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Ekonomi

Covid 19’e karsl
asllamanin
baslamasiyla iktisadi
faaliyetler canlanirken,
enflasyon artisa
gegmistir.

Diinya Ekonomisi

2019 sonlarinda Cin’de bas g6steren ve 2020 yili ilk ceyreginde
hizla diinyaya yayilan ve pandemi niteligi kazandigi Mart ayinda
Diinya Saglk Orgiitiu tarafindan tescil edilen Covid-19 salgini 6
milyonu askin insanin 6limine ve milyonlarca kisinin saghk
sorunlari yasamasina yol agmis, sebep oldugu sosyal ve
ekonomik zorluklarin 6tesinde gelecege yonelik belirsizlikleri de
yakin dénemde benzeri gérilmemis sekilde arttirmistir. 2020
yilinin  son aylarindan itibaren bilim insanlarn tarafindan
gelistirilen asilarin hastaliga karsi en savunmasiz kesimlerden
baslayarak toplum geneline uygulanmaya baslanmasiyla
birlikte ekonomik faaliyetlere ve sosyal hayata konulan
sinirlamalar da gevsetilmistir. Bununla birlikte tim (lkelerde
asilama orani es dizeyde ilerlememekte, distk gelirli tlkelerin
aslya erisimi sinirh kalmaktadir. Bu durum s6z konusu Ulkelerde
yasayanlarin sagliklarini etkilemekle kalmamakta, kiresel
salginin yeni varyantlarla devam etme riskini de arttirmaktadir.
Yine de, 2021 yih itibariyla, salginin beraberinde getirdigi ve
yatinnmlar ile hanehalki tiketimini olumsuz etkileyen belirsizlik
azalmis bulunmaktadir.

Diger yandan son yillarda etkisi ginlik hayatta giderek daha
fazla hissedilen iklim krizine yonelik olarak sene sonuna dogru
Glasgow’da gerceklestirilen 26. Birlesmis Milletler Iklim
Degisikligi Konferansi'nda (COP26) Ulkeler, iklim degisikligine
karsi kdmuarin asamali olarak azaltilmasi taahhtdi, emisyon
azaltma planlarinin dizenli olarak gézden gecirilmesi ve
gelismekte olan Ullkelere daha fazla finansal destek gibi 6nemli
kararlar iceren bir anlasma imzalamistir. Tlrkiye de, konferans
dncesinde Paris Iklim Anlasmasini onaylayarak vyurirlige
koymustur.

iktisadi faaliyetlerin canlanmasi ve kuraklik sonucunda,
metaller ve tarimsal Urlnler gibi emtia fiyatlarinda 6énemli
oranda yukselis kaydedilmistir. Enerji fiyatlarinin uluslararasi
piyasalarda %50 civari arttigi hesaplanmaktadir. Emtia
fiyatlarindaki artis, artan talep ve genisletici para politikalari
vasitasiyla enflasyonun kiresel diizeyde vylikselisine katkida
bulunmustur. Uluslararasi Para Fonu IMF tarafindan Nisan
2022'de yayinlanan kiresel ekonomik gérinim raporundaki
tahminlere goére kiresel enflasyon son 23 yilin en ylksek
seviyesi olan %6,4’e ylkselmistir. Gelismis Ulkelere
bakildiginda ise %5,3'lik seviyenin 1990'da kaydedilen
%5,9'luk seviyeden sonra kaydedilmis en yliksek seviye oldugu
gorulmektedir.

Nitekim, enflasyondaki artisa yanit olarak ABD’de Fed Kasim
ayinda tahvil alimlarini azaltmaya baslamis, Avrupa Merkez
Bankasli da Aralik ayinda pandemi dénemi devreye sokulan
tahvil alimlarini 2022 yihinin  Mart ayinda durduracadini



aciklamistir. Gelismekte olan bazi Glkelerin merkez bankalari da
politika faizlerini arttirmaya baslamistir. Ancak, birgok Ulkede
politika faizinin enflasyonun altinda kalmaya devam ettigi
gorilmastar.

Bununla birlikte, tipki asilama seviyeleri arasindaki farklilik gibi,
Ulkelerin  salgindan  etkilenme oranlari ve bilylme
performanslari da farklilk géstermektedir. Salginin hareketliligi
kisitlayici etkisi ve kiiresel ticaret hacminin diismesi neticesinde
IMF tahminlerine goére kiresel ekonominin 2020 yilindaki
%3,1'lik daralma ertesinde 2021 vyilinda %6,1 oraninda
blyudigid tahmin edilmektedir. Milli gelirin gelismis Glkelerde
reel olarak %5,2 oraninda buyudiugu, gelismekte olan Ulkelerde
ise blUyUimenin %6,8 dizeyine ciktigi hesaplanmaktadir.
Bununla beraber, Latin Amerika ve Sahra-alti Afrika’da
ekonomik faaliyetlerin daha zayif dizeyde kaldidi, gelismekte
olan Asya ve Avrupa lUlkelerinde ise daha hizli toparlandidi
gozlenmektedir. Baylime egilimiyle issizlik genelde 2020 yilina
gore azalmissa da, codgu uUlkede 2019 yilindaki seviyesinin
Uzerinde seyretmektedir.

Bu ortamda, pandemi ile miicadeleye destek olmak Uzere
Adustos ayinda IMF 2009 yilindaki kiiresel mali krizden bu yana
ilk kez 650 milyar dolarlik 6zel ¢cekme hakkini Gye ulkelere
tahsis etmistir. Bu rezerv varlklar herhangi bir taahhit
getirmeksizin Gye lkelerin yabanci para rezervlerini
arttirmaktadir. IMF kurallari geregi tahsisat Ulkelerin kotalar
dogrultusunda vyapilmissa da, ylksek gelir seviyesindeki
Ulkelerin bu tutarlari daha diasik gelirli dlkelere transfer
etmesine ydnelik mekanizmalar gelistirilmesi glindemdedir.
Ekim ayindaki G-20 zirvesinde bu y6nde bir taahhit aciklanmis,
ancak heniz bu yénde anlamli bir gelisme olmamistir.

Gelismis Ulkelerde faiz artirnrmi beklenen ortamda, gelismekte
olan Ulkelere portféy akimlari da, Cin hari¢ birakildiginda, zayif
kalmistir. 2020'nin son aylarindaki girislerin ardindan 2021 yil
basindan itibaren portfoy akimlarinin kademeli olarak zayifladigi
gorilmektedir.

Issizlik orani pandemi dncesi seviyesine heniiz ddnmemisse de
klUresel olarak azalmistir.

Alti milyonu askin insanin 6limine, milyonlarcasinin saglk
sorunlar yasamasina neden olan pandemi bazi farkl gelismeleri
de beraberinde getirmistir. Pandemi ilaninin ardindan bir yildan
kisa sirede asilarin gelistiriimesi ve bunun insanliga sundugu
dogrudan ve dolayli katkilar, temel bilimlerin gelistirilmesinin
oneminin altini gizmistir. Diger yandan, pandemi déneminde
alinan tedbirler ile uygulamaya konulan ekonomi politikalari
sonucunda kiiresel esitsizlikler disik gelirli kesimler aleyhine
artmistir.

Gelismekte olan
ulkelere portfoy
akimlar zayif
seyretmistir.



DUNYA EKONOMIiSi: SECILMIS MAKRO GOSTERGELER

GSYH Reel Degisim, %
Diinya
Gelismis Ekonomiler
ABD
Avro Bélgesi
Gelismekte Olan Ekonomiler
Brezilya
Cin
Hindistan
Rusya
Tlrkiye
Issizlik Orani, %
Gelismis Ekonomiler
ABD
Avro Bdlgesi
Gelismekte Olan Ekonomiler
Brezilya
Cin
Rusya
Tlrkiye
Enflasyon, Yilik TUFE, %
Diinya
Gelismis Ekonomiler
ABD
Avro Bdlgesi
Gelismekte Olan Ekonomiler
Brezilya
Cin
Hindistan
Rusya
Tiirkiye
Genel Yonetim Briit Bor¢ Stoku/GSYH, %
Gelismis Ekonomiler
ABD
Avro Bélgesi
Gelismekte Olan Ekonomiler
Brezilya
Cin
Hindistan
Rusya
Tlrkiye
Kaynak: IMF, Hazine ve Maliye Bakanhgi, TUIK

