden adaylarla
paylasilmakta; boylece kariyer planlamasi yapan bireyler sek-
tordeki is firsatlarini dogrudan takip edebilmektedir. Lisansh
Kariyer, isglicti arz ve talebini bulusturan etkili bir arac olarak
sektdrde yoGun ilgi gérmektedir.

Bununla birlikte, lisans almis bireylerin bir kismi sermaye piya-
salarinda calismamayi tercih edebilmektedir. Bu kisilere yone-
lik bilgilendirme ve sektore baghliklarini stirdiirme amaciyla
cesitli calismalar yuruttlmektedir. Ayrica yakin zamanda sicil
tutma sistemi ile Lisansli Kariyer platformunun entegrasyonu
tamamlanacak ve lisansli adaylarin profillerine uygun is firsat-
larina daha hizli ve etkin erisimi saglanacaktir. Isverenlerin de
lisans tlirti ve lokasyona gore filtreleme yaparak uygun adayla-
ra dogrudan ulasabilmesi icin gerekli teknik altyapi hazirliklari
stirmektedir.

Tum bu calismalar, SPLnin teknoloji odakli yaklasimi, kapsamli
editim ve sinav uygulamalari ile sermaye piyasalari ekosiste-
minde Ustlendidi lider rolu pekistirmektedir. SPnin kendi yazi-
lim altyapisina dayali elektronik sinav sistemleri ve ulusal-ulus-
lararasi is birlikleri, hem mesleki yeterliliklerin 6lcimiinde hem
de finansal okuryazarligin gelistirilmesinde etkili bir yapi ortaya
koymaktadir.

*»SP|
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(Hisse Senedi Yoqun Fon)

sinin Ulkelerin bilyiime oranlarini yukariya ta-
idigin, yonetim kadrosunda daha fazla kadin
bulundurmanin ise sirket performanslarini olumlu
etkiledigini géstermektedir. Is Portfoy Is’te Kadin His-
se Senedi (TL) Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) 8 Mart
2021 tarihinde kadinlarin ekonomiye katacagi de-
dgere olan inancimizin bir géstergesi olarak Is Portféy
tarafindan kurulmustur.

Fon kadin istihdaminda nitelik ve nicelik olarak belir-
lenen kriterleri saglayan sirketlere yatirim yaparak, bu
sirketlerin hisse senedi performansini yatirmaisina
yansitmay! hedeflemekte iken ayni zamanda, kadin
istihdamina 6nem veren sirketlerin piyasa degerine
sadlayacad katki ile sirketleri cinsiyet esitligine dayali
politikalari gelistirme ve uygulama ydniinde tesvik
edici bir rol de Ustlenmektedir. Is Portfdy tarafindan
2021 yilinda kurulan fonumuz, kadin girisimcileri
ve kadin liderligindeki sirketleri destekleyerek Tir-
kiye'nin strdurdlebilir kalkinma hedeflerine katkida
bulunmayi amaclarken toplumsal cinsiyet esitligini
destekleyen bir misyon tasimaktadir.

Kadin istihdaminin artiriimasi ve kadin liderligindeki
sirketlerin finansmana erisiminin desteklenmesi, yal-
nizca bireysel ekonomik 6zgtrligu giiclendirmekle
kalmayip, ayni zamanda Turkiye ekonomisinin str-
durtlebilir bllyimesi acisindan kritik bir unsur olarak
goriilmektedir.

is Portfoy is'te Kadin Hisse Senedi (TL) Fonu’nun (His-
se Senedi Yogun Fon) yatirim yapabilecegi sirketleri
belirlemek amaciyla Kog Universitesi Toplumsal Cin-
siyet ve Kadin Calismalari Arastirma ve Uygulama
Merkezi (KOC-KAM) danismanliginda belirli kriterler
belirlenmis ve belirlenen kriterlere uyum yoniinden
halka agik sirketlerin kamuya acik faaliyet raporlari,
stirdiiriilebilirik raporlari velveya yatiimci sunum-
larinda yer alan veriler kullanilmistir. Borsa Istanbul
ile gerekli kriterleri saglayan sirketlerin bulundugu Is
Portfoy KOCKAM Kadin Dostu Sirketler Endeksi olus-
turulmustur. Incelenen sirketlerin endekste yer alabil-
mesi icin iki ana kriter ve sekiz temel/zorunlu kriterin
adirliklandiriimasiyla hesaplanan bir esik deger (Ko-
c-Kam kriteri) belirlenmistir. Belirlenen {ic kriterden
en az iki kriteri saglamak, Is Portfoy KOCKAM Kadin

Q kademik calismalar, kadin istihdaminin artma-

Hisse Senedi Portfdy Y6netimi BSIGm( Birim Mddr(
Is Portfoy

Dostu Sirketler Endeksinde bulunabilmek icin mec-
buri kosul olarak kabul edilmistir.

is Portfoy is'te Kadin Hisse Senedi (TL) Fonu, kadin
girisimciler tarafindan kurulan veya Ust yonetiminde
kadinlarin aktif rol aldidi sirketlere yatinm yaparak
is dinyasinda kadin temsilinin artinimasini tesvik
etmektedir. Fonun bu hedefi dogrultusunda yaptigi
yatinmlar, ekonomik bilytimeyi desteklerken, is diin-
yasinda firsat esitliginin gliclenmesine de katki sagla-
maktadir.

Kog¢ Universitesi Toplumsal Cinsiyet ve Kadin Calis-
malari Arastirma ve Uygulama Merkezi (KOC-KAM)
danismanliginda belirlenen iki ana kriter, Yonetim
Kurulu’nda en az bir kadin tiye bulundurulmasi ve
yonetiminde karar verici pozisyonda kadin yonetici
bulundurmasi olarak ©6zetlenmektedir. Bu iki ana
kriterin her ikisini de saglayan sirketler endekse dahil
edilmektedir. Ana kriterlerden yalnizca birini saglayan
sirketlericin ise KOC-KAM kriterini saglamalarinin ge-
rekliligi bulunmaktadir. KOC-KAM kriteri esik deger
hesaplamasinda kullanilan kriterler;

1.Kadin calisan/toplam calisan oraninin en az
Turkiye’de kadinlarin istihdamdaki payina esit
olmasi,
2. Genel bir sirket politikasi olarak toplumsal
cinsiyet esitligi
3. Aile-is yasami dengesi
4, Esitise esit licret
5. Toplumsal cinsiyet esitligine iliskin kurumsal
proje, etkinlik ve kampanyalar
6.ise alim siireclerinde toplumsal cinsiyet
esitligine duyarh yaklagimlarin benimsenmis
olmasi
7. Sirket plan ve hedeflerinde toplumsal
cinsiyet esitligi 6gelerine yer verilmesi
8. Reklam, promosyon ve tanitimlarda
toplumsal cinsiyet esitligine duyarl
yaklasimlar olarak belirtilebilmektedir.

is Portfoy is'te Kadin Hisse Senedi (TL) Fonu aktif

yonetimle yonetilen bir fondur. Aktif yonetilen fonlar
piyasa zamanlamasi ve varlik secimi ile basar kista-
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sina arti deger kazandirmaya calisan bakis acisiyla y-
netilmektedirler. Is Portfgy, KOC-KAM ile gelistirdigi bu
model sayesinde yatiimcilara hem giclii finansal getiri
sunmayl hem de sosyal etki yaratmayi hedeflerken, Tur-
kiye'de stirdiirtilebilir finans ve sosyal sorumluluk odakli
yatinimlarin yayginlasmasina katki saglamaktadir.

KOC-KAM Endeksi’nin yonlendirdigi yatirmlar, kadinla-
rin ekonomik hayatta daha fazla s6z sahibi olmalarina
destek olurken, ayni zamanda toplumsal cinsiyet esitli-
gini kurumsal diizeyde benimseyen sirketlerin sayisinin
artmasini tesvik etmektedir.

Kurulusundan bu yana IHK - Is Portfoy Iste Kadin Hisse
Senedi (TL) Fonu yatinmcilar tarafindan biyiik ilgi go-
rerek ve hizla buytiyerek Turkiye'nin 6nde gelen tema-
tik fonlan arasinda yer almistir, 17 Mart 2025 verilerine
gore fonun

toplam biiyUkIGgti 4 milyar TL seviyesine ulasmis du-
rumdadir.* Fonumuz kadin istihdamina Gnem veren
sirketlerin piyasa dederine saglayacag katki ile yatinm-
csina orta uzun vadede getiri imkani saglamaktadir.
Fon aktif yonetimle, endeks icerisinde bulunan sirket-
lerden ontimuzdeki dénemde kar beklentisi kuvvetli
olan, cazip degerlemelerile yiikselis potansiyeli kuvvetli
olan hisseleri agirlikli tasimakta ve bu sirketlerin biy-
me potansiyelini yatinmcisina yansitmak amacindadir.
Yatinmailarina sagladigi %885 oranindaki ti yillik geti-
risi ve %50 oranindaki bir yillik getirisi, fonun basarili bir
yatirim stratejisi yurtttiiguini gostermektedir.*

Kadin liderligi ve toplumsal cinsiyet esitligi odakli ya-
tinmlarin yayginlasmasl, uzun vadede daha gticlii bir
ekonomi ve daha strdriilebilir bir toplum yaratma
yolunda 6nemli bir adim olarak degerlendirilmektedir.
Is Portfoy Is'te Kadin Hisse Senedi (TL) Fonu’nun KOC-
KAM ile birlikte gelistirdidi yatiim modeli, diger finan-
sal kuruluslara da ilham kaynagi olan bir 6rnek teskil
etmistir.

Is Portfoy, bu fon araciligiyla strdrdlebilir bliyimeye
katkida bulunurken, yatirimcilarina hem giiclti bir getiri
hem de sosyal bir misyon sunmaktadir. Turkiye'nin eko-
nomik geleceginde daha fazla kadinin s6z sahibi olmasi
icinatilan bu adim, is diinyasinda kalici ve pozitif bir d6-
nlstim yaratmaya devam edecektir.

Kaynak: TEFAS, 17 Mart 2025 verisidir.*
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Yurt ici Hisse Senetleri Fonlari Miidrii
Yapi Kredi Portféy <

best Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)’un hedef kitlesi hisse

senedi piyasalarindaki firsatlardan faydalanmak isteyen,
fakat yiiksek risk almak istemeyen yatirimcilardir. Fonun mutlak
getiri hedefi olup, Turk Lirasi faiz getirisine alternatif trtin olarak
tasarlandi. Fon, en az ytizde 80’ini devamli olarak ortaklik payla-
rinayadailgili Borsa Yatirim Fonlarina (BYF) yatirilmasi sebebiyle
stopaj avantaji saglamakta. Ayrica, fonun glinliik fiyat dalgalan-
masinin hisse senedi fonlarina gére ¢cok daha diistik olmasi bek-
leniyor. Bununla birlikte, yatirim stratejisiyle, orta vadede mutlak
getiri saglanmasi hedefleniyor. Cok seyrek de olsa piyasa kosul-
larina bagli olarak dalgalanmalar ve kisa vadeli guinliik negatif
getiriler olusabilir ancak bu durumun fonun orta vadeli hedefini
etkilemesi beklenmiyor.

Yapl Kredi Portféy Mutlak Getiri Hedefli Hisse Senedi Ser-

Fon, ana yatinm stratejisi geregince, temel ve agirlikli olarak
kantitatif analizler kullanarak ortaklik paylari ve VIOP’ta, uzun
ve kisa pozisyonlar alarak piyasa hareketlerinden bagimsiz
(market-neutral), nominal getiriyi hedefler. Fon portféyl olus-
turulurken Borsa istanbul’daki pay senetleri (uzun pozisyon) ve
islem goren Vior sozlesmeleri (kisa pozisyon) taranir ve en yik-
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sek icsel getiriye sahip Urlinlerde ikili islem yapilir. Piyasa kosul-
lari geregince pay senetleri ve VIOP sézlesmeleri arasindakiicsel
getiri istenilen seviyede degil ise piyasa yoniinden etkilenmeyen
dusuk riskli sabit getirili Grtinler kullanilarak fon getirisi maksi-
mize edilmeye calisilir. Bu noktada, fonun serbest fon olmasi ve
SPK kisitlamalarinin diger fon kategorilerine gére daha az olma-
si sebebiyle piyasada olusabilecek arbitraj olanaklarindan daha
yuksek oranda faydalanir. Bu olanaklar zamaniicinde ytiksek hiz-
I emir iletimi sayesinde daha etkin bir sekilde kullanilacak.

Fon ana yatirim stratejisi disinda, Yapi Kredi Portféy yoneticileri
ve analistlerince belirlenen kriterlerle olusturulan hisse senedi
model portfoy karsiliginda vadeli endeks s6zlesmesinde kisa po-
zisyon alarak, model portfoyiin yarattigi olasi endeks tistli getiri-
den faydalanmaya calisir.

Fon esik degeri, yizde 100 BiST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) En-
deksi olarak karsimiza cikiyor ve fonun risk dederi (zaman iceri-
sinde degisiklik gosterebilir) 7. seviyede bulunuyor. Fon alimlar
13.30’a kadar verilen talimatlarda t+1 fiyati ile t+1'de hesaba
gecerken, satimlarda yine t+1 fiyatiyla t+2’de gerceklesiyor.
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4 TGE-Is Portfoy
Emtia Yabanci
BYF Fon Sepeti Fonu

Son donem piyasa analizleri 6zellikle enerji ve endistriyel
metallerde fiyat artislarinin devam edecegini isaret ederken,
bu durumun temel sebepleri arasinda kiiresel ekonomik
toparlanma, altyapi projelerindeki genis capli yatirimlar ve
surdardlebilir enerjiye gecis trendi bulunmaktadir.

tiresel ekonomik gelismeler isiginda
emtia piyasasl, 6nuimizdeki dénem-
de 6nemli firsatlarin yani sira birtakim
iskler barindirmaktadir. Son dénem
piyasa analizleri 6zellikle enerji ve endustriyel
metallerde fiyat artislarinin devam edecegini
isaret ederken, bu durumun temel sebepleri
arasinda kiiresel ekonomik toparlanma, altya-
pi projelerindeki genis capl yatirimlar ve stir-
durulebilir enerjiye gecis trendi bulunmaktadir.

Goldman Sachs’in giincel degerlendirmele-
rine gore, bakir fiyatlarinin 2025 yili icerisin-
de ortalama olarak 10.160 USD seviyelerine
ulasmasi 6ngorulmektedir. Ayni analizler, nikel
fiyatlarinda piyasa beklentilerinden farkli ola-
rak ekonomik kosullardaki diizeltmeler nede-
niyle yaklasik 15.000 USD seviyesine dogru
bir gerileme olabilecedine dikkat cekmektedir.
Aluminyumda ise yukselen kiresel talep dog-
rultusunda fiyatlarin 2.700 USD seviyelerine
ulasabilecedi belirtiimektedir.

Kuresel endustriyel metal fiyatlarn acisindan
Cin ekonomisi belirleyici bir rol Gstlenmekte-
dir. Dinyanin en bliyuik metal tiketicisi olan
Cin'in ekonomik blyumesi, 6zellikle bakir,
aluminyum ve nikel fiyatlarini dogrudan etki-
lemektedir. Son dénemde Cin ekonomisindeki
toparlanma belirtileri ve altyapi yatirimlarin-
daki ivmelenme, endustriyel metal fiyatlarini
destekleyen baslica unsurlar arasindadir. Gele-
cek dénemde Cin ekonomisindeki biiytimenin

istikrarli olmasi durumunda, endUstriyel metal
fiyatlarinda yukari yonlu hareketlerin giclen-
mesi beklenmektedir. Ancak Cin ekonomisin-
de yasanabilecek olasi bir yavaslama veya kre-
di piyasalarinda belirsizliklerin artmasi, fiyatlar
Uizerinde asadi yonlu risk olusturabilir.

Enerji emtialarinda ise piyasa beklentileri
farkli yonlerde sekillenmektedir. ABD Enerji
Enformasyon Idaresi (EIA), 2025 yili icin Brent
petrol fiyatlarini ortalama 74,22 USD seviye-
sinde 6ngormektedir. Bu tahmin, kiiresel pet-
rol stoklarindaki artisin fiyatlar Gizerinde asadi
yonlu baski yaratabilecegi degerlendirmesine
dayanmaktadir. Dogal gaz tarafinda ise ana-
listlerin genel beklentisi, fiyatlarin yil sonunda
4,15 USD/MMBtu seviyesine ulasmasi yonin-
dedir. Bu yukselisin temelinde ise kiiresel tale-
bin artmasi ve arz kisitlamalari yer almaktadir.

Kiymetli metallerin gelecegine dair piyasa bek-
lentileri oldukca giiclti. Goldman Sachs, 2025
sonunda altin fiyatlarinin 3.100 USD seviyesi-
ne ulasacagini 6ngériirken, UBS bu rakamin
3.200 USD, Saxo Bank ise daha yuksek bir
tahminle 3.300 USD seviyelerine cikabilece-
gini 6ne stirmektedir. Gimus fiyatlar icin de
Saxo Bank’in tahmini 38 USD iken, analistlerin
cogunlugu fiyatlarin yaklasik 36 USD seviyele-
rinde yogunlasacagini beklemektedir. Yuksek
enflasyon, dusuk reel faiz ortami ve artan jeo-
politik riskler kiymetli metal fiyatlarini destek-
lerken, merkez bankalarinin altin alimlari ve
giimusun yesil enerji sektoriindeki kullanimi
da fiyat artislarini tetikleyen unsurlar arasin-
dadir.

Turkiye piyasasinda ise son donemde yatirm-
clar agirlikh olarak altin ve gimis fonlarina
yonelmistir. Altinin son bir yilda USD bazinda
%40, gimustin ise %35 seviyelerinde gercek-
lesen getirileri yatinmcilarin bu fonlara ilgisini
artirmistir. Diger emtialara yonelik ilgi ise sinirhi
kalmaktadir.
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Kidemli Portféy Yonetim Uzman Yardimcisi
Coklu Varlik Portfoy Yonetim BoIUmu

is Portfoy

Uluslararasi piyasalarda ETFlere yonelik fon
hareketleri dikkat cekiciydi. Y1l basindan bu
yana kiymetli maden ETF’lerine yaklasik 30
milyar USD tutarinda net giris kaydedilirken
enerji ETF’lerinde 1,3 milyar USD cikis gercek-
lesmistir. Endistriyel metal ETF’lerine olan net
giris ise yaklasik 100 milyon USD seviyesinde
kalmistir.

is Portféy olarak Emtia Yabanci BYF Fon Se-
peti Fonumuz, piyasa gelismelerini yakindan
takip ederek enerji, endustriyel metaller ve
kiymetli metallerden olusan dengeli ve aktif
portfoy yonetimi anlayisini stirdirmektedir.
Portfoytimuizde petrol, dogal gaz, benzin, ba-
kir, aliminyum, nikel, cinko, kursun, altin ve
gumus bulunmakta olup, piyasa dinamikleri-
ne uygun olarak portféyumuzu farkli emtia-
larla cesitlendirme esnekligine sahibiz.

Turkiye merkezli bir fon olarak USD/TRY ku-
rundaki gelismeleri titizlikle takip etmekte
ve fon yonetimimizi kur riskine karsi proaktif
bicimde sekillendirmekteyiz. Son dénemde
USD/TRY kurundaki yiikselis egilimi, fonu-
muzun doviz bazli yatinmlarinin TL karsihgini
artirarak, portféyumuizin TL cinsinden geti-
risini olumlu yonde etkilemistir. Ancak, olasi
kur dalgalanmalarina karsi gerekli korunma
(hedging) yéntemlerini kullanarak yatirimcila-
rimizin portfoy riskini dengeli tutmayi hedef-
lemekteyiz.

Onuimiizdeki dsnemde mevcut stratejik var-
lik dagihimimizi korurken, piyasalarda ortaya
cikabilecek firsatlari ve riskleri yakindan takip
ederek, piyasa kosullarina hizli adapte olan,
esnek ve etkin bir portfoy yonetimi anlayisi ile
hareket edecegiz. Bu dogrultuda, yatirimcila-
rimiza emtia piyasasindaki degisimleri zama-
ninda yansitan, risk-getiri dengesi gozetilen
bir yatirim deneyimi sunmayi amacliyoruz.
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’ Emtia Fon
Sepeti Fonu

Emtia fonlarina ilginin bir hayli kuvvetli
oldugunu soyleyebiliriz. Enflasyonist
baskilar, jeopolitik riskler bu talebin canli
kalmasinin en 6nemli nedenleri olmustur.

024 senesi kiiresel tarafta tim varlik

siniflarinda oldugu gibi emtia fiyat-

larinda da oldukca volatil bir yildi.

Kuresel merkez bankalarinin faiz
indirim doéngusune hiz verdigi bir donem-
de ekonomik aktivitenin gelismis lkeler-
de yavaslama sinyalleri vermesiyle birlikte
bireysel ve kurumsal yatinmcilar tarafinda
alternatif getiri arayislari da hiz kazan-
mis oldu. Gectigimiz yilin son ¢eyreginde
ABD’de gerceklesen baskanlik secimlerin-
de Donald Trump’in secilmesiyle ticaret
politikalarinda korumaci adimlarin artarak
devam edebilecegine dair beklentiler artti.

2025 yihna girdigimizde kuresel ticaret
savaslari ve gumruk vergileriyle yeni bir bo-
yut kazanan deglobalizasyon, belirsizligin
artmasina neden olmaktadir. Ote yandan
basta Rusya — Ukrayna savasi olmak tizere
jeopolitik risklerin de yukselmesiyle emtia
tarafindaki fiyatlamalarda ciddi dalgalan-
malarin olabilecegini belirtmek gerekir.
Emtia fiyatlarinin seyri acisindan belirleyici
bir baska unsur da Cin ekonomik bliylime-
sidir. Uzun bir stiredir mali ve parasal tes-
viklerle ekonomiyi canlandirmaya calisan
Cin huiktimeti, halihazirda bunu arzu edi-
len seviyede saglayabilmis degil. Dolayisiy-
la talep tarafinda ciddi bir baski yaratmaya
devam etmektedir. Glincel olarak Almanya
basta olmak tizere Avrupa Birligi'nin acik-
ladigi mali harcama paketleri de 6nemli
katalizorlerden biri olarak disunilmekte-
dir.

Enerji ve Petrol fiyatlar acisindan deger-
lendirme yapilacak olursa, kiiresel talebin
ekonomik yavaslamaya bagl olarak kiril-
gan bir seyirizleyecedive biiytime oranlari-
nin zayif kalacagi tahmin edilmektedir. Yil-
basindan itibaren petrol fiyatlari %5 civari
bir deger kaybi géstermistir. Kurumlarin da
2025 yiliicin petrol tarafinda ortalama fiyat
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ongoruleri 70 USD civarinda seyretmekte-
dir. Makroekonomik beklentilerin disinda
enerji fiyatlari Gizerinde siiphesiz en 6nemli
faktorler jeopolitik riskler olacaktir. Dolayi-
styla enerji fiyatlarindaki degisimin dalga
boyutu da buna bagl olarak degiskenlik
gosterecektir.

Altin ve glimus yila kuvvetli bir baslangi¢
yaptl. Oniimiizdeki dénemde de pozitif
performansin siirmesi beklenmektedir.
Kiresel tarafta son dénemde Borsa Ya-
tinm Fonlarina girislerin hiz kazandigini
g6zlemlemekteyiz. Benzer sekilde vadeli
pozisyonlanma tarafinda da beklentilerin
her iki kiymetli metalde de yukari yonli ol-
dugunu sdyleyebiliriz. Reel getiriler ile altin
fiyatlar arasindaki korelasyonun da bo-
zuldugunu ifade etmek gerekir. Bunun en
buiyiik sebeplerinden bir tanesi de 6zellikle
gelismekte olan tlke merkez bankalari-
nin son yillarda ciddi miktarda rezervlerini
USD’den altina kaydirmalari olmustur. Bu
stratejik yonelimin dniimiizdeki donemde
de altini destekleyecedi varsayimlari bir
hayli kuvvetlenmistir.

Sanayi metalleri tarafinda Cin'in 6zellikle
emlak sektoriinde yasadidi sikintilardan
kaynakli olarak talep tarafi beklentilerin al-
tinda kalmaktadir. Benzer sekilde durgun
seyreden Avrupa emlak-alt yapi sektorleri
de parlak bir tablo cizmemektedir. Burada
kot giden resmi dedistirebilecek ve ter-
sine donmesini sadlayabilecek unsurlar,
aciklanacak tesvik paketlerinin gercekten
reel talebe yansimasi olacaktir. Mali ve
parasal tesviklerin artmasina karsin tiike-
tici gliveninin diistik mertebelerde olmasi
sunulan paketlerin fiyatlar Gzerinde etkili
olmasina olanak saglayamiyor.

Tarim tarafindaki fiyatlamalara baktigi-
mizda da, kiiresel gida enflasyonunun hizl
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bir sekilde asagi geldigini gorebiliyoruz.
Tabii ki burada fiyatlari etkileyen unsur-
larin makroekonomik gelismelerden cok
arz yonlt mikro konular oldugunun altini
cizmek gerekir. Dolayistyla tarim emtia fi-
yatlarinin seyri acisindan arz tarafindaki
gelismelerin belirleyici olmaya devam ede-
cegini dustinmekteyiz.

Mevcut fon iceriklerinde farkli emtia dii-
siinlilliyor mu?

Emtia piyasalarindaki dalgalanmalar ve
yatirimci taleplerindeki degisimler, bizleri
de fonun icerigini cesitlendirmeye yon-
lendirmektedir. Mevcut durumda fonun
icerisinde bulunan varliklar ile agirlikh ola-
rak enerji, sanayi metalleri ve kiymetli ma-
denlere yatirim yapilmakla birlikte tarim ve
diger emtia turlerinde de pozisyonlanma
mevcuttur. Kisa vadede mevcut portfoy
yapisinin dedismesini beklememekteyiz.
Geleneksel emtia urunlerine yatirm yap-
maya devam etmekle birlikte son yillar-
da popdilerligi bir hayli artan nadir toprak
elementleri, lityum, kobalt gibi yeni tiirler
de o6numizdeki donemde muhtemelen
yatirim yapilacak varlik siniflari arasina gi-
rebilecektir.

Emtia fonlarinailgi nasil?

Fonlara olan ilgi enflasyon beklentileri,
kuresel iktisadi kosullar ve yatirimcilarin
alternatif getiri ve risk arayisina bagh ola-
rak dediskenlik gostermektedir. Emtia
fonlarina ilginin bir hayli kuvvetli oldugunu
sOyleyebiliriz. Enflasyonist baskilar, jeopo-
litik riskler bu talebin canli kalmasinin en
onemli nedenleri olmustur. Yatirimcilarin
portfoy cesitlendirme arayisi icinde olmasi
ve enflasyona karsi korunma i¢c gidusi ile
onumuzdeki dénemde de ilginin ytksek
kalmasini bekleyebiliriz.
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PORTFOY YONETIMI

TEB Portioy'den
BNP Parihas Asset
Managementa
Uzanan Deneyim

TEB Portfdy Yonetimi'nin BNPPAM ile birlikte yiriittigi programlar,
yalnizca bireysel gelisim degil, kurumlar arasi bilgi transferi ve
ortak vizyon olusumunu da beraberinde getiriyor. Oniimiizdeki

yillarda bu tarz tecriibe paylasimlarinin artmasl, uluslararasi marka

ve lokal uzmanlik misyonumuzla uyumlu olarak sirketimize katma Onur MUSAOGLU

deger yaratmayi sirdiirecektir.

TEB Portfdy Yonetimi, bankamizin BNP Paribas ile
olan ortakligi sayesinde grubun yiriittigi uluslara-
rasi yetenek programlarina entegre bir yapiya sahip.
Bu programlar, yonetici yetistirme, proje yonetimi,
kariyer planlamasi ve yonlendirme gibi alanlarda ca-
lisanlara kiresel capta gelisim olanaklari sunarken;
ayni zamanda farkl tilkelerden profesyonellerle bilgi
paylasimina zemin hazirliyor. Bu yapi hem bireysel
hem de kurumsal anlamda TEB Portfcy’e buyik bir
deder katiyor ve yatinm kararlarimizi zenginlestiren
kuresel bir perspektif kazandiriyor.

Son iki senedir BNP Paribas uluslararasi yetenek
programina secildigim andan itibaren BNP Paribas
blinyesindeki egitimler ve farkli lokasyonlardan se-
cilen diger yetenekler ile birlikte bu konularda ortak
calisma firsati yakaladim. Bir stiredir devam eden bu
tecriibe paylasiminin grup icindeki stireclere de kat-
kis dikkate deger 6lctide ve baglantilari derinlestiren
birkonumda yer aliyor.

Ote yandan son yillarda TEB Portfgy Yonetimive BNP
Paribas Asset Management (BNPPAM) arasinda ar-
tanis ortakligy, iki taraf icin de farkli bir seviyede ortak
fayda yaratmakta. Gerek yatirim komiteleri gerekse
birebir fikir paylasimlari hem kiiresel hem lokal bakis
acisini bir araya getirerek daha dolu bir cerceveden
analiz yapmamiza olanak sagliyor. Gegtigimiz yil bu
anlamda yapilan fiziki ziyaretler de is iliskilerini iyice
kuvvetlendirdi.

Uluslararasi Rotasyon Programi

Bugin asil anlatmak istedigim konu ise TEB Portféy
Yonetimi’'nin gecen sene ilk kez uygulamaya aldigi
Uluslararasi Rotasyon Programi. Programinilk fayda-
lanicisi olarak gectigimiz Eyltl-Ekim aylarinda BNP-
PAM’in Londra ve Paris ofislerinde portfoy yonetim
yontemlerini gozlemleme ve is birligi yapma firsati
buldum. Bu yazida hem bu siirecin nasil ortaya cik-
tigina hem de edindigim tecriibelere deginecegim.

Bu altyapi ile birlikte yatinm ekibinin BNPPAM'In
farkli lokasyonlarinda tecriibe edinmesine sirketimiz
tarafindan verilen 6nem dikkate deder &lclide. Ey-
1tl-Ekim aylarinda tam da bu sebeplerle yabanci or-
taklarimizin bakis agilarini anlama ve birlikte calisma
firsati elde ettim.

llk duragim olan Paris’te grup biinyesinde fon yone-
timi anlaminda farkli departmanlar ile mesaide bu-
lundum. Kiiresel standartlarda yonetilen stireclerde,
yatirim ekiplerinin yapis, portfdy yoneticisi etrafinda
kredi analistlerinden olusan bir takim ile beraber
sektor ve sirket bazli kredi analizlerinin derinine inme
imkani sunuyor. Portfoy yoneticileri, analistlerden
gelen bilgi akisi ile beraber piyasa seviyelerini dikkate
alarak yatinm kararlarini veriyor. Ulke, sektor ve sirket
bazli riskler, mevcut borg yapisl, gelecek bor¢ 6deme
kabiliyeti, pazar payi ve bliyiime stratejileri dikkatle
inceleniyor. Ozel metrikler ile karsilastirma bazli fiyat-
lamalar portfdy yoneticisinin karar verme mekaniz-
masinda 6nemli yer tutuyor.

Bir baska 6nemli nokta ise strdiirtilebilirlik. BNP Pa-
ribas grubunun birikmis tecrtibesi ve genis isgticii ile
elealdigibu konu, BNPPAM biinyesinde de tamamen
ayn bir departman onderliginde yonetiliyor. Tum
ekipler ile ortak calisan bu departman hem yatirim
yapilan sirketlerin genel kurullarinda s6z sahibi hem
de degisen piyasa sartlarinda bu sirketlerin veya sek-
torlerin ne gibi zorluklar yasayacagini ve buna bagl
surdurtlebilir metriklerine uyum saglayip saglaya-
mayacaklarini tahmin ediyor.

ikinci duragim olan Londra’da ise, yatirim ekibi ile
gelismekte olan Ulkelere yatim yapilan portfoyler
icin calisma firsati buldum. Brezilya’dan Cin’e genis
bir yatinm yelpazesine sahip ekip, farkli metrikler ve
dinamikler ile portféylerini daha riske acik yonetiyor-
du. Avro bdlgesi ulke fonlarinda uygulanan riskten
korunma yontemleri, yiiksek maliyetler ve takip edi-
len endekslerin dogasi sebebiyle daha geri planda
kalirken, alinan tilke risklerinin takibi bliyiik 6nem arz
etmekte. Haber akisi ve akabinde alinacak aksiyon-
lar ivedilikle uygulanabiliyor. Ekip ile beraber yatirim
kararlarinin alinmasinda ve uygulanmasinda birlikte
olmak, sepet lilkeler arasinda hangi rasyolarin port-
foy alokasyonlarini belirledigini gérmek, yabanci ya-
tinmcinin piyasamiza bakisini anlamam konusunda
cok yardimci oldu.

BNPPAM ofislerinde bulundugum siire zarfinda
bircok yatirm bankasinin ve kredi derecelendirme
kurulusunun konferanslarina katilma firsatim oldu.
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Bu toplantilarin hemen hepsinde yatinmcilarin en
cok ilgisini ceken Ulkenin Tirkiye oldugu ortadayd.
Ulkemizle alakali panellerin yani sira genel gelismek-
te olan Ulke portféyl yoneten yatinmcilar konus-
malarinda sik sik Turkiye'nin getiri potansiyelinden,
ekonomi yénetimimin iletisiminin ne kadar iyi oldu-
dundan bolca bahsettiler. Turkiye'nin karsilastinldigi
tilkelerden ekonomideki cesitlilik, ulusal hesaplarda-
kirasyolarve borc yapisiile ne denliolumlu ayristigive
deger vadettigi en sik konusulan konular arasinda idi.

Bircok yeni bilgi edinirken fark ettigim bir baska sey
ise lokalde kullandigimiz analizlerin ne kadar degerli
veislevsel olduguidi. Fiyat seviyelerinin ciddi hareketli
olusu ve cok degisken piyasalarda varlik yonetmemiz
bizi aslinda kutunun disinda diisinmeye ve yeni ko-
sullara adapte olabilmeye iterken 6zellikle kiiresel
6lcekte hizli degisebilen ekonomik konjonktiirde de
cok biiytik bir avantaj sagliyor.

TEB Portféy Yonetimi'nin BNPPAM ile birlikte yuriittii-
§u bu gibi programlar, yalnizca bireysel gelisim degil,
kurumlar arasi bilgi transferi ve ortak vizyon olusu-
munu da beraberinde getiriyor. Ontimiizdeki yillarda
bu tarz tecriibe paylasimlarinin artmasi, uluslararasi
marka ve lokal uzmanlik misyonumuzla uyumlu ola-
rak sirketimize katma deger yaratmayi stirduirecektir.

Yasadigim deneyim, TEB Portfoy’tin uluslararasi 6l-
cekteki stratejik is birliklerine verdigi 6nemin ve yati-
rim ekiplerinin gelisimine sundugu katkinin acik bir
gostergesi oldu. Paris ve Londra’daki temaslar, yal-
nizca bilgiyi degil, ayni zamandaiis kiiltlr{i ve vizyonu
da beraberinde ofisimize tasidi. Bu tiir deneyimlerin
yayginlastirilmasi hem bireysel kariyer gelisimi hem
de kurumsal bilgi derinligi acisindan buiytik bir firsat
sunuyor. TEB Portféy olarak, kiiresel is ortakliklarinin
getirdigi zenginligi yerel uzmanligimizla harmanla-
maya ve yatinmcilanmiza daha genis bir perspek-
tifle deger sunmaya devam edecediz. TEB Portféy
Yonetimi ve BNPPAM’in 6niimiizdeki yillarda da de-
vam ettirmeyi planladiklari bu Uluslararasi Rotasyon
Programi ile tecriibe paylasimlari uluslararasi marka
ve lokal uzmanlik sloganiyla hem sirketlerimize hem
de calisma arkadaslarimiza degder katmaya devam
edecektir.
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UGUNCU FON SEPETI FONU

Aktif yatinm stratejisiyle yonetilen
TEB Portfiy Ucincd Fon Sepeti fonu ile yiksek risk almadan
yatinimlarinizi farkh varlik siniflarinda cesitlendirin.

¢AS
2

Yy ¢0®

ITCF

J’ll"|

FON
Koo

fq TEB PO RTFOY YON ETI MI tebportfoy.com.tr/o (212) 376 63 00

L 9 BNP PARIBAS ORTAKLIGI



KURUMSAL YATIRIMCI |

Alterndfif
yartirim
fonlari

Fonmap'le
cebe girdi

Alternatif yatinm fonu olarak adlandirilan Girigim Sermayesi Yatirrm Fonlari
ve Gayrimenkul Yatirim Fonlarina yatirmm yapmak, Fonmap uygulamasiyla
kolaylastl. Fonmap'te hesap agan yatirmcilar evrakla ugrasmaksizin
gelecegdin unicorn’larina, eneriji, fintek, oyun, e-ticaret, telekom gibi pek
cok farkli sektdrden sirkete ve getiri potansiyeli yiksek gayrimenkullere
herkesten dnce yatirm yapma firsati yakaliyor.

Turkiye’de ilk defa girisim sermayesi yatirim fonlari (GSYF) ve
gayrimenkul yatirim fonlarinda (GYF) tamamen dijital olarak
islem yapilmasini saglayan uygulama Fonmap, yatirimcilara
yeni bir firsat penceresi aciyor.

Yatirimcilar, Fonmap uygulamasi sayesinde GSYF ve GYF’lere
iliskin ayrintil bilgilere ulasip fon alimi yapabiliyor. Fonmap’in
hizmetlerinden faydalanmak isteyenler ticretsiz olarak hesap
acabiliyor.

Girisimlere ve gayrimenkullere dijital ortamda yatirhm
imkani

Fonmap’in olmadigi diinyada, portféytine herhangi bir GSYF
ve GYF eklemek isteyen yatirimcinin, o fonu ihrac eden port-
foy yonetim sirketine bizzat basvurmasi gerekiyor. Saklama
hesabi acilmasi icin yuzlerce sayfalik s6zlesmelerin her say-
fasininimzalanmasi sarti var. Farkli PYS'lerin fonlarini portfo-
ylne eklemekicin yatirnmci buislemleri her sirketicin ayri ayri
tekrarlamak durumunda.

