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Portféy yénetimi sektérd, son yillarda bUyime ivmesini oldukga artird.
2020'de sekfér sirketleri tarafindan yénetilen portfdy buyukligu,
yatinmcilarin yeni gézdesi olan yatinm fonlarindaki artisin etkisiyle yizde
28 yUkselisle 365 milyar TLyi, 2021'nin dért ayi itibariyla 412 milyar TLYyi
ast. Mevduat faizlerinin dUstugu son yillarda, yatinmeilarin alternatif
yatinm araci arayislarina ydnelmesiyle yatinm ve emeklilik fonlari
yUksek getiriler sagladh. Portféy yénetim sektérl oyuncular, sektérin
yUksek bir blyUme potansiyeli sundugunu kaydediyor. Sektérin
regUlatérden en 6nemli beklentileriise acik diyalog, yatinmeinin
korunmas, yastik alti birikimlerin sisteme kazandirimasi, sordurtlebilirlik
temasinin pratikte de sahiplenilmesiyle cevre, sosyal ve yénetisim
basliklarina éncelik verimesi.

urkiye varlik (portféy) yénetimi sek-

tor(, 2013'ten itibaren hizl bir blyime

ivmesi yakalamig durumda. 2019'da

284 milyar TL blytklige ulasan port-

fdy yonetim sektord, 2020'de de biiyii-

meye devam etti. Kiresel salgin kogul-

larinda sektor, artan yatinmer ilgisi ve

cesitlenen ig alanlari ile bir yandan tasarruf zincirindeki
yerini saglamlastirdi. Ayrica bir yandan da ekonomiye
kaynak yaratma potansiyelini ortaya koymaya baslad..
Turkiye Sermaye Piyasalar Birligi (TSPB) tarafindan
derlenen 2020 yil sonu verilerine gore; 2020'de sektor
sirketlerinin yonettigi portféy biiyiklugu, yatirim fon-
larindaki artigin etkisiyle ylizde 28 yiikselisle 365 milyar
Tl'ye ulasti. Burada yatinm fonlarninin blyukliga 151,9
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milyar TL, emeklilik yatinm fonlarinin biytklGgi 171
milyar TL olarak gergeklesti. Portfy biiyikligindeki
artisla gelirleri nemli oranda yiikselen sektériin 2020
sonunda briit kan 1 milyar 231 milyon TL, faaliyet kar
740,7 milyon TL oldu. Toplam net kér ise 2019'nin iki
katina gikarak 655 milyon TL olarak gerceklesti.

ONLINE ViZYON TOPLANTISI

2021 itibariyla da sektérdeki olumlu trend siiriiyor.
TSPB'nin 2021 ilk geyrek verileri; portféy yénetimi sek-
térlinln biyikligtnin 401,2 milyar TLyi, nisan sonu
verileri 412 milyar TL'yi agtigini g8steriyor. ilk ceyrekte
blylkligtin 182,5 milyar TLsini yatinm fonlari, 170,7
milyar TUsini emeklilik yatinm fonlar olusturdu. 2021
ilk geyrek verilerini 2020 yilsonuyla kargilagtirdigimizda
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fon dagilimindaki degisim de goze garpiyor. Emeklilik
yatinim fonlarinin hakimiyetinin aksine 2021 ilk geyrekte
ilk defa toplam hacimde yatirm fonlar bir adim éne
geg¢mis durumda.

Ekonomist Dergisi olarak biz de sektére iligkin son
gelismeleri konugmak igin sektériin 6nde gelen bes
portfdy yénetim sirketinin dst diizey yoneticileriyle,
online yuvarlak masa toplantisi
dizenledik. Moderatérliiglni
Ekonomist Dergisi Genel Yayin
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YATIRIM FONLARI KAZANDIRDI

Sektorle ilgili detayli verilere baktigimizda 2020'de
yatinm ve Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) fonlarinda
pozitif gelismeler yagandigi gériiliyor. Turkiye Kurumsal
Yatinme Yoneticileri Dernegi‘nin (TKYD) LUDENS lleri
Finansal Hizmetler'e hazirlatuig Yatinm Fonlar Performans
Raporu'na gére; yatinm fonlar 2019'daki yiizde 162'lik
yliksek biytime hizinin ardindan
pandemi kosullan altinda 2020'de
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SEKTORUNUN GELISIMI T portfdy biyikligini yizde 18

arttirarak 142 milyar Tl'ye gikard.
Yatinm fonlarindaki yatinmei
sayisi yaklasik 3,7 milyona ulagti.
2019'a gére katilimci sayisi ylizde