2017

3.7
2.5
2.3
2.6
4.7
1.3
6.9
6.8
1.8
7.5

5.7
4.4
9.1

12.9
3.9
5.2

10.9

3.3
1.7
2.2
1.3
4.6
2.9
1.8
4.6
2.5
11.9

103.2
106.2

87.5
50.0
83.6
51.7
69.7
14.3
27.9

2018

3.6
2.3
2.9
1.8
4.6
1.8
6.8
6.5
2.8
3.0

5.1
3.9
8.3

12.4
3.8
4.8

10.9

3.6
1.6
1.9
1.5
5.1
3.7
1.9
2.5
4.3
20.3

102.7
107.5
85.5
51.7
85.6
53.8
70.4
13.6
30.1

2019

2.9
1.7
2.3
1.6
3.7
1.2
6.0
3.7
2.2
0.9

4.8
3.7
7.6

12.0
3.6
4.6

13.7

3.8
1.5
2.1
1.3
5.6
4.3
4.5
6.7
3.0
11.8

103.8
108.8
83.5
53.9
87.9
57.2
75.1
13.7
32.6

2020

13.8
4.2
5.8

13.1

2.8
0.5
1.5
-0.3
4.5
4.5
-0.3
4.9
4.9
14.6

123.2
134.2
97.3
63.9
98.7
68.1
90.1
19.2
39.7

2021T

6.1
5.2
5.7
5.3
6.8
4.6
8.1
8.9
4.7
11.0

5.6
5.4
7.7

14.2
4.0
4.8

12.0

6.4
5.3
7.4
5.0
7.3
10.1
1.8
6.1
8.4
36.1

119.8
132.6
96.0
65.1
93.0
73.3
86.8
17.0
42.0



Turkiye Ekonomisi

Dlnyanin bitintne yayllan ve pandemi niteligi kazanan
koronavirlis salgininin seyri ve alinan énlemler, 2020 yilinin
ardindan 2021 yilinda da Turkiye'deki iktisadi faaliyetlerin
seyri Uzerinde belirleyici olmustur. Hem talebin daraldigi hem
de Uretim olanaklarinin kisitlandigi 2020 vyilinda hayli
yavaslayan iktisadi faaliyetler 2021 vyilinda asilamanin
baslamasiyla kisitlamalarin kademeli olarak kaldirilmasi ve
Turk lirasindaki deder kaybiyla da desteklenen ihracat
performansi sayesinde hizli bir blyimeye donmisttr.

2020 yiinda Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
salginin ekonomi Gzerindeki olumsuz etkisini hafifletmek Gzere
faizleri disirmis, Mayis ayl sonunda politika faizini %8,25e
kadar indirmisti. Banka enflasyon ve dis ticaret dengesindeki
gelismeleri goz onlne alarak 2020 yili AJustos ayi basindan
itibaren para ise politikasinda asamali sikilastirma adimlar
atmaya baslamisti. 2021 yilina %17 seviyesinde baslayan
politika faizi Mart ayinda %19’a yulkseltilmistir. Kiresel
enflasyonda artis gézlenmesine ragmen, Eylil ayinda para
politikasi durusu glncellenerek enflasyondaki ylkselisin arizi
unsurlardan kaynakl oldugu degerlendirilmis, faiz indirimleri
sonucu sene sonunda politika faizi %14’e gekilmistir.

2020 yilinda Tiurk lirasi dolar karsisinda %25, avro karsisinda
ise %37 deger kaybetmisti. 2021 yili Ekim ayina kadarsa Turk
lirasi dolar ve avrodan olusan esit agirlikli sepet karsisinda %24
oraninda deder kaybetmistir. Enflasyonda slregelen artisa
ragmen cari islemler dengesindeki iyilesmenin fiyat istikrar
hedefi icin dGnemli oldugu degerlendirmesinde bulunan TCMB'nin
Eylll ayinda basladigi faiz indirimlerine devam etmesi ile, deger
kaybi yilin son aylarinda hiz kazanmistir. TCMB 2014 yilindan
itibaren ilk kez doéviz piyasasina satis yoninde mudahalede
bulunarak Aralik ayinda piyasaya 7,3 milyar dolarlik satis
yapmistir. Doviz kurlarinda gorilen fiyat olusumlarini sagliksiz
olarak degerlendiren Banka ayni dénemde Borsa istanbul
Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasinda da islem yapmaya
baslamistir. Sonuc¢ olarak, 2021 vyilinda Tirk lirasi dolar
karsisinda %80, avro karsisinda ise %65 deder kaybetmistir.
TUFE bazli reel efektif déviz kuru endeksi 2020 yilindaki %18
deder kaybindan sonra 2021'i de %23 deder kaybiyla
kapatmistir.

Yabanci para cinsinden mevduat miktan dolar bazinda
dedismemisse de kurdaki artis neticesinde 2021 sonunda
yurticinde mevduat icinde Tirk lirasi cinsinden mevduatin payi
9 puan dlslsle %36'ya inmistir. Bu ortamda Aralik sonunda
tasarruf sahiplerinin mevduat tercihlerinde Tirk lirasinin
oncelikli olmasini saglamak amaciyla kur korumali mevduat ve
katilim hesabi uygulamasina basvurulmustur. Uygulama bir
yandan TL cinsinden tasarruflart kur riskine karsi korunmayi,
diger yandan da yabanci para cinsi mevduattan TL cinsi
mevduata gecisi saglamayi hedeflemistir.

Tum dinyada iktisadi faaliyetlerin canlanmasiyla uluslararasi
emtia fiyatlarinda baslayan artis, yurticinde ic talebin
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Turk lirasindaki deger
kaybi hizlanmistir.



Enflasyon tuketici
fiyatlarinda %36’ya
citkmistir.

toparlanmasi ve doéviz kuru etkileri ile enflasyon 2021 yilinda
artis egilimine girmistir. Bazi Urlinlerde vergi uyarlamalarinin
yapllmamasi ve salginin seyrine bagl olarak baz vergi
oranlarinda yapilan indirimler gibi tedbirlere ragmen, 6zellikle
kurlardaki artisin yilin son iki ayinda hiz kazanmasiyla enflasyon
da ivme kazanmistir. Yurtdisinda emtia fiyatlarindaki yikselisin
de etkisiyle Uretici fiyatlarindaki yilhik artis %80‘i bulurken,
tiketici fiyatlarindaki artis %36 seviyesinde gergeklesmistir.

Salgin, maliye politikasinin aktif bir sekilde kullaniimasini
gerektirmistir. 2020 yilinda iktisadi faaliyeti desteklemeye ve
hanehalki ile reel sektéri korumaya yonelik gelir ve gider yonli
cesitli tedbirler alinmisti. Salginin etkisinin devam ettigi 2021
yilinda da bu tir tedbirler sidrdirilmuastir. Biltge personel
giderlerindeki artis %20'de kalirken, salginin etkilerini azaltmak
Uzere alinan oOnlemlerle kamu iktisadi tesebbusleri ile kamu
bankalarinin goéreviendirme giderleri (gbrev zarari) bir énceki
yil 11 milyar TL dlizeyinde iken, 2021 sonunda 42 milyar TL'ye
yukselmistir. Ekonomik ve mali amach transferler ise %168
oraninda artarak 37 milyar TL olmustur. Sonug olarak, faiz disi
butce harcamalari bir 6nceki yila gére %33 oraninda ylkselerek
1,4 trilyon TL'yi asmistir. Gelirler tarafinda canlanan ekonomik
faaliyetler sayesinde vergi gelirleri ise ortalama enflasyonun iki
misli kadar, %40 oraninda artmistir. Yurtiginde satilan mal ve
hizmetler ile ithalde alinan katma deder vergileri toplamda %67
oraninda artarken, 2021 yilinda 3 puan artisla %25 olarak
uygulanan kurumlar vergisi %69 oraninda yulkselmistir. Gelir
vergisi ise istihdamdaki toparlanmanin da etkisiyle %38 artis
sergilemistir.

Salgina badl harcamalardaki artis ve vergilerin 6telenmesi
2020 yilinda faiz disi kamu agigini 6nemli 6lglide arttirmisti.
2021’deki normallesme ile birlikte faiz disi blitge dengesi 11
milyar TL, yani bir 6nceki yihin 30 milyar TL altinda acik
vermistir. Ozellestirme, faiz, TCMB kér transferi gibi tek seferlik
gelirleri harig tutan gegmiste yurutilen IMF programi tanimh
faiz disi denge ise bir dnceki yil 130 milyar TL acik vermisken
2021'de bu tutar 117 milyar TL seviyesinde kalmistir. 2021
yilinda merkezi ydnetimin faiz giderleri artan borglanma
maliyetlerinin de etkisiyle bir énceki yila goére %35 artmistir.
Sonucta butce acgigi faiz disi acigin hizla azalmasina ragmen
%10 artarak 192 milyar TL'ye cikmistir. Bu tutar milli gelirin
%?2,7'sine denk gelmektedir.

Artan kamu acidi ile beraber 441 milyar TL'lik ic bor¢ geri
o0demesine (anapara ve faiz) karsin Hazine ve Maliye Bakanligi
379 milyar TL'lik i¢ bor¢lanmada bulunmus, merkezi yénetimin
ic bor¢ stoku sene sonunda %25 artisla 1,3 trilyon TL'ye
cikmistir. Nakit borglanma icin sene basinda %14 dizeyinde
seyreden borglanma maliyetleri ise Kasim ayinda %19'u asmis,
sene sonunda da %17 olarak gerceklesmistir.