Fonmap uygulamasinda kayit ve hesap acma sureci, cipli
kimlik kartinin telefonlarin NFC 6zelligi ve musteri temsilci-
siyle yapilan canli géruntulti gérisme ile tamamen dijital or-
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tamda tamamlaniyor. Saklama hesaplarinin portféy saklama
kurulusunda acgilmasi ve Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) sicil
numarasinin hesaba eklenmesi es zamanli olarak gerceklesi-
yorve buislemler 1-2 is glinii arasinda tamamlaniyor. Mevcut
durumdaise bu suire¢ haftalar aliyor.

Alternatif yatirnm fonlarinin likiditesi pay devri
ozelligiyle artti

GYF ve GSYF’ler 5-7 veya 10 yIl gibi surrelerle kurulan uzun va-
deli fonlardir. Fonun siiresi dolmadan yatirimcilarin paylarini
baska yatirimcilara devrederek fondan cikis yapmalarindaki
zorluk, 6zellikle bireysel yatirimcilarin bu fonlara olan ilgisi-
ni kisithyordu. Fonmap uygulamasi ile bu durum da degisti.
Fonmap kullanicilari portfoylerindeki fon paylarini kismf ola-
rak veya tamamen elden c¢ikarmak istediklerinde kendi pay-
larini Fonmap’teki diger yatirmcilara “pay devri” 6zelligiyle
devredebiliyor. Béylece hentiz stiresi dolmamis bu fonlardaki
paylari, ilgilenen baska Fonmap kullanicilari alarak portféy-
lerine ekleyebiliyor. Bu 6zellik ayni zamanda ihraca kapanan
fonlarin yatirimcilar nezdinde yeniden ulasilabilir olmasini da
mumkdan kiliyor. Fonmap’in bu 6zelligi sayesinde fonlarin liki-
ditesi de artiyor.
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Av. Ece GURKAN

Nazal Hukuk

Sermaye Piyasalaninda
Bilgi Giiveniine lliskin
Giincel Hukuki Gelismeler
ve Sektore Etkiler
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Av. Mehmet Ali CAKI

Nazal Hukuk

internet teknolojilerinin hizli gelisimi, bilgi sistemleri
glvenligi kapsaminda alinmas! gereken tedbirleri
de zorunlu hale getiimmektedir. GUnUmuzde
kurumsal yaprya sahip sirketler ve finansal kuruluglar
icin bilgi sistemleri glvenligi, operasyonel ve
stratejik 6ncelik taglyan kritik bir alan olarak 6ne
¢lkmaktadir. Bu kapsamda, finansal piyasalarda bilgi
sistemleri yonetimi ve denetimine iliskin Sermaye
Piyasasi Kurulu (“Kurul”) yetkisi cercevesinde &nemli
dlUzenlemeler iceren Bilgi Sistemleri Yonetimine
lliskin Usul ve Esaslar Tebligi (VII-12810) (“Bilgi
Sistemleri Yonetimi Tebligi”) ve Bilgi Sistemleri
Bagimsiz Denetim Tebligi (l1I-62.2)nde Dedisiklik
Yapilmasma Dair Teblig (I1-62.2.B) (“Degisiklik
Tebligi”) 13 Mart 2025 tarihinde Resmi Gazete'de
yayimlanmis ve yururlik tarihleri 30 Haziran 2025
olarak belirlenmigtir. Degisiklik Teblidi ile tadil edilen
Bilgi Sistemleri Bagimsiz Denetim Tebligi (l1I-62.2)
(“Bagmsiz Denetim Tebligi”) ve Bilgi Sistemleri
Yonetimi  Tebligi sermaye piyasasi aktorlerini
yakindan ilgilendirmekte olup yazimizda ilgili
tebliglerin yenilik getiren unsurlan ele almmustr.
Ayrica, dodrudan sermaye piyasalarl aktdrlerine
yonelik olmamakla birlikte faaliyet alanlarna
gbre belli aktdrleri yakindan ilgilendirebilecedini
dlsindigimuz, 19 Mart 2025 tarihinde Resmi
Gazete'de yaymlanarak yUrrlige giren 7545 sayili
Siber Glvenlik Kanunu (“Siber Glvenlik Kanunu”)
kapsammnda ©&ne ¢ikan hususlar bu yazmizda
okuyucunun dikkatine sunulmustur.
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l. Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi ile Degisiklik
Tebligi Kapsaminda Yenilik Getiren ve One Cikan
Diizenlemeler
A. Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi ve Degisiklik
Tebligi ile Tadil Edilen Bagimsiz Denetim Tebligi’ne
Tabi Aktorler

Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi ile Bagimsiz Denetim Teb-
ligi htiktimleri uyarinca, Kurul denetimindeki mevzuat kap-
samina giren kurum, kurulus ve ortakliklar, yalnizca Borsa
Istanbul A.S., borsalar ve piyasa isleticileri ile teskilatlanmis
diger pazar yerleri, emeklilik yatirim fonlari, Istanbul Takas
ve Saklama Bankasi A.S., Merkezi Kayit Kurulusu A.S., port-
foy saklayicisi kuruluslar, Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil
ve Egitim Kurulusu A.S., sermaye piyasasi kurumlari, halka
acik ortakliklar, Turkiye Sermaye Piyasalar Birligi, Turkiye
Degerleme Uzmanlar Birligi ve kripto varlik hizmet sag-
layicilar (“Aktorler”) ile sinirlidir. Ote yandan, Aktorler’den
kurulus ve faaliyetleri 6zel mevzuata tabi bankalar, sigorta
sirketleri, finansal kiralama, faktoring, finansman ve tasar-
ruf finansman sirketleri ise dogrudanilgili tebligler kapsami
disinda tutulmasa dahi anilan Aktérler’in tabi olduklari 6zel
yasal diizenlemelerde belirlenen ilkeler cercevesinde bilgi
sistemlerini yoneterek, Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi ve
Bagimsiz Denetim Tebligi ile 6ngorilen yukumliltkleri ye-
rine getirmis sayilacaklari diizenlenmistir.

B. Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligiile Getirilen ve
One Cikan Yiikiimliiliikler

Guincel teknolojiyi yakalama hedefiyle daha kapsamli du-
zenlemeleri ihtiva eden Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi ile
tanimlamalar genisletilmis ve halihazirda gerceklestirilme-
si ongorilen denetimlere yonelik kriterler ve asgari stireler
belirlenmistir. Ayrica bilgi sistemlerinin isletimi, kimlik dog-
rulama, erisim ydnetimi, uygulama giivenligi, ic denetim
ve benzeri hususlara iliskin yeni maddeler eklenmis ve bilgi
glivenligiihlaliileiliskilimaddelerin kapsami genisletilmistir.

1. Ust Yonetimin Sorumluluklan

Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi cercevesinde st yonetimin
gb6zetimi ve sorumlulugunun kapsami genisletilerek bilgi
sistemlerine iliskin stireclerde daha aktif rol almalari hedef-
lenmistir. Bu dogrultuda bilgi sistemlerinin yonetimine ve
bilgi glivenligine iliskin politika, prosedir ve benzeri kritik
oneme sahip belgelerin st yonetim tarafindan onaylan-
masina iliskin yuktmlulikler getirilmistir. Ust yonetimin i¢
denetim raporunda yer alan tespitlere gére hazirlanan ak-
siyon planini onaylamasi ve bunu takip etmesine iliskin yu-
kumlaltk ilgilimaddeler kapsaminda 6n plana ¢cikmaktadir.
2.Ag Giivenligi ve Bilgi Sistemleri isletimi
Aktorler tarafindan kullanilan kurumsal ag ve bu agda bu-
lunan bilgi sistemlerinin glivenliginin saglanmasi bakimin-
dan katmanli gtivenlik yaklasimi benimsenmistir. llgilimad-
delerde uzaktan erisim hizmeti ¢ercevesinde ¢ok faktorli
kimlik dogrulama, uctan uca guivenliiletisim teknolojileri ve
denetim izlerinin saklanmasi hususlarinin alti cizilmistir. Bil-
gi sistemleri hizmetlerinin istenilen seviyede ve stireklilik arz
edecek sekilde sunulmasi icin gerekli kontrollerin, sunulan
hizmetin seviyesi ve is gereksinimleri ile uyumlu olacak se-
kilde tesis edilmesi gerekmektedir. Ayrica kritik bilgi sistem-
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leri icinde esik degerler belirlenerek bu dederlerin asilmasi
halinde ilgili kisilere otomatik bildirim gonderilmesi saglan-
malidir.

3. Kimlik ve Erisim Yonetimi
Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi cercevesinde kimlik ve eri-
sim yonetimine iliskin hiikimler kapsamli sekilde detaylan-
dinlmistir. Bu cercevede, kimlik dogrulama yontemlerine
dair asgari gereklilikler belirlenmis ve tim erisim yetkileri-
nin yilda en az bir kez ilgili bilgi varligi sorumlusu tarafindan
gozden gecirilmesi ve gereksiz yetkilerin iptal edilmesine
yonelik yukumlultkler getirilmistir.

4, Bulut Hizmeti Kullanimi ve Sistemlerin Yurt icinde

Bulundurulmasi Zorunlulugu

Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi dahilinde 6ne cikan hu-
suslardan bir digeri ise, Aktorler'in faaliyetlerinin tamami
veya bir bolimi bakimindan bulut hizmeti kullanabilecegi
ancak bulut hizmeti aliminin, kullaniminin ve yénetiminin
Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi kapsaminda disaridan hiz-
met alimi olarak dederlendirilecegine iliskin diizenlemedir.
Bu dogrultuda, Aktérler’in birincil ve ikincil sistemlerini yurt
icinde bulundurmalarive ikincil sistemin yerinin ise dogal ve
cevresel felaketlere karsi birincil sistemle aynirisklere maruz
kalmayacak sekilde secilmesi zorunlu tutulmustur.
5. Bilgi Giivenligi ihlali

Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi ile Aktorler’e bilgi glivenligi
ihlal olaylarinin veya giivenlik aciklarinin degerlendirilmesi
adina belirlenecek kriterlerin, asgari olarak kritik operas-
yonlarin ve hizmetlerin olasi kesinti stiresi, veri sizintisi kap-
saminda calinan kayit veya etkilenen hesap sayisi, etkilenen
kullanici sayisi, kesinti stresince ve ileriye doniik toplam
gelir kaybi, ihlal edilen hizmet seviyesi anlasmalarinin orani
Olclitlerini icermesi ve anilan hususlar g6z 6niinde bulun-
durularak bilgi gtivenligi ihlal olaylarinailiskin bir miidahale
plani hazirlanmasi yiktmlalikleri getirilmistir. Aktorler’in
kritik operasyonlari kesintiye ugratacak veya veri sizintisiyla
sonuclanacak potansiyelde bir olay tespit etmeleri halinde,
konu hakkinda derhal Kurul’u, misterileri ve ilgili diger ku-
rumlari bilgilendirmeleri 6ngorilmustir.

6. Uygulama Giivenligi: APl ve Cift Faktorli
Dogrulama

Aktorler’e, uygulama guvenligi kapsaminda kimlik dogru-
lama verileri ile kisisel, finansal ve benzeri hassas verilerin
cerezlerde saklanmamasi ve zorunlu olmadikca hassas ve-
rilerin APl araciligiyla iletilmemesi yoniinde yikimldlikler
getirilmistir. ki faktorlt kimlik dogrulama kullanilmaksizin
uygulamalarda gerceklestirilen her tiirlt islem bakimindan
bunlarin musteri tarafindan yapildigini ispat etme yukim-
lulugu Aktorler Uizerinde birakilmistir.

7.ic Denetim

Aktorler, disaridan hizmet alimi olmaksizin yilda en az bir
kez bilgi sistemlerine yonelik ic denetim gerceklestirmek
zorundadir. Bu dogrultuda, bilgi sistemleri yonetimine ilis-
kin ic denetim gerceklestirmek tizere secilen kisilerin, gore-
ve baslamalarini takiben onis glintiicinde Sermaye Piyasasi
Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu A.S.’ye bildirilmesi ve ic
denetim faaliyetleri sonuclarinin ise rapor halinde yonetim
kuruluna sunulmasi gerekmektedir.
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8. Gecis Diizenlemeleri

Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi’nin yurarlik tarihi 30 Ha-
ziran 2025 olarak belirlenmis olmakla birlikte Aktorler’in
uyum strecine iliskin yiktmluliklerini yerine getirmeleri

gereken tarihler asagidaki tabloda aciklanmaktadir:

ilgili Aktor

Kripto varlik hizmet
saglayicilar

Gecis Siiresine Tabi
Hiiktiim
Bilgi sistemleri
surekliligine iliskin 27’nci
madde

Son Uyum Tarihi

31 Aralik 2025

Aktorler (kripto varlik
hizmet saglayicilar harig
olmak iizere)

Bilgi Sistemleri Yonetimi
Tebligi'nin 29’uncu
maddesinin 3’Uncu

31 Aralik 2025

fikrasi hari¢ olmak tizere
diger huiktimleri

Aktorler ic denetimi 31 Aralik 2026
gerceklestirecek

kisilerin ilgili mevzuat
kapsaminda bilgi
sistemleri bagimsiz
denetim lisansina sahip
olma zorunluluklarina
iliskin 29’uncu maddenin
3’tncd fikrasi

Kripto varlik hizmet sadlayicilar disindaki Aktorler, 31 Ara-
lik 2025 tarihine kadar Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi ile
yururlukten kaldinlacak olan 5 Ocak 2018 tarihli Bilgi Sis-
temleri Yonetimi Tebligi (VII-128.9) hiikimlerine uymakla
yukimludur.

C. Degisiklik Tebligiile Getirilen ve One Cikan
Yikiimlilikler

Bilgi sistemleri bagimsiz denetiminin cercevesi Bagimsiz
Denetim Tebligi ile belirlenmis olup s6z konusu teblig, Ak-
torler’in bilgi sistemleri yonetimi, isletimi, yazilim ve dona-
nim bilesenleri ile bu sistemlerde uygulanan kontrollerin
etkinlik, yeterlilik ve uyumluluk acisindan incelenmesini
icermektedir. Denetimin temel amaci, Aktorler’in bilgi sis-
temlerine yonelik ic kontrollerinin, Bilgi Sistemleri Yone-
timi Tebligi kapsaminda belirlenen ilkelerle uyumlu olup
olmadigini degerlendirmektir. Ayrica, denetcilerin dene-
tim stireclerinde risk odakli bir bakis acisini benimseme-
si, tanimlanan “6nemlilik” ve “denetim riski” unsurlarini
dikkate alarak calismalarini ytritmesi gerekmektedir. 30
Haziran 2025 tarihinde yurirluge girecek Degisiklik Tebli-
giile Bagimsiz Denetim Tebligi kapsaminda gerceklestiri-
len tadillere asagida yer verilmistir.

1. Kripto Varlik Hizmet Saglayicilar

One cikan degisikliklerden birisi, bilgi sistemleri bagimsiz
denetimi kapsamina kripto varlik hizmet saglayicilarinin
da dahil edilmis olmasidir. Kripto varlik hizmet saglayici-
lari yillik bilgi sistemleri bagimsiz denetim zorunlulugu
olan kuruluslar listesine eklenmistir.
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2. Rapor Adinin Degistirilmesi

Degisiklik Tebligi ile bilgi sistemleri raporu, bilgi sistemleri
bagimsiz denetim raporu olarak degistirilmistir.

3. Raporun Kurul’a Bildirim Siiresi

Eski duzenleme kapsaminda bilgi sistemleri bagimsiz
denetim raporunun, en ge¢ 5 is giini icerisinde raporun
kabuliine yonelik yonetim kurulu karariyla birlikte Kurul’a
gonderilmesi gerekmekteyken yeni diizenleme ile ilgili
denetim déneminin bitimini izleyen ayin sonuna kadarra-
porun kabultine yonelik yonetim kurulu karariyla birlikte
gonderilmesi 6ngorulmustur.

4. Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine lliskin Esaslar Tebligi Dogrultusunda
Siniflandirma

Belirli araliklarla bilgi sistemleri bagimsiz denetimi yap-
tirmakla yukimlu kilinan portféy yonetim sirketleri ba-
kimindan sabit 6zsermaye tutarli siniflandirma kaldiril-
mistir. Eski diizenlemede asgari 6zsermaye yukumlultigu
5.000.000 Tirk lirasi olan portfoy yénetim sirketleri 2 yilda
bir kez, 5.000.000 Turk lirasi ve tizeri olanlar ise 3 yilda bir
kez bagimsiz denetimle mukellefken; yeni diizenlemede
sermaye esikleri icin Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sir-
ketlerin Faaliyetlerine lliskin Esaslar Tebligi'ne (llI-55.1)
atif yapilmistir. Buna gore 2025 yili icin portfoy yonetim
sirketlerinin bagimsiz denetim yaptirma yukimlalugu
asadidaki sekilde diizenlenmistir:

® 6z sermaye koyma ylikimlultgi 240.000.000 Turk lirasi
olan portfoy yonetim sirketleri ile %0,02’si kadar ilave 6z-
sermayeye sahip olmasi zorunlu portféy yonetim sirketleri
bakimindan 2yilda birkezve

® 6z sermaye koyma yukiimliliugi en fazla 120.000.000
Turk lirasiile en az 75.000.000 Turk lirasi olan portfoy yo-
netim sirketleri bakimindan 3 yilda bir kez.

Il. Siber Giivenlik Kanunu Kapsaminda Aktérler’in
Tabi Olabilecekleri Yiikiimliiliiklere lliskin One Cikan
Diizenlemeler

A. Siber Giivenlik Kanunu’na Tabi Aktérler

Yukarida anilan Bilgi Sistemleri Yonetimi Tebligi ve Ba-
gimsiz Denetim Tebligi dogrudan Kurul tarafindan Aktor-
ler’e yonelik diizenlenmis olmakla birlikte 19 Mart 2025
tarihinde yururlige giren Siber Guvenlik Kanunu, siber
uzayda varlik gosteren velveya faaliyet yuriiten Aktorler’i
de kapsamina almaktadir.

B. Mevcut ve Olasi Yiikiimliiliikler

Siber Guvenlik Kanunu kapsaminda yer alan ve aralarinda
Aktorler’in de bulundugu bilisim sistemleri kullanmak su-
retiyle hizmet sunan, veri toplayan, isleyen ve benzeri faa-
liyet yurutenlerin siber guivenlige iliskin 6ne cikan gorev ve
sorumluluklar, (i) Siber Guvenlik Baskanligi'nin gorev ve
faaliyetleri kapsaminda talep ettigi her turlt veri, bilgi, bel-
ge, donanim, yazilim ve diger her tiirlt katkinin 6ncelikle ve
zamaninda iletilmesi, (ii) siber glivenlige yonelik olarak milli
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glivenlik, kamu diizeni veya kamu hizmetinin geregi gibi
yurutlilmesi amaciyla mevzuatin 6ngordiigu tedbirlerin
alinmasi ve hizmet sunduklari alanda tespit ettikleri zafi-
yetlerin veya siber olaylarin gecikmeksizin bildirilmesi ve (iii)
politika, strateji, eylem planiile yayimlanan diger diizenleyi-
ciislemlerde yer alan hususlarin yerine getirilmesi ve gerekli
tedbirlerin alinmasi seklindedir.

Siber Guivenlik Kanunu kapsaminda “kritik altyap1”, isle-
nen bilginin/verinin gizliligi, bitunligu veya erisilebilirligi
bozuldugunda can kaybina, bliyik 6lcekli ekonomik zarara
ve glivenlik aciklarina veya kamu diizeninin bozulmasina
yol acabilecek bilisim sistemlerini barindiran altyapilar ola-
rak tanimlanmis olup s6z konusu kritik altyapiyi barindiran
kurumlar ve konumlar Siber Guivenlik Baskanlgi tarafindan
ileride belirlenecektir. Bununla birlikte, Aktorler’in “buyuk
olcekli ekonomik zarar” kriteri g6z 6ntinde bulundurularak
kritik altyapi kapsaminda degerlendirilmesi olduk¢a muh-
temel goriilmektedir. Bu noktada, Siber Guivenlik Kanunu
ile kritik altyapilarda kullanilacak siber gtivenlik Uriin, sis-
tem ve hizmetlerinin Siber Giivenlik Baskanhgi tarafindan
yetkilendirilmis ve belgelendirilmis siber gtivenlik uzmanla-
rindan, Ureticilerinden veya sirketlerinden tedarik edilmesi
ve benzeri ek yukumlulukler getirildigi gézden kacirilma-
mahdir.

I1l. Yaptinmlar

Bilgi sistemlerine yonelik yukimliluklere uymayan Aktor-
ler’in yonetisimi usuliine uygun ytritmemesi veya Kurul'a
eksik, yanls ya da yaniltici bilgi sunmasi halinde Serma-
ye Piyasasi Kanunu’nun 103’Gncii maddesinde belirtilen
yaptirimlarin uygulanmasi giindeme gelebilmektedir. ilgili
madde uyarinca 2025 yili itibari ile 354.803,96 Turk lirasiile
4.435.027,79 Turk lirasi arasinda idari para cezasi veya tiizel
kisilere bu tutardan az olmayacak sekilde aykiriligin agirhgi
ve etkiledigi magdur sayisi dikkate alinarak, aykirilik tarihin-
den onceki son bagimsiz denetimden gecmis yillik finan-
sal tablolarinda yer alan brit satis hasilatinin %7’ ile vergi
oncesi karinin %20’sinden yiiksek olanina kadar idari para
cezasi kesilmesi mumkindur.

Siber Guvenlik Kanunu kapsamindaki yukumluliklerine ay-
kiri davranan Aktorler bakimindan aykiriliga gore degisiklik
gostermek Uizere, 8 yila kadar hapis cezasi ve 10.000.000
Turk lirasina kadar idari para cezasi seklinde oldukca agir
yaptirimlar 6ngorulmdistir. Diger kurum ve kuruluslar tara-
findan htikmedilecek yaptirimlar sakhdir.

IV.Sonuc

Teknolojinin yayginlasmasiyla birlikte degdisen risk dinamik-
lerini kapsayan yeni diizenlemeler, bilgi giivenligi ve risk y6-
netimi alaninda sermaye piyasalarindaki Aktorler’e 6nemli
yuktmlulukler getirmektedir. Bu kapsamda, sermaye piya-
salarinda faaliyet gosteren kuruluslarin siber gtivenlik, bilgi
glivenligi yonetimi ve bagimsiz denetim siireclerine daha
fazla kaynak ayirmasi gerekmektedir. Ozellikle bilgi sistem-
leri stirekliligini saglamaya ve bilgi givenligi ihlallerini 6nle-
meye iliskin kati1 yiktmlulikler, regilasyona tabi kurulusla-
ra ciddi operasyonel sorumluluklar yiiklemektedir.
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17 Ocak 2025 tarihinden itibaren, Avrupa Birligi’ndeki (AB)
finansal kuruluslarin, AB’nin Dijital Operasyonel Dayanik-
lilik Yasasi’na (Dora) uygun olarak Uclinct taraf teknoloji
saticilariyla yurirliikte olan siireclere ve politikalara ve zo-
runlu sézlesme hiikiimlerini isleme almalari gerekiyor. Dora,
AB’nin Avrupa Komisyonu tarafindan 24 Eyliil 2024’te kabul
edilen Dijital Finans Paketi'nin bir parcasi ve genel olarak
finans sektoriintin operasyonel aksakliklara dayaniklihgini
gelistirmek, bunlari engelleme yetisini giiclendirmeyi ve bu
cercevede bulut, hizmet olarak yazilim, dijital veri ve bilisim
teknolojisi (BT) altyapisi diizenlemeleri dahil olmak tzere
iletisim bilgi teknolojisi (BIT) hizmetlerinin ihtiyatli risk yone-
timini saglamayi hedeflemektedir.

Dora, AB alternatif yatinm fonu yoneticileri (AIFM’ler) (esik
alti AIFM’ler disinda), devredilebilir menkul kiymetler kolek-
tif yatinm fonlari (UCITS) ve AB Finansal Arac Piyasalari Di-
rektifi (MiFID) kapsaminda yetkilendirilmis yatirim firmalar
dahil olmak Uizere cok cesitli finansal kuruluslari kapsamina
almaktadir.

&
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Reyhan GULEC

Yonetim Kurulu Uyesi, Luxembourg Institute of Governance (ILA) <
Yatirim fonu ve stirdirilebilirlik uzmani hukuk danismant (Luxembourg yerlesik)

Bunlar:

e Kredi kuruluslari,

* Revize edilmis Odeme Hizmetleri Yonergesi uyarinca muaf
tutulan 6deme kuruluslari da dahil olmak tizere 6deme ku-
ruluslar,

e EMID uyarinca muaf tutulan elektronik para kuruluslari da
dahil olmak tizere elektronik para kuruluslari,

¢ Yatirim firmalari,

¢ Yetkili ve ihraccilar varlik referansli tokenler olarak kripto
varlik hizmet saglayicilari,

¢ Alternatif yatirim fonlarinin yoneticileri,

¢ Devredilebilir menkul kiymetler yatirim fonu yénetim sir-
ketleri (UCITS-ManCos.),

e Sigorta ve reastirans sirketleri,
* BiT"in iiciincii taraf hizmet saglayicilandir.

Mevcut Dora metninde, AB’de alternatif yatinm fonlarini
yoneten veya pazarlayan AB Uyesi olmayan AIFM’lerin Do-
ra'ya uymasinin beklenip beklenmedigi belirsizdir ve bu
konuda finans piyasasi AB otoritelerinden tavsiye ve reh-
berlik beklentisi icindedir. Bununla birlikte, Dora’nin finansal
kurulusun buyikligline, genel risk profiline, hizmetlerinin,
faaliyetlerinin ve operasyonlarinin dogasina, dlcedine ve
karmasikhdina bagl olarak orantililik ilkesi cercevesinde
uygulanmasi gerekmektedir. Bu nedenle, AB tyesi olma-
yan AIFM’ler Dora’ya tabi oldugu 6lctide, Dora’nin hedefle-
rine nasil uyum sagladiklarini belirlerken orantililik ilkesine
dayanabilirler. Dora cercevesinde yer alan bazi gereklilikler,
AB finansal kuruluslarina (grup ici bazda veya bagimsiz bir
Uiclincl taraf olarak) BIiT hizmetleri sadlayan AB disi kuru-



luslar icin de dolayli olarak gecerlidir. Bununla birlikte BIT
hizmetlerinin gerekli standartlari karsilamasini saglama so-
rumlulugu AB finansal kuruluslarina aittir.

Bu cercevede portfdy yoneticilerinin, buyuklikleri ve is pro-
filleriyle orantili Dora ile operasyonel esneklik ve uyumluluk
saglamaya yonelik gelisen zorluklari ele almak icin, BIT ¢6-
ziimlerinin ve hizmetlerinin fon operasyonlarina nasil en-
tegre edildigini anlamak her zamankinden daha kritik hale
geldi. Dora uygulamasi su anda dedismekte olan bir alandir
ve iyilestirme ile ilgili miizakereler yakin zamanda piyasa
beklentisi cercevesinde yer alacaktir. Dora uygulamasinin
zorlugu arkasindaki 6nemli bir faktdor, saticilarin ve musteri-
lerin kendi Dora uyum sartlarini anlasmalarinda ayni sekilde
uygulamaya calismalaridir.

Portfdy Yonetim Sirketlerinin

Organizasyonel Gereksinimleri

Dora, AB finans piyasasinda stiregelen cesitli AB gereklilik-
lerini bir cati altinda toplamakta ve asagidaki temel stitunlar
etrafinda portfoy yonetim kuruluslarina yeni gereklilikler ge-
tirmektedir:

1. BIT risk yonetimi cercevesi: Finansal kuruluslar, siirekli
olarak gézden gecirilen kapsamli ve iyi belgelenmis bir BiT
risk yonetimi cercevesi benimsemelidir. Gereksinimler, diger
alanlarin yani sira siber glivenlik egitimi, is stirekliligi planla-
masi, BiT portfoy yonetimi, veri, BIT sistemlerinin izlenmesi,
guivenlik acigi yonetimi ve BIT degisiklik yénetimini kapsa-
maktadir. Bu hususlarin detaylari diizenleyici teknik stan-
dartlarda daha ayrintili olarak belirtilmistir.

Dora, AB alternatif
yatirim fonu ydneticileri
(AIFM’ler) (esik alti

o | AIFMlerdiginda),

' devredilebilir menkul

01 kiymetler kolektif
yatirim fonlari (UCITYS)
‘4| veABFinansal Arag

' | Piyasalari Direktifi
(MIFID) kapsaminda
yetkilendirilmis yatirim
firmalari dahil olmak

’ uzere ¢ok cesitli finansal
kuruluslari kapsamina
almaktadir.

2. Dijital operasyonel dayanikhlik testi: Finansal kurulus-
lar, BIT sistemleri ve araclari tizerinde uygun testler yapmali-
dir. Sistemik olarak énemli kuruluslar, en az ¢ yilda bir teh-
dit odakli sizinti testi yapmalidir.

3. BiT ile ilgili olay yonetimi ve raporlamasi: Finansal ku-
ruluslar, BiT ile ilgili olaylari 6ngériilen zaman cizelgelerine
uygun olarak tespit etmek, siniflandirmak ve raporlamak
icin kapsamli bir cerceve politikasi gelistirmelidir. Bu cerce-
vede, BIT hizmetleriyle ilgili bilgi kayitlarini olusturmak ve
muhafaza etmek ve bu kayitlarin ulusal yetkili makamlar
tarafindan 30 Nisan 2025’te Avrupa Denetim Makamlarina
(ESA’lar) ilk kez sunulmasi icin son tarihten 6nce bu tir bilgi-
lerin teslimi konusunda ulusal yetkili makamlar ile iletisime
gecilmesi gerekmektedir.

4. BiT iiciincii taraf risk yonetimi: Finansal kuruluslar, hem
grup ici hem de harici tictincii taraf BiT hizmet saglayicilariy-
la yapilan tim s6zlesmelerin, diger alanlarin yani sira, hiz-
met konumlarini, veri ve gizliligi, is siirekliligini, BIT ile ilgili
olaylarin raporlanmasini ve uygun BIT giivenlik standartla-
rina uyumu kapsayan zorunlu sézlesme hiikiimlerini icer-
mesini saglamalidir. Kritik islevleri destekleyen BIT hizmet
sagdlayicilari icin daha aciklayici gereksinimler yer almakta-
dir. Portféy yénetim kuruluslari ayrica tiim ticiincii taraf BT
hizmetleri diizenlemelerinin bir kaydini tutmali ve Giciincti
taraf risk yonetimi gerekliliklerine uyumu ele alan bir politika
benimsemelidir. Dora’ya uygun sézlesme diizenlemelerini
miuzakere etmeye devam ederek, bu tiir diizenlemelerin
Dora’da belirtilen asgari sézlesme hiikiimlerini icermesini
sadlamak esastir.
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Startup Yottrlmlarlno|c1 Performons Izleme Krizl:

Nedenleri, Sonucian >Ry
veGizimer | AN

Yatirim sonrast performans izleme, modern girisim sermayesi
ekosisteminin en zayif halkalarindan biri olmaya devam ediyor.
Ancak teknolojik cbzUmler ve stratejik is birlikleriyle bu agik kapatilabilir.

Startup ekosistemi, son yillarda kiiresel lcekte biiyiiyen
bir yatinim alani oldu. Portfy yonetimi sirketler,
emelilik fonfar, risk sermayesi sirketleri ve bireysel
yatirmellar, yiiksek getiri potansiveli nedeniyle
girisimlere milyarlarca dolar akitiyor. Ancak biiyiiyen

bu yatinim ortaminda, en kritik sorunlardan biri goz

ardr ediliyor: yatinim sonrasi performansin izienmesi.
Yatinmeilar, sirketlere kaynak sagladiktan sonra, bu
kaynaklarin verimli kullanilip kullanilmadigini, hedeflere
ulasilip ulasiimadigini ve sektdrel kriterlerle uyumun
saglanip saglanmadiqgini takip edemiyor.
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Yatirim Sonrasi izleme Neden Zor?
1. insan Kaynagi ve Maliyet Kisitlari

Portfoy Yonetimi Sirketleri, bir fonicinde 5 ile 50 arasinda star-
tup’a yatinm yapabiliyor. Ornegin, bir risk sermayesi sirketi, 30
sirketten olusan portféytint izlemek icin yalnizca 2-3 portfoy
yoneticisi istihdam edebiliyor. Bu durumda, her yonetici 10-15
sirketin finansal raporlarini, operasyonel siireclerini ve pazar
dinamiklerini tek basina takip etmek zorunda kaliyor. Ozellik-
le erken asama startup’larin karmasik yapisi, bu yiiki daha da
adirlastiriyor.

¢ CFO Eksikligi: Yatirimcilar, her startup’a tam zamanl bir
CFO atayamiyor. Ornegin, Avrupa’da bir arastirma, yatirmci-
larin yalnizca %15’inin portfoy sirketlerine finansal denetim
icin uzman gonderebildigini gosteriyor.

® Gozlemci Yonetici Sorunu: Kuctik dlcekli fonlar, yonetim
kuruluna temsilci géndermekte bile zorlanabildiginden sir-
ket kararlarinda yatirimcinin etkisi sinirli oluyor.

2. Bilgi Asimetrisi ve Seffaflik Eksikligi

Startup’lar, yatirim sonrasi dénemde olumsuz gelismeleri (na-
kit akisi sorunlari, musteri kaybi vb.) raporlamaktan kaginiyor.
Ozellikle yeni kurulan ekipler, yatirimciyi “hayal kirikligina ug-
ratma” endisesiyle gercek verileri saklayabiliyor. MIT Sloan’in
2022’deki bir calismasi, startup’larin %40’ inin finansal perfor-
mansi oldugundan daha iyi gésterdigini ortaya koyuyor.

3. Sektorel Performans Kriterlerinin Belirsizligi

Her sektoriin kendine 6zgu basari metrigi vardir: Saa$ sirket-
leriicin MRR (Aylik Tekrarlayan Gelir), e-ticaret icin CAC (Mus-
teri Edinme Maliyeti), biyoteknoloji icin klinik deneme asa-
malari. Ancak yatirimcilar, bu metrikleri standardize etmekte
ve sirket performansini sektor ortalamasiyla karsilastirmakta
zorlaniyor. Ornegin, bir fintech startup’inin kullanici edinme
hizi, sektordeki rakiplerine kiyasla nasil? Bu sorunun cevabi
genellikle bulanik kaliyor.

4, Yasal ve Kiiltiirel Engeller

¢ Yasal Bosluklar: Bazi tlkelerde, yatinmcilarin startup’lari
denetleme hakki sézlesmelerde net tanimlanmiyor. Orne-
gin, Hindistan’da yapilan bir ankette, yatinmcilarin %?35’i
sozlesmelerinde denetim maddelerinin eksik oldugunu be-
lirtiyor.

e Kilttrel Farkhihklar: Asya’da aile sirketi kiltirtine sahip
startup’lar, yabanci yatirmcilarin miidahalesine kapali dav-
ranabiliyor.

izleme Eksikliginin Sonuclari
1. Basanisiz Cikislar ve Kayip Getiriler

Yatinnmcilar, startup’in gercek performansini ge¢ 6grendigin-
de, cikis (exit) firsatlarini kaciriyor. Ornegin, bir Al startup’i he-
defledigi kullanici sayisina ulasamadigi halde, yatirimci bunu
ancak iki yil sonra fark ederse, sirketin degeri coktan diismus
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oluyor. CB Insights verilerine gore, basarisiz cikislarin %60’1
yetersiz izleme nedeniyle gerceklesiyor.

k& Kaynaklarin yanlis
dagttilmasi, diger sirketlere
aktarilmast gereken
finansmanin israfina yol
actyor. Ornegin, bir fon,
performanst dlsen bir
sirkete ek kaynak aktarirken,
yUkselen bir sirketi gbzden
kactrabiliyor.

2. Portfoy Yonetiminde Verimsizlik

Kaynaklarin yanlis dagitilmasi, diger sirketlere aktariimasi
gereken finansmanin israfina yol aciyor. Ornegin, bir fon, per-
formansi duisen bir sirkete ek kaynak aktarirken, ylikselen bir
sirketi gozden kacirabiliyor.

3. Giiven Kaybi ve Yeni Yatirimlarin Onlenmesi

Tekrarlanan basarisizliklar, fon yoneticilerinin itibarini zedeli-
yor. Ornegin, SoftBank’in Vision Fund’i, WeWork ve Uber’deki
kayiplar sonrasi yeni yatirimci bulmakta zorlandi.

Etkin izleme Nasil Yapilabilir?

izleme eksikligi nedeniyle karsilasilan zorluklarin tistesinden
gelmek sadece potansiyel kayiplari 6nlemekle kalmaz, ayni
zamanda yatirimcilara ve fon yoneticilerine 6nemli verimlilik
ve stratejik avantajlar sunar. Etkin performans izleme meka-
nizmalari, 6zellikle teknoloji destekli platformlar araciligiyla,
manuel veri toplama ve raporlama yiikiint ortadan kaldirarak
portféy yoneticilerinin dederli zamanlarindan tasarruf etme-
lerini saglar. Ornegin, standart KPI'larin otomatik takibi, yo-
neticilerin haftalar siirebilecek daginik veri analizleri yerine,
stratejik yonlendirme ve deder yaratma faaliyetlerine odak-
lanmasina olanak tanir. Boylece yatirim kararlari cok daha
hizli ve veri odakli alinabilir. Sorun yasayan bir startup’a miida-
hale etmek veya basarili bir girisime takip yatirimi yapmak icin
gereken kritik bilgiler gecikmeden elde edilir. Bu durum, geg
cikis yapma veya yanlis kaynak tahsisi gibi riskleri dogrudan
azaltir. Dahasi, duizenli, standartlastirilmis ve glivenilir perfor-
mans verilerinin paylasimi, fon yonetiminde seffafligi artirir.
Bu seffaflik, sadece fon yoneticisiile startup arasindaki gtiveni
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L€ Etkin performans izleme
mekanizmalari, 6zellikle
teknoloji destekli platformlar
araciigiyla, manuel veri
toplama ve raporlama
yUkanu ortadan kaldirarak
portfdy yodneticilerinin degerli
zamanlarindan tasarruf

etmelerini saglar.

pekistirmekle kalmaz, ayni zamanda fonun kendi yatirimcilari
nezdinde de hesap verebilirligi ve gliveni artirarak gelecekteki
fon yaratma sureclerini kolaylastirir.