46,9 30,3 Yy
47.9 25.2 6 artarken %zunt\a emeklulhk yatinm
fonlarinin dahil olmadigini da not
36,4 i edelim.
64,9 30,4 2020'de 142 milyar TL
81,9 35,1  biyiklige ulagan yatinm fon-
99,4 33,6 lari tarafinda ilk sirada 95,7
122,2 34,6  milyar TL ile menkul kiymet
158,3 41,8 yaunm fonlar yer aldi. Serbest
fonlarin 2019 yil sonundaki
125! 2L 21,6 milyar TLlik buylklikleri,
284 ¢ 47.7 2020 sonunda yaklagik ylizde
364,6 49,0 45 biyiimeyle 35,6 milyar TUye

49,0 cikti. Yaklagik dort yillik bir geg-
!'Kaynak: SPK~ misi olan gayrimenkul ve girisim
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sermayesi fonlari 2020'nin sonunda toplamda 11 milyar
TL biytikltige eristi.

YUKSEK GETIRILER S6Z KONUSU
2020'de menkul kiymet yatinm fonlar, serbest fonlar,
gayrimenkul yatinm fonlari (GYF) ve girigim sermayesi yatinm

fonlarinin (GSYF) agirlikl ortalama net getirileri ise yiizde

15 olan TUFE'nin ve nette yiizde 9 olan mevduat faizinin
Uzerinde gergeklesti. Burada en yiiksek getiriyi yiizde 106
ile GYF saglarken onu ylizde 32 ile serbest fonlar izledi.
GSYF yatirmeilarina ylizde 24, menkul kiymet YF ise ylizde
22 kazandird).

Mevduat faizlerinin diistiigli son yillarda, bir kisim yati-
rimecinin alternatif yatirim araci arayisla-
rinda tercih edilen serbest fonlarin; son
bes yilda ylizde 215, son lg yilda ylizde
120 ve son bir yilda ylizde 32 getiri sag-
ladigi bilgisi veriliyor. Menkul kiymet fon-
larina genel olarak bakildiginda ise son
bes yilda ortalama ylzde 140'ik birikimli
agirlikli net getirinin s6z konusu oldugu
aktanliyor. Ug yillik dénem icin ortalama
ylizde 79, son bir yilda ise bu getirinin
ylizde 22 olduguna da deginiliyor.

korunmasi.

TEFAS'TA HACIM UG KAT ARTTI

Bu sonuglar, pandeminin yarattig
endige ve belirsizlik ortamina ragmen
2020'nin yatinm fonu sektdri tarafindan
iyi yénetildigini ortaya koyuyor. 2020
ilk geyrekteki ani gelismelerin yarattigyi
sarsintilardan kaginilamasa da sektériin
hemen hemen tamaminda, yilin geri kalaninda hizli toparlan-
malar ve iyilesmeler yasand!. Yatinm fonlarinin performansi,
TEFAS islem hacmindeki rekor artigla da kargiligini buldu.

TKYD'nin raporu; 2020'de TEFAS'ta islem yapmis 84
kurumun 43'Uniin aract kurum, 21'inin banka, 16'sinin portféy
yénetim sirketi, dordiiniin katilim bankasi olarak siralandigini
gosteriyor. 2020'de TEFAS islem hacminin 2019'a gore (g
kat arttigi bilgisi veriliyor. Kategori bazinda bakildiginda
ise 2020'de TEFAS toplam islem hacminde en yliksek pay:
degisken fonlar ve borglanma araglan fonlan aliyor. Bu iki
kategorinin islem hacminin, toplam islem hacminin yaklasik

cahigilmasi.

ylizde 45'ine esit oldugu belirtilirken, onlari 24,6 milyar TL'lik
islem hacmiyle hisse senedi fonlannin izledigi kaydediliyor.