Merkezi yonetim 2021 yilinda 7,6 milyar dolar anapara olmak
Uzere 12,6 milyar dolarlik dis borcu geri 6demis, buna karsin 10
milyar dolarhk yurtdisi tahvil ihraci gergeklestirmistir. Kredi
kullanimlari ile beraber kamunun toplam dis borg stoku 7 milyar
dolar artarak 110 milyar dolara cikmistir. Sonucta kamu
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kesiminin Avrupa Birligi tanimina gére toplam (ic ve dis)
borcunun milli gelire orani, Tirk lirasinin deder kaybi sonucu dis
borcun goéreli yikselisinden o6tiri, bir yilda 2 puan artarak
%42'ye ylkselmistir.

Covid-19 pandemisinin ekonomik faaliyetleri sekteye ugrattigi
2020 yilinda bluyimesi %1,8 ile sinirli kalan Tlrkiye ekonomisi
2021 yilinda %11’lik bir blytime sergilemistir.

Harcamalar agisindan bakildiginda blylimenin 9 puanhk
boliminin hanehalklarinin tiketim harcamalarindaki artistan
kaynaklandigi hesaplanmaktadir. Gegmisin gigli blylime
yillarinda blyldmenin itici glcd olan yatinmlardaki artis ise
%6,4 ile genel biylime oraninin hayli altinda kalmistir. 2021
yilinda toplam mal ve hizmet ihracati reel olarak %25 oraninda
artarken, ithalattaki blyimenin %?2’de kalmasi sonucunda net
ihracatin bliylimeye katkisi 5 puan civarinda olmustur. Diger
yandan stok birikimi yil ici blUyimeye asadi yonla etkide
bulunmustur.

Uretim acisindan bakildifinda 2020 yilinda %23 ile en ¢ok
blylyen sektdr olan finans ve sigortacilik faaliyetlerinin 2021
yilinda sira disi sekilde %9 oraninda daralmasi dikkat gekicidir.
2020 yilinda %6 daralan hizmetler sektoéri 2021'de %21
oraninda bulylrken, imalat sanayi 2020'deki %3’lik blyime
ertesinde %17 oraninda blyUmdstir. Gelirler acisindan
bakildiginda ise isgicl 6demelerinin brit katma degerdeki
payinin 3 puan azalisla %30'a indigi gorilmektedir.

Ekonomik faaliyetlerde pandemi kaynakli duraklamanin
calisanlar Uzerinde etkileri hayli olumsuz olmustu. Salginin
etkilerinin asilanma ile kontrol alinmasi ile beraber Nisan
2020'de baslayan isten cikarma yasadl, kisa galisma ¢denedi ve
nakdi Ucret destedi uygulamalari 1 Temmuz 2021 itibariyla
sona ermigtir.

Calisma cagindaki ntifus 2021 yilinda 1,1 milyon kisi artarken,
ekonomik faaliyetlerdeki toparlanma ile isglicline katilm orani
yikselmistir. Isgiiciindeki artisa paralel olarak istihdam da 2,1
milyon kisi artarak 28,8 milyon kisiye cikmistir. Issizlik orani
Ozellikle yaz aylarindan itibaren dugsls seyrine girmis, vyil
genelinde 2020'ye goére bir puanlhk azalisla %12 dlzeyine
inmistir. Geng nufusta issizlik orani ise 2,3 puanhk dususle
%22,6 olmustur. Daha fazla sire c¢alisabilecek olanlari,
isgicine dahil olmamakla birlikte calismaya hazir olanlar ve isi
olmayanlan gosteren atil isglicii orani da 6nceki yila gbre bir
puan azalarak %24,4 olmustur.

Dinya genelindeki ekonomik faaliyetlerin toparlanmasi
paralelinde o&zellikle ara mali ihracati glgli bir baylime
sergilemis ve ihracat toplami 225 milyar dolara ulasmistir. 2021
yilinda basta enerji olmak Uzere ithal edilen pek gok emtia
fiyatinda artis yasanmistir. Enerji ithalati %75 artisla 51 milyar
dolara vyaklasirken, parasal olmayan altin ithalatinin
normalleserek neredeyse beste birine inmistir. ithalat fiyatlan
artsa da ithalat miktarinin %1 kadar azalmasi ile dolar bazinda
ithalattaki artis %24 'te kalmistir. Sonucta dis ticaret haddindeki
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Tuketim
harcamalarindaki artis
ile milli gelirdeki buUylime
%11’i bulmustur.



Cari acik gerilerken
rezervler artmistir.

Turkiye aleyhine gelismeye ragmen dis ticaret acgigi %7,5
daralarak 46 milyar dolara inmistir.

2020°'de 35,5 milyar dolara c¢ikan cari acitk 2021 vyilinda
ekonomik faaliyetlerdeki toparlanmaya ragmen %58 dusUsle
15 milyar dolara gerilemistir. Bu gelismede dis ticaret aciginin
dismesinin yani sira Covid-19 hastalidina karsi gelistirilen
asilarin yayginlasmasiyla turizm sektori faaliyetlerinin yeniden
canlanmasi etkili olmustur. Ziyaretgi sayilari pandemi 6éncesi
dénemin altinda seyretse de 2020 yilinda 9 milyar dolar
dlzeyinde gergeklesen net turizm gelirleri 2021 yilinda 19
milyar dolara yukselmistir. Altin ve enerji hari¢ cari islemler
fazlasinin 2020 yilinda 11 milyar dolardan 2021 yilinda 29
milyar dolara ciktigi hesaplanmaktadir.

Odemeler dengesinin finansman tarafinda net dogrudan
yatinmlar bir dnceki yila gére %68 artarak 7,7 milyar dolara
¢itkmistir. Bu tutarin 5,8 milyar dolar yabancilarin gayrimenkul
alimlarindan kaynaklanmistir. Yil genelinde yurtdisi yerlesikler
pay senedi piyasasinda 1,4 milyar dolar tutarinda net satis
gerceklestirmistir. Borglanma araci piyasasinda bankalar 2,6
milyar dolarlik net bor¢ geri dderken, genel hikimet hem
yurtici hem yurtdisi borclanmalariyla net 5 milyar dolar sermaye
akisl saglamistir. Sonug olarak 2020 yilinda 10 milyar dolara
yakin ¢ikis kaydeden portféy yatinmlarina 800 milyon dolar gibi
ufak bir tutarda net sermaye girisi olmustur. Diger yandan,
Covid-19 pandemisinin etkilerini hafifletmek Gzere Uluslararasi
Para Fonu (IMF) 190 Uye Ulkeye fondaki mevcut kotalar
oraninda 6zel ¢ekme hakki tahsisi yapmistir. Bu kapsamda
Turkiye'ye 6,3 milyar dolar civarinda kaynak tahsis edilmis
bulunmaktadir.

Kaynadi belirlenemeyen sermaye hareketlerini ifade eden net
hata ve noksan kaleminde ise 10 milyar dolar tutarinda
sermaye girisi yasanmistir. Cari agik azalirken, sermaye
girisinin artmasi sonucunda rezervler 23 milyar dolar artmistir.
Altin dahil TCMB rezervleri 2021 sonunda 111 milyar dolar
seviyesindedir.

Dis borg stoku 2021 yilinda 5 milyar dolarnn TCMB'nin yabanci
merkez bankalariyla imzaladigi ikili para takasi anlasmalari
sonucu 8 milyar dolar artarak 441 milyar dolara yikselmis, dis
borg stokunun milli gelirdeki payi ise bir énceki yila kiyasla 5
puan azalarak %55’e inmigstir.

Ozellikle yurtdisi kreditérlerin dikkate aldigi Tirkiye'nin kredi
notu 2021 vyilinda uluslararasi derecelendirme gsirketleri
tarafindan Turk lirasindaki ani deder kaybi ertesinde gbzden
gecirilmis, 6nde gelen sirketler Ulke notunun gérinimadnl
Aralik ayinda negatife cevirmistir. Turkiye'nin yabanci para
cinsinden uzun vadeli kredi notunu Standard & Poor's yatirim
yapilabilir seviyenin dért kademe altinda B+ dederlendirirken,
Moody’s yatirim vyapilabilir seviyenin 5 kademe altinda B2
seviyesinde, Fitch ise yatinm vyapilabilir seviyenin 3 kademe
altinda BB- olarak degerlendirmistir.