Kullanilabilecek yontemler;

1. Teknoloji Temelli izleme Platformlari: Yapay zeka destekli
dashboard’lar, sirketlerin finansal ve operasyonel verilerini
gercek zamanli toplayarak anormallikleri otomatik raporla-
yabilir. Ornegin, belirlenen temel performans géstergelerinin
(KPI) altina dusuldtglinde yatirimciya uyari gonderilebilir.

2. UgUncU Taraf Denetim Hizmetleri: Ozellesmis danismanlik
firmalari, portfoy sirketlerini dizenli denetleyerek tarafsiz ra-
porlar sunabilir. Bu durum insan kaynadi sikintisini hafifletir.

3. Stratejik Ortakliklar: Yatirimcilar, sirketlere mentorlik sag-
layacak deneyimli yoneticilerle is birligi yaparak hem izleme
hem de deder katma stirecini birlestirebilir.

4. Seffaflik Anlasmalari: Yatirim sézlesmelerine, belirli met-
riklerin aylik/belirli periyotlarla paylasilmasi zorunlulugu ek-
lenerek bilgi akisi yasal cerceveye oturtulabilir.

Bir Basari Hikayesi: New Enterprise Associates (NEA)

NEA, portféyundeki yuzlerce sirketten gelen verileri manuel
olarak takip etmekte zorlaniyordu. Excel dosyalari, PDF su-
numlari ve birebir goriismelere dayall raporlamalar zaman
aliyor ve stratejik kararlar gecikiyordu.

Cozum: NEA, yatinm gecmisinden bugiine kadar topladigi
tlim verileri (6rnegin: nakit akisi tablolari, yatirnm turlari, pa-
zarlama KPI'lari, bulylime oranlari, misteri edinme maliyetleri
vs.) bir yapay zeka platformuna aktardi. Bu platformda su is-
levler yer aldi:
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Dogal dil isleme (NLP): Eski PowerPoint sunumlari ve PDF ra-
porlarindan anlam cikarildi.

Zaman serisi analizi: Sirketlerin KPI’lari aylik ve ¢eyreklik ola-
rak izlendi, 6ngori modelleri gelistirildi.

Anomali tespiti: Belirli bir sirketin gelir artisi aniden duserse
veya pazarlama maliyeti artarsa sistem uyari veriyor.

Otomatik raporlama: Yoneticilere haftalik rapor Al 6zetleri su-
nuluyor; 6rnegdin “Sirket X'in churn rate’i sektdr ortalamasinin
%718 tzerine cikt1.”

Sonuc

Yatirim sonrasi performans izleme, modern girisim sermayesi
ekosisteminin en zayif halkalarindan biri olmaya devam ediyor.
Ancak teknolojik ¢cozlimler ve stratejik is birlikleriyle bu acik
kapatilabilir. Yatinmcilar, sadece “para koyan” dedil, “deger
yaratan” aktorler haline gelmek icin izleme mekanizmalarini
optimize etmeli. Aksi takdirde, potansiyel unicorn’lar, kaynak
yetersizligi ve iletisimsizlik nedeniyle basarisizliga mahkum
kalacak. VC Pulse gibi platformlar, yapay zeka destedi ile olus-
turdugu platform sayesinde risk sermayesi sirketlerinin port-
foy performansini izlemelerine, sinerjileri belirlemelerine ve
kaynak tahsisini optimize etmelerine yardimci oluyor. Benzer
calismalar Turk girisim sermayesi ekosistemiicin de yapilabilir.
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Dinya genelinde déngusel
ekonomi odakll yatinm fonlart
giderek artmaktadir. Bu fonlar,
dongusel ekonomi modeline
uygun is yapan sirketlere yatinm
yaparak hem sardardlebilirligi
hem de finansal getiriyi
desteklemektedir.

Sermaye Piyasalari ve Dongiisellik: Yeni Finansal

- H HIRL
Geleneksel dogrusal ekonomi modeli, “al, Enstriimaniar

kullan, at” prensibine dayanmaktadir. Ancak,
kuresel kaynak kithdi, artan atik sorunlari

ve iklim dedisikligi, daha strdurlebilir ve
verimli bir ekonomik yapiya duyulan ihtiyaci
artirmistir. Bu noktada déngusellik ilkesi, kaynak
verimliligini artirarak ekonomiyi daha dayanikli

Duinyada surdurulebilir yatinm temelli finansal enstrimanlar
hizla yayginlasmaktadir. Yesil tahviller, strdurilebilirlik bagl
krediler ve dongusellik endeksleri giderek daha fazla ilgi gor-
mekte, sirketlerin uzun vadeli finansmana erisiminde kritik bir
rol oynamaktadir.

hale getirmektedir. Dongusellik, ayni zamanda
cevresel bir gereklilik olmanin 6tesinde,
sermaye piyasalari ve kurumsal yatirimcilaricin
yeniyatirim firsatlari ve risk faktorleri barindiran
bir paradigma dedisikligidir. Bu nedenle,
yatirimcilarin déngusellik odakli finansal
enstrimanlara yonelmesi hem ekonomik hem
de cevresel faydalar saglayabilir.
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¢ Yesil Tahviller ve Siirdiiriilebilirlik Bagh Krediler: Avru-
pa’da dongusellik ilkelerini benimseyen sirketlerin finansma-
na erisiminde énemli bir arac olarak kullaniimaktadir. 2024
Mart ayi itibariyle yesil tahvil piyasasinin toplam biiyiik-
liigii 2,961 trilyon dolara ulasmistir (Climate Bonds Initia-
tive, 2024).

¢ Dongiisellik Endeksleri: MSCI Circular Economy Leaders
Index, S&P Global Circular Economy Index, ECPI Circular
Economy Leaders Index gibi borsada islemi géren endeksler,
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dongusellik odakl sirketleri takip ederek yatirmcilara cesit-
lendirilmis fon sepetleri sunmaktadir. Son yillarda bu en-
dekslerdeislem goren sirketlerin piyasa degerinde %20’yi
asan biiyiime oldugu goézleniyor. (Bloomberg iizerinden
performanslar takip edilebilir.)

* Siirdiiriilebilirlik Tabanh Tiirev Uriinler: Donguisel eko-
nomi temali vadeli islemler ve tiirev piyasalarindaki gelis-
meler, yatirimcilara yeni risk yonetimi araclari sunmaktadir.

Dongiisel Ekonomi Temali Fonlar ve Performanslar

Diinya genelinde dongusel ekonomi odakli yatirim fonlar
giderek artmaktadir. Bu fonlar, déngiisel ekonomi modeline
uygun is yapan sirketlere yatirim yaparak hem surdiirdlebilir-
ligi hem de finansal getiriyi desteklemektedir. One cikan bazi
fonlar sunlardir:

¢ BlackRock Circular Economy Fund: Déngusel ekonomi
prensiplerini benimseyen kiiresel sirketlere yatirnm yapan
fon, son bes yilda %35 biiyiime kaydetmistir.

¢ Pictet Global Environmental Opportunities Fund:
Dongusel ekonomi ve cevresel strdurilebilirlik ilkelerine
dayali bir portféyt yonetmektedir.

¢ RobecoSAM Circular Economy Equities: Dénguisel eko-
nomi ilkelerini destekleyen sirketlere yatirim yapan ve yiik-
sek performans gosteren fonlardan biridir.

Bu fonlarin performanslari yatirimcilar acisindan cazip olmaya
devam etmektedir. Ornegin, ECPI Circular Economy Leaders
Index, 2023 yilinda %19,47 getiri saglarken, bu endekse dayali
BNP Paribas Easy ECPI Circular Economy Leaders UCITS ETF
ise ayni donemde %19,33 getiri elde etmistir (BNP Paribas &
IC-ICF, 2024).

Turkiye’de Neden Déngiisel Ekonomi Fonlari Yok?

Turkiye'de henliz déngusel ekonomi temali yatirim fonlari bu-
lunmamaktadir. Bunun temel nedenleri:

¢ Farkindalik Eksikligi: Yatinmcilar ve finans kuruluslari,
dongusel ekonomi yatirimlarinin uzun vadeli faydalarini
tam olarak kavrayamamaktadir. Ayrica sirketlerde dongusel
is modelleriileilgili de farkindalik eksigi bulunuyor.

¢ Regiilasyon ve Tesvik Eksikligi: Avrupa’daki gibi don-
glsel ekonomi temali finansal Uriinlerin gelismesini tesvik
eden spesifik yasal diizenlemeler hentiz Turkiye'de yeterin-
ce uygulanmamaktadir.

¢ Piyasa Derinligi: Turkiye’deki sermaye piyasalari, don-
gusel ekonomi yatirimlarina yénelik buyik olcekli fonlar
olusturacak yeterli likiditeye sahip degildir. Ancak sirketlerin
dongusel ekonomiyi iceren surdurilebilirlik odakl faaliyet-
lerinin artmasi yakin gelecekte likidite sorununu 6nemli 6l-
clide giderebilir.

Turkiye’de Dongiisel Ekonomi Fonlarinin Olmasinin
Faydalari

Eger Turkiye'de dongtisel ekonomi odakli yatirim fonlari olus-
turulursa, su avantajlar saglanabilir:

¢ Yesil Finansmana Erisim: Dongusel ekonomi odakli sir-
ketler, strdurilebilir finansman kaynaklarina daha kolay

ulasabilir. Daha dustuik borclanma maliyetleriile avantaj elde
edebilir. Yesil finansmana erisim ayrica dongusel ekonomi-
ye geciste ve dongusel is modellerinin uygulanmasinda ge-
reken fon icin kaynak yaratilmasi anlamina geliyor.

e Siirdiirilebilir Bliylime: Cevre dostu yatirimlarin artma-
siyla ekonomik biiylime daha surdurilebilir hale gelir. Stir-
durilebilir buytime iklim degisikligi nedeniyle olusabilecek
risklere karsi dnemli bir arac olarak kullanilabilir.

e Uluslararasi Rekabet Giicii: Avrupa Yesil Mutabakati
kapsaminda uyum siirecinde Turkiye’nin rekabet avantajini
artirabilir.

Giincel Regiilasyonlar

Avrupa Yesil Mutabakati (European Green Deal) ve Taksonomi
Reglilasyonu, dénguisel ekonomi uygulamalarini benimseyen
sirketleri dogrudan tesvik etmektedir. 2024 itibariyla Avrupa
Birligi (AB), yesil yatirimlari belirlemek icin yeni finansal rapor-
lama standartlari getirerek sirketlerin dénguisel ekonomi per-
formanslarini beyan etmelerini zorunlu kilmaktadir. Turkiye’de
de Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), 2023 yilinda “Yesil Tahvil ve
Surdurulebilir Borglanma Araclari Rehberi”’ni yayimlayarak
sirketlerin dongusel ekonomi projeleri icin sermaye piyasala-
rindan daha kolay finansman saglamasini hedeflemistir.

Sonuc ve Stratejik Oneriler

Dongusellik modelini benimseyen sirketlere odaklanarak, ya-
tirimlar hem riskleri minimize edebilir hem de uzun vadeli geti-
ri saglayabilir. Bu kapsamda:

¢ Dongusellik odakh yatinm fonlarinin artirilmasi,

¢ Yesil tahvil ve stirdurilebilir finansman araclarinin kullani-
minin tesvik edilmesi,

e Dongusellik kriterlerine dayali derecelendirme sistemleri-
nin gelistirilmesi,

¢ Sermaye piyasalariyla buttinlesmis dongusellik politikala-
rinin olusturulmasi 6nem arz etmektedir.

Ongéoriiler

Kuresel donglisel ekonomi pazari hizla biiyimekte olup, 6nu-
miuzdekionyilicinde sermaye piyasalarindaki payinin %30’un
tizerine cikabilecegi tahmin edilmektedir (World Economic
Forum, 2024). Dongusellik odakli yatirimlar hem cevresel str-
durdlebilirligi hem de uzun vadeli ekonomik bilytimeyi destek-
leyen bir model sunmaktadir.
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Baskan Trump ve ekibi attiklari adimlarin
tarihsel bir degisimin parcasi oldugu ve
kisa streli piyasa etkilerinin uzun donemli

mesajini verse de finansal kosullardaki
sikilasmanin ABD is ortamini baskilayici

vizyonlari agisindan problem teskil etmedigi

etkisi bu planlarda revizyona neden olabilir.

e

2025 yil ikinci ceyregine ABD Baskani Trump ve hiikimeti-
nin hem ABD hem de kiresel ekonomik gérinum tizerinde-
ki belirsizlikleri artiran adimlari ile basliyoruz. Baskan Trump
Ocak ayinda goérevi devraldiginda %2,5’lar dolayinda olan
ABD toplam glimruk tarifesi oran, ilk ceyrekte atilan adim-
larla 6nce %8-9 seviyelerine ardindan 2 Nisan tarihinde
aciklanan yeni glimriik vergileri ile yaklasik %25 seviyesine
yukseldi. Yuzde 20’li oranlar en son 1900’lerin basinda uy-
gulanmaktaydi. Yeni tarifelere maruz kalan 185 ulkenin bir
kismi karsilikli pazarliklarla bu oranin gerilemesini saglayabi-
lir ancak toplam glimriik vergisi orani %10-15’lere kadar ge-
rilese bile halen tarihsel olarak ytiksek seviyelerde olacaktir.
Baskan Trump’in aciklamalarinda 2. Diinya Savasi sonrasin-
da ABD’nin glimruk tarifelerinde mutekabiliyeti esas almayi
birakmasi ve indirim yapmasinin tic yanlis varsayima dayan-
digi vurgulaniyor. Bunlar; ABD gumrik vergileri ve vergi disi
engelleri kaldirmakta 6ncti olursa kalan lkelerin de onu ta-
kip edecegi, bu serbestlesme sonucunda ticaret ortaklarinin
ekonomik olarak ABD’ye yakinsamasi ile diger uilkelerde de
tiiketim artisi olacagdi ve buna baglh olarak ABD’nin ticari agik-
larinin sinirli kalacagi olarak 6zetlenebilir. Census Biiro veri-
lerine gore, ABD’nin 2024 yilindaki toplam 1,2 trilyon dolar
mal ticaret agigi bu beklentilerin karsilanmadigini gosteriyor.
Atilan adimlar ABD'nin dis ticaret acigini kiiciiltse bile Baskan
Trump’in uzun vadeli hedefleri arasinda yer alan imalat kapa-
sitesinin verimli bir sekilde artirilmasina ne kadar hizmet ede-
cedi konusunda ise teredditler var. Daha kisa vadeye odak-
landigimizda ise beklenti araliginin ist bandinda aciklanan 2
Nisan tarifeleri sonrasinda ABD’de resesyon olasiliginin art-
tigi gortilmekte. Artan vergi oranlarinin ekonomik biiytime
Uzerindeki yavaslatici etkisine ek olarak diger tlkelerin vere-
cedikarsiliklar, ABD’nin gog, istihdam ve diger kamu politika-
larinin yarattidi belirsizlikler, tlke icinde yatirimlari ve tiike-

' Hearing of the Committee on Economic and Monetary Affairs of the European Parliament
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timi yavaslatma potansiyeli tasiyor. Bu cercevede, yatirimci
kuruluslarin 2025 yil ABD biiylime beklentilerini %1 ve alti
seviyelere glincelledigini goriiyoruz. Vergi politikalarinin ayni
zamanda enflasyonist olmasi nedeniyle ABD enflasyonunda
da yukselis 6ngortilmekte. Makro ekonomik go6stergelerin
Fed’in tam istihdam ve %2 ortalama enflasyon hedeflerin-
den es anli olarak uzaklasma olasiligi artarken, ABD Merkez
Bankasindan beklenen faiz indirim miktari da 100 baz pua-
nin tUzerine yiikseldi. Baskan Trump ve ekibi attiklari adimla-
rin tarihsel bir degisimin parcasi oldugu ve kisa siireli piyasa
etkilerinin uzun donemli vizyonlari agisindan problem teskil
etmedigi mesajini verse de finansal kosullardaki sikilasma-
nin ABD is ortamini baskilayici etkisi bu planlarda revizyona
neden olabilir. Yilin 2. Ceyredinde, beklentilerdeki bozulma-
yi tersine cevirecek adimlarin olasiligi zayif gériindigu icin
onumuzdeki tc aylik donemde risk istahinin baski altinda
kalmaya devam etmesi ile riskli varlik siniflarinda pozisyon-
lanma istahi sinirli kalabilir.

ABD’nin dis ticaret hacminin en yiiksek oldugu ve Cin’den
sonra en fazla dis ticaret acigi verdigi Avrupa Birligi’ne de
%20 gumruk tarifesi getirildi. Vergilerin aciklanmasi 6nce-
sinde ECB projeksiyonlarini paylasan ECB Baskani Lagarde,
%25’lik gimriik tarifesinin ilk bir yilda Euro Bélgesi bliylime-
si lizerinde %0,3 daraltici etki gosterebilecedini, eger karsilik
olarak benzer uygulamalara gidilirse toplam daraltici etkinin
%0,5’e ulasabilecegini belirtmisti .!

Diger taraftan, Avrupa 6zellikle de Almanya ekonomisi de
farkhbirtarihsel dontstimunesiginde olabilir. 17-21 Mart haf-
tasinda Almanya Parlamentosu Bundestag ve Federal Konsey
Bundesrat’ta onaylanan 6nerilere gore, gayri safi yurtici ha-
silanin (GSYiH) %17’ini asan savunma harcamalari anayasal
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bor¢lan- | Tablo:2024 Yili ABD Mal Dis Ticaret istatistikleri

ma kisit- | (milyar ABD dolar)
lamalarin-
dan muaf | | I
olurken, Dig Ticaret
butce disi , | lthalat lhracat = Agifn
altyapi  Toplam | 3267 2085 | -1202
fonu 12 yil | Gin | 439 144 -2895
boyunca Avrupa Birligi G606 370 =236
500 mil- | Meksika | 506 334 | 72
ia:ja"fya Vietnam 137 13 | 123
oeal % | Ifanda 103 17 -87
ama sag-
layacak, | Almanya | 160 76 | -85
ek olarak | | Tayvan L 116 42 -4
federal eyaletler denk biitce yerine GSYIH’nin %0,35’ine ka- | Japonya | 148 80 | -68
dar borclanabilecekler. Yeni kurulacak hiikimetin basbaka- Giiney Kore 132 EE -B6
ni olmasi beklenen Hristiyan Demokrat Birligi lideri Fredrich Kanada 413 349 63
Merz savunma s6zlesmelerinin miimkiin oldugunca Avrupali Hindistan 87 40 46
Ureticilere verilecegini belirtti. Benzer bir hamle de Avrupa :
Komisyonundan geldi, ilkelerin GSYIH'nin %?1,5’ine kadar [ — 1
olan savunma harcamalarinin %3’liik biitce acigi /GSYiH li- | Turkiye —1 17 15 -
mitinden muaf tutulmasi ve 150 milyar euroya kadar serma- [ L | |
ye piyasalarindan yaratilacak kaynakla savunma harcamalari Birlegik Krallik 68 80 12
icin kredi verilmesi konularinda uzlasi saglandi. | Avustralya 17 35 . 18
BAE T 27 19
ABD Baskani Donald Trump’in muttefik tlkelerin savunmasi IHong Kong 6 28 22
icin ayrilan kaynaklarin azaltilacagi aciklamasi, son yillarda Hollanda 34 a0 56
Avrupa’nin askeri kapasitesini artirmaya yonelik yatirimlarin '
yetersiz olmasi ve son iki yildir ekonomik durgunluk yasayan Kaynak: ABD Census Biro
Almanya’nin yapisal dénuisim ihtiyaclari icin yaratilan kay-
naklarin kullanilmasi ile Almanya ve Avrupa buylimesinin
orta vadede hizlandirilabilecegi beklentilerini destekliyor.

ABD’nin yilinilk ceyreginde Cin’den yapilan ithalata getirdigi %20’lik vergi
oranini %54’e yiikseltmesini takiben Cin de ABD’den yapilan butiin ithalata
%34 gumrik vergisi uygulanacadini agikladi. 2025 yili ekonomik bliytime
hedefini %5 olarak ilan eden Cin Devleti’nin bu hedefe ulasmak igin genisle-
meci maliye politikasina ek olarak daha gevsek para politikasi uygulamasi ve
ekonomide yapisal dontisiimu politikalarin merkezine almasi bekleniyor. Bu
cercevede ekonomik bliyime modelinde yurt ici tiiketimin payini artirmayi
hedefleyen Cin, acikladigi planda makul ticret artislarinin yapilabilmesiicin
asgari Ucret standartlarinin ayarlanmasi, servet etkisi acisindan 6nemli olan
hisse senedi ve konut piyasasinda istikrarin saglanmasi, calisan haklari ve
emeklilik sisteminde iyilestirilmeler yapilmasi, egitim, saglk, yasl bakimi
gibi alanlarda kamu desteginin artirilmasi, hizmet sektériintin yabanci ya-
tirnmlara daha fazla acilmasi gibi yapisal donustimleri destekliyor. Ek olarak
son donemde 6zel sirketlerin teknoloji alaninda yakaladigi basarilarin 6zel
sektore yonelik tesvikleri de artirabilecedi degerlendirilmekte. Sonug olarak,
kiresel ekonomide en yiiksek paya sahip ti¢ bélgede yakin donemde baslan-
gic adimlarinin atilmasi ve orta vadede sonuclarinin gériilmeye baslanmasi
beklenen yapisal dontisimler kiiresel ticaret ve yatirimlar acisindan da
donusturlcu etkiler barindiriyor.
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Hong Kong icin

Strateiik Oncelik

Kiiresel Finans Merkezleri Endeksi
siralamasinda ictincti sirada yer alan
Hong Kong'un portfGy yGnetimi ve yatirim
fonlari endistrisine ydnelik Kurumsal
Yatirimer'nin sorularini Hong Kong
Investment Funds Association (HKIFA)
CEQ'su Sally Wong cevaplad.

Bu yil Hong Kong varlik yonetimi ve yatirim fonu sektorii
icin belirleyici ana faktorler hangileridir?

Birkacini saymak gerekirse:

lyilesen Piyasa Duyarlihgi ve Akislari: Ozellikle Ocak 2025,
Hong Kong perakende fonlarinin briit satislari ve net satisla-
ri acisindan g yildan fazla bir stiredir en iyi ay oldu. Anakara
Cin ve Hong Kong hisse senetlerine kiresel olarak ilginin ye-
niden canlandigini gérdiik. 2025 yilinda genel fon satis goru-
niimine olumlu bakiyoruz.

Super Baglayici olarak Hong Kong: Anakara Cin ile sinir 6tesi
planlarin devam eden iyilestirmeleri sayesinde, Anakara yati-
rimcilari, HK’de yerlesik fonlar araciligiyla daha fazla pazara
ve varlik sinifina yatirim yapabilecekler. Varlik Yonetimi Bag-
lantisi, 86 milyon niifusa sahip Buyiik Korfez Bolgesi pazarini
acti; Fonlarin Karsilikh Taninmasi, HK’de ikamet eden fonla-
rin Anakara Cin’in 1,4 milyar vatandasina erismesi icin yolu
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aciyor. Ayrica, Orta Dogu ve Guineydogu Asya gibi diger pa-
zarlardaki firsatlari da kesfetmeye ve belirlemeye hevesliyiz.

Bireysel yatirimcilar icin alternatif varliklar: Yerel duizenleyici,
yakin zamanda Hong Kong’da alternatif varlik fonlarinin is-
lem gérmesinin 6nlinti agmak icin netlestirmeler sagladi. Bu,
ihtiyath bir g6zetim saglarken, bireysel yatirimcilar icin triin
yelpazesini potansiyel olarak genislettiginden sektor tarafin-
dan olumlu karsilanmaktadir.

HKIFA yatinnmci egitimi icin neler yapiyor?

Yatirimci egitimi, HKIFA misyonunun temel tasidir. Gectigi-
miz Ekim ayinda, yatirnmcilarn fonlar hakkinda egitmek ve
iliskilendirilebilir, gtinltik senaryolar aracilidiyla saglam yati-
rim zihniyetleri gelistirmek icin tasarlanmis ti¢ kisa video ice-
ren “Fonlarla Basari Insa Etmek” adli cevrimigi bir animasyon
video serisi baslattik. Amac, yatirimcilari bilingli yatirim ka-
rarlari vermeleriicin gliclendirmektir.
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Bu girisimin basarisindan yola cikarak, video kampanyasina
bu yiIl da devam edecegiz. Bu cok yilli bir proje ve emeklilik
planlamalari ve diger finansal planlama amaclari icin fonlari
etkin bir sekilde kullanmalarini saglamayi umuyoruz.

Hong Kong portfoy yonetimi endiistrisi icin teknolojinin
rolii nedir?

Teknoloji, portféy yonetimi endustrisinde giderek daha do6-
nlsturlcl bir rol oynuyor ve Hong Kong bu evrimin 6n safla-
rinda yer aliyor.

Asya’da Sanal Varliklar Merkezi: Hong Kong hiikiimetinin
sanal varlik endustrisine olan gliclti baglihgi ve destedi, kap-
samli bir diizenleyici cerceve ile birlestiginde, portfoy yoneti-
cilerinin kripto para birimleri gibi dijital varliklari kesfetmeleri
icin elverisli bir ortam yaratti. Gecen yil Asya’nin ilk spot sanal
varlik ETF’lerinin ve yerel diizenleyici tarafindan lisanslanan
10 sanal varlik alim satim platformunun tanitimini gérduk.
Hukumet ayrica, buylmeyi hizlandirmak icin bu yilin sonla-
rinda sanal varliklarin gelistirilmesine iliskin ikinci politika be-
yanini yayinlamayi planhyor.

Tokenizasyon, operasyonel verimliligi artirmanin bir yolu ola-
rak fon yoneticileri arasinda ilgi gértiyor. Hong Kong’un dii-
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zenleyicileri bu alanda 6n saflarda yer aliyor — yatirim fonlari
alani da dahil olmak tizere kullanim ortamlarini arastirmak
icin gecen yil bir tokenizasyon sanal alani baslatildi. Hong
Kong’da ilk perakende tokenize fonun yakin zamanda piya-
saya surlilmesinden ve ayni zamanda Asya Pasifik’te bir ilk
oldugunu gérmekten memnuniyet duyduk.

ESG faktorlerini yatinm kararlarina entegre etmek hak-
kinda ne diisiiniiyorsunuz?

ESG faktorleri, kiiresel olarak yatirim kararlarinin ayrilmaz bir
parcasidir - yalnizca yatirim firsatlarinin belirlenmesine yar-
dimci olmak icin dedil, ayni zamanda riskleri yonetmek icin
de- ve bu trend kalici. Hong Kong, karsilastirilabilirligi, seffaf-
ligi ve gérunurltigu artiran yerel ESG fonlari icin net kamuya
aciklama yukumlultklerini iceren ESG duizenlemeleri konu-
sunda Asya’da yaygin olarak bir lider kabul edilmektedir.

ESG, yalnizca surdurilebilir kalkinmaya olan bagliliginin bir
parcasi olarak dedil, ayni zamanda sorumlu bir kiresel va-
tandas ve dnde gelen bir uluslararasi finans merkezi olarak

konumunu giiclendirmesi acisindan da Hong Kong icin stra-
tejik bir 6nceliktir.

“ Hong Kong'dailk perakende
tokenize fonun yakin zamanda
piyasaya surlilmesinden ve
aynizamanda Asya Pasifik'te
birilk oldugunu gérmekten
memnuniyet duyduk.
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Kadinlara Yonelik Cevrim Ici
Finansal Okuryazarlik EQitimi:
Yapi Kredi Portfoy ve
FODER Is Birliginde

KENDINE
YATIRIM YAPAN

KADINLAR

BoIGm Mdurd
Pazarlama ve Stratejik Planlama 4
Yapi Kredi Portfoy

tiinimizde finansal okuryazarlik, bireylerin ve toplum-
larin ekonomik refahi icin hayati bir unsur olarak éne
cikiyor. Tasarruf ve yatirim bilincinin gelismesine, bi-
reylerin mali hedeflerine ulasmasina yardimci olmanin
yani sira ekonomideki biyiik resme katki sagliyor. Ulkemizdeki
tasarruf ve yatinm bilincinin hala istenilen seviyelerde olmadi-
gini gérmek miumkin. Oysa tasarruf oranlar artarsa yatirima

Kendine Yatirhm
Yapan Kadinlar
egitim programiyla
finansal geleceqginizi
guvenle planlayin.

Ucretsiz
katilim

yonelen kaynak da buyliyecek ve boylece ekonominin stirekliligi
ve gliclenmesi desteklenecek. Butin bunlar degerlendirildigin-
de, finansal okuryazarlik oraninin artirilmasinin ekonomik refah
anlaminda gelismis ulkeler seviyesine ulasabilmek icin buyuk
onem tasidigini gorliyoruz.

Yapi Kredi Portféy olarak finansal okuryazarhidin artiriimasi
konusunda kendimizi sorumlu goriyor ve yillardir gercekles-
tirdigimiz farkli projelerle bu alanda aktif bir rol oynuyoruz. Bu
kapsamda, Finansal Okuryazarlik ve Egitim Dernegi (FODER) is
birliginde hayata gecirdigimiz “Kendine Yatirnm Yapan Kadinlar”
programiyla kadinlarin finansal bilgi ve becerilerini gelistirmele-
rine olanak sagliyoruz. Programda yer alan egitimlerle, katilim-
cilarin temel finansal bilgi ve becerilerini bir adim 6ne tasiyarak
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daha bilincli ve guvenli finansal kararlar almalarini saglamayi
hedefliyoruz. Bu editimler boyunca finansal okuryazarhgin te-
melleri, butce olusturma ve yonetme, tasarruf etme ve birikim
yapma yontemleri, kartli 6deme sistemlerinin dogru kullanimi,
kredi notu ve borclanma, yatirim yaparken g6z éniinde bulun-
durulmasi gereken 6nemli noktalar, finansal teknolojilerin sun-
dugdu firsatlar ve sigorta sistemlerinin 6nemi gibi genis bir konu
yelpazesini ele aliyoruz. Finansal okuryazarligini gelistirmek ve
farkindalik kazanmak isteyen herkes, FinKurs cevrim ici finan-
sal okuryazarlik platformuna finkurs.org adresini ziyaret ederek
kaydolabilir.

Yapi Kredi Portféy sponsorlugundaki
"Fon Evreni” program
ELOOMBERG TW'de yayinda!

1B Nisan 2025  (7)

Caglar Hurlukivoglu
Bloder ot
Conaylting Hunscu v Yoreticll

G YapKredi

Portfty Yanetimi

Ote yandan yeni yatinmcilar icin finansal bilgi eksikligi buytik
riskler olusturabiliyor. Spekdlatif ve volatilitesi yliksek piyasalar-
da yatirim yapan bireyler, risklerini dogru bir sekilde degerlen-
dirmezse buyuk kayiplarla karsi karsiya kalabiliyor. Bunun icin
yatirimcilarin risk algisini gelistirmek ve yatirim vadelerini uzun
tutmaya yonlendirmek biiyiik 6nem tasiyor. Bu kapsamda finan-
sal okuryazarligi desteklemek adina Bloomberg HT’de yayinla-
nan Fon Evreni programina sponsor olduk. 13 bélim boyunca
uzmanlar esliginde, yatirnm fonlarinin ne oldugunu, fon secer-
ken dikkat edilmesi gerekenleri ve yatirim stratejilerini ele aldik.
2025 yilinin yeni déneminde de Fon Evreni
programiyla yatirimcilari bilgilendir-
meye devam ediyoruz.

Surdurtlebilir  kalkinma igin
Ulkemizdeki finansal okurya-
zarlik seviyesinin genc¢ yasta
artinlmasinin  buyik ©6nem
tasidiginin  farkindayiz. Mart
2025’te Ozyegin Universite-
si'nde gerceklestirilen kati-
limcilarin lise ve Universite 6g-
rencilerinden olustugu ve genc
girisimciler tarafindan organize
edilen Winnersup Finansal Okuryazar-

lik Zirvesi'nde konusmaci olarak yer alarak sektdrel bilgi biriki-
mimizi genclerle paylastik. Bu dogrultuda yine FODER is birligi
ile gegmiste yaklasik 250 ¢cocuda calisanlarimizla birlikte “But-
cesini Bilen Cocuklar” editimi verdik. Besiktas Orgeneral Kamil
Giizey ilkokulu’nda diizenlenen egitimde cocuklarla bulusarak
FODER’in projelerinde aktif olarak gorev alan ilk portféy yonetim
sirketi olduk.

Finansal okuryazarlik, bireylerin yalnizca bilingli yatirim kararla-
ri almasini dedil, ayni zamanda finans sektoriine olan ilgilerini
kesfetmelerini de sagliyor. Genglerin bu alandaki farkindahgini
artirmak hem onlarin kariyer yolculugunu sekillendirmede hem
de sektorin yetkin insan kaynagini giiclendirmede kritik bir rol
oynuyor. Bu nedenle gecmis dénemde FODER tarafindan Ku-
resel Para Haftasi kapsaminda dizenlenen “Kariyer Ginleri”
etkinligine katildik ve “Portfoy Yonetimi Sirketleri” egitimini ger-
ceklestirdik. Portfoy yonetimi hakkinda merak edilenlere cevap
bulmak icin diizenlenen bu etkinlikte, Ust diizey yoneticilerimiz
konusmaci olarak yer alarak genclerin sektor ve portfdy yoneti-
mi sirketleri hakkindaki sorularini yanitladi.

Finansal okuryazarlik, sadece bireylerin ekonomik glivenligini
saglamakla kalmiyor, ayni zamanda Ulkemizin ekonomisinin
bliyimesine ve gelisimine de katki saghyor. Yapi Kredi Portféy
olarak finansal okuryazarlik alaninda gerceklestirdigimiz proje-
lerle, toplumun her kesimine ulasarak daha bilincli yatinmcilar
ve daha gliclt bir finansal altyapi insa etmeyi hedefliyoruz. Bu
dogdrultuda, egditim ve farkindalik calismalari yapmaya ve sekto-
rimuzdeki insan kaynadini gelistirerek finansal okuryazarligin
yayginlastirilmasina katki saglamaya devam edecegiz.

FODER tarafindan Klresel Para
Haftast kapsaminda diizenlenen
“Kariyer Gunleri” etkinligine
katildik ve “Portféy Yonetimi
Sirketleri” egitimini gerceklegtirdik.
Portféy yonetimi hakkinda merak
edilenlere cevap bulmak i¢in
dizenlenen bu etkinlikte, Gst
duzey ydneticilerimiz konugmaci
olarak yer alarak genclerin sektor
ve portféy ydnetimi sirketleri
hakkindaki sorularint yanitladu.
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apay Zeka ve Makine Ogrenmesi, hayatimizin her anina girmekte. En 6nemlisi ise bu durumun giderek daha da artacak olmasi.
Insanlar olarak, bu algoritmalari biz yazdigimiz icin, bunlari en az hatayla calisacak sekilde gelistirmeye devam etmemiz gerekiyor.

Ornegin, algoritmalar “yanlis pozitif” sonuglar tretebilir; yani glizel bir makale yazan bir 6grenciyi, makaleyi kopyalamakla suclaya-
bilir. Bunun bir 6rnegini yakin zamanda ABD’deki bir okulda gordiik.

Baska bir hata ise “yanlis negatif” olabilir. Eger makineye kriminal bir olayda potansiyel suclulari bulmasini istersek, makine suclu olmasi
gereken bir kisiyi sucsuz gosterebilir. Bunlar cok biiylik hatalar olacaktir.

Finans alaninda bu hatalarin karsiligi, makine 6grenmesinin bize bir hisseyi almamizi tavsiye etmesi olabilir. Eger bu hisseyi alir ve bliytik
zarar edersek, bu durum bir yanlis pozitif 6rnegi olur. Tabii bunun tersi de yasanabilir. Makine 8grenmesi, bize belli bir hisseyi almamayi
onerebilir. Ornegin, Kasim 2022’de 14 dolar olan Nvidia hissesini almamamiz tavsiye edildiyse, bu bilytik bir potansiyel kayip anlamina gelir
¢linkt Nvidia, Ocak 2025’te 140 dolara ulasti.

Bunlari bir kenara birakarak, nasil ilerleyebiliriz sorusuna gelirsek: Bilgisayar bilimleri, bu teknoloji devrimine bilyiik 6lciide &nciiliik ediyor.
Yazilan algoritmalar ve gelistirilen trtinler, 5rnedin Derin Ogrenme, giinliik hayatimizda buiytik etkiler yaratiyor.

istatistik ve Ekonometriise, ilk paragrafta bahsettigim hatalari ne kadar az ya da cok yapabilecegimiz ve bu hatalari nasil énleyebilecegimiz
izerine calistyor. Ayni zamanda belli bir hedef getiri varsa, buna ulasilip ulasilamayacagi konusu da ciddi anlamda sorgulaniyor. Tum bunlar
yapllirken elbette finans teorilerinden de faydalaniliyor.

2018 yilinda doktora 6grencim Esra Ulasan ile birlikte Magnus’un temelini attik. 2022 yili Haziran ayinda ise aktif olarak, algoritmalarimiz-
la fon yonetimine destek sunmaya basladik. Burada en 6nemli unsur, kendi gelistirdigimiz yeni bir makine 6grenmesi teknigini kullaniyor
olmamiz. Baskalarinin gelistirdidi algoritmalari kullanmanin en biytik dezavantaji, arabanin altindaki motorun nasil calistigini bilmemek-
tir. Biz bu durumu kendi algoritmalarimizla astik.

Su anda Ui¢ fona algoritmalarimizla destek oluyoruz: DSP, GLG ve GLC. DSP, yaklasik son bir aydir algoritmalarimizla yonetilmektedir. GLG
ve GLCise 10 Haziran 2022’de basladi. 10 Haziran 2022-3 Nisan 2025 tarihleri arasinda Turk lirasi bazinda GLG’nin kiimilatif getirisi %458
oldu. Dolar bazinda ise %149 getiri saglandi. GLC fonu ise Turk lirasi bazinda %210, dolar bazinda %38 getiri elde etti.

Makine 6grenmesinin finansal portféy olusturmadaki en biiyiik zorlugu, algoritmanin yapisal degisimlere uyum saglayabilmesidir. Bu ger-
cekten cok zor biristir.



magnus

Magnus, yapay zeka destekli yatirnrm ve varlik yonetimi ¢oézUmleri sunan
yenilikgi bir platformdur. Gelismis algoritmalari ve buyuk veri analitigiyle, hisse
senedi, ETF, fon, tahvil, emtia ve doviz gibi gesitli varlik siniflarinda optimize
edilmis portfoyler sunar.