BES FONLARININ ANALizi
BES tarafina da bakalim. BES, 2020 Aralik itibariyla
17'nci yilini geride birakarak 12,6 milyon katiimciya ulast:.
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Bu katilimcilarin 6,9 milyonu géniilli BES, 5,7 milyonu
Otomatik Katilim Sistemi'nde (OKS) yer aldi. 2020
itibariyla BES'te toplam portféy blyukligi yaklagik
171 milyar TL oldu. Bu biyiikligin 160 milyar TUlik
kismi gondilli BES, 11 milyar TLlik kismi OKS'de yer
aldi. Goniill BES portféy blylkligii 2019 sonuna gére
yaklasik ylizde 34 biyldu. OKS portféy biiylkliga
2019 sonundaki 8,2 milyar TL'den 2020 sonunda 11
milyar TL'ye ulasarak ylizde 38 artt.

Ludens'in Emeklilik Yatinm Fonlari (EYF) Perfor-
mans Raporu'na gére; 2020'de géniilli BES emeklilik
fonlarinda ortalama getiriler yiizde 31,5 ile TUFE'nin
17 puan lzerinde gerceklesti. Gondlli BES'in bas-
ladigi Ocak 2004'ten 2020 sonuna
kadarki stirecte emeklilik fonlarinin
getirilerine bakildiginda ise ortalama
olarak ylizde 798,6 getiriyle TUFE'nin
414 puan Uzerinde getiri elde edil-
digi gériliyor. Son 10 yillik dénem
igin ortalama yiizde 316,9, son bes
yilda yiizde 182,6 getiri yaratilmig
durumda.

MEVDUATIN UZERINDE KAZANC

2020'de kategori bazinda yapi-
lan incelemelere gére, OKS fonlarinin
degisken ve degigken katiim kate-
gorilerinde TUFE'nin iizerinde getiri
sagladigi ortaya konuyor. En yiiksek
agirlikli ortalama net getiri yizde 45,8
ile degisken katilim fonlar katego-
risinden elde edildi. Bu kategorinin
getirisi, ayni dénemdeki enflasyona gére yaklasik 31
puan yiiksek gerceklesti. Degigken katiim fonlarini
ylizde 22,8 getiriyle degisken fonlar izledi. En distik
agirlikli ortalama net getiri ise ylizde 10,3 ile baslangig
katilim fonlarinin oldu ve bu fonlarin getirisi enflasyonun
yaklasik dort puan altinda kald.

Rapora gore; OKS emeklilik fonlarinin baslangigtan
itibaren agirlikli ortalama getirisi ise ylizde 70 oldu. Bu
oran TUFE'nin yaklagik g puan Gzerinde konumlani-
yor. Mevduat faiz oranlari ve géniilli BES emeklilik
fonlari igin stopajdan arindirilmis getirilerle yapilan
incelemede, fonlarin vergi sonrasi getirisi mevduat
faiz oraniyla karsilagtinldiginda, tiim alt dénemler igin
agirlikli ortalama fon getirisinin mevduat faizlerinin
tzerinde oldugu aktariliyor. 2020 agirlikli ortalama fon
getirisinin de mevduatin 21,7 puan Uzerinde oldugu
ifade ediliyor.
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‘Tema cesitliligi arttik¢a ilgi de artiyor

e . da daha iyi anlatmaya basladik. Yatinmeilarin
hem ur(in ¢esitliligini hem de (irinlerin
getirilerini gordikge sektore olan ilgileri de
artmaya baglad.

[

B BNP PARIBAS ILE i$ BIiRLiGI

2020'de 7-8 adet yeni tema ortaya
koymustuk. Bunlari yavag yavas kurmaya
basladik. 2020'deki ilk tematik fon olarak
Teknoloji Fonu ortaya gikti. Biz TEB

Portfdy olarak BNP Paribas Grubu’nun bir
pargasi oldugumuz i¢in BNP Paribas Asset
Management ile de yakindan galisip, onlarin
bilgi birikimini de burada kullanabiliyoruz.