TURKIYE EKONOMISI: SECILMIS MAKRO GOSTERGELER

Niifus ve Istihdam

Nifus (yil sonu)

Isgiiciine Katihm (ortalama)

Istihdam Edilen (ortalama)

Issizlik (ortalama)

Milli Gelir

GSYH

GSYH

GSYH Reel Degisim
Yerlesik Hanehalki Tiketimi
Devletin Nihai Tuketimi
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu
Mal ve Hizmet ihracati
Mal ve Hizmet Ithalati

Kamu Maliyesi

Biltce Gelirleri

Faiz DisiI Giderler
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Faiz Giderleri

Bitge Dengesi

AB Tanimli Gen. YOn. Brit Borg Stoku

Dis Denge

Ihracat (FOB)

ithalat (CIF)

Ihracat / ithalat

Dig Ticaret Dengesi
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Net Dogrudan Yatirim (net)

TCMB Rezervleri (altin dahil)

Dis Borg Stoku

Enflasyon

TUFE (yilsonu)

UFE (yilsonu)

Do6viz Kurlari

Dolar Kuru (yil sonu)

Avro Kuru (yil sonu)

Birim

Mn.
%
Mn.
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Myr. TL
Myr. $
%

%

%

%

%

%

Myr. TL
Myr. TL
Myr. TL
Myr. TL
Myr. TL
Myr. TL

Myr. $
Myr. $

%
Myr.
Myr.
Myr.
Myr.
Myr.

A A A

%
%

TL
TL

2017

80.8
52.8
28.2
10.9

3,134
851
7.5
5.8
5.4
8.3
12.4
10.6

630.5
621.6
8.9
56.7
-47.8
876

164.5
238.7

68.9
-74.2
-40.9

-8.5
107.7
450.9

11.9
15.5

3.77
4.52

2018

82.0
53.2
28.7
11.0

3,759
797
3.0
0.7
6.5
-0.2
8.8
-6.2

758.0
756.8
1.1
74.0
-72.8
1,130

177.2
231.2
76.6
-54.0
-21.7
-8.9
93.0
426.7

20.3
33.6

5.28
6.04

2019

83.2
53.0
28.1
13.7

4,318
760
0.9
1.6
4.0
-12.4
4.6
-5.4

875.3
900.1
-24.8
99.9
-124.7
1,406

180.8
210.3
86.0
-29.5
5.3
-6.6
105.7
416.0

11.8
7.4

5.94
6.66

2020

83.6
49.1
26.7
13.1

5,047
717
1.8
2.9
2.1
7.2
-14.8
7.6

1,028.4
1,069.8
-41.3
134.0
-175.3
2,002

169.6
219.5
77.3
-49.9
-35.5
-4.6
93.3
432.8

14.6
25.2

7.42
9.12

2021

84.7
51.4
28.8
12.0

7,209
803
11.0
15.5
2.2
6.4
24.9
2.0

1,407.4
1,418.8
-11.4
180.9
-192.2
3,027

225.3
271.4

83.0
-46.1
-14.9

-7.7
111.2
441.1

36.1
79.9

13.33
15.09



Finansal
Piyasalar

2021 yilinda sermaye
piyasalarina olan yatirimci
ilgisi sirmustur.

Finansal Piyasalardaki
Gelismeler

2021 yilinda Covid-19 pandemisine karsi asilamanin devreye
girmesi ve yayginlasmasiyla birlikte iktisadi faaliyetin dnceki
yila kiyasla toparlandigi goézlenmistir. Salgin ortaminda
hikimetler ile merkez bankalarinin desteklerinin sitrmesi,
tasarruf ediliminin artmasi ve dusuk faiz ortaminda
yatinrmcilarin alternatif getiri arayisiyla birlikte sermaye
piyasalarina olan ilginin arttigi gérilmuastar.

Ozellikle yilin ilk dokuz ayinda finansal piyasalarda iyimser
beklentiler giigli seyrederken, yilin son geyredginde ekonomik
toparlanmaya, enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki
ilerlemeye baglh olarak gelismis llkelerde merkez bankalarinin
parasal tesvikleri azaltacagi beklentileri risk istahinin
gerilemesine neden olmustur. Ekonomik toparlanmayla birlikte
emtia fiyatlan hizla artarken, emtia fiyatlarinin artisi da
kiresel enflasyon beklentilerini ylkseltmistir.

Kurumsal yatirnmcilar dahil olmak (izere yatirimcilarin kripto
varliklara ilgisi 6nceki yilda oldugu gibi stirmusttr. Bu ortamda
Bitcoin’in fiyati yil basinda 29.000 dolar civarindayken Kasim
2021 itibariyla tim zamanlarin en ylksek dizeyi olan 69.000
dolar duzeyine ulastiktan sonra yili 46.000 dolar civarinda
kapatmistir.

Tarkiye’de  asilamanin  yayginlasmasina badgli  olarak
kisitlamalarin hafifletiimesiyle yilin ilk dokuz ayinda i¢ talebin
glgli seyretmesi ve kiresel piyasalarda finansal kosullarin
destekleyici olmasiyla birlikte yurticinde finansal piyasalarda
hava olumlu yénde olmustur. 2021 yilinin Mart ayina kadar
%715 civarinda yatay seyreden goésterge tahvil faizi, Mart
ayinda %19'a kadar yikselmis, ardindan Kasim ayinin ortasina
kadar %18 civarinda seyretmistir. Mart - Ekim déneminde
BIST-100 endeksi nispeten yatay seyretmistir.

2021 yilinin Eylul ayinda TCMB’nin gelismis Ulke merkez
bankalarinda oldugu gibi enflasyondaki yiksek dlizeyi gecici
olarak dederlendirmesi ve cekirdek enflasyon gelismelerine
bagli olarak agresif bir faiz indirimi donglsline gegmesiyle
birlikte Turk lirasinda hizli bir deger kaybi yasanmistir. Ekim
ayinin ikinci yarisindan Aralik aymina kadar TL'nin deder
kaybetmesiyle birlikte pay senetleri hizli bir sekilde deger
kazanmistir. Bu ylkseliste 6zellikle ihracatgi sirketlerin déviz



bazinda ucuzlamasi etkili olmustur. Sonucgta, 2021 yilinda
BIST-100 endeksi %26 ylkselirken dolar bazinda Tirk lirasinin
deder kaybiyla %30 dususle yili tamamlamustir.

Diger yandan, TCMB'nin kisa vadeli faizleri gekirdek enflasyon
gelismelerine bagli olarak Eylil ayl sonundan itibaren %19
oranindan %314 oranina kadar indirmesinin enflasyon
gébrinimu Uzerindeki riskleri artirmasiyla birlikte gdsterge
tahvil faizleri 2021 sonunda %22 civarina ulasmistir.

Turkiye finansal piyasalarindaki gelismelerin ele alindigi bu
bélimde, analize uluslararasi karsilastirmalar cergevesinde
baslanacak, ardindan 2021 yih gelismeleri detayh sekilde
incelenecektir.

Uluslararasi Karsilastirmalar

Salgini sinirlamaya yo6nelik kisitlayici tedbirlerin gevsetilmesi,
asilamanin  hiz kazanmasi ve destekleyici ekonomi
politikalarinin siirmesinin katkisiyla klresel iktisadi faaliyette
2020 sonunda baslayan toparlanma 2021 yilinda da stirmustdr.

Sonug olarak 2021 yilinda Dinya genelinde borsa getirileri
pozitif olmus, halka arzlar artmistir.

Bu ortamda, dinyada borsalara kote olan sirketlerin toplam
piyasa dederi %17 artarak 124 trilyon dolar seviyesinde
gerceklesirken, islem hacmi ise es dlizeyde artarak 215 trilyon
dolar olmustur. Borsa Istanbul, Tirk lirasinda deder kaybi
neticesinde dolar bazinda getiri anlaminda en fazla kayip
yasayan borsa olurken, artan islem hacminin etkisiyle %574
devir hizi ile Dinyanin en likit piyasasi olmustur.

Klresel sabit getirili menkul kiymet stoku 125 trilyon dolarda
kalirken, borsalarda borglanma araglarinin islem hacmi bir
onceki yila gére %178 artarak 39,8 trilyon dolara gikmistir.

Dlinya Borsalar Federasyonu Uyesi borsalarda vadeli islem
hacmi bir dnceki yila gore cok degismeyerek 1,9 katrilyon dolar
olarak gergeklesirken, opsiyon islemleri borsa yatirim fonu
s6zlesmelerindeki dikkat cekici artisla %86 vylkselisle 1,3
katrilyon $’a ulasmistir.

46 Uulkeden toplanan verilere goére, bu dlkelerdeki yatirim
fonlarinin toplam blyukligu ise 2021 yilinda %13 artarak 71
trilyon dolari agsmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

Uluslararasi Odemeler Bankasi (Bank for International
Settlements - BIS) Uye Ulkelerden yurticinde ve yurtdisinda
ihrag edilen sabit getirili menkul kiymet stoklarini (SGMK)
derlemektedir.

10

Klresel sermaye
piyasalarinda hem
piyasa dederleri hem
de islem hacimleri
artmistir.



Klresel sabit getiril
menkul kiymet stoku Eyll

2021 itibanyla 125 trilyon
dolardir.