Musterilerinize genis bir yatinnm evreninde risk profiline uygun varlik dagihimi
onerileri sunmak icin Magnus'un kendine has algoritmalar ile gelistirdigi API
servislerinin glicinid kesfedin!

- Yapay Zeka Destekli Fon Yonetimi

- Yapay Zeka Destekli Varlik Yonetimi

- Magnus Platform-as-a-Service (Paas) *
Cozumu

- Yapay Zeka Portfoy AnaliiAracl
(Al Agent)

« Magnus Sinyal

Daha fazlostigin
R kodu faratn:

e

Bizi takip edint

getmagnus.com i'l E .
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QD RASYONET .

Rasyonet’in
25 Yillk FinTech' ve

Sermaye Piyasasi _
Yolculugu

Genel Mldr Yardimcisi
Rasyonet

RASYONET’IN 25 YILLIK YOLCULUGU

Tirkiye'den Dinyaya Agilan Bir Teknolojl Globalleyme ve Yapay Zeka
Krizden Dogan Akile: Sistemler Bulutun Giicl ve Dijitallagmenin Hizlanmas:

SreckGround EquityRT Finans al Anpliz
Finansal Analiz Uygulamas Blathammu

2010 | 2020

2000 l
L ] [ ] [ ] L]
I J 1

1 [ [
. | 2005 ' |1 2015 : ;
Traders' Focus : PRP Fon Anallz : : PortfolioBase :
Ik Hisse Analiz Yazlm | Uygularmas: 11 Emegre Portoy Yonatimi I
] ] ] [}
Fonve Bono Piyasalan BondGrownd RiskGround EquinyAT Finansal Anallz
Analizlar SGME Piyesslan Anslizi | RiskYaénotim Sistemi Platfanmu Yeni Ozelliklor

Kuruldugu yil olan 2000'den bu yana Tiirk finansal teknolojiler (Fintech') sektoriiniin gelisiminde oncti rol
istlenen Rasyonet, ceyrek asri geride birakirken sadece bir sirketin bagari dykistinin adi degil, ayni zamanda
sermaye piyasalarinin dijitallesme stirecine yapilan kalici katkinin mimari olarak da anilmay hak ediyor.
1990'larin sonunda “yazilim" yeni konusulmaya baslamisken, iki gen¢ miihendis Rasyonet'i kurdu. Orkun Barin
ve Mehmet Erding Ozel, Rasyonet'i kurduklari o giin “veri”nin, gelecedin dili olacagini biliyorfard.

25 yillik yolculuk boyunca Tiirkiye'nin ekonomik doniistimii ve sermaye piyasalarinin gelisiminin yani
sira, kiiresel finans sektoriindeki benzersiz degisimlere de taniklik ettik. Yalnizca teknoloji iretmedik,
kullanicilarimizin hayatini kolaylastiran, onlarin kararlarina deger katan, onlari daha giclii kilan ¢ozimler
gelistirdik. Her adimda, degisen ihtiyaclara kulak vererek ¢6ziim Greten, yerli ve global finans diinyasini ortak
platformda bulusturan bir vizyonla ilerledik.
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Haydi gelin, simdi bu 25 yillik yolculuktaki
kilometre taslarina birlikte goz atalim;

2000 - 2005: Zorlu Yillar, Giiclii Adimlar

2001 yilinda yasanan biyiik ekonomik kriz, Turkiye finans sis-
teminde derin yaralar acti. Ancak ayni zamanda bir yeniden
yapilanma siirecini de beraberinde getirdi. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun (SPK) etkinliginin artmasi, Bankacilik Dizenleme
ve Denetleme Kurumu’nun (BDDK) tstlendigi rol ile bankacilk
sektdrliniin daha siki denetim altina alinmasi ve seffaflik ilke-
sinin 6nem kazanmasi gibi gelismeler, sektorde dijital ¢c6ziim-
lere olan ihtiyaci buylik 6lctide arttirdi. Bu dénemin tartismasiz
en 6nemli gelismelerinden biri olan internetin yayginlasmasi
ile 2000’lerin basinda yalnizca yiiz binlerle ifade edilen Turki-
ye'deki internet kullanici sayisi 2005’e gelindiginde 10 milyon
barajini asti. Bu dijital devrim, Rasyonet’in ‘verinin gelecegin
dili’ oldugu 6ngorustint dogrular nitelikteydi.

2000’lerin basinda yalnizca yliz
binlerle ifade edilen Tiirkiye’deki
internet kullanici sayisi 2005’e
gelindiginde 10 milyon barajini
asti. Bu dijital devrim, Rasyonet’in
‘verinin gelecegin dili’ oldugu
ongorustnd dogrular nitelikteyd.

Rasyonet olarak ilk adimimizi, veri analitigini demokratikles-
tirme inanciyla attik. Turkiye’nin ilk yerli hisse analiz yazihm-
larindan biri olan Traders’ Focus uygulamasini gelistirerek, 6n-
celikle piyasa profesyonellerine glivenilir, erisilebilir ve gorsel
destekli analiz araclari sunduk. Yatirim kararlarinin net ve kesin
bilgi ve verilere dayandirilamadigi bir donemde, kullanici dostu
grafikler ve karsilastirmali tablolarla sektdre yeni bir bakis acisi
kazandirdik.

Finansal verinin, ilgili oldugu varliklarin 6tesinde bizatihi ken-
disinin ¢ok kiymetli bir varlik oldugu anlayisini Turkiye’ye ka-
zandiran 6ncilerden biri olduk. Rasyonet’in bu ilk bes yil,
zorluklara ragmen degil, zorluklar sayesinde gliclenerek buyu-
dugu bir donem oldu.

2006 - 2010: Krizden Dogan Akilci Sistemler

2007'de ABD’de baslayan ve 158 yillik yatirim bankasi Lehman
Brothers’in ¢ékusliyle derinlesen Mortgage krizi, domino etki-
siyle tim kiresel piyasalari sarsarken, Turkiye’de de olumsuz
etkilerini hissettirdi. Bu sarsintili ortam, finans sektériinde
akilci ve yenilikci sistemlerin dogmasina zemin hazirladi. Din-
ya finans sistemi likidite sorunlari ve gliven kaybiyla bogusur-
ken, Dodd-Frank Yasasi 2 ve Basel Il * gibi yeni regiilasyonlar
hizla devreye alindi. Fintech diinyasinda mobil bankaciligin ilk
uygulamalari ve PayPal gibi dijital 6deme sistemleri, yeni stan-
dartlarin olusmasina neden oldu.

Tiirkiye’de ayni dénemde Borsa istanbul’un (o zamanki adiy-
la iMKB“) modernizasyonu hizlaniyor, VOB’un (Vadeli Islem ve
Opsiyon Borsasi) kurulusuyla turev piyasalar gelisiyor, elektro-
nik alim-satim sistemleri yayginlasiyordu.

Bu dénem, Rasyonet’in teknolojik altyapisini da kokld bicimde
yeniledigi, ITU ARI Teknokent’e tasinarak, AR-GE odakli bi-
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yUme stratejisini hayata gecirdidi yillar oldu. Vizyonumuzu bir
adim 6teye tasiyarak StockGround Finansal Analiz Uygulama-
si’n1 2008’de, tam da krizin tepe noktasinda piyasaya sunduk.
StockGround, halka acik Turk sirketlerinin yani sira gelismekte
olan diger ulke borsalarindaki sirketlerin performanslarini da
derinlemesine analiz ederek, sektérel bazda karsilastirmalar
yapmaya olanak sadlarken, ayni zamanda piyasalarin ihtiyag
duydugu hizli analiz araclarini uygun bir fiyatla sunarak 6nem-
li bir katma deger yaratti. 2010 yilinda devreye aldigimiz PRP
Fon Analiz Uygulamasi ise Turkiye'de fon analizi konusun-
da donim noktasi oldu. PRP sayesinde fon performanslari,
risk-getiri profilleri ve karsilastirmali raporlar sistematik bir bi-
cimde sunulmaya baslandi. Béylece yatirim fonlarinin seffaflik
ilkesiyle degerlendirilmesine ciddi sekilde katkida bulunduk.

2009'da %4,7 kicilen Turkiye ekonomisi, 2010’da %38,5 bu-
yluyerek gticlt bir geri donis yapti. Krizle gelen giiven kaybi ve
artan bilgi ihtiyaci ortaminda, Rasyonet’in kullanici odakh ¢6-
ztmleri yani “krizden dogan akilci sistemler”, ekonomik belir-
sizligin ortasinda net bir goris saglayarak adeta bir deniz feneri
islevi gordu.

2011 - 2015: Tiirkiye’den Diinyaya Acilan Bir
Teknoloji

2010’lu yillarin basinda, diinya ekonomisi krizin etkilerin-
den kurtulmaya calisirken, Avrupa’da borg krizi patlak verdi.
Yunanistan, ispanya ve italya gibi ilkelerin kamu borclarinin
surdurulebilirligi konusunda endiseler artti. Bu durum, Euro
Bolgesi’nde belirsizlik yaratti ve ekonomik biyimeyi olumsuz
etkiledi.

Tiirkiye’de bu désnemde &nemli adimlardan biri 2012’de IMKB,
istanbul Altin Borsasi ve VOB’un birlesmesiyle Borsa istan-
bul’'un kurulmasi, sermaye piyasalarinin daha kurumsal bir ya-
piya kavusmasi oldu.

Finansal teknolojiler acisindan bu dénemde biiyuk gelisme-
lerin yasandigini belirtmemizde fayda var. Oncelikle mobil
bankacilik ana akim haline geldi, 6deme sistemleri dijitallesti
ve finansal hizmetlere erisim kolaylasti. Apple Pay ve Google
Wallet gibi mobil 6deme sistemleri ile bu dénemde tanistik.
API> tabanli coziimler, acik bankacilik © ve dijital musteri kimlik
dogrulama sistemleri bu donemin 6ne cikan temalariydi.

Rasyonet olarak ilk adimimizi, veri
analitigini demokratiklestirme inanciyla
attik. Turkiye’nin ilk yerli hisse analiz
yazihmlarindan biri olan Traders’ Focus
uygulamasini gelistirerek, oncelikle
piyasa profesyonellerine gtivenilir,
erisilebilir ve gorsel destekli analiz
araclari sunduk.

Turkiye'de bireysel emeklilik sisteminde 2013 yilinda dev-
let katkisinin devreye girmesiyle birlikte bireysel katilim ciddi
oranda hizlandi; bu da fon yénetimi ve performans izleme si-
reclerinde teknolojik altyapiya duyulan ihtiyaci artirdi.
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Sabit Getirili Menkul Kiymetler piyasasinda kiymet cesitlen-
mesi ile beraber analizlerin gerceklestirilmesi, giincel kupon
takipleri ve dedgerlemelerinin yapilmasi zorlasti. 2013 yilinda
Qdifin Stratejik Danismanlik Hizmetleri A.S. & Rasyonet isbir-
ligiile gelistirdigimiz BondGround uygulamamizla bu noktada
kurumlarin operasyonel ytklerini azaltmayi hedefledik.

Yine Odifin isbirlidi ile gelistirdigimiz ve 2014 yilinda piyasaya
sundugumuz Risk Yonetim Sistemi, kurumlarin risk yonetim
sureclerini dijitallestiren ilk yerli platformlardan biri oldu. Ras-
yonet’in sermaye piyasalarindaki tim araclara iliskin tarihsel
olarak tam ve kapsamli veri kurulumunun tzerine insa edilen
bu sistem sayesinde, kurumlar manuel is yuki ve bunun ge-
tirdigi hata risklerinden korunarak verimliliklerini artirdilar. Bu
yapl sayesinde hem operasyonel hem de stratejik riskler kolay-
ca takip edilebilir, raporlanabilir ve yonetilebilir hale geldi.

Rasyonet’in ihracat yolculugu da bu yillarda ivme kazandi.
StockGround Finansal Analiz Uygulamasini Giiney Afrika,
Polonya,Romanyagibiilkelerdeilkdistribtitorlikanlasmalarimizi
gerceklestirdik ve yazilim ihracatina basladik. Bu dénemde
Rasyonet’in basarisi, finansal piyasalardaki farkli segmentlerin
ihtiyaclarini karsilayacak esnek céziimler sunabilmesinden ve
uluslararasi pazarlara acilma vizyonundan kaynaklandi.

2016 - 2020: Bulutun Giicii ve Dijitallesmenin
Hizlanmasi

Bu dénem, dijitallesmeile birlikte kurumlarin uctan uca déntisim
beklentilerinin dne ciktidi bir zaman dilimiydi. Turkiye’de yatirm
fonlari, emeklilik fonlari ve portféy yonetimi sirketleri biyurken;
SPK, Takasbank ve MKK gibi diizenleyici kurumlarin teknolojik
altyapilara verdigi 5nem de gézle goriiltir bicimde artti. Borsa is-
tanbul’'un modernizasyonu ise devam etti, BISTECH 7 sistemine
gecis tamamlandi.

Dunyada dijital alanda 6nemli gelismeler yasandi. Dijital banka-
cilik hizla yayginlasti, mobil 6deme sistemleri gelistirildi. Kripto
paralar ana akim haline geldi. Blokzincir teknolojisi finans sekt&-
riinde cesitli uygulamalarda kullanilmaya baslandi. Dijital banka-
lar ve fintech sirketleri geleneksel bankaciliga meydan okumaya
basladi.

Turkiye Bankalar Birligi verilerine gére, 2020 sonunda aktif dijital
bankacilik musteri sayisi 65 milyon kisiye ulasti, bu rakam 2015’e
kiyasla neredeyse iki kat artis demekti.

Bu dénemde Rasyonet’te altyapi glincellemeleri 6ncelikliydi.
2017’de piyasaya sundugumuz, arastirma departmanlarindan
danismanlara, risk birimlerinden yatirimcilara kadar farkh kulla-
nici profilleri icin ortak bir analiz ve karar platformu olarak tasar-
lanan EquityRT Finansal Analiz Platformu bulut altyapisina tasi-
narak, yerli ve kiiresel hisse senedi piyasalariyla +200 tlkeye ait
makroekonomik géstergeleri ayni cati altinda toplayan kapsamli
bir analiz platformuna dénustu.

2021 ve sonrasi: Globallesme, Yapay Zeka ve Yeni
Nesil Finansal Zeka

Tum dinyada pandemi sonrasi dengelerin yeniden kuruldugu,
dijitallesmenin kacinilmaz hale geldigi gunlerdeyiz. Uzaktan
erisim, mobilite, guivenlik ve hiz tim kurumlar icin tercih degil
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zorunluluk haline geldi. Son yillarda yiiksek enflasyon, tedarik
zinciri aksakliklari ve merkez bankalarinin sikilasma dongdileriile
kuresel piyasalar dalgali bir seyir izlerken; dijital coziimlere yati-
rim, regilasyon teknolojileri & ve veri odakli karar alma suirecleri
stratejik olarak onceliklendiriimekte.

Bu dénemde (ilkemizde yatirimci sayisindaki artis ile birlikte bi-
reysel yatirmcinin finansal piyasalardaki etkinligi artti. Sermaye
piyasasi kurumlari, hem altyapi yatirimlariyla hem de kullanici
deneyimini gelistiren dijital platformlarla yatirmcilari destekle-
meye odaklandi. Ayni zamanda ESG ° kavrami, yatirim kararla-
rinda kiresel 6lgcekte temel bir belirleyiciye donustu.

FinTech diinyasinda ise yapay zeka, dogal dil isleme’®, acik ban-
kacilik altyapilari ve kisisellestirilmis finansal analiz ¢6ztimleri 6n
plana cikti.

Bu dontisiimi 6nceden 6ngoéren Rasyonet,

¢ EquityRT Finansal Analiz Platformuna entegre ettigi Mo-
del Portfdy, Strateji Olusturma ve Backtesting'' moduilleriyle
yatirimclya sadece analiz degil, 5ngérii yetenedi de kazandir-
di. Bu araclar, kullanicilarin kendi yatirim stratejilerini olus-
turmalarina, test etmelerine ve alternatif senaryolar tiretme-
lerine olanak tanidi. Platform icerisinde sunulan yapay zeka
destekli Chatbot ERA kullanicilarin fonksiyonalite ve data
kapsamiileilgili sorularini yanitlamaya basladi.

e Yatirim ve emeklilik fonlari icin uctan uca portféy yonetimi
saglayan PortfolioBase Entegre Portfoy Yonetim Sistemi
hiz, kullanim kolayli§i ve mevzuat uyumunu merkezine ala-
cak sekilde tasarlandi. Emir yonetimi, performans raporla-
masi, regilasyon uyumlulugu, i¢ kontrol ve risk analizi gibi
tim strecleri kapsayan bu sistem, kurumlarin operasyonel
verimliligini artirirken stratejik icgort Uretmelerine de katki
saglamakta.

¢ Hemen Rapor uygulamamiz finansal raporlarin ve yatirm
biltenlerinin hazirlik stireclerini otomatiklestirerek buyik
Olctide zaman tasarrufu saglamak amaclh kurgulandi. Veri
entegrasyonu, gorsellestirme ve formatlama gibi adimlari,
insan miidahalesi olmadan yuriiten bu yenilik¢ci uygulama,
ozellikle arastirma ve raporlama ekiplerinin operasyonel ve-
rimliligini arttirmayi hedefliyor.

¢ Dijitallesen diinyada kurumlarin ic ve dis musterilerine y5-
nelik olarak gerceklestirdikleri projelerde yogun olarak rol
aliyoruz. Web tabanli ve/veya mobil uygulamalarn anah-
tar teslim gelistirdigimiz gibi; bircok projenin arka planinda
yer alan finansal verileri APl ve Web Servis ¢coziimlerimizle
beslemekteyiz. Yiizbinlerce veriden olusan “Buytiik Veritaba-
ni”miz sayesinde sektdre rakipsiz ve glivenilir bir veri kaynagi
saglamaktan gurur duyuyoruz.

Giiclii Gecmis, Yenilikci Gelecek

Yurticinde yeni ¢c6ziimlerle her gecen giin daha fazla katma deger
yaratirken, uluslararasi 6lcekte bliylime de en biyuk hedefimiz.
Almanya, Polonya, Guiney Afrika ve ABD gibi pazarlarda genis-
leyen distribiitér agimiz, Rasyonet’in yalnizca Turkiye’nin dedil,
kuresel finans diinyasinin da bir paydasi haline geldiginin net
ifadesi olmustur. Yerel destek ve global vizyonla kurdugumuz bu
yapl, surdurilebilir hizmet anlayisimizin gliclii bir gostergesidir.
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Bugiin Turkiye’de profesyonel portfdy yoneticileri tarafin-
dan yonetilen fonlarin toplam buyuklugunin %95’i Rasyo-
net’in risk altyapisina gliveniyor. Platformlarimiz 120 borsada
130.000’den fazla hisse, binlerce hisse endeksi, binlerce ETF ve
fona iliskin kapsamli veri saghyor. 8 tilkede 200’e yakin kurum
ve 2000’den fazla kullanici finansal analiz, karar alma, risk ve
portféy yonetim siireclerinde Rasyonet ¢c6ziimlerinden fayda-
laniyor. Bu basari; yalnizca miihendislik degil, is birligi, vizyon,
inanc ve tutku ile birlikte insaa edilen degerlerle miimkiin oldu.

25 yil boyunca yanimizda olan, bize glivenen, birlikte bliytidu-
gumiiz musterilerimize, is ortaklarimiza ve ekip arkadaslarimi-
za duydugumuz minneti ifade etmek icin kelimeler yetersiz.
Bu satirlari hazirlarken gegmise gururla bakiyor; birlikte tret-
tiklerimiz ve basardiklarimiz icin tim paydaslarimiza tesekkr
ediyorum.

" Finansal hizmetleri daha erisilebilir ve verimli hale getirmek icin teknolojiyi kullanan
inovatif céztimler

22010 yihinda ABD’de yiriirlige giren, kiresel finans krizi sonrasi finansal sistemin
istikrarini saglamak amaciyla bankacilik ve finans sektériine getirilen kapsamli
duzenlemeler buttni. Tuketici korumasi, finansal seffaflik ve “too big to fail”
(batmayacak kadar biiyiik) gériilen kurumlarin denetimi gibi alanlarda yeni standartlar
getirmistir.

3 Kiresel finansal kriz sonrasi 2010-2011 yillarinda Basel Bankacilik Denetim Komitesi
tarafindan gelistirilen ve diinya capinda bankalarin sermaye yeterliligi, likidite riski
ve stres testleri konusunda daha siki diizenlemeler getiren uluslararasi bankacilik
standartlari paketidir. Finansal sistemin soklara karsi dayaniklligini artirmayi
amaclamaktadir.

4 Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

5 Farkli yazilimlarin birbirleriyle guivenli sekilde iletisim kurmasini saglayan uygulama
programlama arayuzleri

¢ Mdsterilerin finansal verilerini giivenli sekilde Uctincti taraf uygulamalarla
paylasabilmesini saglayan sistem

7 Borsa Istanbul’'un NASDAQ teknolojisiyle gelistirdigi, islem hizini ve kapasitesini artiran
entegre borsa platformu

8 Finansal kuruluslarin yasal diizenlemelere uyumlulugunu kolaylastiran ve
otomatiklestiren teknolojik ¢oztimler

9 Cevresel, Sosyal ve Yonetisim kriterleri - sirketlerin suirdurilebilirlik ve etik standartlarini
degerlendirmede kullanilan 6lcutler

'°Bilgisayarlarin insan dilini anlama, yorumlama ve iiretme yetenegi kazandiran yapay
zeka teknolojisi

" Yatinm stratejilerinin gecmis veriler Uzerinde test edilerek performanslarinin
Slcimlenmesini saglayan araclar

RASYONET'IN 25 YILLIK YOLCULUGU
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INFilal
Bilgi Giivenligi Yonetim

q Sistemi (!3GY.S.) ve
Kurumlar Igin Onemi

Sistem ve Bilgi Givenligi Uzmani Bilgi Teknolojileri Direktdrl
Infina Yaziim Infina Yaziim

Uintimuzde bilgi, kurumlar icin en degerli varliklardan biridir. Bilgi- malidir. Dolayisiyla, risklerin belilenmesi, 6lctilmesi, izlenmesi ve rapor-

nin korunmasi, glivenliginin saglanmasi ve etkin bicimde yonetil- lanmasi stirecleri yeni tebligde daha detayli sekilde ele alinmaktadir.
mesi; stirdtirtlebilirlik, misteri gliveni ve rekabet glictiagisindan || Fe|aket senaryolar karsisinda is sirekliligini saglayacak hazirliklarin ya-
hayati 5nem tasir. Bu noktada Bilgi Glivenligi Yonetim Sistemi (BGYS), | pjimas; bilyiik 8nem tasimaktadir. Her siirecin sahibi belirlenmeli, rol ve
kurumlara bilgi guvenI!g| risklerini yonetme ve bilgi varliklarini koruma sorumluluklan net olarak tanimlanmali, siireclerin performansi 8lcil-
konusunda kapsamli bir cerceve sunar. melidir. Bu adimlar, kurumlarin beklenmedik durumlara karsi hazirlikli

BGYS, kurumlari yetkisiz erisim, veri sizintisi, bilgi kaybi gibi tehditlere olmasini saglayacaktir.

karsi korurken is stireclerinin kesintisiz devamini saglar. Ayni zamanda, Ag Giivenligi ve is Siirekliligi Planlar
yasal ve diizenleyici gerekliliklere uyum konusunda rehberlik ederek bil- i
gi guvenligini sistematik bir sekilde ele alir. Etkin bir BGYS uygulamasi,
kurumlarin bilgi glivenligi konusundaki yetkinliklerini artirir, kurumsal

itibarl k jisaglar. o =3 22
itibarlarini korurve uzun vadede rekabet avantaji saglar. erisimde cok fakt6rlti kimlik dogrulama gibi unsurlar detaylandiriimistir.

2025 Yiliyla Gelen Degisiklikler M R, s S .
L . Ayrica, bilgi sistemleri streklilik planlarinin gelistiriimesi ve isletilmesi
2025 yilinda yururluge giren VII-128.10 sayili teblig ile BGYS kapsamin- || ysniinde de daha kapsamli hikkiimler yer almaktadir. Yedek sistemlerin
da 6nemli degisiklikler yapiimistir. Tebligin kapsami genisletilmis, kripto |\t jcinde bulundurulmasi, kabul edilebilir kesinti siireleri ve veri kaybi
varlik hizmetleri de sisteme dahil edilmistir. Buna ek olarak “bilgi gu- || inrarinin belirlenmesi gibi kriterler, is siirekliligi kapsaminda géz 6niin-
venligi ihlali”, “API”, “cok faktorlti kimlik dogrulama™ gibi yeni tanimlar | ge bylundurulmasi gereken baslica unsurlar arasinda yer almaktadir.
mevzuata eklenmistir. .
Yeni diizenlemeler, kurumlarin BGYS politikalarini yilda en az bir kez
gozden gecirmesini ve glincellemesini zorunlu kilmaktadir. Ayrica, bilgi
guvenligi sorumlusu atanmasi ve bu kisinin bilgi sistemleri yonetimin-
de bagimsiz bir rol Gistlenmesi gerektigi vurgulanmistir. Bu degisiklikler,
bilgi guivenligi yonetiminin daha sistematik ve duzenli ytruttlmesini

hedeflemektedi. yuk fayda saglayacaktir.

Risk Envanteri, Siirec Sahipligi ve Felaket Senaryolar : PO . -
L . .. Infina olarak bilgi gtivenligini isimizin merkezine koyuyor; guiclti ve
Kurumlardan artik bilgi sistemleri risk envanterlerini olusturmalari ve surdurtlebilir bir bilgi giivenligi altyapisi insa etmek icin stireclerimizi

Yeni tebligle birlikte kurumsal ag glivenligi konusunda da 6nemli dii-
zenlemeler getirilmistir. lc ve dis tehditlere karsi kurumsal aglarin korun-
masi, mobil cihazlarin ag erisimine iliskin glivenlik politikalari, uzaktan

Sonuc

Yeni BGYS diizenlemeleri, bilgi gtivenliginin yalnizca teknik bir konu
degil, aynizamanda kurumsal stratejinin ayrilmaz bir parcasi oldugunu
bir kez daha ortaya koymustur. Kurumlarin bu alanda gerekli 6nlemleri
almasi, yalnizca yasal gereklilikleri yerine getirmekle kalmayacak; ayni
zamanda kurumsal stireklilik, misteri gliveni ve itibar acisindan da bui-

bu envanteri duizenli olarak analiz etmeleri beklenmektedir. Bu analiz- dizenli olarak gdzden geciriyor, yasal diizenlemeler dogrulfusunda
ler yilda en az bir kez yapilmali ve kritik degisikliklerde tekrarlanmalidir. | pojitikalarimizi giincelliyoruz. Kurumsal dayaniklilik ve gelecek vizyonu
Kurumsal varliklarin, 6rnegin bir cek kocaniya da bilgilendirme tabelasi | jcjn bilgi giivenligine yapilan her yatinmin, aslinda giivene, basariya ve
gibi unsurlarin bile yiiksek gizlilik diizeyine sahip olabilecedi unutulma- strdurdilebilirlige yapilan bir yatirim olduguna inaniyoruz.
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Volkan KARAKOCAK

Trade Uriin Direktori
Infina Yazilim

algoritmik trading (algoritmik islem-

ler), hizla ana akim haline gelerek islem
sureclerini kokten degistirmistir. Bilgisayar
algoritmalari tarafindan otomatik olarak ve-
rilen emirler; hisse senedi, doviz (FX) ve emtia
piyasalarinda islem hacminin énemli bir bo-
[GmUnU olusturur. Bu dijital dontistim, islem
hizi ve maliyetlerinde carpici iyilestirmeler
saglarken; piyasa yapisi ve rekabet dinamik-
lerini de yeniden sekillendirmistir. Ozellikle
Kuzey Amerika ve Asya-Pasifik Ulkelerinde
yuksek frekansli alim satimin (HFT) yukselisi,
piyasa yapilarini donusttrmis, fiyatlandirma
verimliligini artirmis, spreadleri azaltmis ve
yatirimcilar arasindaki rekabeti bir hayli artir-
mistir.

Finansal piyasalarin son birkac on yilinda

Varlik Sinifina Gére Algoritmik islem Pazar Payi

Bu dénustm grafiksel olarak da destekle-
yen calismalardan biri,2004-2016 yillari ara-
sinda varlik siniflarina gére algoritmik islem
hacmi paylarini karsilastiran Goldman Sachs
ve Aite Group verilerine dayanmaktadir. lgili
verilere gore; hisse senedi piyasalarinda algo-
ritmalarin payr 2010 itibariyla %50’yi asmis
ve 2016’da %60-70 araligina ulasmistir. Va-
deliislemler ve opsiyon piyasalarinda da ben-
zer bir artis gézlemlenmis; doviz ve sabit ge-
tirili kiymetlerde daha kademeli olsa da artis
trendi devam etmistir. Bu egilim, algoritmik
trading’in yalnizca bir yenilik degil, varlik sinifi
fark etmeksizin kalici bir paradigma haline
geldigini gostermektedir.

INFIa

Rekabetin Yepi Anahtan:
Algoritmik Islemlerde

Derinlesen Dijital
Doniisim

Turkiye de bu kiiresel doniistim siirecine pa-
ralel olarak, 6zellikle son bes yilda algoritmik
islem teknolojilerine hizla adapte olmaya
baslamistir. Borsa Istanbul’da yapilan is-
lemlerin 6nemli bir bolumu artik algoritmik
sistemler Uzerinden gerceklesmekte; 6zel-
likle kurumlar arasi piyasalarda algoritmik
islem orani giinden giine artmaktadir. 2024
yili itibariyla, Borsa Istanbul’da gtinliik islem
hacminin yaklasik %30-35’inin algoritmik
sistemler Uizerinden gerceklestigi tahmin
edilmektedir. Bu oran, gelismis piyasalardaki
%60-70 seviyelerine gére daha dustk olsa
da artis trendi devam etmektedir ve yerli tek-
noloji saglayicilarinin gelistirdigi trtnlerle bir-
likte, bu oran her gegen yil ¢ift hanelere varan
oranlarda yikselmektedir.

Algoritmik trading sistemleri, ginimuz fi-
nansal kuruluslarinin vazgecilmez araglar
arasina girmis olup kiresel piyasalarda ve-
rimliligi artiran bir dijitallesme devrimi ya-
ratmistir. Daha iyi fiyatla ve daha hizli islem
yapma talepleri, getiri arayislar ve gelismis
matematiksel modellemeler; algoritmik stra-
tejilerin cesitlenmesini saglamistir. Bu sayede
islem sureleri milisaniye duzeyinden, piya-
sadan gelen bir fiyat gtincellemesi (tick) ile
bu veriye yanit olarak verilen emir arasindaki
stre olarak adlandirdigimiz “tick to trade”
sureleri acisindan mikrosaniye ve nanosani-
ye diizeyine inebilmektedir. Bu da, saniyenin
milyonda ve milyarda birine denk gelen stire-
leri ifade etmektedir.

Bu verimlilik yalnizca hizh islem yapabilme
kapasitesine dedil, ayni zamanda islemlerin
uctan uca yonetildigi biitiinsel bir altyapiya
baglidir. Emir Uretiminden, risk kontroltine,
borsa bagdlantisindan geri bildirimlerin islen-
mesine kadar olan tim streclerin otoma-
tiklestirilmesi ve entegre bicimde calismasi;
algoritmik islemlerde basarinin temelini
olusturur. Bir ucadin parcalari gibi tek basi-
na ugmayan fakat birlestirildiginde harikalar
yaratan bu sistemler; guclii algo motorlari,
OUCH gibi dustik gecikmeliiletisim protokol-
leri, FPGA (Field Programmable Gate Array)
donanimlari ve kolokasyon gibi yontemlerle
birlestiginde cok ciddi bir rekabet avantaji ya-
ratmaktadir.
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Trade Uriin Yoneticisi
Infina Yazilim

Buyuk hacimliislem yapan kurumsal yatirm-
cilar, ellerindeki hisse pozisyonlarini piyasa
Uizerinde minimum etkiyle alip satmak icin
brokerlarin sundugu algoritmik emir ytrit-
me hizmetlerini yogun bicimde kullanmak-
tadir. 2022 yilinda Aite-Novarica Group is
birligiyle The Trade tarafindan yayimlanan
“Algorithmic Trading Survey” arastirmasina
gore, uzun vadeli portféy yoneten kurumlarin
trader’lari; islemlerinin ortalama %57’sini al-
goritmik emirlerle gerceklestirdiklerini bildir-
mistir (bu oran 2021’de %49 seviyesindeydi).
Bu istatistik, algolarin portféy yonetimi ope-
rasyonlarinda ne denli yayginlastiginin altini
cizmektedir.

Bunun yaninda, Allied Market Research’'in
“Algoritmik Trade Piyasa Arastirmasi, 2032”
raporuna gore; kiresel algoritmik ticaret pi-
yasasi 2023’te 17,0 milyar dolar degerindeydi
ve 2032’ye kadar 65,2 milyar dolara ulasmasi;
2024ten 2032’ye %15,9’luk bilesik yillik bi-
ylime oraniyla genislemesi 6ngoriilmekte-
dir. Piyasanin bu hizli biiyimesi, yapay zeka,
makine 6grenimi ve bliylk veri analitigindeki
teknolojik ilerlemelerle desteklenmektedir.
Kurumsal yatinmcilar ve hedge fonlari, islem
verimliligini artirmak, maliyetleri dustirmek
ve gercek zamanli piyasa firsatlarini deger-
lendirebilmek adina algoritmik islemleri her
gecen gun daha fazla benimsemektedir.
Buna ek olarak, diizenleyici kurumlarin des-
tekleyici tutumu ve yiksek frekansli islemle-
rin yukselisi de piyasanin genislemesine ivme
kazandirmaktadir.

Ozetle, varlik sinifi fark etmeksizin algorit-
malarin piyasa payi son yillarda belirgin bi-
cimde artmistir. Gelismis piyasalarda islem
hacimlerinin yaridan fazlasi artik otomatik
sistemlerden gelmekte; gelisen piyasalar da
bu trende hizla ayak uydurmaktadir. Oto-
masyon sayesinde araci kurumlarin operas-
yon maliyetleri, calisan maliyetleri, islem ve
hiz kapasiteleri artirldiginda, algo trunlerini
kullanmak rekabet glictini korumak adina
stratejik bir gereklilik haline gelmistir. Tam da
bu noktada biz, yatinmcilarin karmasik ih-
tiyaclarini sadelestiren, veriyle hareket eden
ve regilasyonlarla tam uyumlu altyapilar
sunarak bu dénustimin givenilir bir parcasi
olmayi hedefliyoruz.
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Yatirim Yonetiminde
Dijital DONGsUM:

Yapay Zek3,
Veri icgoriileri ve
Kiiresel Stratejiler

koklu bir donuisimden geciyor. Bu donusu-

miin merkezinde yapay zeka ve biyuk veri
analitigi gibi teknolojiler, kiiresel piyasalara artan
erisim imkanlar ve surdurilebilir yatinm yakla-
simlari yer aliyor.

Yatlrlm yonetimi alani, dijital cagin etkisiyle

Kurumsal yatinmcilar ve yoneticiler icin bu ge-
lismeler, yeni firsatlarla birlikte stratejilerin de
yeniden gozden gecirilmesini gerektiriyor. Artik
modern portfy yonetimi, yalnizca finansal tablo-
laradayali geleneksel analizlerle sinirl degil; yapay
zekd destekli icgoriilerin, kuresel trend takibinin
ve sorumlu yatirim anlayisinin biittinlesik bir bile-
simini zorunlu kiliyor.

Yatirim Yonetiminde Yapay Zeka’nin Rolii

Yapay zeka, yatirim ySnetiminin pek ¢cok boyutun-
da devreye girerek dontisimin itici glict haline
geldi. Makine 6grenimi algoritmalari ve yapay
zeka tabanll modeller, devasa veri setlerini insan
kapasitesinin 6tesinde bir hiz ve derinlikle analiz
edebiliyor. Bu sayede piyasalardaki gizli 6rinttiler
ortaya cikarilabiliyor, karmasik risk hesaplamalari
anlik olarak yapilabiliyor ve gelecege yonelik se-
naryolar sekillendirilebiliyor.

Yapay zekd, bu yoniyle portfdy yoneticilerinin
is yukunu azaltip daha stratejik konulara odak-
lanma imkani taniyor. Rutin veri isleme ve ana-
liz stireclerini otomatiklestirerek insan hatasini
azaltirken, karar alma stireclerinde nesnel ve veri
temelli bir yaklasimi tesvik ediyor. Bilytk kuresel
yatinm kuruluslari, rekabetci kalabilmek adina
yapay zeka yatirimlarini ve yetkinliklerini hizla ar-
tiryor.

Veri Analitigi ve Davranissal Finans: icgériiye
Dayali Karar Siirecleri

Yatinim kararlarinda basarinin anahtari artik bilgi-
ye dayaliicg6riyti hizlica elde edebilmekten geci-
yor. Dijitallesen finansal ekosistem, her gtin haber
akislarindan sosyal medyaya, islem verilerinden
ekonomik gostergelere kadar muazzam bir veri
seli olusturuyor. Veri analitigi, bu biyuk veriyi an-
lamlandirarak yatirimcilara piyasanin nabzini tut-
ma olanagi sagliyor.

Diger yandan, davranissal finans, piyasalarda
yatinmci psikolojisinin ve davranis egilimlerinin
fiyatlamalar Uzerindeki etkisini ortaya koyuyor.
Panik satislari, asin 6zgliven veya strli psikolojisi
ile hareket etmek gibi insani egilimler, rasyonel
olmayan fiyat dalgalanmalarina yol acabiliyor.
Gelismis analiz teknikleri ve yapay zek3, bu davra-
nissal ipuclarini veriicerisinde tespit ederek 6ngo-
rller Uretebiliyor.

Boylece yatinm yoneticileri, yalnizca sirket bi-
lancolarina bakmakla kalmiyor; ayni zamanda

@ Zephlex

piyasa duyarliigini (sentiment) ve yati-
rimci davranislarini da hesaba katarak
daha bittinciil ve icgériiye dayal kararlar
alabiliyor. Icgorilye dayali karar surecleri,
anlik piyasa duygu degisimlerini yakala-
yip firsatlari veyariskleri erken fark etmeyi
mimkn kiliyor.