M YATIRIM FONLARINDAKI ARTIS Bunun disinda hisse senedi tarafinda daha
Sektdrimiizde 2010'da yaklagik 50 milyar TLlik tematik drlinler istenmeye baglandi. Ornegin
bir pazar blykligi vardi. Bunun iginde yatinm Turkiye'de bankacilik sektériine yonelik trlin talepleri
fonlar 6zelinde bakarsak, aslinda 30 milyar TLlik bir geldi. Ayrica sadece global trendleri takip eden ve
biyiklikten bahsediyoruz. 2018'de yatinm fonlarinin ~ yatinmlan buna gére yapan global bir makro fonu
blyUkligu 50 milyar TL'ye gelmisti. Yatinm fonlari hayata gegirdik. Onlimizdeki dénemde de 6n plana
varlik sinifinda kuruculuk devri ile birlikte cesitliligin gikartacagimiz yeni Urlinlimiiz ise gelecedin temasi
yeni yeni saglanmaya ve TEFAS yapisinin da olarak gérdiiglimiz stirdirllebilirlik, gevre ve sosyal
yerine oturmaya bagladigi bir dénemdi ve biiyiime sorumluluk alanindaki fonlarimiz olacak.
rakamlari heniiz arzu edilen seviyelere ulagmaya yeni
\ basliyordu. Bunu takip eden son 2,5-3 yillik dénem B MEVDUAT UZERINDE GETiRi BEKLENTISI
',\ ise adeta bir milat oldu. Yatirim fonlari 50 milyar Son bes yildir bir yatinmci talebi geldigi zaman, son
TL'den 182 milyar TLlik bir biyikiige ulagti. Ik defa  soru séyle bitiyor: Peki mevduatin ne kadar (izerinde
e bu yilin mayis ayinda yatirim fonlari blyiklik olarak getiri yaratabilir? Dolayisiyla sektériin ediliminde
Lol emeklilik fonlarinin tistiine gikmig oldu. Ozel portfdy de yeni kurulan fonlarda son 5-6 yila baktiginizda,

ybnetimini de dahil ettigini zaman aslinda 235 milyar  belli bir mutlak getiri hedefi olan degisken fonlarin
Tlye yaklasan bir blyiklikten bahsediyoruz. Ozetle one giktigini ve son déneme dogru gelirken de fon

geride biraktigimiz 10 yilda, 30 milyar TL'nin 235 sepeti fonlarinin 6ne ¢iktigini gérilyoruz. Biz de
milyar TL'ye ¢ikmasi ok biiyik bir blyime hizi. biiylimeleri hep bu tarafta gordik ve bu dénemde

% para piyasasi fonlarinin da biytkliklerinde azalmalar
B FINANSAL OKURYAZARLIGA KATKI oldu. Bununla beraber yatirm yapilacak tutar
Bugtine geldigimizde yatinmcilar tarafinda gok anlaminda her biiyikltige hitap eden bir sektér
farkli temalarda taleplerin geldigini gézlemliyoruz. olduk. Bugiin herhangi bir varlik sinifina, herhangi bir
Bu petrol de olabilir, glimis de olabilir, teknoloji {ilkenin Griintine bir miktar da olsa yatinm yapmak
yatirmlari da olabilir. Bu taleplere hitap edecek isteseniz gok duisiik tutarlarda, 1 TL ile dahi yatinm
trlinlerin sektérde hazirlanmas, altyapilarinin yapabiliyorsunuz. Bu da ¢ok énemli ve yatinmi
kurulmasi, bunlarin yonetilebilir hale gelmesi kitlelere indiren bir gelisme oldu. Onlimizdeki
gerceklestirildi. llave olarak baktiginizda, dénemde mevduati gegmeyi hedefleyen mutlak
fon yénetimi girketlerinin (izerine gok énemli getiri hedefli fonlar ve tematik fonlarin bilyimeye
bir sorumluluk daha diistiyor. O da finansal devam edecegini diiglinyorum. Son olarak bunun
okuryazarligin gelistirilmesi. Biz bu noktada gerek robotik danismanlik hizmetleri ile desteklenerek
sosyal medyada, gerek reklam araciligiyla fonlarin bilyik kitlelere hitap etmesini saglamak Gzerine
nelere yatinm yaptigini ve nasil getiriler sundugunu calismalar da gerceklestiriyoruz.
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