Aralik 2020 itibariyla BIS'te verisi bulunan 44 llkenin 123
trilyon dolar olan SGMK stokunun Eyllil 2021'de %2 artisla 125
trilyon dolara ulastigi gortlmektedir.

Dinya SGMK stokunun yarisinin kamu borglanma araglarindan,
%35'inin ise finansal kurumlar tarafindan ihrac edilen
borglanma araglarindan olustugu gorilmektedir.

Eylal 2021 itibariyla Diinyadaki toplam sabit getirili menkul
kiymet stokunun 9%38’i ABD'li kamu ve 6zel kesim kurumlari
tarafindan ihrag edilmis borglanma araglarindan olusmaktadir.
Siralamada ABD'yi %16 payla Cin ve %11 payla Japonya takip
etmektedir. ilk on Ulkenin tahvil/bono stoku toplam Diinya
stokunun %89’unu olusturmaktadir. Ilk 10’da yer alan lkeler
onceki yila gore degismemistir.

Dinya genelinde 6zel sektdér borglanma aracglarinda finansal
kurumlar éne cikmaktadir. Ilk 10 {lke arasinda yer alan Cin’de
ise finans digi kuruluslarin payinin %24 ile diger Ulkelere
kiyasla yuksek olmasi dikkat cekmektedir. Diger ulkeler
arasinda Malezya'da %42, Singapur'da %31 ve Sili'de %29
payla reel sektor borglanma araglarinin payinin yiksek oldugu
gorulmektedir. Turkiye icin bu oran %5'tir.

SGMK stoku siralamasindaki ilk 10 Ulke arasinda kamu
borclanma araci stokunun toplam sabit getirili menkul
kiymetler igindeki payinin en yiksek oldugu Ulkeler %73 oranla
Japonya ve Italya iken, Tirkiye’de bu oran %78 olarak
hesaplanmaktadir.

SGMK stoku agisindan Dlinya siralamasinda 9. sirada yer alan
Hollanda’'da da 06zel sektdér tahvillerinin payr %83 ile hayli
ylksek oldugu gorilmektedir. Ayrica, 12. sirada yer alan
Irlanda’da bu payin %83, 13. sirada yer alan Lilksemburg’da
ise %98 oldugu dikkat cekmektedir.

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMET STOKU (09/2021, milyar dolar)
Finansal Finans Disi

N —

WO wVWwowNOOUT A WN -

Kuruluslar kuruluslar G VefelEln
ABD 15,492 7,400 25,101 47,993
Cin 7,473 4,868 8,237 20,578
Japonya 2,780 853 10,022 13,655
Birlesik Krallik 2,868 604 3,532 7,004
Fransa 1,775 802 2,884 5,461
Almanya 1,753 278 2,298 4,329
Kanada 1,648 569 1,790 4,007
Italya 764 190 2,629 3,583
Hollanda 1,798 167 415 2,380
Avustralya 1,141 218 1,001 2,360
Tiirkiye 50 13 219 282
Toplam 43,656 17,377 63,961 125,203

Sabit getirili menkul kiymetlerin (SGMK) organize borsalardaki
ikincil piyasa verileri Dinya Borsalar Federasyonu (World
Federation of Exchanges - WFE) tarafindan yayinlanmaktadir.
Bu boélimde 75 borsada islem goéren sabit getirili menkul
kiymetler ele alinmistir. Bununla beraber, bu kiymetlerin
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genelde organize borsalarda degil, tezgahlstl piyasalarda
islem goérdugu dikkate alinmalidir.

2021 vyiinda borsalarin sabit getirili  menkul kiymet
piyasalarindaki islem hacmi bir dénceki yilin yaklasik 3 katina
cikarak 39,8 trilyon dolar olarak gergeklesmistir. Bu artis Mart
2021'de BrokerTec isimli platform araciligiyla sabit getirili
Urdnlerde ilk kez islem yapmaya baslayan CME grubundan ileri
gelmektedir.

CME grubu 23,5 trilyon dolarlik islem hacmiyle ilk sirada yer
alirken, Ispanya Borsasi BME 5,4 trilyon dolar islem hacmi ile
ikinci siradaki yerini korumustur. Ayrica, 2020 yilinda oldugu
gibi 2021 yilinda da Cin borsalarinin islem hacmini dikkat gekici
sekilde artirarak ilk siralarda yer aldigi gorilmektedir. Diger
yandan, 2020 yilinda siralamada 8. sirada konumlanan Londra
Borsasi Grubunun islem hacminin 2021 yilinda %76 oraninda
azalarak islem hacmi siralamasinda 10 sira geriledigi dikkat
cekmektedir. Bu azalista daha 6nce Londra Borsasi Grubu
biinyesinde olan Italya Borsasi’nin Nisan 2021’de Euronext
tarafindan devralinmasinin etkisi olabilir.

Ckmamasinda, emierin il tesgansta  piyasada 201 9Stirll menku

yapiliyor olmasi etkilidir. Borsa Istanbul’da sabit getirili menkul kluymet islem hacmine

kiymet hacmine tescil islemleri de dahil oldugu icin 6n siralarda  90re siralamalarda Borsa

yer aldi§i gérilmektedir. Istanbul diinyada 16.
sirada yer almaktadir.

Borsalara kote SGMK sayisi bakimindan verisi incelenen 68

borsa arasinda, Euronext 52.000'den fazla kote tahvil sayisi ile

Dinyada ilk siralarda yer almaktadir.

Yani sira, tabloda yer almayan Liksemburg Borsasi, Deutsche
Boerse ve Boerse Stuttgart’ta 30.000 civarinda tahvil kote iken,
en ylUksek islem hacmine sahip borsalardan Sanghay
Borsasi‘'nda 25.000’e yakin tahvil kotedir. Kore Borsasi ile
Londra Borsasi‘'nda kote tahvil sayilan sirasiyla 15.000 ile
13.000 civarindadir. Uluslararasi islemlerin yogun oldugu
Londra Borsasinda sayinin yarisina yakini yabanci menkul
kiymetlerden kaynaklanmaktadir.

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMET ISLEMLERI (2021

islem Hacmi Kote SGMK Sayisi

(milyar dolar) Ozel Kamu Yabanci Toplam
1 CME Grubu 23,518 - - - -
2 BME Ispanya Borsasi 5,421 675 2,191 0 2,866
3 Sanghay Borsasi 2,603 16,922 7,136 0 24,058
4 Johannesburg Borsasi 2,410 1,509 126 245 1,880
5 Senzhen Borsasi 1,818 2,022 7,136 0 9,158
6 Kore Borsasi 1,282 9,431 5,815 4 15,250
7 iran Borsasi 673 47 118 0 165
8 Arjantin Borsasi 364 1,958 485 0 2,443
9 Tel Aviv Borsasi 308 718 41 0 759
10 Kolombiya Borsasi 210 617 149 0 766
16 Borsa Istanbul 77 612 150 0 762

Toplam 39,804
Kaynak: WFE
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Gelisen piyasalar
genelinde pay senetleri
dolar bazinda deger
kaybetmistir.

Borsa Istanbul SGMK islem hacmi 2020 yilina gére dolar
bazinda %25 azalarak 77 milyar dolar olarak gergeklesmistir.
Diinya borsalar arasinda Borsa Istanbul’'un siralamasi 16’da
kalmistir. Turkiye'de kote 6zel sektdr tahvil ve bono sayisi
nispeten ylksek olsa da islemlerin 6nemli ¢cogunlugu kamu
tahvillerinde gerceklesmektedir.

Pay Senetleri

Bu bélimde, pay piyasalari icin Diinya borsalari getiri, piyasa
dederi, islem goren sirket sayisi ve islem hacmi agisindan
siralanarak incelenmektedir.

Endeks Getirileri

2020 yihnin ilk aylarinda ortaya c¢ikan Covid-19 salgininin
ekonomik faaliyetler Gzerindeki olumsuz etkilerini hafifletmek
Uzere hikimetler tarafindan cesitli tedbir paketleri devreye
alinmistir. Gelismis Glke merkez bankalar tarafindan agiklanan
agresif parasal genisleme adimlari, hem gelismekte olan llke
para birimlerinin dolar karsisinda deder kazanmasini saglamis,
hem de gelismis ve gelismekte olan llkelerde pay senedi
piyasalarinin yukselisini desteklemistir.

Ancak, ekonomik aktivitenin salgin 6éncesi doneme ulasmasi,
istihdam piyasasinda iyilesme ve enflasyonun hem tedarik
zinciri aksaklhklari hem de artan taleple birlikte ylkselmesiyle
birlikte gelismis Ulke merkez bankalan parasal sikilasmaya
dogru adim adim yaklasmaya baslamistir. Parasal sikilasma
beklentilerinin  yiin  son c¢eyredinde artmasiyla birlikte
yatinrmcilar pay senedi piyasalarinda riskten kaginmaya
baslamistir. Sene igerisinde salginda gesitli varyantlarin ortaya
citkmasi piyasalarda kisa slreli dalgalanmalar yaratmistir.