Kiiresel Piyasalara Erisimin Yatinm
Portféylerine Katkisi

Bugiin yatinm dinyasl, eskisinden cok
daha kuresel bir yapiya sahip. Teknoloji-
nin ilerlemesi ve finansal piyasalarin en-
tegrasyonu sayesinde, yatirimcilar artik
sadece kendi Ulkeleriyle sinirli kalmak zorunda
degil. Kuresel piyasalara erisim, diinyanin farkli
bdlgelerindeki bliylime potansiyelini portféylere
tasimaimkani sunuyor.

Gelismekte olan piyasalardan gelismis ekonomi-
lere uzanan genis bir yelpazedeki yatirmlar, port-
foyleri hem cesitlendiriyor hem de yeni firsatlarla
bulusturuyor. Ornegin, ABD teknoloji sektoriin-
dekiinovasyon riizgari veya Asya'nin yiikselen tu-
ketici piyasalari, kiiresel erisimi olan bir yatinmci-
nin dederlendirebilecegi alanlar arasinda. Tek bir
tilkeye veya bolgeye bagimli kalmamak, kiiresel
dalgalanmalara karsi da koruyucu bir tampon is-
levi goruyor.

Daha da 6nemlisi, dijital platformlar ve yeni nesil
yatirim araglari sayesinde kiiresel varliklara erisim
hic olmadigi kadar kolaylasmis durumda. Birka¢
yil 6ncesine kadar yalnizca bilytik kurumsal yati-
rimcilarin faydalanabildigi yurtdisi piyasa firsatla-
1, artik yatinm fonlari veya diger araglarla bireysel
yatirimcilara da acik hale geldi. Bu sayede yerel
piyasalardaki durgunluk dénemlerinde, diinyanin
baska koselerindeki biiylime hikdyelerinden fay-
dalanmak mtimkiin olabiliyor.

Teknoloji Destekli Fon Yonetimi

Finans sektord, teknolojinin gicliyle birlikte yati-
rim yonetimi streclerinde verimlilik ve erisilebilirlik
acisindan ciddi bir doniistim yastyor. Robo-danis-
manlik hizmetleri, algoritmalar araciligiyla birey-
sel yatinmcilara kisisellestirilmis portfoy yonetimi
imkani sunarak genis kitleler icin erisilebilir hale
getirdi. Geleneksel olarak yalnizca belirli segment
musterilere veya profesyonellere sunulan kar-
masik yatirim stratejileri, artik dijital platformlar
tizerinden otomatik ve duistik maliyetli bir sekilde
uygulanabiliyor.

Kurumsal tarafta ise fon yoneticileri, yapay zeka
destekli tahmin modellerini portféy yonetim su-
reclerine entegre ediyor. Piyasa verilerini izleyen
algoritmalar, anormal fiyat hareketlerini veya risk
unsurlarini tespit edip uyarilar olusturuyor. Orne-
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Zephlex

gin, makine 6grenimi modelleri, belirli bir hisse
senedinin tarihsel verilerini ve iliskili piyasa gos-
tergelerini tarayarak gelecekteki performansina
dair olasilik tahminleri sunabiliyor.

Teknoloji destekli fon yonetimi,insan uzmanlgini
otomasyonun hiz ve dogruluguyla bir araya ge-
tiriyor. Bu sayede karar alma surecleri daha hizl,
tutarli ve veri odakli hale geliyor. Yoneticiler, rutin
islerin otomatiklesmesiyle misterilerine daha
fazla zaman ayirabiliyor ve stratejik vizyon gelis-
tirmeye odaklanabiliyor.

Siirdiiriilebilir Yatirim: ESG Kriterlerine Uygun
Portfoy Yaklasimlari

Finansal getirinin yani sira, yatinmlarin cevresel
ve toplumsal etkileri de artik 6n planda. Str-
durulebilir yatinm anlayisi, cevresel, sosyal ve
yonetisim (ESG) kriterlerinin karar streclerine
entegre edilmesini iceriyor. Yatinmcilar yalnizca
kazanc dedil, diinyaya katki sadlayan yatirimlari
da 6nemsiyor. Kurumsal yatirimcilar icin ise iklim
risklerine ve sosyal sorumluluklara karsi direncli
portfyler olusturmak stratejik bir 6ncelik haline
geliyor.

Bu yaklasim, sirketleri stirduiriilebilir uygulama-
lara yonlendirirken; yiiksek ESG skoru tasiyan
sirketler uzun vadede hem finansal hem itibari
kazang sagliyor. Blyk veri ve yapay zek3, sir-
ketlerin strdurdlebilirlik verilerini analiz ederek
yoneticilere daha seffaf ve hizli degerlendirme
imkani sunuyor.

ESG kriterlerine uyumlu portfdyler, gelecegin
duinyasina duyarli bir sekilde riskleri yonetirken
ayni zamanda surdurlebilir getiri potansiyeli
sunuyor. Bu cercevede, yapay zeka destekli analiz
guctini ve kiiresel yatirm cesitliligini birlestiren
yeni nesil fonlar, yatinm diinyasindaki dénusu-
miin en glincel temsilcilerinden biri olarak 6ne
cikiyor.

Portfoyler degisiyor, algoritmalar dustintyor, pi-

yasalar yeniden yaziliyor. Yeni yatirim diinyasinda
yonu, veriyi en dogru kullananlar belirleyecek.
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pelale]t
Hatirlatan
Kadinlar

%l

Bahar geldi. Topragin kalbinde yeseren umut. Kadin da ayni
bahar gibi, yasamin kendisi. Doguran, biiyiten, yeserten. Ba-
har cicekleri uykudan uyandirdigi gibi, kadin da sevgiyle can
verir yorgun ruha. Bir yandan tilkemizde gecirdigimiz calkantili
gunler, 6te yandan Trump vergilerinin yarattigi kiiresel sarsin-
tiyla bizim de ruhlarimiz yoruldu. Onun igin bu sayidaki tarih
kosemizi o ruhlarda filizler actiran, mevsimini yaninda getiren
kadinlara ayirdim.

1810 baharinda, Beethoven Fiir Elise’yi yazdi. Yazdi, biz hala
zevkle dinliyoruz ve bircok varsayim var ama Elise’nin kim ol-
dugunu asla 6grenemedik.

1887 baharinda, Susanna Madora Salter, ABD’de secimle
koltuga gelen ilk kadin belediye baskani oldu (hatta secimle
herhangi bir devlet maka-
mina gelen ilk kadin). Kan-
sas’in maco erkekleri ondan
habersiz onu aday yaptilar.
Siyasette kadin istemeyen
bu testosteron grubun niyeti
Susanna’yi kiiciik distirmek
ve diger kadinlarin aday ol-
may! distinmelerini engelle-
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Ali PERSEMBE

Ydnetim Kurulu Baskan Yardimcisi
Saha Rating

mekti. Ne var ki, Susanna oylarin tcte ikisini alarak kazandi. Bir
yillik maasi sadece $1 idi ve bir yillik dénemi bittikten sonra bir
daha da aday olmadi. 101 yasina dek yasadi.

1919 baharinda, Madalyn Murray O’Hair dogdu. Orduya ya-
zilip 2. Diinya Savasi’nda Italya’da kriptoculuk yapti. Savas
sonrasl eve donip iki cocuk annesi oldu. 41 yasina geldiginde
din derslerine katilmayi reddeden ogluna okulda hem 6gren-
cilerhem de okul yonetimi tarafindan kétt muamele yapilmasi
Uzerine din derslerinin yasaklanmasi icin Milli EGitim sistemine
karsi dava acti. Anayasa Mahkemesi zorunlu din derslerini ana-
yasaya aykiri bulunca ABD’nin en nefret edilen kadini haline
geldi. O da gidip Amerikan Ateistleri dernegini kurdu (bu arada
oglu papaz oldu). 75 yasina geldiginde dernek calisanlarindan
David Roland Waters'in dernekten $54 bin caldigini 6grenip
adamin zaten bir suclu oldugunu ortaya cikardi (17 yasinda bir
ergeni 6ldurdukten sonra kendi annesini dévip Uzerine idrari-
ni yapmaktan 8 yil hapis cezasi yemis). Bu onun icin iyi olmadi.
Waters ve arkadaslari O’Hair’i,
oglunu ve torununu dograyip
parcalara ayirdilar (sonra yaka- [
lanip hapsi boyladilar). 2013 yi- |
inda ABD’de, hikimete ait
topraklarda ilk kez onun onuru- |
na bir ateist aniti dikildi. Kaide- |
sine O’Hair'den, Thomas Jeffer-
son’dan, Benjamin Franklin’den
alintilar kazindi. The Most Hated
Woman in America (Amerika’nin
En Nefret Edilen Kadini) isimli
Netflix filmi (2017) genel hatla-
riyla bu olaylari baz aliyor.

1928 baharinda, Maya Angelou

dogdu. Sekiz yasindayken annesinin erkek arkadasi tarafin-
dan tecaviize ugradi. Adam yakalanip bir gunlugiine hapse
atildi, cikar cikmaz da 6ldurdldu. Maya “benim sesim ytiziin-
den 6ldu” diyerek bes yil boyunca konusmadi, ses ¢cikarmadi.
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Bulasik yikadi, patates
kizartti, randevu evin-
de calisti, gece kult-
biinde dans etti, San
Fransisco’nun ilk ka-
din tramvay vatmani
oldu. Sonra da muthis
bir sair, yazar, oyun-
cu, yonetmen, insan
haklarl  savunucusu,
eylemci ve dusuntr
oldu. Martin Luther
King Jr. ve Malcolm X
ile calisti. Misir ve Ga-
na’'da gazetecilik yap-
t1. Yazdigi otobiyografi
| Know Why the Caged Bird Sings (Kafesteki Kusun Neden Sa-
kidigini Biliyorum) Amerikan klasikleri arasina girdi. Cok sayida
edebf ve sahne eseri Uretti, 6diller aldi, 50 kadar onursal diplo-
maya layik gorilda.

1945 baharinda, Hitler ve Eva Braun nihayet evlendiler ama
evlilik sadece 40 saat suirdu. Tanistiklarinda Eva 17, Hitler 40
yasindaydi. Eva’nin ailesi Hitler'i hicbir zaman istemedi. Hitler
ise onlarin Yahudi olup olmadiklarini coktan arastirtmisti. lliski
basladiginda Hitler kendi yegeni Geli ile cikiyordu. Bu iliski Eva
varken de devam etti. Geli bir glin bir tartismadan sonra Viya-
na’ya tasinmak istedigini soyledi ama Hitler izin vermedi. Kizca-
giz ertesi guin intihar etti. Hitler'in baska sevgilileri de vardi. Yedi
tanedaha! Neilginctirki, hepsi hayatlarinda en azbir kezintihara
kalkistilar. Eva da iki kez tesebbs etti. Hitler tam bir canavardi.
Eva’nin icki ve sigara icmesine, edlenmesine, dans etmesine,
baskalariyla tanismasina ve insanicinde kendisine sevgi gosteri-
sinde bulunmasina izin vermedi. Eva ona asikti ve evlenmek icin
neredeyse yirmi yil bekledi. Sonunda emeline kavustu. Kavustu
ama evlilik 40 saat stirdt. Ertesi glin intihar ettiler. Canavar, du-
gunden birkag glin 6nce Eva’nin enistesini dldurtmustd. Hitler
ve Eva'ya ait bircok esyanin yolu miizayede evlerine dustl. Bir
2016 miizayedesinde, Eva'nin pembe sityeniyle Gizerinde ismi-
nin bas harfleri olan donu bile alici buldu.

1958 baharinda, Beverly Hills’deki evlerinde, aktris Lana Tur-
ner’in kizi Cheryl, annesini dévmekte olan (annesinin) gangster
erkek arkadasi Stompanato’yu ekmek bicadiyla 6ldiirdii. Daha
sonra mahkeme olayi mesru miidafaa olarak karara bagladi.
Uc yil sonra gangsterin oglu Steve Crane, babasini aslen Lana
Turner'in 6ldiirdiigu ve kizin nasil olsa beraat edecedi icin sucu
tizerine aldigi iddiaslyla bir dava acti. Dava mahkeme disinda
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$20 bine anlasilarak ¢oziildii. Yazar Harold Robbins, Where Love
Has Gone (Turkgeye “Tecaviiz” ismiyle ¢evrildi) isimliromaninda
bu olaylari baz ald1. Filmi de yapildi. Filmcinin filmi.

1983 baharinda Macar asilli Amerikan oyuncu Zsa Zsa Gabor 8.
evliligini yapti. O evlilik 1 gtin stirddi.

1988 baharinda, irlanda’daki bir
yarismada, Isvicre adina yarisan,
Kanada’ll bir sarkici, bir Turk’tin
bestesiyle birinci olup diinyaca
meshur oldu. 150 milyon albiim
satti, bugiin 630 milyon $'i var.
Celine Dion o Kanada’li sarkicl.
Dublin’de yapilan 33. Eurovizyon
Sarki Yarismasi'nda Atilla Seref-
tug’un besteledigi “Bensiz Git-
me” isimli sarkisiyla birinci olup
duinya sahnesine cikti. Yarismaya 21 ulke katildi (Kibris yarisma
kurallariniihlal ettigi icin diskalifiye olmustu), onun icin Yunanis-
tan Kibris’a 12 puan veremedi, Hollanda’ya verdi (Turkiye’ye sifir
puan tabi). Turkiye’den “Sufi” ile MFO katilmisti, 15. oldu.

Celine Dion 14 cocuklu bir aileye 1968 yilinda dogdu. 12 yasin-
dayken yazdidi bir sarkiyi menajer/yapimci Rene Angelil’e gétur-
duler. Ondan sonra da bir daha arkasina bakmadi. Celine kendi-
sinden 26 yas buyilik Rene ile evlendi. Cok ugrastilar, sonunda
tlp ikiz bebekleri oldu. Rene, 2000 yilinda kendisini tecaviizle
suclayan Kore gécmeni Yun Kwon Sung’a susmasticin $2 milyon
odedi ve suclamayi hicbir zaman kabul etmedi. Daha sonra Yun
Kwon ve kocasi santajciliktan tutuklandilar. Rene ve Celine 2001
yilinda da bir Kanada dedikodu gazetesine $5 milyonluk karala-
maliftira davasi agmislardi. Gazete ciftin Las Vegas’in en sasali
otellerinden Caesars Palace’in havuzunu giplak gtineslenip yu-
zebilmek icin $5 bine kapattiklarini yazmisti. Rene 2014’te girt-
lak kanserinden oldu.

1996 baharinda da, Oprah Winf-
rey bir TV programinda deli dana
hastaligindan bahsederken “bir
daha hayatta bir burger yemem”
deyip vadeliler %10 dustince
Teksasl bir sidir tiiccan tarafin-
dan yalan haber yapma sucla-
masiyla dava edildi. Oprah sonra
davayi kazandi.

Bahar geldi. Toprak gibi sabirli, glines gibi sicak, meltem melodi-
si fisildayan kadinlariyla...



FON DUNYASI

KURUMSAL YATIRIMCI ‘

FON

DUNYASINDAN
HABERLER

o<

Halim CUN

Ydnetim Kurulu Baskan Vekili
Inveo Portfoy

A Hisse senetlerinin getirisi son 125 yilda tahvil, hazine bonosu ve enflasyonu geti

eden UBS Global Investment Kre-

sel Yatinm Getirileri Yiligi raporunun
temel bulgulari arasinda, uzun vadeli hisse
senedi getirilerinin dikkate deder olmasi
goze carpan bir sonuc oldu. Buna gére, hisse
senetleri tim Ulkelerde tahvillerden, hazine
bonolarindan ve enflasyondan daha iyi per-
formans gosterdi. 1900yilinda ABD hisse se-
netlerine yapilan 1 dolarlik ilk yatinm, 2024
yili sonunda nominal olarak 107.409 dolara
yukseldi.

290 sayfalik UBS Kuresel Yatirm Getirileri
2024 Yiligrnda, taninmis finans tarihgileri
London Business School’dan Profescr Paul
Marsh ve Dr. Mike Staunton ve Cambridge
Universitesi'nden Profesér Elroy Dimson,
1900’den bu yana 35 llkede ve bes farkli
bilesik endekste hisse senetlerine, tahvillere,
nakit, para birimlerine ve faktérlere yatirim
yapmanin getirilerini ve risklerini degerlen-
diriyor.

Son 125 yilin tarihsel verilerini analiz

Raporun kapsadigi 35 pazardan 23'U
1900’den 2023’e kadar 124 yillik bir gegmi-
se sahip. Kalan 12 pazarin baslangig tarihleri
20. yuzyilin ikinci yarisinda yer aliyor ve 50
yila yakin veya daha fazla veri iceriyor. Hisse
senedi getiri verileri periyodu 13 yildan 48
yilakadar degisen 55 Uilke de ayrica izlenmis.
Bdylece toplam 90 gelismis ve gelismekte
olan piyasa calisma kapsaminda yer aliyor.

1900’lerden bu yana sermaye piyasalari
ve endustriyel evrimin ortaya konuldugu
calismada bir cok carpici bilgi var. 20. yiiz-
yilin basinda piyasalara, ABD borsa dege-
rinin %63’Uni ve Ingiltere’de neredeyse
%50’sini olusturan demiryollari hakim iken,

124 yil sonra demiryollari, ABD pazarinin
% 1’inden daha azinive Ingiltere’de sifiraya-
kin temsil edilerek yok olma noktasina kadar
gerilemis durumda.

S6z konusu yillik sonuclarindan hazirlanan
ozet calismaya gore, 1900 yilinda ABD’de
halka acik sirketlerin toplam degerinin yak-
lasik %80’i su anda kiictik olan veya hatta
ortadan kaybolan sektorlerden olusuyordu.
Bu oran Ingiltere’de ise %65ti. Su anda bor-
sada islem goren sirketlerin buiyuk bir kismi,
1900'de kiiciik olan veya hic olmayan sek-
torlerden geliyor ve su anda ABD’de piyasa
dederinin %63’tnl ve Ingiltere’de %44’tinu
temsil ediyor. Raporda, “Enerji (komtir ha-
ri¢), teknoloji ve sadlik hizmetleri (ilag ve
biyoteknoloji dahil) gibi 2025’teki en biiytik
endustrilerden bazilan 1900’de neredeyse
yoktu. Ayni sekilde, telekomiinikasyon ve
medya sektérleri de en azindan bugtin bil-
digimiz sekliyle nispeten yeni endustrilerdi,”
denildi.

Bu tarihsel evrim boyunca, raporun yazarlari
yogunlasmayi artan bir endise olarak tanim-
lamaktalar. “Kuresel hisse senedi piyasasi
1900’de nispeten dengeli olmasinaragmen,
Amerika Birlesik Devletleri, buyiik 6lctide
buytik teknoloji hisselerinin tstiin perfor-
mansi nedeniyle su anda kiiresel piyasa de-
gerinin %64’Unu olusturuyor. ABD pazarinin
yogunlasmasi son 92 yilin en yiiksek seviye-
sinde,” uyarisinda bulunuyorlar.

Buna karsilik, cesitlendirme bu yogun-
lasmanin ve daha da dnemlisi oynakligin
yonetilmesine acikca yardimci oldu. Rapo-
run sonuclarina gore, kiresellesme piyasa
senkronizasyonunun derecesini artirirken,
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uluslararasi cesitlendirmenin riskleri azalt-
madaki potansiyel faydalari dnemli olmaya
devam ediyor. Gelismis piyasalardaki yati-
rimcilar icin, gelismekte olan piyasalar diger
gelismis piyasalardan daha iyi cesitlendirme
beklentileri sunmakta.

Raporun sonuclari enflasyonun uzun vadeli
getirilerde dikkate alinmasi gereken kilit bir
faktor oldugunu vurguluyor. Bu baglam-
da, yazarlarin analizi, varlik getirilerinin faiz
oranlarinin  yikseldigi donemlerde daha
disiik ve parasal gevseme dongtilerisirasin-
da daha yiksek oldugunu gostermektedir.
Analizde, “Benzer sekilde, reel getiriler de
yuksek enflasyon dénemlerinde daha du-
stik, dustik enflasyon donemlerindeise daha
yiksek olmustur. Altin ve emtia, enflasyona
karsi etkili birka¢ korunma arasinda 6ne ci-
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kiyor. 1972’den bu yana, altin fiyatlarindaki
dalgalanmalar enflasyon ile 0,34’liik pozitif
bir korelasyon gosterdi,” denildi.

Bu raporun yayinlanmasinin ardindan, UBS
Global Wealth Management’in CIO’su Mark
Haefele, Kuresel Yatirim Getirileri Yilhgi’nin
cesitlendirme, varlik dagilimi ve getiri ile risk
arasindakiiliski gibiilkelerin uzun vadeli etki-
lerini anlamamiza yardimci olabilecegdini be-
lirtti. Haefele, “Bir kez daha, bize uzun vadeli
bir bakis acisina sahip olmanin ¢cok énemli
oldugunu ve disiplinli bir yatirm yaklasimi-
nin degerini hafife almamamiz gerektigini
ogretiyor,” degerlendirmesinde bulundu.

arlik yoneticisi Vanguard, finansal ku-
Vruluslar ve piyasadan elde edilen ra-

kamlara gore, Vanguard'in S&P 500
ETF’i (NASDAQ: VOO), bu yil simdiye kadar
yaklasik 23 milyar dolarlik giris kaydettikten
sonra, su anda yaklasik 632 milyar dolarlik
varligiile diinyanin en bilyiik ETF’i olarak, 11
trilyon dolarlik sektorde bir kilometre tasina
ulasti.

Girislerdeki artis, VOO’yu dunyanin en bi-
yuk ETFi unvanini kaybeden ve su anda
yaklasik 630 milyar dolarlik varligi yoneten
SPDR S&P 500 ETF Trust'in (piyasada yay-
ginolarak SPY olarak biliniyor) izerine tasidi.
Bu, SPY’in otuz yili askin bir stiredir piyasaya
hakim olmasi nedeniyle yatirim ortaminda
biiylik bir degisime isaret ediyor.

Bununla birlikte, iki fon arasindaki rekabet
halen cok yakin. SPY artik varliklar acisindan
enbiiylk ETF olmasada, alim satimkolayligi
ve diistik maliyetleri, fon yoneticilerinin piya-
saya hizli bir sekilde girip cikmasina olanak
taniyan ozellikleri nedeniyle portfoy yone-
timi uzmanlari icin oldukca degerli olmaya
devam ediyor.

SPY, 1993 yilinda ABD Menkul Kiymetler
Borsasi ve State Street Global Advisors tara-

yoneticilerinin yeni piyasa firsatlarina

ve degdisen yatinmci tercihlerine uyum
saglamalari icin cok 6nemlidir. Gegmiste
finans mihendisligi yatinm araclarinin ev-
riminde kilit bir rol oynadi, ancak simdi tek-
noloji, inovasyonun birincil itici gict olarak
ortaya cikiyor.

Yatlrlm Urinlerindeki yenilik, portfoy

PwC tarafindan hazirlanan 2024 Varlik ve
Servet Yonetimi Raporu’na gore, en 6ne ¢i-
kan trendlerden biri tokenize edilmis yatirm
Urlinlerinin buytimesi.

Raporda, “Baz durum senaryomuzda, ya-
tinm fonlari ve alternatif fonlar dahil, ancak

London Business School’dan Profesor Paul
Marsh sonuc degerlendirmesinde, “21. yiiz-
yilda hisse senedi getirileri 20. ytizyila gére
daha dustikken, sabit gelir getirileri daha

findan piyasaya suruldii ve bugiin hala faali-
yette olan, en uzun stiredir devam eden ET-
F’lerden biri haline geldi. Bu fon, buytiklik ve
islem hacmi agisindan uzun siredir Snemli
bir ilk olma avantajindan yararlanmaktaydi.
Simdi, hizli buytimesiyle Vanguard, SPY’|
geride birakarak kiiresel ETF endistrisinde
yeni bir sayfa acti.

Her iki fondaki operasyonlarin dlcedi cok
buiyuk, ancak SPY bu segmentte standardi
belirlemeye devam ediyor. Bloomberg ve-
rilerine gore, son 12 ayda SPY, herhangi bir
ETF icin en yiuiksek diizey olan giinlik orta-
lama 29 milyar dolarlik islem hacmine ulasti.
Buna karsilik, Vanguard’in VOO’su gunluk
islemlerde ortalama 2,8 milyar dolar oldu.

yetkilendirmeler haric olmak tizere tokenize
yatinm fonlarinda yonetim altindaki varlik-
larin 2023’teki 40 milyar dolardan 2028’e
kadar 317 milyar dolarin izerine ¢ikacagini
tahmin ediyoruz,” denildi.

PwC, bunun hala toplam pazarin kiictik
bir bélimini temsil etmesine ragmen,
%50’nin Uzerinde etkileyici bir bilesik yillik
buiytime oraniyla (CAGR) genisledigini acik-
liyor. Bu artisin, 6zellikle 6zel sermaye, gayri-
menkul, emtia ve diger geleneksel olmayan
varliklari icerebilen alternatif fonlarda daha
fazla likidite, gelismis seffaflik ve daha genis
yatirim erisimi ihtiyacindan kaynaklandigi
kaydediliyor.
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yuksek olmustur. Bununla birlikte, hisse se-
netleri enflasyon, sabit gelir ve nakitten daha
iyi performans gdstermektedir. Kiiresel his-
se senedi piyasasl, yillik bazda %3,5’lik bir
reel getiri ve nakde gore %4,3’ltk bir prim
sadladi. Risk ve getiri ‘yasasI’ 21. yuizyilda da
gecerliligini koruyor,” dedi.

Rapor dzetine https://lwww.ubs.com/global/
en/wealthmanagement/insights/2024/glo-
bal-investment-returns-yearbook.html lin-
kinden ulasilabilir. (www.fundssociety.com)

Vanguard'in alternatifi 2010 yilinda ortaya
cikti ve firmanin itibari ve yatinmcilar ara-
sindaki sadik takipci kitlesi sayesinde hemen
hizli bir biytime yasadi. Buna, komisyonla-
rini artirmak isteyen finansal danismanlar
da dahildi. Son on iki ayda, VOO 116 milyar
dolardan fazla para ¢ekerek yillik girisler icin
bir rekor kird.

Endekse dayali fonun cekiciligi, Vanguard’in
maliyet bilincine sahip finansal danismanlar
ve uzun vadeli yatinm odakli bireysel yati-
nmcilar gibi cekirdek musterilerinin profilini
ortaya koyuyor.

“Al ve tut” stratejisi, iki ETF devi arasinda
o6nemli bir farklilastirici oldu. VOO yatirimci-
lari bu yaklasimi tercih ederken, SPY yiiksek
likiditesi ve dar spreadleri nedeniyle profes-
yonel islemciler tarafindan degerli. Bununla
birlikte, daha ytiksek islem hacmi genellikle
her iki yonde de (girisler ve cikislar) nemli
akislarla sonuclaniyor. Analistler 6nemli bir
gercegdin altini ciziyor: VOO, 2010’daki lans-
manindan bu yana hicbir zaman yillik net
cikis yasamadi, oysa SPY ayni dénemde bes
yilnet para cikisi kaydetti.

PwC raporu, tokenizasyonun, 6zellikle du-
zenleyici kisitlamalar kademeli olarak hafif-
ledikce, yatinmcilara portfoylerini dijital var-
lik siniflarina cesitlendirmek icin daha biiytik
firsatlar sagladigini vurguluyor.
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Raporun sonuclarina gore, bu yenilik, varlik
ve servet yonetimi firmalarinin portféylerini
cesitlendirmesine, iliskisiz varlik siniflarina
erismesine ve yeni nesil teknoloji meraklisi
misterileri cezbetmesine olanak taniyor.

Mevcut durumda, ankete katilan varlik ve
servet yoneticilerinin %18’i trtin tekliflerin-
de dijital varliklar sunuyor. Bu triinler hentiz
erken asamalarinda olsa da yatinmci ilgisi
artiyor. Raporda, “Dijital varliklar sunan her

uresel bir finansal yenilik¢i olan Wis-
KdomTree, Mart ayinda WisdomTree

Europe Defence UCITS ETF ve Wis-
domTree Uranium and Nuclear Energy
UCITS ETF’i cikartti ve s6z konusu fonlar
Avrupa borsalarinda isleme basladi.

WisdomTree Europe Defence UCITS ETF
(WDEF), WisdomTree Europe Defence
UCITS Endeksi'nin Ucret ve giderlerden
onceki fiyat ve getiri performansini takip
ediyor. Tescilli endeks, sivil savunma ekip-
manlari, parcalari veya trinleri, savunma
elektronigi ve uzay savunma ekipmani
Ureticilerini iceren savunma endustrisin-
de yer alan Avrupali sirketlerin perfor-
mansiniizlemek tizere tasarlanmis.

Endeks, uluslararasi hukuk tarafindan ya-
saklanmis tartismal silahlara dahil olan
sirketlerin yani sira Birlesmis Milletler Kii-
resel ilkeler Sézlesmesi standartlariniihlal
eden sirketleri kapsamiyor.

WODEF, yalnizca Avrupa savunma sirketle-
rine odaklanan tirtintin ilk 6rnegdi olarak
aciklandi.

On yillarca siiren yetersiz yatirimlarin ar-
dindan Avrupa Uulkeleri, Kuzey Atlantik

vrupa Menkul Kiymetler ve Piyasa-
lar Otoritesi’nden (ESMA) yatirim
irketleri tarafindan yapay zekanin

uygulanmasinailiskin bir rapor, farkl yak-
lasim ve sonuclar ortaya koydu.

“EU Investment Funds: Adoption, Strate-
gies and Portfolio Exposures” baslikl ra-
porda, yapay zekanin etkisi ve AB yatirm
yonetimi endustrisindeki son ilerlemeler
dederlendirildi.

Raporda ilk olarak, yapay zekanin fon
yoneticileri tarafindan operasyonel kulla-
nimi, yani yapay zeka araclarinin portfoy
yoneticileri tarafindan benimsenmesinin

on yoneticiden sekizi girislerde artis oldugu-
nu bildirdi,” denildi.

Tokenize yatiim Grinlerinin ikinci biyuk
avantaji da bireysel yatinmcilarin 6zel piya-
salarda veya tokenize edilmis fonlarda kismi
hisseler satin almalarini saglayan uygula-
malar ve platformlar gelistirme yetenedi.
PwC analistleri bunu, “Tokenize edilmis kis-
mi mulkiyet, minimum yatirimlari diistirerek
ve geleneksel olarak likit olmayan varliklarin

Pakt'nin (NATO) %2’lik GSYiH hedefini
tutturmak icin savunma bitcelerini ar-
tirmaya kararli durumda ve bircogu da
bu hedefi coktan asmis bulunuyor. Avru-
pa’nin savunma harcamalarindaki artis,
modern tehditleri ele almaya ve bélgesel
glivenligi saglamaya yonelik stratejik bir
ekseni yansitiyor. Bu dedisim, savunma
Uiretimi, teknolojik yenilik ve uzay savun-
masl gibi alanlarda uzun vadeli firsatlar
yaratarak hem yerlesik sirketler hem de
sektdre yeni girenler icin 6nemli bir biyu-
me potansiyeli sunuyor.

WisdomTree Uranium and Nuclear Ener-
gy UCITS ETF (NCLR), WisdomTree Ura-

yatirim siirecinde ne &lctide rol oynadigi
arastirildi. Buna gore, yapay zeka kulla-
nimlarini tesvik eden yatirim fonlari, sa-
yilari 2023’te en yiiksek seviyeye cikmis-
ken sektoriin hala kiigtik bir payini temsil
ediyor. Bu fonlar tipik olarak yapay zekayi
sistematik yatirim stratejilerine entegre
etmeyi amaclamakla birlikte 6nemli 6l-
clide daha yuiksek veya daha dusiik per-
formans saglamamislar. Bunun yerine,
portfoy yoneticileri, Uretken yapay zeka
ve buytk dil modellerine dayali araclari
oncelikle insanlarin yonlendirdigi yatirim
kararlarini desteklemek icin kullaniyorlar.
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ikincil piyasalarda alinip satilmasina izin ve-
rerek piyasa firsatlarini genisletebilir,” diye
acikliyor.

Arastirma hem varlik yoneticilerinden hem
de kurumsal yatirmcilardan tokenize edil-
mis 6zel piyasa varliklarina olan guclu ilgiyi
vurguluyor ve her grubun yarisindan fazlasi,
girisim sermayesini birincil tokenize varlik si-
nifi olarak tanimliyor. (www.pwc.com)

nium and Nuclear Energy UCITS Endek-
si’nin Ucret ve giderlerden 6nceki fiyat ve
getiri performansini takip ediyor. Tescilli
endeks, uranyum ve nikleer enerji deger
zincirinin en kritik bilesenlerinde yer alan
sirketlerin performansini izlemek icin ta-
sarlanmis. NCLR, uranyum madencileri-
ne, nuikleer enerji altyapisi ve reaktérleri-
nin insasl, gelistiriimesi ve bakiminda yer
alan sirketlere yatirnnm imkani sunarak de-
ger zinciri boyunca yatirim yapiyor. Kiicik
modiiler reaktorler gibi yeni nesil ntikleer
teknolojileri gelistiren yenilikciler de kap-
saminda yer aliyor.

WisdomTree niikleer enerjinin, artan ki-
resel enerji talebi ve net sifir emisyona
ulasmaya yonelik acil ihtiyac arasinda ye-
niden 6nem kazandigina dikkat cekerken,
"olaganisti enerji yogunlugu, gelismis
reaktor tasarimlari, yenilenen siyasi des-
tek ve nikleer enerjinin guvenilir, 6l¢cek-
lenebilir ve temiz enerji saglama yetene-
di”ni uranyumun yeniden canlanmasini
sagdlayan temel faktorler olarak belirtiyor.

WisdomTree, 14 adet tematik ETF yelpa-
zesinde 1,5 milyar dolarlik buyuklugu yo-
netiyor. (www.wisdomtree.com)

€ ESMA

ikinci olarak, yapay zekaya yapilan ya-
tinm, yani AB yatinm fonlari tarafindan
yapay zekaileilgili sirketlere yénlendirilen
portfdy tahsisi degerlendiriliyor. 2023’ten
bu yana, aktif olarak yonetilen hisse sene-
difonlari, yapay zeka odakli bir dizi sirkete
yatirilan portféylerinin payini %50’nin
Uizerinde artird.

Bu, yapay zeka odakli piyasa rallisi boyun-
ca bu sirketlerin piyasa degerinin bliylik



Olctide bliyimesiyle uyumlu olsa da, bu
artan portfoy yatirimi bazi fonlarin risk
profilini degistirebilir ve piyasa risklerini
artirabilir. Hizla gelisen bir teknolojiyle
iliskili belirsiz sonuclardan kaynaklana-
bilecek badlantili olumsuz durumlar -
beklentilerdeki dedisimler, operasyonel
aksakliklar veya diizenleyici zorluklari
gibi- fon portfoy dederlemelerini nemli
olctide etkileyebilir.

lerin cogalmasinin yol actigi danis-

manlik hizmetlerine yonelik artan
talep nedeniyle, ABD varlik yénetimi en-
dustrisi bir glic ve istikrar déonemi yasiyor.
Bununla birlikte, tehditler ufukta gérini-
yor: McKinsey & Co. tarafindan hazirlanan
bir calismaya gore, sektér 2034 yilina ka-
dar yaklasik 100.000 danisman sikintisiile
karsi karsiya kalabilir.

B tytk olctide, sofistike finansal Uriin-

Mc Kinsey calismasinda, ABD’deki hane
halki servetindeki artis ve insan tavsiyesi
icin 6deme yapma talebinin ve istekliligi-
nin artmasiyla danismanlik hizmetlerine
yonelik artan talep analiz edilerek, danis-
man sayisindaki dususle karsilastiriliyor.

Makalede verilen bilgiye gére, “Danisman
is glici son on yilda yalnizca %0,3 biyu-
du. Goérinum daha da zorlayici: Danisman
sayisinin yillik %0,2 civarinda azalmasi
bekleniyor. Danismanlar benzer meslekle-
rin Uyelerinden ortalama on yil daha yash
oldugu icin emeklilikler ise alimlari geride
birakiyor. Sektoriin toplam varliklarinin
%42’sini temsil eden tahmini 110.000
danisman (mevcut toplamin %38') 6ni-
miizdeki on yil icinde emekli olacak.”

BD menkul kiymetler dizenleyicisi
A(SEC), siber saldirilarla miicadeleye

ve bireysel yatirimcilar “gelismekte
olan teknolojiler alanindaki kot niyetli ak-
torlerden” korumaya odaklanacak bir Si-
ber Guvenlik ve Gelisen Teknolojiler Birimi
(CETU) olusturuyor.

Yeni departman, Siber Guvenlik ve Kripto
Varliklar Birimi’nin yerini alacak ve Laura
D’Allaird tarafindan yonetilecek. S6z ko-
nusu birim, birden fazla SEC ofisinden yak-
lasik 30 dolandiricilik uzmani ve avukattan
olusuyor.

D’Allaird daha 6nce Siber Guvenlik ve Krip-
to Varliklar Birimi’nin Es Direkt6riydu. Lin-
kedIn profiline gére, 2016’dan beri SEC'de
calisiyor.

Sonug olarak ESMA, yapay zekanin fon-
lara bir ‘avantaj’ saglayip saglamadigina
dair mevcut kanitlarin hala ‘kit ve sonuc-
suz’ oldugunu belirtti. AB icinde, 2022
yilina kadar yapay zeka kullanan 65 fo-
nun daha iyi performansini veya disiik
performansini destekleyecek herhangi
bir kanit bulamadigini kaydetti. Ve ekledi:
“2024’un tclincl ceyregine kadar olan ti¢
yil boyunca yapay zeka kullandigini be-

Stratejik danismanlik firmasi, “Bu boslugu
ele almak, Uretkenligi artirmak icin danis-
man operasyonu modelini degistirmeyi
(musteri adayi olusturma, ekip olusturma
ve deder katan faaliyetlere dogru yapay
zeka ve teknoloji destekli bir gecis yoluy-
la) ve sektore yeni yetenekleri eskisinden
onemli dlctide daha hizli cekmeyi gerek-
tiriyor. Bliylik zorlugun basarih bir sekilde
Uistesinden gelmek, yalnizca sektére eko-
nomik olarak fayda saglamakla kalmaya-
cak, ayni zamanda Amerikan ailelerinin
finansal yasamlarinin karmasikliklarini
asmalarina yardimci olma misyonuyla da
uyumlu olacaktir,” dederlendirmesinde
bulunuyor.

Calismada, uzun vadede, kidemli danis-
manlari ise almanin bir ¢c6zim olmadigi
konusunda da uyarida bulunuldu: yaklasik
110.000 danisman emekli olacak ve bu da
onumizdeki on yil icinde toplam danis-
man sayisinda yillik yaklasik %0,2’lik bir
dusUse yol acacak.

Kuresel danismanlik firmasina gére bu
acik, Amerika Birlesik Devletleri'nde ar-
tan servet yonetimi talebini karsilamak
icin 2034 yilinda ihtiyac duyulacagi tah-

SEC Baskani Mark T. Uyeda, “Birim sadece
yatinmcilar korumakla kalmayacak, ayni
zamanda sermaye olusumunu ve piyasa
verimliligini kolaylasti-
rarak inovasyonun bu-
yUmesinin éniin aca-
cak. Yatinmcilara zarar
vermek ve yeni tek-
nolojilere olan guiveni
sarsmak icin inovasyo-
nu kotiye kullanmaya
calisanlarin  kokinu
kaziyacak,” dedi.

Kripto para destekgisi olarak bilinen Uye-
da’nin gecici SEC baskani olarak atanmasi,
dizenleyicinin dijital varliklar politikasin-
da olasi bir gevseme oldugunu gosterdi.
Trump’in Gary Gensler’in halefi adayi Paul
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lirten fonlarin ortalama getirileri ve riske
gbre duzeltilmis getirileri (alfa), yatirnm
stratejilerinde yapay zeka kullanimina
herhangi bir atifta bulunmayan fonla-
rinkinden onemli 6lctide farkh degildi.”
Makalenin tamamina https://www.esma.
europa.eu/document/trv-article-artifici-
al-intelligence-eu-investment-funds-a-
doption-strategies-and-portfolio linkin-
den erisebilirsiniz.

min edilen 370.000 danismanin yaklasik
%30’unu olusturuyor.

Ek olarak, arastirmaya gore, her yil yak-
lasik 27.000 danisman firma dedistiriyor
veya bagimsiz hale geliyor. Makalede,
arzdaki dustis ve danismanlik firmalarin-
da girisim sermayesi yatirimlarinin ortaya
cikmasinin ise alim maliyetlerini simdiden
artirdidi belirtildi.

Calismanin yazarlari, “Deneyimli danis-
manlari ise almak bircok firmanin basarisi
icin cok dnemli olsa da sektdr ayni zaman-
da uzun vadeli bir bakis acisi benimsemeli
ve sektore daha fazla danisman cekmek,
daha hizli buytimelerine yardimci olmak
ve yerlesik danismanlarin daha tretken ol-
malarini saglamak icin strdirtlebilir stra-
tejiler gelistirmelidir,” 6nerisini dile getirdi.

Rapor detayina https://www.mckinsey.
com/industries/financial-services/our-in-
sights/the-looming-advisor-shorta-
ge-in-us-wealth-management linkinden
ulasabilirsiniz.

Atkins’in Senato’daki onay sirecini ta-
mamlayana kadar gérevde kalmasi bekle-
niyor.

SEC’in resmi aciklamasina gére CETU, ce-
sitli oncelikli alanlarinda “menkul kiymet
islemleriyle ilgili suistimallerle miicadele
etmek icin personelin finansal ve siber
teknolojideki onemli uzmanhgindan” ya-
rarlanacak. Bunlar arasinda yapay zeka
ve makine 6grenimi gibi gelismekte olan
teknolojileri iceren dolandiricilik, dolandi-
ricihk yapmak icin sosyal medyanin veya
sahte web sitelerinin kullanilmasi, kamuya
acik olmayan onemli bilgileri elde etmek
icin bilgisayar korsanligi, bireysel araci ku-
rum hesaplarinin ele gecirilmesi ve blok
zinciri teknolojisi ve kripto varliklaryla ilgili
dolandiricilik yer aliyor.
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A Niiresel Temettii Odemeleri 2024'te 1,75 Trilyon Dolara Ulaty

anus Henderson Kiiresel Temettli Endeksi’nin en son acik-
J lanan sonuclarina gore, kiiresel temettii 6demeleri 2024’te

1,75 trilyon dolarlik rekor bir seviyeye ulasti. Bu sonuclar,
esas olarak ABD ve Japonya’da beklenenden daha iyi bir dérdiin-
cti ceyrek gelmesi nedeniyle Janus Henderson’in 1,73 trilyon do-
larhk tahminini biraz asti.

Degerlendirmelerine gore, yil boyunca Avrupa, ABD ve Japon-
ya’da genel olarak giiclt bir bliyime saglandi. Hindistan gibi bazi
o6nemli gelismekte olan pazarlar ve Singapur ve Guiney Kore gibi
Asya pazarlari da iyi bir bliylime kaydetti. Endekste yer alan 49
tlkenin 17’sinde, ABD, Kanada, Fransa, Japonya ve Cin gibi en
buyuk dagitimi yapan ilkelerden bazilari da dahil olmak tizere
temett 6demeleri rekor seviyelere ulasti.

Janus Henderson raporu, bu bilyiimenin kaynadini analiz eder-
ken, ilk kez temettii dagitan bazi buytk sirketlerin orantisiz bir
etkiye sahip oldugunu da vurguladi.

Rapora gore, “En biiyiik 6demeler ABD’de Meta ve Alphabet’ten
ve Cin'de Alibaba’dan geldi. Bu (¢ sirket birlikte, 2024’te toplam
temettilerin %1,3’Uni veya kiresel temettt biiyimesinin beste
birini temsil eden 15.1 milyar dolar dagitti.”

Bir diger 6nemli bulgu ise, medyan temettii bilylimesi veya or-
talama biiyime orani %6,7 olurken, sirketlerin %88’inin kiresel
olarak 6demelerini artirmasi veya stirdiirmesi olarak yer aldi.
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Sektorel bazda, 2024’teki temettl artisinin yaklasik yarisi,
%12,5’lik temel temettli buytuimesi géren basta bankalar olmak
tizere finans sektérinden geldi.

Janus Henderson’a gére, medya sektoriindeki temettti buyu-
mesi de glcluydu ve buytik 6lciide Meta ve Alphabet’ten gelen
odemeler nedeniyle temel bazda ikiye katlandi. Bununla birlikte,
artis telekomiinikasyon, insaat, sigorta, dayanikli tiiketim mallari
ve eglence sektdrlerinde cift hanelibllyiime ile genis tabanli oldu.
Madencilik ve ulasimise en kotli performans gésteren sektérlerdi
ve 2023’e gore toplam 26 milyar dolar daha az 6deme yapildi.

=" Microsoft

Raporda ayrica, Microsoft’un art arda ikinci yil da acik ara duinya-
nin en blylik temettli 6deyicisi oldugunun alti ¢izildi. Bu arada,
Pioneer Resources’i satin alarak portféyunu genisleten Exxon,
2016’dan beri gelemedigi bir pozisyon olan ikinci siraya tirmandi.

Janus Henderson, 6numiizdeki yil icin temetttlerin genel bazda
%S5 artmasini ve toplam 6demelerin 1,83 trilyon dolarlik rekor bir
seviyeye ulasmasini bekliyor. (www.janushenderson.com)



2025 0ECD Forum on Responsible Mineral Supply
Chains, Paris
hitps:fww oecd-events org/responsible-mineral-
supply-chain-2025/en/eventagenda

The Leading Alternative Investment Summit,
Londra
fittps;/fwww aimsummit.com/event/london2025/
homeinvestment-forum-new-york/

Digital Assets Summit Europe 2025, Londra 05
https://events hedgeweek com/digital-assets- W} ;YA gs 1]

summit-gurope-2025 2025
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AIMA: Putting ESG into Practice 2025, Londra

https//www aima org/events/aima-putting-esq-

into-practice-2025.html

Future of Asset Management Asia, Hong Kong
https://foamasiaive.ft com/

Impact Investor Global Summit, Londra
itps/wwwpeievents.com/en/event/impact-
investor-global-summit/

12 ALFI European Risk Management Conference,
= Liiksemburg
Haziran https/fwww alfiJu/events/alfi-european-risk-
2025 management-conference-2025

IMpower FundForum, Monaco
https://informaconnect.com/impower-fundforum/
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A Yatinm basarisi icin iic adimda kolay, icgoriilii ve anfagilir bir kaynak

Uzun vadeli yatinmcilar, 6zellikle emekli olan veya
emeklilige yaklasanlar icin cok yonlu, rafine ve bir
o kadar da basit bir kutsal kitap... Yatirimi Yeniden
Dusunmek: Cok Uzun Vadeli Yatinma Cok Kisa Bir
Kilavuz (Rethinking Investing: A Very Short Guide
to Very Long-Term Investing) sadece 10 kisa, kolay
anlasilabilir ve davetkar 10 b6lumde, siradan
insanlarin paralarini daha iyi degerlendirmek icin
atabilecekleri basit adimlari sizlere sunuyor. Bu
kitap, yatirim yoneticilerinin degeri hakkindaki
mitleri ortadan kaldiriyor, finansal yargimizi bulan-

diran duygusal egilimleri aciga ¢ikariyor, endeks
fonlarinin neden akillica bir secim oldugunu
acikliyor.

Unlii yatirim danismani ve “Wall Street’in en bilge
adami” Charles D. Ellis tarafindan yazilan muhak-
kak okunmasi gereken bu kitap, tic adimda yatirim
basarisina nasil hazirlanacaginizi gésteriyor ve
paranizi daha etkili bir sekilde nasil degerlendire-
cedinize dair derinlemesine icg6rilii ve anlasilir
bir kitap sunuyor. Kitap, tic kolay adimda ve su
konularda bilgi veriyor:

¢ 100 yasina kadar yasasaniz bile asla paranizin
bitmemesini saglamak icin en uygun birikim
sadlama stratejisini olusturma,

¢ Vergi faturanizi azaltma ve cesitlendirilmis yati-
rim araglarini tam olarak kullanma gibi taktiklerle
getirlyi maksimize etme,

© Guvenli, pasif bir yatinm stratejisi kullanma ve
modern borsanin tiim zor isi sizin icin yapmasina
izinverme...

“Yatirimi Yeniden Diistinmek: Cok Uzun Vadeli
Yatirim Uzerine Cok Kisa Bir Kitap”, 6zellikle
emekli olan veya emeklilik yasina yaklasanlarin
hayatlarinin builerleyen dénemlerinde daha
mutlu sonuglar elde etmeleri igin uzun vadeli
yatirimlarda olmazsa olmaz bir okumadir.

Kaybedenin Oyununu Kazanmak (Winning the
Loser’s Game) kitabinin yayinlanmasindan bu
yana, Charles D. Ellis kadar yatirim piyasasi tize-
rinde biyuk etkisi olan cok az kisi olmustur. Takip

etmesi kolay, sagduyulu ve karli yatinm felsefeleri,
yuiz binlerce bireysel ve kurumsal yatirrmcinin
portfoylerini ve hayatlarini donisturdu.

Borsada Rastgele Seyir'in (of ARandom Walk
Down Wall Street) yazari, diinyaca tinlii en cok
satan yazar Burton Malkiel’e gore, Yatirnimi Yeni-
den Dustinmek, beklediginiz yatirnm tavsiyele-
rinin yer aldidi, lafi dolandirmayan, acik s6zlii ve
kaya gibi saglam bir kitap. Her dolarin hesabini
yapmak, daha iyi getiri elde etmek ve paralarinin
daha fazlasini elinde tutmak isteyen herkes icin
mukemmel.

Stanford Universitesi Bas Yatirim Sorumlusu Rob
Wallace, kitapla ilgili olarak, “OzIu ve faydali yati-
rim tavsiyeleri istiyorsaniz Charles Ellis’in kitabini
okuyun. Bircok 6nemli yatirrm meselesi hakkinda
akillica tavsiyeler sunan, okunmasi kolay ve ilgi
cekici bir kitap” derken, Morgan Stanley arastirma
bolumu yonetici direkt6rii Michael J. Mauboussin,
“Yatirm Yeniden Distinmek, yatirim sektdrintn
onde gelen isimlerinden Charles Ellis’in altmis
yildir topladigi vazgecilmez bilgeligi paylasiyor.
Onun guivenli tavsiyelerini takip eden yatirmcilar,
finansal hedeflerine ulasma yolunda iyi bir yol kat
edeceklerdir,” yorumunu yapiyor.

Rethinking Investing: A Very Short Guide to

Very Long-Term Investing

Charles D. Ellis
Wiley
Subat 2025, 128 sayfa

.4 Miimkiin olan en iyi secimleri yapmak icin giiclii bir uyanis cagrisi

Bes Cesit Zenginlik: Hayalinizdeki Hayati Tasarla-
mak I¢in Donusturtict Bir Rehber (The 5 Types of
Wealth: A Transformative Guide to Design Your
Dream Life) New York Times ve USA Today’in ¢ok
satanlar listelerinde yer alan guiclu hikaye anlati-
mi, bilimsel olarak desteklenen uygulamalar ve
eyleme gecirilebilir icgdruler ile dolu bir yatinm
kitabi...

Kitabin kapagindaki tanitim yazisindan bir cimle
soyle: “Varsayilan yolu reddedin, 6nceliklerinizi ta-
nimlayin ve hayalinizdeki hayata giden bu dénus-

tirlic rehberle kalici mutluluga ulasin; bes cesit
servete odaklanan bir hayat.”

icgoriileri ve iki haftada bir cikan The Curiosity
Chronicle adl biilteniyle milyonlarca insani buiyu-
leyen ilham verici bir yazar ve icerik yaraticisi olan
Sahil Bloom, ti¢ yillik arastirma, kisisel deneyim ve
diinya capinda binlerce réportajin ardindan haya-
tinizi bes cesit zenginlik etrafinda insa etmek icin
cidir acan bir plan olusturdu: Zaman Zenginligi,
Sosyal Zenginlik, Zihinsel Zenginlik, Fiziksel Zen-
ginlik ve Finansal Zenginlik.

Bu kitaptan sunlari 6greneceksiniz:

¢ Giintintizde daha fazla zaman agmak icin enerji
yaratan gorevlere nasil dncelik vereceksiniz,

® Daha derin baglar ve gucli bir iliski agini nasil
kuracaksiniz,

o Strekli buyimeyi ateslemek icin amacinizi nasil
harekete gecireceksiniz,

* Uc basit ilkeyle sagliginizi ve canliliinizi nasil en
Uist diizeye cikaracaksiniz,

¢ Finansal bagimsizliga nasil ulasacaksiniz ve “ye-
terli” noktasini nasil tanimlayacaksiniz...

Apple CEO’su Tim Cook kitapla ilgili olarak, “Sizi
neyin aydinlattigini derinlemesine distinmeniz
icin gliclt bir harekete gecme cadrisi ve anlamli ve
amacli bir hayat kurma rehberi,” diyor.

New York Times’in en cok satan The High 5 Habit
yazari Mel Robbins, “Bu kitap gticlti bir uyanis cag-
risidir. Zamaninizi nasil harcadiginiz konusunda
her seyi yeniden disiinmenizi saglayacaktir. Son
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sayfayi cevirdikten uzun sure sonra bile aklinizda
kalacak, harekete gecmeye yonelik ikna edici bir
cagridir,” diyor.

Stanford profesérii Andrew Huberman ise, “Her-
kesin hayatinda mumkin olan en iyi secimleri
yapma ve bu yolculukta en biiylik nese ve tatmi-
ni deneyimleme arayisinda énemli bir aciklayici
glic,” yorumunu yapiyor.

New York Times’in en ¢ok satan The Good Life ya-
zari Robert J. Waldinger, soyle diyor: “Sahil Bloom
bizi hayatta en 6nemli olan seyin ne olduguna ve
gercek zenginlik kaynaklarimiza odaklanmak icin
hayatin dikkat dagditici unsurlarini nasil ortadan
kaldirabilecedimize dair bilime derinlemesine bir
dalisa goéturuyor. Bu kitap kalbinize dokunacak,
zihninizi acacak ve yasam tarzinizi degistirecek.”

Harvard profesoru Arthur C. Brooks’un yorumu da
soyle: “Paranin bir seyi satin almadigini her zaman
duymussunuzdur mutluluk, ama bunun yerine bi-
riktirmeniz gerekeni neredeyse hic duymazsiniz.
Sahil Bloom bu soruyu ustalikla yanithyor. Bu kita-
bi okuyun ve hayatinizda istediginiz derin tatmine
dogru yolculugunuza baslayin.”

The 5 Types of Wealth: A Transformative Guide to
Design Your Dream Life

Sahil Bloom
Ballantine Books
Subat 2025, 400 sayfa



A Paray giiclendirmek ve diizeltmek, diinyay diizeltmektir

Cogu Amerikali ve diinya capindaki insanlar,
ABD’nin olagansti teknolojik ilerleme kay-
detmesine ragmen, tilkenin ve diinyanin gi-
disatinda derin bir yanlislik oldugunu anliyor.
Cesitli nedenler var ancak Lawrence Lepard,
cok fazla kisinin tek ve temel nedeni gézden
kacirdigiicin bu kitabi yazdi. Bu neden; Para
Bozuldu.

Buyuk Matbaa: Amerika’ya Ne Oldu ve
Guiclu Para Bunu Nasil Duzeltecek (The Big
Print: What Happened To America And How
Sound Money Will Fix It ) enflasyon ve servet
esitsizligi gibi acil sorunlari ele aliyor ve bu
hastaliklarla aci cekmemize gerek olmadi-
gini belirtiyor. Ayni zamanda; her yastan ve
siyasi gorusten insan icin bir harekete gecme
cadrisl.

Guclu para birimi ve kisisel 6zgurltkler, 1.
Diinya Savasi’ndan sonra yaygin olarak hay-
ranlik duyulan ve diinyanin zirvesinde duran
Amerika'yiinsa etti. Ancak, ne yazik ki tlkeyi
oraya gotiren ilkelerden uzaklasildi.

Kitaptan kisa bir vurgu sdyle: “Yapay olarak
dusuk faiz oranlari, para arzini sisirerek elde
edilir ve tutumlulari cezalandirir ve tasarruf
edenleri aldatir. Tasarruf ve yatirim yerine
tiiketimi ve borgclanmayi tesvik ederler. Faiz
oranlarini manipiile etmek ahlaksiz bir ey-
lemdir. Ekonomik olarak yikicidir.”

Lepard, kendi kisisel hikayesini ve kendimizi
bu durumda nasil buldugumuzun tarihini iz-
leyerek, ne oldugunu, neden yanlis oldugunu
ve bunu nasil diizeltebilecegimizi basit bir
dille acikliyor.
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Bu kitap, ayrica ginimuizin yatirim iklimi,
tasarruf sahiplerinin karsilastigi tehditler ve
onlimiizdeki on yilda piyasalarin muhtemel
yolunu da ele aliyor. Bir uyari da var; kazanan-
lar ve kaybedenler olacak. Biziicine alan pa-
rasal gecis muazzam degisiklikler yaratacak,
ancak iyimser olmak icin bircok nedenimiz
var. Yeni teknolojik gelismeler ve trendler bizi
cok daha iyi bir diinyaya goturiyor.

Bu kitap, gelecedimizin neden tek bir kritik
goreve bagli oldugunu ortaya koyuyor: Parayi
duzeltmek, dinyayi diizeltmektir.

The Big Print: What Happened To America
And How Sound Money Will Fix It

Lawrence Lepard
Amazon
Subat 2025, 381 sayfa

A Yatinmc davranislan; duygusal stresi asmak ve dnyargilan azaltmak
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Phillip Toews’in kaleme aldigi Davranissal
Portféy: Karmasik Bir Ekonomide Portfoyleri
ve Yatirrmci Davranisini Yonetmek (The
Behavioral Portfolio: Managing Portfolios and
Investor Behavior in a Complex Economy)
yatirimci davranislari izerine bir calisma...

Yatirrm danismanlarn iki zorlukla karsi
karsiyadir. Birincisi, musterilerimize sunulan
portféyler yatirmcilan ciddi  ekonomik

olaylara ve duygusal strese karsi savunmasiz
birakiyor. Ikincisi, yatirimcilari portféyleri
hakkinda egitme seklimiz ©nyargilarini
azaltmalarina yardimci olmakta etkili degil.

Davranissal Portfoy kitabi hem hisse senedi
hem de tahvil portfdylerinin risklerini tarihsel
olarak kapsamli bir bakis acisiyla inceleyerek,
piyasa gecmisine dayanarak, mevcut
yaklasimin misterilerin portfoylerinin
ve uygulamalarimizin bozulmasina yol
acabilecegini gostermeye yardimci olur.
Ardindan, hem iyimserligi benimseyen hem
de 6nemli risk olaylarinin olasiliklarini ele
alan, her mevsime uygun bir yatirim yaklasimi
ortaya koyar.

Portfoyler bu yeni parametrelere gore
olusturulduktan sonra, portfdy iletisimleri
yatirimcilari ilerideki zorluklara karsi proaktif
bir sekilde hazirlamakicin kaydirilir. Kalabaligi
takip etmek ve olumsuz zamanlarda
varliklardan ¢ikmak yerine, yatirimcilar hem
piyasalari anlamak hem de sezgiye aykiri
dusunmek icin egitilir. Davranissal portféyler
ve iletisimler yatinmcilarin yatirim hayatlari
boyunca daha yiiksek bir basari olasiligi
ve daha fazla gonul rahathdi yasamalarini
saglar.
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Phillip Toews, Toews Funds ve Toews Agility
Shares ETF'lerinin  CEQO’su ve portfoy
y6neticisidir. Odak noktasi, geleneksel varhk
siniflarina erisim saglamak ancak asagi yonlu
yakalanmayi azaltmaktir. Davranissal Portfoy
olarak adlandirdigi bir yatinm cercevesi
tasarlayan Toews, portféy olusturmaya
y6nelik bu yaklasimiyla hisse senetleri veya
sabit getirili piyasalardaki tehditlere karsi
olasi potansiyeli ele alir. Ayrica yatirimcilar
icinyol boyunca davranissal zorluklari azaltan
daha yumusak bir yol saglamaya yardimci
olur.

Toews, yatinmci  davranislari  Uzerine
arastirmalar yiiriiten ve yatinmcilara piyasa
zorluklarini proaktif bir sekilde ele almak
icin iletisimleri dizenleme konusunda
danismanlik saglayan Behavioral Investing
Institute’un kurucu ortagidir.

The Behavioral Portfolio: Managing
Portfolios and Investor Behaviorin a Complex
Economy

Phillip Toews
Harriman House
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Kitap:
Yaratici Yikim Ekonomisi

Yazar: Ufuk Akgidit &
John Van Reenen

Dizi Editorii:
Hakan Feyyat

KURUMSAL YATIRIMCI

Bulgularimiz, start-up’larin ve kokli firmalarin inovasyonlari arasindaki 6nemli farklara 1sik
tutsa bile, s6z konusu bu bulgularin dogru sekilde yorumlanmalari baglaminda etkili olabile-
cek bazi sinirlamalarin da altini cizmek gerekmektedir. ik ve en 6nemli sinirlama, analizimi-
YARATICI zin nedensel etkileri dolaysiz bir bicimde belirleyememesidir. Arastirma, yalnizca 6rneklemi-
EE‘S:BWH mizde yer verilmis olan inovasyon ekosistemleri 6zelinde gézlemlenmis egilim ile Griintiileri
belgelemektedir. Bu nedenle, start-up’lar tarafindan gelistirilen bir teknolojinin, koklu firma-
lar tarafindan gelistirilmis olsaydi nasil bir sonu¢ doguracagini kestirmeye calismak yerine,
bu iki farkli organizasyon turinin temelde farkli inovasyon sireclerine yoneldigini goster-
mekteyiz. Ayrica, organizasyon yapilarinin inovasyon tzerindeki nedensel etkilerini arastir-
ma hatlar, yenilikciler veya finansman kaynaklari gibi faktorlere dayali secilim etkilerinden
ayirma cabasi guitmuyoruz. S6z konusu faktorlerin organizasyon tirleri arasinda ciddi dlctide farklik gostermelerini
bekliyor ve analizimizde de tiim bu faktérlerin birlesik etkilerini belgelemeye odaklaniyoruz. Ornegin, “start-up avan-
taji”na dair bulgularimizin kismen secim etkisinden kaynaklaniyor olmasi muhtemeldir. Ozel bilgiye erisim, finans-
man kisitlari veya diger etmenler nedeniyle, start-up’lar genellikle daha az sayida, ancak yuksek etki potansiyeline
sahip inovasyonlari gelistirirken, koklt firmalar daha fazla sayida inovasyon uretir, ancak bunlarin ortalamaya bakil-
diginda daha dusiik atif almakla kalmayip, 6zgtinlik ve genellik acisindan da daha sinirli yapida oldugu gézlemlenir.
Bu calismada, secilim etkisini start-up’larin gelistirdikleri teknolojilere yaptiklari dogrudan katkidan bagimsiz olarak
degerlendirme cabasi glitmuyoruz.

“Finansal, isletme bakis acilariyla ve yenilikci yontiyle ESG’yi de iceren sirket dederlemesi ko-
nusunda faydalanilacak 6nemli bir kaynak...”

- Adil PELISTER

it et “Sirket degerlemesi, 6zellikle M&A konularinda 6ntiimiizdeki dénemde ¢ok konusulacak bir

B konu. Bu anlamda zamanlamasi itibariyla dnemli bir kitap olmus...”
SIRKET Ayhan ZEYTINOGLU
DEGERLEME ~"Y""
e o “Calisma disiplini ve verimli Uretkenligiyle, mali ve finansal sektdre alternatif bakis acilariyla
T TRASTA Sy yaklasarak, reel sektére 6nemli katkilar saglayan Bulent Gorer’in bu kitap ile sirket degerle-
: mesine de yenilikler getirdigi asikardur...”
- Cengiz GOGEBAKAN

“Sirket degerlemesi konusunda teknik ve 6nemli bir kitap. Dijital varliklarin degerlemeye katkisi diinyada ilk kez bir
kitaba girdi. Kitabin isletme ve finans camiasina 6nemli katki saglayacagi kanaatindeyim.”

- Dr. Kenan GULER

“Teknik oldugu kadar pratik konusunda da fark yaratan bir kaynak. Ozellikle halka arz olan firmalar ve 6rnek raporile
kiymetli bir kitap olmus...”

- Siikrii DILAVER
“Halka arz calismalarindan, sirket satin almalarina kadar 6nemli bir konuyu etraflica anlatan bir calisma...”
- Atalay TARDUS

“Bir akademisyen edasinda finans bilimine 6nemli bir katki. Sirket degerlemesi agisindan énemli, IFRS/TMS ve VUK
karsilastirmasi gayet yerinde bir kitap...”

- Prof. Dr. Giirbiiz GOKCEN
“Onemli oranda bilgi acigini kapatacak detayli bir calisma ve 6rneklerle dolu bir kitap...”
- Prof. Dr. Murat KASIMOGLU



Hazirlayan: ilayda Ari

ilayda@scalakitapci.com KURUMSAL YATIRIMCI \
B4 e [ || e
Dijital devrimin en son ve heyecan verici adimi olan Web?3, yalnizca teknolojiyi degil, ekono-
“?EES miyi, topluluklari ve gunliik hayatimizi da dénusturtyor. Turan Sert, Sorularla Web?3 kitabin-
: ; da, yasamin her alanina dokunan bu devrimin karmasik yapisini sadelestiriyor ve okuyucula-
it SoariaWER3 rina essiz bir rehber sunuyor.
Isbn: 9786258177718
Yazar: Turan Sert Bu kitapta;
Yaymn Koordinatdrii: . . N
Tuba Atamtirk ¢ Web1.0’dan Web3’e uzanan tarihsel bir yolculuga gikacak,
a eEthereum, Bitcoin ve Solana gibi sistemlerin nasil calistigini anlayacak,
PRI LLER
*NFT’lerden metaverse’e, merkeziyetsiz finans (DeFi) uygulamalarindan dijital kimliklere
kadar Web3’tin cidir acan uygulama alanlarini kesfedeceksiniz.
Ayrica;

eTokenizasyon ekonomisinin dinamiklerini,
*Blokzincir teknolojisindeki moduler ve monoblok ¢éziimleri,
eStabil paralarin yukselisini ve dijital dinyadaki krizlerin perde arkasini 6greneceksiniz.

Web3 diinyasina ilk adimini atmak isteyenler, bu alanda uzmanlasmayi hedefleyen profesyoneller ve dijital ekonomi-
nin gelecegdini kavramak isteyen herkes icin vazgecilmez bir kaynak olan Sorularla Web3, karmasik kavramlari anlasilir
bir sekilde ele alarak okuyucularin Web3 ekosisteme dair net bir perspektif gelistirmelerine yardimci oluyor.

Bu kitap, Web3 diinyasinin kapilarini aralarken, bu yeni diinyanin dinamiklerini anlamanizi saglayacak. Merkeziyetsiz
bir gelecede hazirlanin!

Hayal hayalicinde, hayal insan icinde, onlar evren icinde, bindiler atlarina ve ¢iktilar Miré’nun
dunyasini kesfetmeye. Gokyuzu silme yildizdi. Ulker, Samanyolu, Biiytikay, hepsi oradaydi.
Kitap: Komik ve | Bir goluin kenarinda, Aycoregi Diyar’nda mola verdiler. Agaclarda tizuimld, incirli, portakalli,
Wfesem Talor v ahududulu, elmali gikolatal aycoreklerinden hangisini yiyeceklerini sasirdilar. Elif, ahududu-

Isbn: 9786255544070 . . L e .
lu ve cikolatalidan kopardi. Ali al, moru mor, yesilli pembeli Golkizi, onlara nar serbeti, kizilcik

Yazar. Tevfik Tag .. . e e 1.
e A iz serbetiikram etti. Olaganustuydu.

Editor: Miige Okur

Ertugrul Alisan’in emegdiyle yiikselisinin, yokluklardan varliga uzanan zorlu ve ilham verici
yolculugunun hikayesi... Samsun’dan baslayip is diinyasinin zirvesine ulasan bir girisimcinin

fitap: ERTIRRII yasamina taniklik etmeye hazir misiniz?
Milkive'den Lojistk IR
Imparatoriuguna Bu kitap, yillar boyunca sirti yatak gérmeden gecen is dolu bir hayatin, basarilara ve basari-
S b sizliklara dair samimi bir anlatimi. Hayatini dirUstliik, azim ve emek tGizerine insa eden yazar,
s dece kendi hikayesini anlatmay degil, gelecek nesillere degerli bir deneyim akt -
Oy Nacar ] sadece kendi hikdyesini anlatmayi degil, gelecek nesillere degerli bir deneyim aktarimi yap
Lemi Ozgen F mayi da amachyor.

Kenan Sanli

Birisinsani olarak girisimciligin, liderligin ve emegin degerini ortaya koyarken, aynizamanda
esine olan aski, ailesine olan sevgisi ve destegiyle 6rnek bir yasam portresi ciziyor. Iki kizinin
basarilariyla gurur duyan bir baba, torunlarina ve genclere ilham olacak bir miras birakiyor.

Bu kitabi okurken, emegin ve azmin neler basarabilecegdini yeniden kesfedeceksiniz...
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- Kitap:
Uretken Yapay
Leka Devrimi

Isbn: 9786255544087
Yazar: Ugur Ozker
Editor: Hakan Feyyat

Ugur Ozker’in bu eseri, Uiretken yapay zekanin dogru anlasilmasina yonelik kapsamli ve Tuirk-
URETHEN ce literatiirdeki snemli bir boslugu dolduracak nitelikte bir calismadir. Bu alana ilgi duyan

APAY ZE herkesin faydalanabilecedi, referans niteliginde bir eser.

r

Dr. Bora OZKAN - Finans Docenti, Temple Universitesi | Fox School of Business

Turkiye'dekiteknoloji profesyonelleri ve kurumlar icin 5nemli bir kaynak olan bu kitabi, 6zel-
likle yapay zeka déntisimiini planlamaya baslayan ya da mevcut sistemlerini optimize et-
mek isteyen organizasyonlardaki teknoloji liderlerine siddetle tavsiye ediyorum.

Daron YONDEM - Avrupa, Orta Dogu ve Afrika Teknoloji Lideri, Microsoft

Is diinyast liderlerinin, girisimcilerin ve teknoloji meraklilarinin bu degerli eserden ilham alarak yapay zekanin sinirsiz
potansiyelini kesfedecegdine inaniyorum.

Esen GIRIT TUMER - Yonetim Kurulu Baskani, Yapay Zeka ve Teknoloji Dernegi

Ugur Ozker'in s hayatindaki basari ve yaraticiligini bu eserde de gérmek beni hem mutlu etti hem de gururlandird.
Her detayin titizlikle dustnuldiigu bu eserin, yapay zekanin gelecegini sekillendiren dnemli bir basvuru kaynagi ola-
cadina inaniyor ve ilham verici etkisinin uzun yillar boyunca stirecedini duistintiyorum.

Isil Kiing GURTUNA - Ulke Genel Miidiirii ve Teknoloji Lideri, IBM

Turkce yapay zeka literattirindeki dnemlibir eksikligi gideren bu kapsamli kaynak, hem sekt&r profesyonellerihem de
konuya ilgi duyan herkes icin basvuru kitabi niteligini tasiyor.

Olcay ATLIOGLU - BT Genel Miidiir Yardimcisi / C1O, Halkbank

Ugur Ozker’e, yapay zekanin karmasik diinyasini anlasilir, etkileyici ve bir o kadar da ilham verici bir sekilde bizlere
aktardidiicin enicten tesekkiirlerimi sunuyor, herkese bu giizel eseri okumayi siddetle 6neriyorum.

Prof.Dr. Ozgiir Koray SAHINGOZ - Dekan, Bilgisayar Miihendisligi Boliim Bsk, Biruni Universitesi

Her sektdrden insanin bu kitabi okumasi gerektigine inaniyorum. Ozellikle yapay zeka alaninda basariyi hedefleyen
kurumlarin, yaratici projeler gelistirebilmeleri icin essiz bir eser.

Sinan SARIKAYA - BT Genel Miidiir Yardimcisi/ ClO, Halkbank

Bu eseriile Ugur Ozker Turkiye’de cok dnemli bir boslugu doldurmustur. Bu konuda Tiirkce olarak yayinlanmis cok az
sayidaki calisma olmasi nedeniyle, boylesine genis kapsamli ve her seviyedeki okur tarafindan okunabilecek 6zellikte
ve referans niteliginde bir calisma olmasi ayrica degerlidir. Bu alana ilgi duyan herkesin okumasi gereken bir eser.

Sinan ULGEN - Kurucu Baskan & Direkt&r, Ekonomi ve Dis Politikalar Merkezi

Uretken yapay zeka, is duinyasindan giinlitk yasama kadar her alanda devrim yaratiyor. Ugur Ozker’in eseri, bu donti-
sumu anlamak isteyen herkes icin kapsamli bir rehber niteliginde. Yapay zeka caginda rehber arayanlaricin, benim de
bircok yeni bilgiyi 6grendigim ve uzun zaman masamdan kaldiramayacagim bir kaynak.

Soner CANKO - Yonetim Danismani & Stratejist

Ugur Ozker'i yapay zeka ekosisteminde veri saglayicilarla son kullanicilar arasindaki haklar ve sorumluluklari da ele
aldigi, hukuki boyut dahil konunun degisik vechelerine iliskin degerli gérus ve tespitler iceren bu eseri literatiire ka-
zandirdig icin ictenlikle kutluyorum. Ozellikle konunun uzmanlari basta olmak tizere toplumsal dayanikliligin gtic-
lendirilmesi cabasinin bir geregi olarak herkese bu kitabi okumay1 kuvvetle tavsiye ediyorum.

Tacan ILDEM - Biiyiikelci (E), EDAM Baskani
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Ars longa vita brevis... Sanat uzun, hayat kisa...

DOKTORLUK SANATI

Hipokrat, 6zdeyislerini iceren eserine bu sézle baslar; tip sanatinin uzun ve zahmetli bir

Doktorluks}gﬁaaﬁ ogrenim suresi gerektirdigini, tim bir yasamin bile bu sanati 6grenmek icin yetmeyecegi-
Ishn: 9786256476701 . nivurgular. Hipokrat'in séziint kendine kilavuz edinen ve dogru doktorlugun, doktorlugu
Yazar. Dofan Senocak [N - : bir sanat olarak gérmekten gectigine inanan Prof. Dr. Dogan Senocak da meslek hayati
LT boyunca siizgecinden gecenleri okurla paylasiyor bu kitapta. Kendi tecriibelerinden ve

tip tarihinden 6rneklerle bazen gulimseterek bazen distindiirerek “Dogru doktorluk na-

silolmali? Sorusuna yanit ariyor. Sadece tip camiasindakilerin degil, yolu doktorlarla kesi-
sen herkesin okumasi gereken, sorgulayan ve sorgulatan bir calisma Doktorluk Sanati...
Bu zor ve zahmetli mesledin olmazsa olmazlarini bilmek isteyen herkese...

Doktorlugun bir sanat oldugunainanan Prof. Dr. Dogan Senocak Robert Kolej’i bitirdikten sonra tip editimi almak
tzere girdigi Cerrahpasa Tip Fakultesi’nde aradaki iki sene zorunlu tip hizmeti ve 18 aylik ABD editimleri disinda
meslek hayatinin yaklasik 30 senesini gecirdi. 2009’dan bu yana sadece 6zel muayenehane hekimligi yapiyor. lyi
doktorluk yapabilmek icin doktorlarin yasamin her konusuna ilgili olmalari gerektigini, sanat ve tarihe merakh

olmadan bunun basarilamayacagini distintiyor. Zaman zaman yazdigi gazete makaleleri ve hentiz basilmamis
hikayeleri disinda Doktorluk Sanati tamamen tibbi olmayan ilk eseri. Senocak ayni zamanda esi ve kizlariyla bir-
likte yaklasik yirmi senedir Behramkale yakinlarinda badcilik ve sarapcilikla ugrasiyor, 6dillt saraplar Uretiyor.