23 gelismis ve 24 gelismekte olan Ulkenin bUyuk ve orta olgekli
sirketlerinin performansini yansitan MSCI ACWI endeksine
bakildiginda; endeksin 2021 senesini dolar bazinda %19 artisla
tamamladigi gortlmektedir. Bununla beraber, gelisen piyasalar
endeksinin yili %3 kayipla tamamladigi, gelismis piyasalarin
gelismekte olan piyasalardan pozitif aynistigi  dikkat
cekmektedir. 2021 vyilinda Uluslararasi Finans Enstitlisu
(Institute of International Finance) verilerine gére gelismekte
olan Ulkelerin pay piyasasina ydnelik sermaye hareketleri, Cin
haric gelismekte olan Ulke piyasalarindan c¢ikisa isaret
etmektedir.

2021 yilinda ana endeks verilerine gdre organize borsalar
arasinda ABD dolar cinsinden en fazla getiriyi saglayan borsa
%209 getiri ile Zimbabve olurken, %97 getiri ile Zambiya’'daki
Lusaka Borsasi Zimbabve'yi izlemistir. Sri Lanka Borsasi %65
getiri ile Giglincii sirada yer alirken, Estonya ve Izlanda Borsalari
%37 getiri ile 4. ve 5. sirada yer almistir.

Salginda 6ne cikan Internet lzerinden islemlerin siirmesiyle

birlikte teknoloji sirketlerinin is hacmi ve bu sirketlere olan
yatirnmcr ilgisi teknoloji sirketlerinin adirlikta oldugu ve
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asadidaki tabloda yer almayan Nasdaq'ta fiyatlarin %29 artis
gbstermesinde etkili olmustur. 2020'de salgin nedeniyle zayif
seyreden petrol fiyatlar 2021'de toparlanmis, petrol fiyatlarinin
yeniden yikselmesiyle birlikte ekonomisi adirlikla petrol
gelirine bagli olan Ulke borsalarinin siralamada 6nde geldigi
gérilmustir. Ornedin Kazakistan Borsasinda pay fiyatlari dolar
bazinda %34, Suudi Arabistan Borsasli ise %29 artmistir.

2021 yilinda 92 borsa arasinda getirinin pozitif oldugu borsa
sayisl 74 iken, 18 borsanin negatif getiriyle yili tamamladigi
gérilmektedir. Borsa Istanbul disarida birakildiginda, en fazla
kaylp yasanan 9 borsa arasinda 2'sinin Afrika, 3’Undn Latin
Amerika, 2’sinin Asya lUlkeleri, 1'inin ise Malta oldugu
gorilmustir. Turkiye, Brezilya, Kolombiya, Hong Kong, Sili ve
Malta'da borsa endeksinin dolar bazinda %10’dan fazla kayip
yasadigi dikkat cekmektedir.

2021 yilinda Borsa Istanbul, %30 kayipla en fazla deger
kaybeden borsa olurken, performansiyla hem MSCI gelisen
piyasalar endeksi (-%3) hem de MSCI diinya endeksinin (%22)
getirisinin hayli gerisinde kalmistir.

ABD DOLARI BAZINDA ENDEKS GETIRILERI (2021)

ilk 10 Borsa Son 10 Borsa
1 Zimbabve Borsasi 209.0% Borsa istanbul -30.0%
2 Lusaka Borsasi 96.7% | Brezilya Borsasi -18.0%
3 Sri Lanka Borsasi 64.8% Kolombiya Borsasi -15.1%
4 Estonya Borsasi 37.4% Hong Kong Borsasi -14.6%
5 izlanda Borsasi 36.8% Sili Borsasi -14.1%
6 Tel Aviv Borsasi 35.2% Malta Borsasi -10.7%
7 Prag Borsasi 35.0% Jamaika Borsasi -7.8%
8 Kazakistan Borsasi 33.9% Ruanda Borsasi -7.3%
9 Arjantin Borsasi 33.5% Malezya Borsasi -7.1%
10 Tayvan Borsasi 32.7% | Botsvana Borsasi -6.2%

Kaynak: Rasyonet, WFE
Piyasa Degeri

Endekslerdeki artisa paralel olarak verisi incelenen 85 borsayi
iceren kliresel piyasa dedgeri 2021 yilinda bir énceki yil sonuna
gbre %17 artarak 124 trilyon dolar seviyesinde
gerceklesmistir. Bu artista mevcut sirketlerin piyasa
dederindeki artisin yaninda 2021 yilinda borsaya olan yatirnmci
ilgisinin stirmesiyle birlikte hizlanan halka arzlarin etkisi de
olmustur.

WFE verilerine gére, 2021 yilinda halka arz yoluyla kotasyon
tutarinin dolar bazinda oOnceki yila %78 oraninda arttig
gorulirken, ortalama halka arz blyUkluglu fazla degismeyerek
185 milyon dolarda kalmistir. 2021 yilinda gergeklestirilen
halka arz blyukliglinin %62'sinin ABD’li New York Borsasi
(NYSE) ve Nasdaq’da yapildigi gértlmektedir.

2021 yilinda Dlinya borsalarindaki toplam piyasa dederindeki
artisin Ucte ikisi NYSE, Nasdaq ve Euronext'ten ileri gelmekte
olup, bu borsalar toplam piyasa dederinin vyarisini
olusturmustur.
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2021 yilinda ilk 10’a giren borsalar arasinda, 2020 yilina gbre
gorilen en dikkat gekici degisiklik Euronext’in piyasa degerinde
gdzlenen ylksek artigla birlikte iki sira ilerlemesi olmustur. Bu
durumda, 2020 sonunda AB’‘den ayrilan Britanyali Londra
Borsasi Grubu biinyesinde olan italya Borsasinin 2021 yilinda
Euronext tarafindan devralinmasi etkili olmustur.

Piyasa dederi agisindan Dinya birinciligini koruyan New York
Borsasi (NYSE), bir 6nceki yila gére %23 deger kazanmistir.
Dinya siralamasinda ardindan gelen Nasdaq ise %29 deger
kazanmistir. Bu iki borsa beraber ele alindiginda; ABD
borsalarindaki sirketlerin toplamda 52 trilyon dolarlik bir piyasa
dederine sahip oldugu ve bunun Dlinya borsalarinin toplam
piyasa dederinin %41'ine denk geldigi gorilmektedir.

Avrupa’nin en blytgu olan 7,3 trilyon dolar piyasa dederi ile
Hollanda, Belgika, Fransa, Portekiz, Norveg ve Italya borsalarini
iceren Euronext Borsasi ile Uzak Dogu blokunda yer alan
Sanghay, Japonya, Senzhen ve Hong Kong borsalari piyasa
degeri bakimindan ABD’li borsalarin ardindan gelmis ve toplam
piyasa dederinin %26’sinI olusturmustur.

BORSALARIN PIYASA DEGERI (2021)

Piyasa
Degeri Piyasa Piyasa
. (milyar Degeri Degeri/
Ulke dolar) Payi GSYH
1 New York Borsasi ABD 27,687 21.6% 120.7%
2 Nasdag OMX ABD 24,557 19.2% 107.1%
3 Sanghay Borsasi Cin 8,155 6.4% 48.4%
4 Euronext (Avrupa) Hollanda, Belgika, Fransa, Portekiz, Norveg, italya 7,334 5.7% 153.4%
5 Japonya Borsasi Japonya 6,544 5.1% 128.2%
6 Senzhen Borsasi Cin 6,220 4.9% 36.9%
7 Hong Kong Borsasi Hong Kong 5,434 4.2% 1,469.8%
8  Londra Borsasi ingiltere 3,799 3.0% 72.7%
9 Ulusal Hindistan Borsasi Hindistan 3,548 2.8% 120.4%
10 TMX Grubu Kanada 3,264 2.6% 161.9%
38 Borsa istanbul Tiirkiye 138 0.1% 17.2%
Toplam* 124,392 100.0% 122.8%

Kaynak: IMF, WFE, TUIK

Piyasa dederine gore
bakildiginda Borsa Istanbul
dinyada 38. siradadir.

2021 yilinda bir dnceki yila gére dolar cinsinden BIST-TiUm
endeksi dolar bazinda %30 azalirken, Borsa Istanbul’daki
sirketlerin piyasa dederi %42 azalarak 138 milyar dolara
inmistir. Dlnya borsalari arasinda Borsa Istanbul’un
konumuna bakildiginda, dolar bazinda hesaplanan piyasa
dederi acisindan siralamada 6 asadi inerek 38. siraya geriledigi
gorilmektedir.