COK SATANLAR LISTESI

Kitap Yazar Yayinevi Ll i

Sorularla WEB3 Turan Sert Scala Yaymailik ilayda Ari
Her Zamanki Gibi Morgan Housel Scala Yayincilk ilayda@scalakitapci.com
Sirket Degerleme Billent Gorer Scala Yayincilik
Diinyanin Alisverisi Biraktigi Giin JB.Mackinnon Scala Yayincilik
Asya Nasil Basardi Joe Studwell Scala Yayincilik
21.Yiizyil Para Politikalart Ben Bernanke Scala Yayincilik
Yatinm El Kitabi Prof. Dr. Mehmet Siikrii Tekbas Scala Yayincilik
Mor Inek Seth Godin Mediacat Kitaplari
Borc: i1k 5,000 i David Graeber Everest Yayinlari
Glriiltd Daniel Kahneman Pegasus Yayinlari
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Beyoglu Sanat Rotasinin
Onemli Durag::

Turkiye Is Bankasi
Resim Heykel Mizesi

Tirkiye Is Bankasi Resim Heykel Miizesi,

Istiklal Caddesi lizerinde, hepimizin asina oldugu
Odakule’nin hemen yaninda konumlanmakta.
Beyoglu her zaman canly, ilgi ¢ekici ve kentin 6zel
bir alani olmustur. Bu muzenin de hem binanin
tarihselligi hem de koleksiyonun kalturel acidan
zenginligiyle kesinlikle gorulmesi gereken bir
mekan oldugunu paylasmak isterim. Ozellikle hafta
sonlari kapisinda sira oldugunu gérmek mamkun.
Kurumsal ac¢idan bakildiginda ise érnek bir is.

Mdze, tarihi Bodvi Apartmaninda 29 Ekim 2023

tarihinde hizmete agildi. Kalici ve sureli sergilere ev

sahipligi yapan sergi katlari, sezon boyunca ¢esitli seminer ve sdylesilerin dizenlendigi cok amagl
salonu, lcretsiz cocuk atélyeleri, cadde ile bitlinlesik yapidaki kafesi ve muize dikkdniyla bir kGltir-
sanat kompleksi olarak hizmet vermekte. Yapinin tarihi aslinda eskiye dayaniyor: yapimi 1907 yili
tarihli olan apartman, bircok aileye ve is yerine ev sahipligi yapmis. 1950 yilinda Tiirkiye I's Bankasi
mulkiyetine gegiyor. 1953-2016 yillari arasinda bankanin Beyoglu Subesi olarak hizmet veriyor.

Bu binayi, bankanin 1940 yilinda baslatilan ve yillar icinde 6zenle genisletilen, ginimuzde 975
sanatcinin 2.800% yakin eserini kapsayan Tirkiye Is Bankasi Sanat Eserleri Koleksiyonu'nun
sergilenecegi bir mizeye donustirme kararinin alinmasinin ardindan baslayan projelendirme ve insa
surecleri 2023 yilinda tamamlaniyor. Cumhuriyetimizin 100. yiina armagan olarak, 29 Ekim 2023’te
Tirkiye Is Bankasi Resim Heykel Mlizesi kapilarini kamuya ve sanatseverlere agiyor.
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MuUzenin 5. ve 4. katlar “Turk
Resmini [zlemek” isimli kalict
sergiye, 3. ve 2. katlari ise “Tat ve
Sanat: Lezzetli Resimler” isimli
streli sergiye ev sahipligi yapiyor.
Iki serginin de kiratérligind Prof.
Dr. Gl irepoglu Ustlenmis olup,
Tarkiye i§ Bankas Kulttr Yayinlari
tarafindan basilan sergi kitaplar
mevcuttur.

Mevcut sergilere dair
bilgiler de séyle:

Tiirk Resmini izlemek

Tiirkiye is Bankasi Resim Heykel Miizesi'nin
kalici sergi seckisi, Turk Resim ve Heykel
sanatinin gelisimine isik tutmak amaciyla
“Turk Resmini Izlemek” bashkl kalici sergi
kronolojik, tematik ve kavramsal olarak ha-
zirlanmis.

Sergi rotasinin da baslangici olan besinci
katta; 19. ytzyilin sonundan 20. ytizyilin ba-
sina Turk resim sanatinin 6nctleri ve Cum-
huriyet’in ilk donem sanatgilarinin eserleri
yer aliyor. “Deniz Coskusu”, “Anadolu Esin-
lenmeleri”, “Kadin Portreleri” gibi tematik
sergilemeye izin veren 6zel basliklar da bu
sanat yolculuguna canlilik katiyor. Bu katta
Osman Hamdi Bey, Stileyman Seyyid Bey,
Seker Ahmed Pasa, Hoca Ali Riza ve Mih-
ri Hanim'in da aralarinda bulundugu Turk
Resim Sanat’’nin dnci isimlerinin eserleri
goruluyor.

Dorduinct katta 20. yuzyilin ortalarindan
giinimiize uzanan bir secki izleyiciye su-
nuluyor. Ziyaretciler burada Ozdemir Altan,
Bedri Baykam, Burhan Dogancay, Devrim
Erbil ve Nes’e Erdok gibi sanatcilarin renkli
ve yenilik¢i eserleriyle bulusuyor. Bu katta
da “Yasantinin Getirdikleri”, “Hayvanlar
Aleminden”, “Apartman Salonunda Sanat”
baslikli tematik alanlar yer aliyor.

Tat ve Sanat: Lezzetli Resimler

Tirkiye [s Bankasi Resim Heykel Miizesi'nin
ikinci sureli sergisi “Tat ve Sanat: Lezzetli
Resimler”, dogadan, denizden, pazar yer-
lerinden, balikcilardan ve sofralardan ilham
alan eserleriyle tim duyularimiza hitap edi-
yor. Sergi, 1 Eylul 2025 tarihine dek ziyarete
acik kalacak.

ilhamini verimli topraktan ve denizden;
meyvelerden, sebzelerden, baliklardan, ye-
meklerden ve sofralardan alan sanat eserle-
rinin gorilebilecedi “Tat ve Sanat: Lezzetli
Resimler” sergisinde Osman Hamdi Bey,
Seker Ahmed Pasa, Selahattin Teoman, Ce-
vat Dereli, Hikmet Onat ve Hasan Vecih Be-
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reketogdlu gibi 90 sanatgiya ait 200’G askin
tablo ve heykel izleyiciyle bulusuyor. Saygin
koleksiyonerler ve kurumlardan 6diing ali-
nan 50’ye yakin eser de yer aliyor.

Miizenin blyiik begeni ile karsilanan ilk s-
reli sergisi “Istanbul’un Resmi”nde oldugu
gibi, bu sergideki eserlere de edebiyatimizin
usta isimlerinden siirler ve alintilar duvarlar-
da eslik etmekte.

Beyoglu'nda, Istiklal
Caddesi Uzerindeki tarihi
Bodvi Apartmanrnda
hizmet veren Tiirkiye Is
Bankasi Resim Heykel
Muzesi, salidan cumaya
10.00-19.00, cumartesi
ve pazar gunleri 12.00-
19.00 saatleri arasinda
ziyaret edilebilir. Mlze,
pazartesi gunleri ziyarete
kapalidir. Daha detayli
bilgi almak igin kurumun
internet sitesini ve sosyal
medya hesaplarini ziyaret
edebilirsiniz.

| Deha CUN J
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Avrupa Yatinm Fonlan
2024 Yl Gortinim

KURUMSAL YATIRIMCI ‘

¢ UCITS ve AlF’lerin net varliklari 2024'te %13,1 artarak yili
23,4 trilyon Euro seviyesinde kapatti.
* UCITSin net satislar 617 milyar Euro’ya, AlF’lerin 48 milyar Euro’ya ulasti.
* Para piyasasi fonlarinda Tiirkiye, Irlanda ve Litksemburgile birlikte
en yliksek net girisleri elde etti.

Avrupa Yatirim Fonlari ve Portféy Yonetimi Birligi (EFAMA), 2024 yil dérdiinct
ceyrek dénem istatistiklerini acikladi. UCITS'in net varliklari %15,9 artarak
yili 15,2 trilyon Euro seviyesinde kapatti. UCITS’in net satislari, 2023’te
kaydedilen 182 milyar Euro’nun g katindan fazla olan 617 milyar Euro’ya
ulasti.

UCITS ve AlP’lerin net varliklari sirasiyla %15,8 ve %8,4 artti. Bliyliimenin
biyuk kismi, kiiresel hisse senedi piyasalarindaki gliclti performanslar ve
glicltinet girislerden kaynaklandi.

Hisse senedi fonlarinin net satislari, hisse senedi ETF’lerine rekor girislerle
desteklenerek 2024’te hizli bir sekilde toparlandi. Hisse senedi ETF’leri 192
milyar Euro’luk rekor bir net yeni para cekerken, ETF disi hisse senedi fonlari
54 milyar Euro’luk net cikisla karsi karsiya kaldi. Hisse senedi UCITS net
girislerinin cogunlugu (174 milyar Euro) Irlanda’da kaydedildi.

Tahvil fonlari, faiz oranlarinin diismesiyle girislerde artis gérdui. Net girisler
2024’te 312 milyar Euro’ya yikselerek 2023’te kaydedilen 122 milyar
Euro’nun iki katindan fazla oldu. irlanda ve Litksemburg sirasiyla 107 milyar
Euro ve 73 milyar Euro ile en gliclii net girisleri kaydetti. Fransa, AIF tahvil
fonu piyasasindaki net satislarin biytik kismini (27 milyar Euro) olusturdu.

Cokluvarlik fonlari, art ardaikinciyil net cikislar gordu. Coklu varlik UCITS ten
net cikislar, 2023’teki 120 milyarlik net cikisa kiyasla 38 milyar Euro oldu.
Buna karsilik, coklu varlik AlF’ler 38 milyar Euro net giris yasarken, Almanya
(27 milyar Euro) ve Ingiltere’de (19 milyar Euro) gliclti net satislar elde edildi.

Para piyasasi fonlari UCITS, 2023’teki 169 milyar Euro’dan 2024’te 223
milyar Euro’yaytikselerek rekor net giris cekti. Artis, biytik 6lctide, bu fonlarin
belirsiz piyasa kosullarinda ‘gtivenli liman’ yatirimi olarak kullaniimasiyla
birlikte 2024’Un biylk bir bdlimiinde tersine gevrilmis bir getiri egrisinden
kaynaklandi. Irlanda (107 milyar Euro), Luksemburg (68 milyar Euro) ve
Turkiye (22 milyar Euro) en yiiksek net girisleri gerceklestirdi.
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Avrupa Yatirnm Fonlari 2024 Dordiincii Ceyrek Goriiniimii
¢ UCITS ve AIF net varliklari 2024’tin 4. ceyreginde %3,2 artti. UCITS net varliklari %3,9, AlF’ler %2 oraninda artti.
e UCITS ve AlF’ler, 2024’tin 3. ceyregindeki 179 milyara kiyasla, 4. ceyrekte 237 milyar Euro net giris cekti.

Avrupa Yatinim Fonlari ve Portfoy Yonetimi Birligi (EFAMA), 2024 yili dérduinci ceyrek donemistatistiklerini agikladi. UCITS ve AIF net varlik-

lari dordiincti ceyrekte %3,2 artarak 23.42 trilyon Euro oldu.

UCITS’in net satislari, 2024’tin 3. ceyredinde 174 milyar Euro’dan dérdiincli ceyrekte 216 milyar Euro’ya cikti. AlF’ler, 2024°in 3. ceyregin-

deki 5 milyar Euro’ya kiyasla 21 milyar Euro’luk net giris kaydetti.

Avrupa Yatirim Fonlari Net Varliklari (Trilyon Euro)
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Uzun vadeli fonlar, 3. ceyrekte kaydedilen 83 milyar Euro’nun iki
kati olan 166 milyar Euro’luk gticlii net girisler gérd. Tum fon ka-
tegorilerinde net girisler yasandi. Tahvil fonlari, bir 6nceki ceyrekte
49 milyar Euro’dan 90 milyar Euro’ya ylikselerek basi cekti. Hisse
senedi fonlari, 3. ceyrekteki 21 milyar Euro’dan sonra 60 milyar
Euro’luk gliclti net girisler gordui. Coklu varlik fonlarina girisler, bir
onceki ceyrekte oldugu gibi genel olarak sabit kaldi (6 milyar Euro).
Para piyasasi fonlari, gecen yil 3. ceyrekteki 96 milyar Euro’dan son-
ra son ¢ceyrekte 70 milyar Euro’luk net satis kaydetti.

ETF satislari, 2024 son ceyrekte yilin en giiclti ceyredini yasayarak

zirve yapti. UCITS ETF’leri net satislarda 91 milyar Euro kaydetti ki
bu 3. ceyrekteki 57 milyar Euro’dan sonra 6nemli bir artis oldu.
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¢ Diizenlenmis acik uclu fon varliklari kiiresel olarak 2024’tin 4. ceyreginde Euro
bazinda %6 artarak 76.29 trilyon Euro’ya yiikseldi.
* Kiiresel olarak yatirim fonlari, 2024’tin 3. ceyregindeki 824 milyar Euro’ya
kiyasla 4. Ceyrekte 1,247 milyar Euro net giris kaydetti.

Uluslararasi Yatirim Fonlari Birligi (IIFA) icin Avrupa Yatirim Fonlari ve
Portféy Yonetimi Birligi (EFAMA) ve ABD Investment Company Insti-
tute (ICl) tarafindan derlenen ve 46 ulkeyi kapsayan 2024 dérdiinct
ceyrek sonu istatistiklerine gore, diizenlenmis acik uclu fon varlik
buiytikltigu kiiresel olarak 76.29 trilyon Euro’ya yiikseldi.

Diinya genelinde yatirim fonlarinin ABD dolari cinsinden él¢iilen net
varliklariise, 2024’tin 4. ceyredi sonunda %?1,7 azalarak 79.3 trilyon
ABD dolar oldu.

Euro bazinda bakildiginda, diinya genelinde hisse senedi fon varlik-
lar1 %6,6 artarak 2024'tin 4. ceyregi sonunda 35 trilyon Euro’ya ulas-
t1. Tahvil fonu varliklan %4,6 artarak toplam 13.8 trilyon Euro oldu.
Coklu varlik fonlan %2,2 buytime kaydederek 10.9 trilyon Euro’ya
ulasti. Para piyasasi fonlari %11,4 oraninda kaydedilen ytiksek bu-
ylimeyle 11.2 trilyon Euro’ya ulasti. Diger fonlar da net varliklarinda
%?3,1 artis kaydetti. Gayrimenkul fonlari, ceyrek boyunca net varlik-
larda %0,4’ltk hafif bir distse dikkat cekerek diistis gosteren tek
kategori oldu.

Dérdincti ceyrek sonunda, hisse senedi fonlari, diinya capinda di-
zenlenmis acik uclu fon net varliklarinin %45,9’unu olusturuyordu.
Tahvil fonlarinin payi %18, coklu varlik fonlarinin aktif payiise %14,3
olarak gerceklesti. Para piyasasi fonlari varliklari, diinya capindaki
toplamin %14,6'sini temsil ediyordu.
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Fon net varliklarinin yerlesim yeri dagihmina bakildiginda, Amerika Birlesik Devletleri %53,3 ile en bliylik kiiresel pazar payina
sahip oldu. Avrupa %29,8'lik pazar paylyla ikinci sirada yer aldi. Bu siralamada Cin (%5), Kanada (%3,1), Japonya (%3), Brezilya
(%2,7), Hindistan (%1), Guiney Kore (%0,9), Cin Taipei (%0,4) ve Guiney Afrika (%0,3) takip etti.

Net satislar bir 6nceki ceyrekteki824 milyar Euro’ya kiyasla 2024’tin 4. ceyregdinde 1,247 milyar Euro’ya ulasti. Uzun vadeli fonlar,
2024’un 3. ceyregindeki 457 milyar Euro’dan 6nemli bir artisla 702 milyar Euro’luk net giris gérdui. Para piyasasi fonlarinin net
satislari, 2024’tn 3. ceyredindeki 367 milyar Euro’dan 545 milyar Euro’ya yukseldi.

Kiiresel Uzun Vadeli ve Para Piyasasi Fonlari Para Girisi Kiiresel olarak hisse senedi fonlari, 2024’tn 3. ceyregin-
(Milyar Euro) deki 230 milyar Euro’dan 354 milyar Euro’ya yukseldi ve

yeni bir rekor kirdi. Tahvil fonlari, bir 6nceki ceyrekte 224

milyar Euro’dan son ¢eyrekte 297 milyar Euro kadar net

giris kaydetti. Buna karsilik, coklu varlik fonlari net cikis-

TO2
501 505 - o
. lar (5 milyar Euro) yasamaya devam ettive buda art arda
288 s Nz - . on birinci ceyrekte negatif net satislara isaret etti.
180
= l 51 l ETF'ler, 2024'tin 3. ceyredindeki 461 milyar Euro’dan
I_ ._ L | sonra dordiincti ceyrekte 551 milyar Euro’luk net giris
a2 a3 o4 o1 a2 o3 o4

o ) kaydetti. 2024 yilinin tamami icin, diinya capinda ET-
F’lerin net satislari, 2023’teki 896 milyar Euro’dan nere-
® Uzun Vadeli Fon Girisleri Para Piyasasi Fon Girisleri deyse Ikl katlna glka rak 1 ,665 milyar Euro,ya Ulastl.
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A Bahar Aylari Gelmisken Tiirkiye Ekonomisinde Dengeler Nasil?

S

Ozge GURSES

Makro Uriin Yéneticisi
Rasyonet

llkbaharin gelisine sevinemeden kuiresel capta yasa-
nan gelismeler, ekonomilerin Gizerindeki belirsizlik bu-
lutlarini yogunlastirdi. Ticaret savaslarinin ikinci per-
desini yeniden sahneye koyan ABD Baskani Donald
Trump’in ABD’nin tiim ithalatlarina farkli oranlarda
gumrik vergisi uygulama karari ile baslattigi “koru-
maci politikalar”, sadece uluslararasi ticaretin denge-
sini degil, kuiresel enflasyon ve blytime beklentilerini
de bozdu. Ulkelerin misilleme hamleleri yaparak kar-
silik vermesi hem ekonomik hem de politik risk prim-
lerini tirmandirdi. Bu durumun stirmesi halinde, daha
yuksek seviyelerle karsilasmamiz mumkun.

Avrupa tarafinda ise farkli gelismeler 6ne cikiyor.
Ogzellikle Almanya’nin savunma ve guvenlik altyapi-
sina milyarlarca euroluk 6zel fon ayirma planiyla bol-
genin bllyuimesine katki saglayacagina dair beklenti,
Euro’ya deder kazandirirken, bolgedeki siyasi birlik

Turkiye'de ise ekonomik tablo yine karisik. Mart ayin-
da yurtici finans piyasalari sert tepkiliydi. Turk Lirasi
Uzerindeki satis baskisi, Borsa Istanbul’da panik satis-
lari neticesinde endeksin 9.000 puanin altina diisme-
si, bu stirecte TCMB’nin net doviz pozisyonunun yak-
lasik 27 milyar dolar gerilemesi ve piyasa faizlerinin
yukselmesi bu kirilganligin en belirgin isaretleriydi.
Turk Liras’'ndaki deger kaybi ve piyasalardaki oynak-
lik, Merkez Bankasi’ni Mart ayinda suirpriz bir faiz arti-
rimina gitmesine zemin hazirladi. TCMB’nin likiditeyi
sikilastirmaya yonelik adimlari, Turk Lirasi uzlasmali
vadeli déviz islemleri (NDF) ve 18 yil aradan sonra liki-
dite senediihraci gibi uygulamalarla desteklendi.

Yurt disi ve yurt icinde cereyan eden gelismeler ger-

cevesinde simdi bazi ekonomik géstergelere daha
yakindan bakalim:

Biiyliime 2024’te beklentileri assa da
2025’eiliskin temkinliiyimserlik 6ne
cikiyor

Turkiye ekonomisi, 2024 yilinin son ceyre-
ginde beklenenden giiclu bir performans
sergileyerek yillik bazda yiizde 3 buyudu.
Ozellikle ceyreklik bazda ytizde 1,7’lik
biiylime orani, teknik resesyonun geride
kaldigini gosterdi. 2024 yil genelindeki bu-
yume oraniise yiizde 3,2’ye ulasarak ytizde
3,1 olan piyasa beklentilerini asti. Béylece
Gayrisafi Yurt Ici Hasila (GSYH) 1,1 trilyon
dolardan 1,3 trilyon dolar seviyesine cikti.
Bu artisla birlikte kisi basina gelir 15.463
dolarla rekor diizeye yukseldi. Bu artista
déviz kurlarindaki gelismelerin etkili oldu-
gu goruluyor.

Peki, ekonomi nasil biiyiidii?

Yilin son ceyreginde bilyiimeyi en cok des-
tekleyen kalem, siki para politikasi ve fi-
nansal kosullara ragmen 6zel tiiketim har-
camalariydi. Ozel tuketim buyumeye 3,0
puan katki saglarken kamu harcamalariise
sinirh kalarak, buytimeye 0,2 puanlik katki
sunabildi.
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Yatinmlar cephesinde yiizde 6,1’lik giiclii
bir artis kaydedildi. Ozellikle makine-tec-
hizat yatirimlarindaki artis ve insaat faa-

cabalarini gticlendirdi.

liyetlerindeki canlanma bu performansi
destekledi.

Dis ticaret ise bliylimenin zayif halkasi
oldu. Net dis talep son ceyrekte bliytimeyi
0,8 puan asadi cekerken, ihracatta ylizde
2’lik daralma ve ithalatta ytizde 1,6'lik artis
dikkat cekti. Ayrica, ithalat fiyatlarindaki
artisin ihracat fiyatlarina gére daha sinir-
Il kalmasi dis ticaretin bliyimeye negatif
yansimasina neden oldu.

Beklentiler ne yonde?

Simdiye dek yapilan faiz indirimlerinin, i¢
talebi sinirli 6lclide desteklemeye devam
etmesi bekleniyor. Ancak, 2024’teki kamu
harcamalarinin 2025’te benzer &lcekte
surdurilmesi olasi gériinmiiyor. Mali disip-
linin 6n planda olacagdi bir déneme girmis-
ken, kamunun biytimeye katkisinin sinirh
kalacagini soyleyebiliriz.

Dis ticaret tarafinda ise riskler daha belir-
gin: ABD’nin baslattigi ticaret savaslarinin
misillemelerle birlikte yayilarak devam et-
mesi, Avrupa ekonomisinin heniiz bekle-
nen ivmeyi yakalayamamasi ve EUR/USD
paritesindeki hareketlilik, Turkiye'nin 2025
yili bilyime gérinuimiinde belirleyici ola-
cak. Her ne kadar ekonomi 2024’e benzer
bir bliyime performansi gosterebilir gibi
goriinse de bu performans uzun dénem
ortalamalarinin altinda kalmaya devam
edebilir.

Mart ayinda enflasyon beklentilerin
altinda kaldi

Mart ayinda Tuiketici Fiyat Endeksi (TUFE),
ida, egitim ve konut gruplarindaki artis-
arin et ls?lle aylik bazda ylizde 2,5 artt.

Piyasa beklentisi ylizde 2,9 seviyesindeydi.
Enflasyona en yliksek katki, gida ve alkol-
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suizicecekler grubundan geldi. Bu harcama
grubu, Ramazan ayi ve hava kosullarinin
etkisiyle, yaklasik ylizde 5 artarak enflasyo-
nu 1,23 puan yukari ¢ekti. Alkollt icecekler
ve titlin grubu ise yaklasik ytizde 10 ora-
ninda ytkseldi.

Egitim harcamalan ytizde 4,6, konut grubu
yuzde 2,10’luk artis gosterdi. Enflasyon se-
petinde tek diisiis gosteren grup ise ylizde
2,48 gerileyen giyim ve ayakkabi oldu.

Yilhk TUFE sinirh azalisla yizde 39,05’ten
yuzde 38,1’e geriledi. Artis, TCMB’nin
ongordugl dezenflasyon patikasinin alt
bandina yakin gerceklestigi icin piyasalar
tarafindan olumlu bir sinyal olarak deger-
lendirildi.

Nisan ayinda mevsimsel olarak giyim ve
ayakkabi fiyatlarinda artis bekleniyor. Ayri-
ca kur geciskenliginin halen yuksek oldugu
ortamda, fiyatlar Uizerinde yukari yonlu ha-
reket beklenebilir. Buna karsin, yonetilen fi-
yatlardaki sinirli artis ve TUnin gérece yatay
seyri, dezenflasyon stirecini destekleyebilir.

Sanayi frene basarken hizmet ve insaat
one cikti

2025’in ilk ayinda sanayi Uretimi ve ima-
lat sanayindeki gerileme, hizmet ve insa-
at sektorlerinde gozlenen gliclt artislarla
dengelenmeye calisildi. Yine de ticaret
hacmi, isglici piyasasi ve gliven endeksle-
rindeki zayif seyrin stirmesi, toparlanmanin
kirilgan oldugunu gosterdi.

Once sanayi tarafina g6z atalim: Sanayi
Uretiminin Ocak ayinda ytizde 2,3 daral-
mayla 2025 yilina zorlu bir baslangi¢ yap-
tigint  sdyleyebiliriz. Imalat sanayindeki
yuzde 3’luk gerileme ile birlikte &zellikle
sermaye mallarinda yizde 13,1, yuksek
teknolojili Girtinlerde ise ytizde 30,7’lik sert
disus dikkat cekti.
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Buna karsin, hizmet ve insaat sektorlerin-
deki buyume, ekonominin bazi alanlarda
toparlanma cabalarini destekledi. Hizmet
Uretim endeksi ylizde 2,5 ve insaat Uretimi
ylzde 5,5 artarak olumlu ayristi. Yillik baz-
da dainsaat sekt6rii ylizde 15,5 ile en yuk-
sek buiytimeyi kaydeden sektdr oldu.

Ticaret tarafinda ise, Ocak ayinda toptan
satislarda yuzde 6,7’lik daralma goézlenir-
ken, perakende satislar yiizde 2 oraninda
arttl. Ozellikle gida disi kalemlerde satis-
larin guclenmesi dikkat cekerken, toplam
satis hacmi yiizde 4,1 oraninda azald.
Rakamlar reel sektoriin ticaret cephesinde
yonunin heniiz netlesmedigini gosteriyor.

Giiven endeksleri kansik sinyal veriyor

Mart ayinda ekonomik gtiven endeksi, Su-
bat ayindaki 99,2 seviyesine gére ylizde
1,6’lik artis kaydederek son 22 ayin en yiik-
sek seviyesine ulasti. Genel artis, tuketici
gliven endeksindeki ytizde 4,6’lik ve reel
kesim (imalat sanayi) gliven endeksindeki
yiizde 0,4 artisla desteklendi.

Sektdr bazli guiven endeksleri ise daha
temkinli bir tablo sundu. Hizmet sekt&ruin-
de talebe bagli sinirli bir iyilesme izlenirken,
perakende ticaret giiveni ylizde 2,5, insaat
sektori gliveni ise ytizde 0,5 oraninda ge-
riledi.

Konut ve otomotiv sektérleri birbirinden
ayrisiyor

Subat ayinda konut satislari yillik bazda
ylizde 20,1 artarak 113 bin adete yaklasti.
Ipotekli satislarda ytizde 90,1’lik gliclt bir
artis gézlenirken, bu satislar toplam satis-
larin yaklasik ytizde 15’ini olusturdu.

Konut fiyatlari aylik yizde 2,8 artis gosterse
de, yillik bazda enflasyonun altinda kalma-
sinedeniyle reel olarak yiizde 5,6 oraninda
geriledi. Istanbul’daki fiyat artisi, Ankara ve
Izmir'in gerisinde kaldi.

Torkiys Ganelinds Kesst Fryatlan, Yeili Dedighes 5]
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Otomotiv Distributdrleri ve Mobilite Derne-
gi’'nin (ODMD) Mart 2025 raporuna gore,
otomotiv satislari ise Mart ayinda yiizde
6,4 artisla 117 bin adede yaklasti. Hafif ti-
cari arac pazarinda yiizde 10,2'lik biiytime
kaydedildi ancak yilin ilk ceyregi toplamin-
da pazar ylizde 6,5 oraninda daraldi. Ra-
kamlar, yil basindaki zayif seyrin Mart ayi

performansina ragmen telafi edilemedigini
ortaya koyuyor.

Bu arada belirtmeden gecmeyelim, veri-
ler, genel pazarin daraldigini gosterse de
elektrikli ve hibrit araclarin yuizde 13,2’lik
bir pazar payina ulasmasi, sektoriin gelece-
di acisindan olumlu bir isaret olarak deger-
lendirilebilir.

isgiicii piyasasi ne durumda?

Subat ayinda issizlik orani yiizde 8,2’ye
gerileyerek 2012’den bu yana en dusuk
seviyesine indi ancak bu dusts istihdam
artisindan dedil, isgtictindeki daralmadan
kaynaklandi. Istihdam 149 bin kisi azalir-
ken, isglictindeki diistis 244 bin kisi oldu.

Daha genis bir perspektiften bakildiginda,
zamana bagh eksik istihdam, potansiyel is-
glictveissizlerden olusan “atilisglicti” ora-
niylizde 28,4 ile yiiksek seyrini stirdiirdii.

Issizlik oranindaki diistis olumlu bir gelisme
olarak degerlendirilse de, istihdam ve isgUi-
cline katilim oranlarindaki azalma ile atil
isglicli oranindaki artis, isglicli piyasasinda
dikkatle izlenmesi gereken zorluklarin siir-
diuguneisaret ediyor.

Dis ticaret ve cari dengede bozulma

Subat 2025 verileri, Turkiye'nin dis ticaret
cephesinde dengelerin yeniden bozuldu-
Ggunu gozler 6ntine serdi. Turkiye’nin ihra-
cati bir yil 6ncesine kiyasla yiizde 1,6 ora-
ninda gerileyerek 18,1 milyar dolara dustu.
Buna karsilik ithalat, yuzde 2,4’lik artisla
24,9 milyar dolara ytkseldi. Bu ters yonli
hareket, dis ticaret acigini yiizde 14,2 ora-
ninda buytterek 6,8 milyar dolara tasid.

Gecen yil, yizde 75,3 olan “ihracatin itha-
lati karsilama orani” bu yil ylizde 72,7’ye
gerileyerek dis ticaretin sturdurulebilirligi
acisindan olumsuz sinyaller verdi.

Ocak ayina ait cari islemler verisi de dis
dengedeki zayifligin bir baska yansimasi
oldu. Cari acik, gecen yilin ayni ayina gére
1,5 milyar dolar artarak 3,8 milyar dolara
ulasti. Yilhk kimlatif cari acik ise 11,5 mil-
yar dolara cikarak, 2024 yilinin Temmuz
ayindan bu yana en yiiksek seviyesine ulas-
t1. Bu artista yalnizca dis ticaret acigi dedil,
hizmet gelirlerindeki ytizde 1,5’lik distis ve
artan portfoy giderleri de etkili oldu.

Finansman tarafinda ise karmasik bir tablo
var: Ocak ayinda dogrudan yabanci yati-
rimlar 504 milyon dolarla sinirli kalirken,
portféy yatirimlarinda 2,2 milyar dolarlik
net giris dikkat cekti. Ancak bu girisin ne-

Carl Azifn Finansman Ksynaklan imil. Dolar)
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redeyse tamami borclanma araglarina
yonelmis durumda. Hisse senedi piyasasi-
na girisin 12 milyon dolarla sinirli kalmasi,
uluslararasi yatirimcilarin risk algisini he-
niiz tam anlamiyla degistirmedigini goste-
riyor. Turkiye’nin bliyimesini dis kaynakla
finanse ettigi dikkate alindiginda bu tablo,
ilerleyen aylarda finansman tarafindaki
baskiyi artirabilir.

Biitcede acik genisledi

Hazine ve Maliye Bakanligi’nin acikladigi
verilere gore, Subat ayinda merkezi yéne-
tim butcesi 310,1 milyar TL acik verirken,
faiz disi acik 170,4 milyar TL olarak gercek-
lesti. Yilin ilk iki ayinda toplam buitce acigi
449,3 milyar TLye ulasti. Enflasyonla mi-
cadelede maliye politikasinin destekleyici
rol oynamasi beklenirken, bu acigin nasil
finanse edilecedi merak konusu.

Vergi gelirlerinde yillik ylizde 44’luk artisa
denk gelen 585 milyar TLlik tahsilat, vergi
gelirlerinin 6nemli 6lctide arttigini isaret
etse de, alt gelir kalemlerine baktigimizda,
gelir vergisi gelirlerinin ylizde 89,2 oranin-
da artis gostermesi dikkat cekiyor. Ozellikle
ic talebi yansitan 6nemli kalemler arasinda
yer alan dahilde alinan KDV gelirlerinin yillik
yuzde 45,6 ve OTV gelirlerinin ylizde 41,8
oraninda artmasi, i¢ talep dinamiklerinin
glclt oldugunun birisareti.

Yabanci Para (YP) kredilere talep artisi

Mart ayinda kredi cephesinde ise yabanci
para (YP) kredilere yonelik talep 6ne cikti.
Subat sonunda artmaya baslayan talep,
Mart ayinda ivme kazandi. YP kredi hacmi
dolar bazinda sinirh artsa da, TL karsiligi
— deder kaybinin etkisiyle- ylizde 6,9 ora-
ninda biyudu. Ayni dénemde toplam kredi
hacmiaylik ylizde 3,8 artarken, tiiketici kre-
dileri ylizde 2 buiytime gosterdi; tasit kredi-
lerindeiseylizde 3,3’lik bir daralma izlendi.

Bireysel kredi karti bakiyesi ylizde 2,4 ora-
ninda gerilerken, takipteki kredilerde artis
dikkat cekti. Bireysel kredilerde takip orani,
Kasim 2019’dan bu yana en yiiksek seviye
olanyliizde 3,55’e cikti.

Mart ayinda kredi piyasasinda, 6zellikle bi-
reysel tarafta talep daralmasi ve takipteki
kredilerde artisin birlikte gériilmesi, ic talep
kosullarinin zayifladigina gliclt bir isaret.

Son olarak...

Siyasi gelismelerin zaman zaman tansi-
yonu hizla yukseltmesine ragmen, ytiksek
enflasyon, zayif sanayi Uretimi ve genisle-
yen cari acik, ekonominin temel kirilganlik
alanlari olmaya devam ediyor. Mali disiplin,
gliven insasi ve fiyat istikrari ekseninde ati-
lacak adimlar, sadece 2025’in ikinci yarisi
icin degil, 5numuizdeki yillar icin de belirle-
yici olacak.



ALTERNATIF YATIRIM FONLARI BULTENI comuwsas v 2z

C re-pie 2025

PORTFOY
1.Ceyrek

Girisim Sermayesi Yatirnm Fonlan
Girisim Sermayesi Yatinm Fonlar bir
onceki ceyrege gore ylzde 9,5 arfisla
265,6 milyar TL'ye ulastl.

Gayrimenkul Yatirim Fonlar
Gayrimenkul Yatinm Fonlarn bir &nceki
ceyrege gore yaklasik yuzde %3,4
arfigsla 163,2 milyar TL'ye ulastl.