Borsalarin piyasa dederinin, bu borsalarin yer aldigi Glkelerdeki
milli gelire orani, pay senedi piyasasinin llke ekonomisindeki
yerini gostermektedir. 2021 sonunda borsalarin toplam piyasa
dederinin ilgili tGlkelerdeki toplam GSYH’ya orani %123'tlr. Bu
karsilastirmada, milli gelirinin 15 kati piyasa blyukliglne sahip
olan ve Cinli sirketler tarafindan tercih edilen Hong Kong dikkat
cekmektedir. Dolar bazinda hesaplandiginda Borsa Istanbul’'un
piyasa dederi, Tlrkiye milli gelirinin %17’si kadardir.
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Kote Sirket Sayisi

2021 sonu itibariyla incelenen 87 borsa toplaminda, borsalara
kote olan vyerli ve vyabancl sirketlerin sayisi 56.000e
yaklagsmistir. WFE tanimi yatinm fonlan ile holdingleri harig
tutmaktadir.

Incelenen borsalar arasinda en fazla sirketin borsaya kote
oldugu borsa Bombay’dir. Bombay Borsasina 5.600’e yakin
askin sirket koteyken, hemen ardindan gelen Japonya Borsasi
ve Nasdaq OMX’de sirasiyla 3.824 ve 3.678 sirket borsaya
kotedir.

Incelenen borsalar arasinda en fazla yabanci sirket 798 ile
Nasdag OMX'de iken, ilk 10 siralamasinda yer almayan Viyana
Borsasi'na kote olan sirketlerin %92’sini yabanci sirketler
olusturmaktadir. En fazla oranda kote olan yabanci sirket
siralamasinda Viyana Borsasini %380 ile Liksemburg
izlemektedir.

Borsaya kote olan sirket sayisi bakimindan ilk 10 borsa, verileri
derlenen borsalardaki toplam kote sirket sayisinin %56'sini
olusturmaktadir.

BORSAYA KOTE OLAN TOPLAM SIRKET SAYISI (2021)

Sirket Sayisi Yerli Yabanci Toplamdaki Payi

1 Bombay Borsasi 5,588 5,588 0 10.0%
2 Japonya Borsasi 3,824 3,818 6 6.8%
3 Nasdag OMX 3,678 2,880 798 6.6%
4 TMX Grubu 3,504 3,455 49 6.3%
5 BME ispanya Borsas| 2,585 2,558 27 4.6%
6 Senzhen Borsasi 2,578 2,578 0 4.6%
7 Hong Kong Borsasi 2,572 2,388 184 4.6%
8 New York Borsasi 2,525 1,925 600 4.5%
9 Kore Borsasi 2,406 2,383 23 4.3%
10 Avustralya Borsasi 2,136 1,977 159 3.8%
30Borsa istanbul 380 379 1 0.7%
Toplam 55,968 50,869 5,099 100.00%

Kaynak: WFE, Bombay Borsasi
Cifte kotasyondan 6tirt Ulusal Hindistan Borsasi toplama dahil edilmemistir.

Borsa Istanbul WFE’ye Ana Pazar, Yildiz Pazar, Yakin izleme
Pazari ve Gelisen Isletmeler Pazarina (menkul kiymet yatirim
ortakliklari ile borsa yatirrm fonlan harig) kote sirketlerin
verilerini bildirmektedir. 2021 sonunda bu piyasalara kote 380
adet sirket ile Borsa Istanbul incelenen borsalar arasinda g
sira gerileyerek 30. sirada yer almaktadir. Mevcut durumda
sadece 1 yabanci sirket (DO & CO) Borsa Istanbul’a kotedir.
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Islem Hacmi

Dlinya borsalarindaki toplam piyasa degerinin %17 arttigi 2021
yilinda, incelenen borsalar genelinde pay piyasasina olan ilginin
artmasiyla birlikte pay senedi islem hacmi %17 artarak 215
trilyon dolar olarak gerceklesmistir.

2021 yilinda islem hacminin en fazla arttigi borsa %3369 ile
Pearl Equities isimli istiraki aracilijiyla pay piyasasi islemlerine
2020 yili Eylil ayinda baslayan Miami Uluslararasi Menkul
Kiymetler Borsasi (MIAX) olurken, ikinci sirada gelen Abu Dabi
Borsasi'nda ise hacim %350 artmistir. islem hacminin en fazla
arttigi diger borsalar ise %231 ile Panama’daki Latin Amerika
Borsasi ve %226 ile Kuveyt Borsasi olmustur. Borsa istanbul’da
ise ayni donemde islem hacmi dolar bazinda %12 azalmistir.

ABD borsalari, piyasa degeri bakimindan oldugu gibi islem
hacminin de en ylksek oldugu borsa olarak listenin ilk
siralarinda yer almaktadir. Piyasa dederi bakimindan ikinci
sirada yer alan Nasdaq ABD, islem hacmini 6nceki yila kiyasla
%15 artirarak 73 trilyon dolarlik islem hacmiyle ilk sirada yer
alirken, piyasa dederi Nasdaqg’dan ylksek olan New York
Borsasi ise 29 trilyon dolarlik islem hacmiyle ikinci siradadir.

Senzhen Borsasi’‘nda islem hacmi %24 artarak islem hacmi
siralamasinda 6nceki yila kiyasla 1 sira ilerlemistir.

Diger taraftan, sagladiklar disik maliyet, hizli islem ve tek

merkezden birgok piyasaya ulasabilme gibi imkanlar ile

alternatif islem platformlari da son yillarda yatirnnmcilarca tercih

edilmektedir. Onemli alternatif islem platformlarindan biri olan

: . Cboe ABD’in islem hacmi o6nceki yila kiyasla %11 artmis,
qusa IStanblﬁ” pay senedi siralamada 1 sira gerileyerek dérdincid olmustur. Avrupa’da
islem hacmi bakimindan  jsjeyen platform Cboe Avrupa’da islem hacmi dnceki yila kiyasla
dunya borsalari arasinda %13 artmistir. Bu iki platformda, 2021 yilinda, Dinya

20. sirada yer alirken, borsalarinda gergeklesen islemlerin %14'G yapilmigtir.

devir hizi bakimindan

diinyanin en likit borsasi Borsa Istanbul pay senedi islem hacmi 2020 yilina gére dolar

cinsinden %12 azalsa da 2021 yilinda 794 milyar dolarlk islem
olmustur.  hacmiyle 20. siradaki yerini korumustur.

PAY SENEDi iSLEM HACMI (2021

islem Hacmi islem Hacim/Piyasa
(milyar dolar) Hacmi Payi Degeri
1 Nasdag OMX 73,281 40.0% 298.4%
2 New York Borsasi 29,266 16.0% 105.7%
3 Senzhen Borsasi 22,109 12.1% 355.5%
4 Cboe ABD 21,009 11.5% -
5 Sanghay Borsasi 17,499 9.5% 214.6%
6 Japonya Borsasi 7,482 4.1% 114.3%
7 Kore Borsasi 5,828 3.2% 262.7%
8 Londra Borsasi Grubu 4,415 2.4% 116.2%
9 Hong Kong Borsasi 4,379 2.4% 80.6%
10 Cboe Avrupa 4,074 2.2% -
20 Borsa istanbul 794 0.4% 573.7%
Toplam 214,575 100% 172.8%
Kaynak: WFE
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Pay senedi islem hacmini toplam piyasa dederine oranlayarak
hesaplanan pay senedi devir hizinin ylksek olmasi likit bir

piyasaya isaret ederken, ayni zamanda bu borsadaki
yatinrmcillarin  portfoylerini  daha kisa vadeli olarak
dederlendirdiklerini gostermektedir. Piyasa degeri

siralamasinda 38. sirada yer alan Borsa Istanbul, 2021
itibartyla %574 devir hizi ile Dlnyanin en likit piyasasi
olmustur. Borsa Istanbul’'u %355'lik oran ile Cinli Senzhen
Borsasi izlerken, %346’lik oran ile Tayvanl Taipei 3., %298'lik
oran ile ABD’li Nasdaq ise 4. sirada yer almistir.

Vadeli Islemler ve Opsiyonlar

Dinya Borsalar Federasyonu 41 borsada islem gdren vadeli
islem ve opsiyon sozlesmeleri verilerini derlemektedir. ABD
dolan cinsinden verilen hacimler, temsili degerleri (notional
value) ifade etmektedir.

2021 yilinda borsalarda gerceklesen toplam vadeli islem hacmi
bir 6nceki yila gére %4 artarak 1,9 katrilyon dolar olmustur.
Ayni dénemde islem goéren sdzlesme sayisi ise %14 artarak 29
milyara yaklasmistir. Opsiyon soézlesmeleri islem hacmi ise
gectigimiz yila kiyasla borsa yatinm fonlarindaki yukselisle
%86 artarak 1,3 katrilyon dolara ulasmistir.