Portfdy Yonetim Sirketlerinin Yonettigi
Alternatif Yatinm Fonlarn Dagilimlan

Refie Portiy - I £2.57 2810497 87

Albaraka Portity Yonetimi - I S6.4131805.342,33

Oyak Portiay— I ¥ 4240028.537,19

Neo Portfoy - 16.633.978.765,80

is Portéy - — ¥2.352.137.880,35

Murol Porrity - F1BI5719.580,32

Az Part iy — | — F1IKL141.834,88

istanbul Portfcy - 19,041 372.946,38

Hedef Porticy I 12, J03.855.715,78

Ak Portfoy - 10,905.443.829,32

Botands Girtsim Sermayes! Portfoy Yonetim| - 9,291 183,080 82
Pardus Porticy [ £.896.460.314,00

Roita Porticy - 8204627137 02

Omurga GM we Girtgim Serrmayes Portity Yon. T.549.632. 3012 85
Letven Capital Girigim Sermayesi Portfoy Yénetini 7.904.014,950,39
Bl Porticy T.553.144. 063,56

Foneria Portity 6.978529.553,33

Ziraat Portfoy 5,587.032.159,60

Qinvest Portfoy 5.5400967,382, 71

Atlas Portiy Yonetimi- il 4328627, 70,93

Loges Porvicy il 4,268 325,915 25

Irveo Portfiy -l 3,904 519.979,50

24 Gayrimenkul Portity Yonetimi il 3830549848, 18

Alibatross Portity il 3,350.311. 169,34

Keilay Gayrimenlkul ve G.5. Portfdy Yanetim i 7 BIETT.ONT. 56
Fenmap Portioy il 2.633.801.798,93

BV Portfoy -l 2,506,480, 389,87

Magasid Portfiy i 14T 3AT.905,47

(inlii Portfey Yénetimi— 2.015.684.686,53

Kalkinma Girigim Sermanyesi Portfdy Yonetimi-i| 1.493.743.713,39
Kunveryt Tiirk Portfdy Yonetimi 1.262.466.602,50

Agirnut Portity - 1.235.700.577,92

Yapi Kredi Portfiy 1,208 918.018,5%

Taciler PortfGy vGnetimi 3 1006516, 157,19

Aura Portfay I‘I'EIHE'I.‘lﬂ'li-] BAS.0R0.009,72

Deniz Portfiy BAT.065.917,45

Oh3 Portfoy_| 536 135.907,30

Tera Portfdy 419.770.663,96

Fiba Portiy Yanetimi | S5 ABLOKIAD

FT Gayrimenkul ve Girigim Serrmanyesi Portiéy_| 316.560,.299,77
Gilobal WD Pertfiy- 184.436.087,18

~ Dragon Gayrimenkul Partiy | 130,316,105 93

integral Girigim Serrmayesi Portiy_| 22.000,009,94

Piramit Peeriiy | 21.035.248,37

Wam Gayrimenkal ve Girigim Sermayesi Partfdy | 40281260
ISRA GM ve Girigim Sermayesi Portfay - 318.511,70

I GYF I GSYF

Tum veriler 31 Mart 2025 tarihli Rasyonet datasina ait olup, fon portfoy degerleri baz alinarak hazirlanmistir.
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M Portféy Yonetim Sirketlerinin Yonettigi ’ re-pie
PORTFOY

dndll GCirisim Sermayesi Yatinm Fonlari Dagilimian
e Perticy - EE | 101405106

Albargics Portite Yonetim! - BLITAERM
b Portilsy - FLECER PR S8

st Pty - FLELE LR

N Partitry - 1826 00055 36

A Porr oy - ILITATEELAT A

10 TRASET L TR
RINL183 08083

ik Pty - p—
i i Gl rin Seimiyr Portion Yoaete - SN

ly Porriey - AT NI A
Parvun Portitey - I A ARLE0
el Formidy - I BTS00 08 05
Lebvsn Capitad Grrigen Sasrrrarpesl Postidy Toneherd - S .00 0114 950, 39
Hots Portioy . N BRI T T
Forsria Portiey . R DR
Qv Portiry - TN LieaiET NN
Legos Portoy - S R BRI
llhjh i1 A TRLITE NN
W T - o,
Whsicaitrinil] — Pojongne 31 Mart 2025 itibariyla, GYSF
Do g G e sy Seermayes Parsisy Vo, - SN A7 10845060 e ee] Bee wen | o ee . o .
vesertor byl biiyukligu bir 6nceki ceyrege gore
Foravup Postity - S 1LEBE 19 SAT 4%
Lk Prorthoey Y netsrs. ' [v) i
OOOO.... . ot — Lisasramae %09,5 arta.rak ?65,6 milyar TL
e ethoor T seviyesine ulasti.
Yaps Kredi Pordoy g L ML BRI
Tisckler Portitey onetiond g 1006 514 19T 15
Kaply Cliyramaniad ve G5 Portfoy 'ror-dm-_. P GTRAAD
34 thayrimmmied Portity Yonetimi gy o
At Porvioy gy 5 ATLAA 44
Agimet Portity - B 25.438 14
iz Poidity - (IR TETTRTY
i Pty S LIS A0T. 00
Tera Fortioy - 415 st s
1Fua Pty fonetien - 37 114340
At Pt Y BnaethTiL i Lo TETTRRTY
Macyaiid Partiey . 19 K388 8T
Global WD Portioy g 1A ENEORT, 10
m:lmm : ] R5pARDY
gl o a0 G
Y Earimariatve Gy Srnu Pt | scrmpt
g it oty | iveads s l\/ Portfay Yénetim Sirketlerinin Yénettigi
FERA G v il Sermywsl ety PR ‘.‘ Gayrimenkul Yatinm Fonlan Dagilimlar
Wi Gagt vl ve G i Sermaes Portity . IR0
RePie Portioy 32,827.548.450
Oyak Portity 8,782.101.412
Albaraka Portfiyy Yonetini- 17.140.122.301
Is Portféy 13.101.662.345
Neo Portfty- 10,366.568.272
Arz Portfoy 7.958.376.717
Aktif Portity- 6.637.770.278
Ak Portféy 6.632.662.771
Cnurga GM wve Girigim Sermayes Portfoy ¥on, 4. 852551852
Nural Portfidy 4,637.506.468
Ziraat Portfoy 4,364,433 337
Atlas Portidy Yonetimi- 4,019.624.847
.. Hedef Portfay 3,453,760.110
31 Mart 2025 itibaryla, o P a8
GYF buyuklugu 24 Gayrimenkul Portioy Yonetimi 2,889.627.440
b. .. k o .. Akfen Gayrirenkul Portfty Yonetimi 2.776.332.088
Ironcekl ceyrege gore Macgasid Portfiy 1.889.019.131
%03,4 artarak Kiolary Gayrimenkul ve G.5. Portiby Yonetim. 1.868.197.177
! Foneria Portfoy 1.326.858.345
163,2 milyar TL Rota Portfay 1.176.396.829
. . Aura Portfiy Yinetimi BOT.594.766
seviyesine U|a$tl. Fonmap Portfiy 747,648 101
Azimut Portfy 425575 142
FT Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfoy- 315.524.274
Imvea Portfiy 308681237
Allbatross Portféy 165,725,641
Unld Portféy Yometimi 157.077.207
Oragon Gayrinvenkul Portfy 129.319.106
Argeus Gayrimenkul Portfoy 72.975.213
Deniz Portioy- 3.326.372
‘Wam Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portidy. 232677
71781

|SRA GM ve Girisim Sermavyesi Portféy

Tum veriler 31 Mart 2025 tarihli Rasyonet datasina ait olup, fon portfdy degerleri baz alinarak hazirlanmistir.
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TURKIYE SEKTOR VERILERI -

FON TRENDLERI 2025 - 1.CEYREK

Uyruk Bazinda Portfoy Degerleri ve Yatirnmci Sayilari 31.03.2025)

Kiymet Tipi Portféy Degeri Yatirimci Sayisi

31.03.2025 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU Yabanci 1.574.958.525 10.438

| 31.03.2025 | BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU Yerli | 126.018.660.592 1.136.688 {
31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU Yabanci \ 697.205.546 3.459
31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU Yerli | 57.551.740.696 319.548 |
31.03.2025 FON SEPETYSEMSIYE FONU Yabanci ‘ 367.106.956 1.847

| 31.03.2025 | FON SEPETIi SEMSIYE FONU Yerli | 65.310.538.818 384.207 |
31.03.2025 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU Yabanci | 19.055.928.670 255

| 31.03.2025 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU Yerli 137.971.929.843 2.316 |
31.03.2025 GIRISIM SERMAYES] YATIRIM FONU Yabanci 12.266.964.985 302

| 31.03.2025 | GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU Yerli 251.432.244.166 8.331 I
31.03.2025 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU Yabanci 2.408.308.616 4.904

| 31.03.2025 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU Yerli 160.851.709.378 721.052 |
31.03.2025 KARMA SEMSIYE FON Yabanci 33.256.989 886

| 31.03.2025 | KARMA SEMSIYE FON Yerli 4413148271 185.041 |
31.03.2025 KATILIM SEMSIYE FONU Yabanci 3.449.578.542 5.718

| 31.03.2025 | KATILIM SEMSIYE FONU Yerli 187.583.875.993 653.736 |
31.03.2025 KIYMETLI MADENLER SEMSiYE FONU Yabanci 797.533.943 3.188

| 31.03.2025 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU Yerli 99.185.246.818 489.782 |
31.03.2025 KORUMALI SEMSIYE FON Yerli 1.266 1

| 31.03.2025 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU Yabanci 13.530.771.207 17.726 |
31.03.2025 PARA PIYASASI SEMSiYE FONU Yerli 708.221.219.600 3.128.082

| 31.03.2025 | SERBEST SEMSIYE FON Yabanci 68.841.991.069 8.160 |
31.03.2025 SERBEST SEMSiYE FON Yerli 2.944.258.343.178 446.344 ‘

Yatirimci Tipine Gore Portfoy Degerleri ve Yatirnmci Sayilari 31.03.2025)

Kiymet Tipi Kimlik Tipi Portféy Degeri Yatirimci Sayisi

31.03.2025 BORCLANMA ARACLARI SEMSiYE FONU Bireysel 88.243.857.902 1.117.730
31.03.2025 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU Kurumsal | 39.349.761.215 | 29.396 |
31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU Bireysel \ 43.439.564.582 \ 321.102
31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU Kurumsal | 14.809.381.660 1.905 l
31.03.2025 FON SEPETI SEMSIYE FONU Bireysel \ 54.393.288.670 384.523
31.03.2025 FON SEPETi SEMSIYE FONU Kurumsal | 11.284.357.105 1.531 |
31.03.2025 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU Bireysel ‘ 63.839.617.890 2.281

| 31.03.2025 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU Kurumsal 93.188.240.623 290 |
31.03.2025 GIRISIM SERMAYES] YATIRIM FONU Bireysel 100.089.843.852 4.192

|31.03.2025 | GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU Kurumsal 163.609.365.299 4.441 ]
31.03.2025 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU Bireysel 115.431.510.684 722.021

1.03.2025 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU Kurumsal | 47.828.507.311 3.935 |

31.03.2025 KARMA SEMSIYE FON Bireysel 4.014.757.272 184.953
31.03.2025 KARMA SEMSIYE FON Kurumsal 431.647.989 974 i
31.03.2025 KATILIM SEMSIYE FONU Bireysel 145.832.363.070 637.216

|31.03.2025 KATILIM SEMSIYE FONU Kurumsal 45.201.091.464 22.238 |
31.03.2025 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU Bireysel 87.455.183.775 489.883
31.03.2025 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU Kurumsal 12.527.596.985 3.087 |
31.03.2025 KORUMALI SEMSIYE FON Bireysel 1.266 1
31.03.2025 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU Bireysel 532.570.630.012 2.985.953 |
31.03.2025 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU Kurumsal 189.181.360.794 159.855
31.03.2025 SERBEST SEMSIYE FON Bireysel 1.854.577.369.954 433.188 |
31.03.2025 SERBEST SEMSIYE FON Kurumsal 1.158.522.964.294 21316 |

Veriler Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan saglanmustir.
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MERKEZi KAYIT

ISTANBUL

KURUMSAL YATIRIMCI |

Yas Grubu Bazinda Yatirimci Sayilari ve Portfoy Degerleri 31.03.2025)

Kiymet Tipi Yas Aralik Portfoy Degeri Yatirimci Sayisi
31.03.2025 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 0-19 100.344.091 7.948
31.03.2025 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 20-29 1.555.759.580 60.898
31.03.2025 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 30-39 5.388.489.759 145.562
31.03.2025 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 40-49 15.552.619.995 247.604
31.03.2025 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 50-59 23.389.566.331 253.682
31.03.2025 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 60-69 18.796.017.801 215.479
31.03.2025 BORCLANMA ARACLARI SEMSiYE FONU I 70+ 23.461.060.345 186.558
31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU 0-19 81.517.829 5.519
31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU 20-29 1.215.214.960 51.741
31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU 30-39 4.010.003.186 73.531
31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU 40-49 8.305.418.200 81.170
31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU 50-59 10.067.707.381 57.895
| 31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU I 60-69 8.417.762.885 30.954
31.03.2025 DEGISKEN SEMSIYE FONU 70+ 11.341.940.141 20.292
31.03.2025 | FON SEPETI SEMSIYE FONU | 0-19 | 1059165551 81.738
31.03.2025 FON SEPETi SEMSIYE FONU 20-29 1.335.978.824 75.833
31.03.2025 FON SEPETI SEMSIYE FONU 30-39 3.870.127.118 61.238
31.03.2025 FON SEPETI SEMSIYE FONU 40-49 10.227.818.214 72.076
31.03.2025 FON SEPETI SEMSIYE FONU 50-59 14.303.030.760 52.845
31.03.2025 FON SEPETi SEMSIYE FONU 60-69 11.169.146.086 25.934
31.03.2025 FON SEPETI SEMSIYE FONU 70+ 12.428.022.116 14.859
31.03.2025 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 0-19 | 8.682.400 3
31032025 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU L2029 | 4172005087 126
31.03.2025 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 30-39 5.897.836.095 497
31.03.2025 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU I 40-49 14.424.736.887 802
31.03.2025 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 50-59 22.579.236.470 549
31.03.2025 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU I 60-69 10.889.782.245 197
31.03.2025 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 70+ 5.867.250.706 107
31.03.2025 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 0-19 82.648 3
31.03.2025 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 20-29 3.477.813.393 245
31.03.2025 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 30-39 10.752.769.999 916
31.03.2025 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 40-49 36.773.162.441 1.430
31.03.2025 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU I 50-59 32.695.976.828 1.127
31.03.2025 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 60-69 14.000.297.737 363
31.03.2025 GIRISIM SERMAYES| YATIRIM FONU 70+ 2.389.740.807 108
31.03.2025 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 0-19 246.104.100 13.244
31.03.2025 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 20-29 4.102.347.242 133.755
31.03.2025 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 30-39 14.293.441.935 188.772
31.03.2025 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 40-49 28.580.403.058 191.265
31.03.2025 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 50-59 33.332.474.017 117.597
31.03.2025 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 60-69 20.499.031.648 52.229
31.03.2025 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 70+ 14.377.708.682 | 25.159
31.03.2025 KARMA SEMSIYE FON 0-19 12.307.119 \ 1.877
31.03.2025 KARMA SEMSIYE FON 20-29 127.824.616 | 17.460
31.03.2025 KARMA SEMSIYE FON 30-39 521.588.615 | 39.963
31.03.2025 KARMA SEMSIYE FON 40-49 1.033.109.456 | 51.643
31.03.2025 KARMA SEMSIYE FON 50-59 974.617.613 \ 41.984
31.03.2025 KARMA SEMSIYE FON 60-69 638.522.227 22.956
31.03.2025 KARMA SEMSIYE FON 70+ 706.787.626 9.070
31.03.2025 KATILIM SEMSIYE FONU 0-19 320.034.633 7.191
31.03.2025 KATILIM SEMSIYE FONU 20-29 5.345.714.996 70.795
31.03.2025 KATILIM SEMS|YE FONU 30-39 20.305.983.026 139.450
31.03.2025 KATILIM SEMSIYE FONU 40-49 61.540.863.401 161.769
31.03.2025 KATILIM SEMSIYE FONU 50-59 33.099.688.554 119.662
31.03.2025 KATILIM SEMSIYE FONU 60-69 17.737.184.190 87.164
31.03.2025 KATILIM SEMSIYE FONU 70+ 7.482.894.270 51.185
31.03.2025 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 0-19 130.217.022 5.739
31.03.2025 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 20-29 2.269.220.352 62.988
31.03.2025 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 30-39 7.348.749.811 94.056
31.03.2025 KIYMETLI MADENLER SEMS|YE FONU 40-49 19.337.690.583 126.155
31.03.2025 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 50-59 24.867.492.677 100.477
31.03.2025 KIYMETLi MADENLER SEMSIYE FONU 60-69 18.139.674.475 62.843
31.03.2025 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 70+ 15.362.138.856 37.625
31.03.2025 KORUMALI SEMSIYE FON 40-49 1.266 1
31.03.2025 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 0-19 834.333.858 22.082
31.03.2025 PARA PiYASASI SEMSIYE FONU 20-29 18.528.933.486 248.120
31.03.2025 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 30-39 61.856.839.596 538.395
31.03.2025 PARA PiYASASI| SEMSIYE FONU 40-49 136.636.339.442 | 732.261
31.03.2025 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 50-59 150.560.380.048 \ 640.307
31.03.2025 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 60-69 102.241.402.116 481.009
31.03.2025 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 70+ 61.912.401.466 323.779
31.03.2025 SERBEST SEMSIYE FON 0-19 1.677.679.536 2.418
31.03.2025 SERBEST SEMSIYE FON 20-29 33.952.403.010 24.622
31.03.2025 SERBEST SEMSIYE FON 30-39 119.389.605.868 | 55.393
31.03.2025 SERBEST SEMSIYE FON 40-49 377.947.132.274 106.038
31.03.2025 SERBEST SEMSIYE FON 50-59 475.667.747.950 | 107.082
31.03.2025 SERBEST SEMSIYE FON 60-69 465.697.031.378 \ 80.829
31.03.2025 SERBEST SEMSIYE FON 70+ 380.245.769.938 | 56.806
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MERKEZi KAYIT

ISTANBUL

KURUMSAL YATIRIMCI |

Fon Sayilari, Fon Bakiye/Tutar Bilgileri (subat-Mart 2025)

Sl R | REe | Rgm Sl e
202502 | BTiPiFON SEPETiFONU 0 0 0 0 0 0 0 0
202502 E(C))ESLANMAARACLARI SEMSIYE 75 717.134.583.899 | 212305.854.833 | (119.804.639.511) (29.671.390.054) 76 597.329.944388 | 186.077.162.107
202502 | HiSSE SENEDI SEMSIYE FONU 142 275.963.998.094 | 180.562.767.404 (9.140.408.686) (7.200.873.518) 147 | 266.823.589.408 | 167.051.844.352
202502 §g'\IYILIJETLi MADENLER SEMSIYE 18 124.595.627.510 | 77.715.760.457 3.691.079.025 3.602.252.813 18 128.286.706.535 |  85.845.089.828
202502 | FON SEPETISEMSIYE FONU 78 38.608.740.404 | 66.293.143.099 (669.827.141) (487.470322) 77 37.938.913.264 65.748.855.621
202502 | PARAPIYASASI SEMSIYE FONU 67 3.912.281.548.220 | 1.536.994.760.180 | (333.735.304.676) (185.230.355.046) 67 3578546243544 | 1.396.752.198.831
202502 | KATILIM SEMSIYE FONU 60 142.675.697.163 | 161.568.847.004 17.227.623.733 7.220.483.888 63 159.903.320.896 | 175.102.103.631
202502 | DEGISKEN SEMSIYE FONU 142 116412.792.995 | 61.940.575.829 1.263.275.172 (816.932.793) 145 117.676.068.167 |  60.798.698.722
202502 | SERBEST SEMSIYE FON 1.056 600.899.109.182 | 2.309.124.186.709 | 158.674.099.642 207.271.882.503 1081 | 759.573.208.824 | 2.577.530.167.083
202502 | GARANTILISEMSIYE FON 0 0 0 0 0 0 0 0
202502 | KORUMALISEMSIYE FON 4 3.497.700 0 0 0 4 3.497.700 0
202502 | KARMA SEMSIYE FON 9 1.044.947.456 5.017.500.000 (39.396.692) (178.037.634) 9 1.005.550.764 4.686.914.369
202502 | YABANCIYATIRIM FONU 9 37.818 46.664.551 0 0 9 37.818 47.590.894
202502 %ﬂﬂM SERMAYESI YATIRIM 352 65.676.555.280 | 248.437.132.453 929.770.242 3.876.592.250 363 66.606.325522 | 254.014.931.252
202502 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 185 56.182.712.733 | 154.244.377.409 162.281.576 233.121.099 187 56.344.994309 | 155.131.989.277
202503 | BTiPiFON SEPETiFONU 0 0 0 0 0 0 0 0
202503 ESEELANMAARACLARI SEMSIYE 76 597.329.944.388 | 186.077.162107 | (167.546.869.423) (57.516.689.566) 77 429.783.074.965 | 127.660.975.639
202503 | HiSSE SENEDI SEMSIYE FONU 147 266.823.589.408 | 167.051.844.352 (4.606.334.972) (2.450.499.226) 152 | 262217.254.436 | 163.262.139.408
202503 Eg[\l\l/lLleTLi MADENLER SEMSIYE 18 128.286.706.535 | 85.845.089.828 6.565.898.951 5.518.465.960 18 134.852.605.486 |  99.982.840.139
202503 | FON SEPETi SEMSIYE FONU 77 37.938913.264 | 65.748.855.621 (172.815.080) (2.237.702.921) 77 37.766.098.184 65.681.268.548
202503 | PARAPIYASASI SEMSIYE FONU 67 3.578.546.243.544 | 1.396.752.198.831 | (1.618.870.682.472) | (711.712.951.810) 67 1959675561072 |  721.789.517.969
202503 | KATILIM SEMSIYE FONU 63 159.903.320.896 | 175.102.103.631 : 2473.275.838 | 5.500.674.659 64 162.376.596.734 |  191.033.457.722
202503 | DEGISKEN SEMSIYE FONU 145 117.676.068.167 | 60.798.698.722 (1.431.704.782) (2.715.461.652) 146 | 116.244363.385 |  58.263.585.433
202503 | SERBEST SEMSIYE FON 1.081 759.573.208.824 | 2.577.530.167.083 |  97.572.972.260 | (209.477.443.757.472) | 1.095 | 857.146.181.084 | 3.013.100.533.339
202503 | GARANTILI SEMSIYE FON 0 0 0 0 0 0 0 0
202503 | KORUMALISEMSIYE FON 4 3.497.700 0 0 0 4 3.497.700 0
202503 | KARMASEMSIYE FON 9 1.005.550.764 4.686.914.369 (43319.562) (212.089.941) 9 962.231.202 4.451.531.983
202503 | YABANCI YATIRIM FONU 9 37.818 47.590.894 0 0 9 37.818 49.916.165
202503 E(i)Fl{\iaiM SERMAYESI YATIRIM 363 66.606325.522 | 254.014931.252 955.866.998 6.072.244.567 372 67.562.192.520 |  263.699.209.151
202503 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 187 56.344994309 | 155.131.989.277 1.953.987.257 1.588.840.072 187 58.298.981.566 | 157.027.858.514
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TAKAS
ISTANBUL

Kurucu Operator Uye Dagilimi *

Kurucu+Operatir ve Diger Uyelerin lslem Hacim ve Oranlan

- " - Kurucu+Operatir
Kurucu+Operator Kurucu+Operatdr Digi i s - o i
- . - _ Toplam lslem Hacmi  Oyeler islem Hacminin - Kurucu+Operator D Oyeler islem
Uyeler lslem Hacmi  Uyeler Islem Hacmi - -
[TL) Toplam Hacme Hacminin Toplam Hacme Orami|%)
(L) (TL)
Orani|%)

MART/2024 206.191.764.585,37 274.350,775.018,57 480.542.539.503,94 42,91% 57,09%
NiSAN 206.257.074.501,28 229.979.B02.529,96 436.236,877.131,23 47,28% 52,72%
MAYIS 228.217.224.913 84 289.048.971.076,94 517.266.195.990,78 44,12% 55,88%
HAZIRAN 160.123.058.316,07 207.114,B61.757,18 367.237,920.073,25 43,600 56,40%
TEMMUZ 208.635.810.976,33 245.811.352.971,00 A454.447.163.947,33 45.91% 54,09%
ABUSTOS 260.293.755.412,50 267.902,086.593,17 528.195,842.005,66 49,28% 50,72%
EvLOL 290.629.978.821,%0 299.173.995.460,36 589.803.978.282,26 49,28% 50,72%
Ekim 267.581.073.335,85 279.917.932.364,95 547.499,005.700,80 4B,B7% 51,13%
KASIM 262.423.410.221,71 296.149.856.809,90 558.573,307.031,61 46,98% 53.02%
ARALIK 322.648.052.113.33 323.105.724.192,19 645.753.776.305,52 49,96% 50,04%
OCAK 2025 454.962.406.832,16 477.908.922.399,72 932.871,329.231,88 48,77% 51,23%
SUBAT 329.475.440.893 30 401.155.582 489,83 730.631.023.383,13 45,09% 54,91%
MART 446.680.715,291,97 582.190,103.745,56 1.028.880,819.037,53 43,41% 56,58%
TOPLAM 3.644.129.766.215,60 4.173.810.011.506,33 | 7.817.939.777.724,91 46,61% 53,35%

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

MART 2024

MAYIS HAZIRAN TEMMUZ  AGUSTOS EvulL ARALIK  OCAK /2025  SUBAT

o Kurucu+Operatdr Disi Uyeler Islem Hacminin Toplam Hacme Orani(%)
® Kurucu+Operatsr Oyeler Islem Hacminin Toplam Hacme Orami(%)

*Vleriler Takas [stanbul TEFAS Ekibi tarafindan saglanmistir.
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TURKIYE SEKTOR VERILERI

KURUMSAL YATIRIMCI |

YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA 2025 1. CEYREK

Fonlarda Biiyiime

~ Aralik24 © Mart2s  Degisim  Aralk24  Mart2s
llk Portfoy Deger Son Portfoy Deger (%) llk PazarPay1  Son Pazar Pay:
‘ Borclanma Araclari 111.248.406.655,53 133.169.185.846,42 19,70 1,90 2,08
5 yFonSepeﬁFoman | 65.666.050.063,38 | 65.557.443.981,67 0,17 1,12 1,03
E ‘ Hisse Senedi 164.837.196.272,32 146.778.661.072,50 -10,96 2,81 2,30
% ‘ Karma & Degisken Fonlar | 61.531.632.805,62 | 62.457.098.857,08 1,50 1,05 0,98
g ‘ Katihm Fonlar 157.615.517.958,69 203.483.400.782,09 29,10 2,69 3,18
i ‘ Kiymetli Madenler J 77.897.095.318,82 L 99.804.770.480,80 28,12 1,33 1,56
g ‘ Para Piyasasi 1.257.008.517.891,73 739.821.808.562,27 -41,14 21,47 11,57
‘_E ‘ Semsiye Fonlar l 0,00 [ 0,00 - -
u? ‘ Borsa Yatirnim Fonlari 106.831.887.105,52 131.449.662.169,73 23,04 1,82 2,06
E ‘ Serbest Fonlar I 2.221.932.747.733,49 I 2.990.419.170.971,60 34,59 37,94 46,78
E ‘ Gayrimenkul Yatirim Fonlari 158.991.949.606,77 161.510.981.690,70 1,58 2,72 2,53
‘ Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari | 242.420.911.523,59 | 265.795.521.840,22 9,64 414 4,16
‘ 4.625.981.912.935,46 5.000.247.706.255,08 8,09 79,00 78,22
’ Borclanma Araclari Fonlari 114.266.611.655,32 129.408.068.109,85 13,25 1,95 2,02
‘ Fon Sepeti Fonlari I 30.806.495.688,78 I 32.290.869.684,91 4,82 0,53 0,51
1 Hisse Senedi Fonlari 174.294.382.465,09 156.853.323.494,91 -10,01 2,98 2,45
- ‘ Karma ve Esnek Fon I 325.593.149.734,64 I 333.692.503.487,07 2,49 5,56 5,22
‘—: ‘ Katilim Fonlari 33.409.576.012,23 | 35.802.364.205,64 7,16 0,57 0,56
5 ‘ Kiymetli Madenler Fonlari l 389.685.571.444,59 I 504.433.084.740,16 29,45 6,65 7,89
E ‘ Para Piyasasi Fonlari 80.011.486.105,93 111.350.471.158,11 39,17 1,37 1,74
E ‘ OKS-Baslangic Fonlari | 3.921.943.055,74 | 4.496.072.827,15 14,64 0,07 0,07
w ‘ OKS-Degisken Fonlar 9.074.683.285,38 9.437.377.164,91 4,00 0,15 0,15
 OKS-Katihm Fonlar | 4717481734667 | 51.858.978.09853 | 9,93 081 | 0,81
‘ OKS-Standart Fonlar 21.630.979.542,01 22.569.837.507,94 4,34 0,37 0,35
‘ | 1229.869.696336,38 | 1392.192.950479,18 | 13,20 21,00 | 21,78
PIVASA 5.855.851.609.271,84  6.392.440.656.734,26 9,16

Genel Degisim

ilk Tarih Son Tarih Degisim

31/12/2024 31/03/2025 (%)

Emeklilik Fonlar

Yatirim Fonlari

1.230.024.330.415,44

1.895.804.416.966,09

1.392.398.267.636,00

1.451.072.369.582,83

Borsa Yatirnim Fonlari

Serbest Fonlar

106.831.887.105,52

2.221.932.747.733,49

131.449.662.169,73

2.990.419.170.971,60

Gayrimenkul Yatirim Fonlari

Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari

158.991.949.606,77

242.420.911.523,59

161.510.981.690,70

265.795.521.840,22

Alternatif Fonlar

Veriler Finnet tarafindan saglanmustir.

2.623.345.608.863,85

3.417.725.674.502,52
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T S————— KURUMSAL YATIRIMCI | 2025

Emeklilik Fonlari Varlik Dagilimi Yatinnm Fonlari Varhk Dagilimi
Kamu Kira (Maden) 24,93 Ters Repo 16,38
Hisse 21,83 OSDBA 14,17
Devlet Tahvili 11,96 Mevduat (TL) 11,72

E;mu Dis Borclanma Araclari 5,51 Hisse 9,4}
Ters Repo 5,49 Mevduat (Doviz) 4,63
Kiymetli Maden 4,42 Devlet Tahvili 4,19
BYF (Maden) 3,51 Kamu Dis Bor¢lanma Araclari 3,74
YF Katilma Payi 2,87 YF Katilma Payi 3,73
BYF Katilma Payi 2,78 Girisim Sermayesi Yatirimlari 3,53
Kamu Borc. (Maden) 2,57 Katilma Hesabi (Déviz) 3,31
Yabanci Hisse Senedi 2,01 Diger 2,97
Mevduat (TL) 1,60 Katilma Hesabi (TL) 2,78
Kamu Kira (TL) 1,45 Kamu Kira (Maden) 2,38
Ozel Sektér Borclanma Araclari 1,43 Gayrimenkul Yatirimlart 1,98
GSYF Katilma Payi 1,19 Kiymetli Maden 1,89
Finansman Bonosu 1,19 Borsa Para Piyasasi 1,58
VIOP Teminat 0,96 Ozel Kira Sertifikalari 1,44
BYF (Yabanci) 0,76 Ozel Sektsr Borclanma Araclari 1,42
OSDBA 0,60 Finansman Bonosu 1,22
Katilma Hesabi (TL) 0,52 Yabanci Hisse Senedi 1,15
Borsa Para Piyasasi 0,51 Hazine Bonosu 0,90
Diger 0,38 Gayri Menkul Sertifika 0,71
GYF Katilma Payi 0,37 Kamu Borg¢. (Yabanci) 0,68
Kamu Kira (Déviz) 0,24 Kamu ic Borc. (Déviz, 0,61
Ozel Kira Sertifikalari 0,22 BYF (Yabanci) 0,56
Kamu it; Borc. (Déviz) 0,19 OSBA (Yabanci 0,47
Mevduat (Doviz) 0,19 ViOP Teminat 0,46
Hazine Bonosu 0,17 BYF Katilma Pay1 0,44
Kamu Bore¢. (Yabanci) 0,11 GSYF Katilma Payi 0,42
Katilma Hesabi (Altin) 0,07 Kamu Kira (Déviz 0|.31
OSBA (Yabanci) 0,05 Kamu Bor¢. (Maden) 0,30
VDMK 0,03 GYF thllma Payi 0,26
Ozel Sek. Yurtdisi Kira 0,03 Kamu Yurtdisi Kira 0,26
Katilma Hesabi (Déviz) 0,02 BYF (Maden) 0,23
Kamu Yurtdisi Kira 0,01 VDMK 0,10
Mevduat (Altin) 0,00 Ozel Sek. Yurtdisi Kira 0,09
Gayri Menkul Sertifika 0,00 Kamu Kira (TL) 0,05
Repo -0,18 Katilma Hesabi (Altin) 0,00

Mevduat (Altin) 0,00

Repo -0,6_2

-

~

(.- s e (Moden) o llisee » Davist Tedwdi » Carnu Drp Bosglemns Arsgiae o Pertflege o :y

\ eTanBege « OGDAA « Mavdsat(TL] <18 o « & oDifw j
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Financial inkrrmation Neaas Natwod

KURUMSAL YATIRIMCI |

le Bazinda Biiyiikliik ve Degisim

31.12.24
ilk Fon Say1

ilk Son
Pazar Pazar

31.03.25

SonEaea Ik Portfoy Deger

Son Portfoy Deger = Degisim(%)

Pay1 Payi

Diger Borclanma Araclari 20 23 9.835.589.283,09 22.132.031.542,30 125,02 0,17 0,35
Dis Borglanma (Eurobond) Araclari 10 10 16.347.524.568,08 17.070.923.387,55 4,43 0,28 0,27
Kamu Borclanma Araclari Fonlari 3 3 18.763.501.916,87 20.589.166.131,89 9,73 0,32 0,32
Kisa Vadeli Bor¢lanma Araclari Fonlari 23 23 56.777.944.979,02 58.968.975.245,40 3,86 0,97 0,92
Borclanma Araclari Fonlari Orta Vadeli Borclanma Araclari Fonlar 2 1 659.253.514,65 1.042.001.675,64 58,06 0,01 0,02
Uzun Vadeli Bor¢clanma Araclari Fonlari | 2 4 1.499.198.513,14 3.809.571.028,30 154,11 0,03 0,06
Yabanci Bor¢lanma Araclar Fonlari 3 2 875.574.510,05 1.199.479.004,75 36,99 0,01 0,02
Ozel Sektsr Borclanma Araglari Fonlari 12 12 6.489.819.570,63 8.357.037.830,59 28,77 0,11 0,13
75 78 111.248.406.655,53 133.169.185.846,42 19,70 1,90 2,08
Diger Fon Sepeti Fonlar 58 58 49.340.429.457,36 46.094.235.021,51 -6,58 0,84 0,72
Emtia Yabanci Fon Sepeti Fonlari 12 12 12.025.599.147,92 15.509.028.889,36 28,97 0,21 0,24
Fon Sepeti Fonlari Hisse Senedi Fon Sepeti Fonlari 6 5 471.854.278,22 369.636.199,80 -21,66 0,01 0,01
Yabanci Fon Sepeti 4 4 3.828.167.179,88 3.584.545.871,00 -6,56 0,07 0,06
80 79 65.666.050.063,38 65.557.443.981,67 -0,17 1,12 1,037
Endeks Hisse Senedi Fonlari 21 22 27.969.786.442,72 25.266.150.345,86 -9,67 0,48 0,40
Hisse Senedi Fonlari 85 97 105.729.386.881,10 91.882.525.754,62 -13,10 1,81 1,44
P e s Yabanci Hisse Senedi Fonlart 10 11 31.138.022.948,50 29.629.984.972,02 -4,84 0,53 0,46
‘_:U 116 130 164.837.196.272,32 | 146.778.661.072,50 -10,96 2,81 2,30
£ Degisken Fonlar 139 146 57.568.187.695,87 58.819.131.661,71 2,17 0,98 0,92
E Karma & Degisken Fonlar Karma Fonlar 8 8 3.963.445.109,75 3.637.967.195,37 -8,21 0,07 0,06
g 147 154 61.531.632.805,62 62.457.098.857,08 1,50 1,05 0,98
§ Altin Katihm Fonlari 13 13 54.213.253.616,89 70.679.624.190,43 30,37 0,93 1,11
< Diger Katilim Fonlari 18 21 5.276.390.621,70 6.633.410.388,33 25,72 0,09 0,10
g Katilim Fonlari Hisse Katilim Fonlari 18 19 12.849.122.747,53 10.944.527.582,36 -14,82 0,22 0,17
g Kira Sertifikasi Fonlar 27 31 85.276.750.972,57 115.225.838.620,97 3512 1,46 1,80
E 76 84 157.615.517.958,69 | 203.483.400.782,09 29,10 2,69 3,18
£ Altin Fonlari 16 16 76.951.830.461,72 98.318.456.385,88 27,77 1,31 1,54
Kiymetli Madenler Fonlari Kiymetli Madenler Fonlari 1 1 945.264.857,10 1.486.314.094,92 57,24 0,02 0,02
17 17 77.897.095.318,82 99.804.770.480,80 28,12 1,33 1,56
Para Piyasasi Fonlari 59 66 1.257.008.517.891,73 | 739.821.808.562,27 -41,14 21,47 1,57
Koruma Amach Semsiye Fonlar 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
Semsiye Fonlar Garantasemsiye Fonlar 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
Borsa Yatirim Fonu - Déviz 1 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Borsa Yatinm Fonu - Hisse Endeks 17 18 30.394.584.978,64 45.424.962.919,64 49,45 0,52 0,71
Borsa Yatirim Fonlari Borsa Yatinim Fonu - Kiymetli Maden 4 4 76.437.502.126,88 86.024.699.250,09 12,54 1,31 1,35
Borsa Yatinm Fonu - Tahvil Endeks 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
22 23 106.831.887.105,52 131.449.662.169,73 23,04 1,82 2,06
Serbest Fonlar Serbest Fon - Doviz 185 199 1.096.927.436.976,69 | 1.332.979.269.200,82 21,52 18,73 20,85
Serbest Fon - TL 843 897 1.125.005.310.756,80 | 1.657.439.901.770,78 47,33 19,21 25,93
1.028 1.096 2.221.932.747.733,49 2.990.419.170.971,60 34,59 37,94 46,78
Gayrimenkul Yatirim Fonlari 180 187 158.991.949.606,77 161.510.981.690,70 1,58 2,72 2,53
Girisim Sermayesi Yatinnm Fonlar 349 375 242.420.911.523,59 265.795.521.840,22 9,64 4,14 4,16
Bor¢lanma Araclari 46 46 114.266.611.655,32 129.408.068.109,85 13,25 1,95 2,02
Fon Sepeti Fonlar 16 16 30.806.495.688,78 32.290.869.684,91 4,82 0,53 0,51
Hisse Senedi 55 33 174.294.382.465,09 156.853.323.494,91 -10,01 2,98 2,45
g Karma & Esnek Fonlar 110 110 325.593.149.734,64 333.692.503.487,07 2,49 5,56 5,22
g Kiymetli Madenler 14 14 389.685.571.444,59 | 504.433.084.740,16 29,45 6,65 7,89
I'; Para Piyasasi 13 13 80.011.486.105,93 111.350.471.158,11 39,17 1,37 1,74
E Katilim Fonlari 34 35 33.409.576.012,23 35.802.364.205,64 7,16 0,57 0,56
% Baslangic Fonlarn 10 10 3.921.943.055,74 4.496.072.827,15 14,64 0,07 0,07
Ig Degisken Fonlar 40 40 9.074.683.285,38 9.437.377.164,91 4,00 0,15 0,15
Katihm Fonlar 52 52 47.174.817.346,67 51.858.978.098,53 9,93 0,81 0,81
Standart Fonlar 10 10 21.630.979.542,01 22.569.837.507,94 4,34 0,37 0,35
PiYASA 2.527 2.668 5.855.851.609.272 6.392.440.656.734 9,16 100,00 100,00

100



TEB PORTFOY YONETIMI OLARAK
YONETTIGIMIZ PORTFOY BUYUKLUGU

300 MiLYAR TL'Yi ASTI

Siz de birikimlerinizi degerlendirebileceginiz farkli yatirim ihtiyaglari igin
TEB Portf0y Yonetimi uzmanligindan faydalanin.

fq TEB PO RT FOY YO N ETi MI tebportfoy.com.tr | 0212 376 63 00

L 9 BNP PARIBAS ORTAKLIGI

*Sermaye Piyasasi Kurulu web sitesinde yayimlanan Ocak 2025 Portféy Yonetim Sirketleri Portfoy Degerleri tablosu dikkate alinmistir. Zaman igerisinde
degisiklik gosterebilir.




Rasyonet’in
25.Y1Il DOnumunu

Ceyrek Asirlik Tecrubemiz,
GUclu Kadromuz ve Akilli Teknolojimizle,
Profesyonel Yatinmcilarin Yanindayiz.

RASYONET

GUclu Gegmis Yenilikgi Gelecek