Sozlesmelere dayanak varliklara goére bakildidinda vadeli
islemlerde en buylk payin faiz sézlesmelerinde, opsiyonlarda
ise borsa yatirim fonu soézlesmelerinde oldugu goérilmektedir.
Vadeli islemlerdeki artista emtia ve borsa endeksine dayall
kontratlardaki artis dikkat cekmektedir. Opsiyon islem
hacmindeki artis, énemli 6lglide Brezilya Borsasindaki borsa
yatirnm fonu opsiyon islemlerindeki artistan ileri gelmistir.

DUNYA BORSALARINDA DAYANAK BAZINDA VADELI ISLEM VE
OPSIYON SOZLESMELERI iSLEM HACMI (2021

islem Miktari islem Hacmi

(milyon adet) (milyar dolar)
Vadeli islem S6zlesmeleri 29,423 1,922,920
Faiz 3,779 1,423,142
Pay Senedi Endeksi 7,790 271,872
Emtia 9,891 184,009
Doviz 3,063 37,162
Pay Senedi 4,883 6,700
Borsa Yatirim Fonu 17 35
Opsiyon Sozlesmeleri 28,165 1,298,319
Faiz 779 368,794
Pay Senedi Endeksi 7,790 304,555
Emtia 450 10,053
Doviz 1,533 2,693
Pay Senedi 13,013 31,466
Borsa Yatirnm Fonu 4,600 580,758
Kaynak: WFE

Borsalar vadeli islem hacimlerine gore siralandiginda Sikago
Ticaret Borsas! (CME Grubu), kiyaslamada bir 6nceki yil oldugu
gibi 1,3 katrilyon dolarlik islem hacmiyle ilk sirada gelmektedir.
Dinyadaki borsalarda gergeklesen vadeli islemlerin %61'i bu
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Borsa Istanbul vadeli
islem hacmi
siralamasinda dlnyada
26. sirada, opsiyon
s6zlesmesi hacminde ise
28. sirada yer almistir.

borsada yapilmaktadir.
azalmisgtir.

Bu pay ©onceki yila gbére 1 puan

Incelenen 41 borsa arasinda ilk Ggliniin toplam islem hacminin
%85'ini olusturdugu dikkat cekmektedir. CME ve ICE Tlrev
borsalar ilk ve ikinci siradaki yerlerini korumustur. Ilk 10’da
yer alan borsalarin Gglinin Cinli olmasi dikkat gekicidir.

DUNYA BORSALARINDA VADELI iSLEM HACMI (2021

islem Hacmi Toplamdaki Payi

(milyar dolar) (%)
1 Sikago Ticaret Borsasi (CME) 1,174,092 61.1%
2 ICE Tirev (Avrupa) 343,180 17.9%
3 Deutsche Boerse 118,257 6.2%
4 B3 - Brasil Bolsa Balcdo 44,049 2.3%
5 Sanghay Turev Borsasi 33,656 1.8%
6 Montreal Borsasi 27,215 1.4%
7 ASX Grubu 22,270 1.2%
8 Dalian EB-Cin 22,022 1.1%
9 Londra Metal Borsasi 20,062 1.0%
10 CFFEX-Cin 18,503 1.0%
26 Borsa Istanbul 335 0.0%
Toplam 1,922,920 100.0%
Kaynak: WFE

Londra Borsasi Grubunun yani sira, Cinli CFFEX ile Sanghay
vadeli islem borsalari 2021 yilinda islem hacmini en fazla
artiran borsalar arasinda gelmistir.

Borsa Istanbul’da 2021 yilinda toplam vadeli islem hacmi 2020
yilina gbére %13 azalarak 335 milyar dolara inmistir. Borsa
Istanbul vadeli islem hacimleri siralamasinda 6nceki yilki
konumundan 2 sira gerileyerek 26. sirada yer almistir.

DUNYA BORSALARINDA OPSIYON ISLEM HACMI (2021)

islem Hacmi Toplamdaki Payi

(milyar dolar) (%)
1 B3- Brasil Borsa Balcao 562,426 43.6%
2  Sikago Ticaret Borsasi (CME) 342,361 26.5%
3 Ulusal Hindistan Borsasi 181,054 14.0%
4 ICE Turev (Avrupa) 68,276 5.3%
5 Kore Borsasl 62,650 4.9%
6 Deutsche Boerse 25,004 1.9%
7 MIAX 32,218 2.5%
8 TAIFEX 5,989 0.5%
9 Hong Kong Borsasi 3,338 0.3%
10 Euronext 1,835 0.1%
28 Borsa Istanbul 1.7 0.0%
Toplam 1,298,319 100.0%
Kaynak: WFE

Dinya borsalarindaki opsiyon islemlerinde 563 trilyon dolar
hacim ile Brezilya’nin ilk sirada yer aldigi ve toplam opsiyon
islemlerinin %44’tnin bu borsada yapildigi gérilmustiar. Ikinci
sirada ise 342 trilyon dolarlik hacimle Sikago Ticaret Borsasi
gelmektedir. ilk 10’da yer alan codu borsanin islem hacmi
artarken, Sikago’nun islem hacminin 2021 yilinda énceki yila
kiyasla azaldigi, boylelikle 25 puan pazar payi kaybettigi dikkat
cekmektedir.
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2021 yilinda opsiyon islemlerinde ilk siraya ylkselen Brasil
Bolsa Balcao’nun pay! %10’dan %44’e, licincl sirada yer alan
Ulusal Hindistan Borsasinin payi ise %10'dan %14’e ¢cikmistir.
Brezilya'daki artista borsa yatinrm fonlarini dayanak alan
opsiyonlarin hacmi etkili olurken, Ulusal Hindistan Borsasindaki
artista endeks opsiyon hacmi rol oynamistir.

2021 yilinda opsiyon islemlerinde hem CME grubunun hem de
Avrupa’daki ICE Tilrev Borsasinin islem hacmi azalmistir.
Brezilya Borsasinin islem hacmin hizl artisiyla da birlikte, CME
ve ICE Tilrev'in islem hacmindeki paylar da sirasiyla %53'ten
%?27'ye ve %11'den %5’e olmak lzere gerilemistir.

Borsa Istanbul opsiyon piyasasinda islem hacmi, doévizi
dayanak alan islemlerindeki azalisin etkisiyle bir dnceki yila
gbre dolar bazinda %15 azalarak 1,7 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. Borsa Istanbul, islem hacmindeki azalisa
ragmen gecen seneki konumunda, 28. sirada kalmistir.

Yatirim Fonlari

Yatirnm fonlarina iliskin analiz icin ABD Yatinm Kuruluslar
Enstitist (Investment Company Institute - ICI) tarafindan
derlenen bilgilerden yararlanilmistir. ICI; yatinm fonlar, borsa
yatirnm fonlari ve yatinm ortakliklari ile ilgili verileri 46 Ulkeden
toplayarak yayinlamaktadir. Emeklilik fonlarn ise verilere dahil
degildir.

Dliinyadaki yatirrm fonlarinin  toplam blyUkligli borsa
endekslerindeki artisa paralel olarak 2020 sonuna goére %13
ylkselerek 2021 sonunda 71 trilyon dolari agsmistir.

ABD, 34 trilyon dolarlik yatinrm fonu portfoya ile Dinya
siralamasinda ilk siradadir. Bu tutar ayni zamanda Dinya
genelindeki toplam vyatirm fonu bayGdklGiginin %48’ini
olusturmaktadir.

MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARI (2021)

Yatirim Fonlari Toplamdaki Fon Portfoyii /

(milyar dolar) Pay GSYH

1 ABD 34,155 48.1% 148.9%
2 Liksemburg 6,636 9.3% 7922.1%
3  Irlanda 4,607 6.5% 892.4%
4 Cin 3,530 5.0% 20.9%
5 Almanya 2,968 4.2% 70.2%
6 Avustralya 2,618 3.7% 162.6%
7 Fransa 2,415 3.4% 86.0%
8 Japonya 2,527 3.6% 47.3%
9 Ingiltere 2,326 3.3% 74.8%
10 Kanada 1,918 2.7% 95.1%
34 Tirkiye 20 0.0% 2.5%
Toplam 71,053 100.0% 87.4%

Kaynak: ICI, IMF, TUIK

Liksemburg, vergi ve operasyonel alanlarda sundugu
olanaklardan dolayl yatirm fonu ve yatinm ortakligi gibi
kolektif yatirnm kuruluslarinin kiiresel merkezi konumundadir.
Avrupa’da pek c¢ok fon Liksemburg’da kurulmakta ancak

20

Dldnyadaki yatirim
fonlarinin milli gelire
orani %87 iken,
Turkiye'de bu oran
%2,5'ta kalmaktadir.



Dlinyadaki yatirim fonu
portfoylinidn %45'i pay
senedi fonlarinda olup,
bu oran Turkiye'de
sadece %?9’dur.

paylari diger (Ulkelerdeki yatirimcilara satilmaktadir. 2021
yilinda Liksemburg’un milli geliri 84 milyar dolar iken, yatirrm
fonu bayuakliga 6,6 trilyon dolar gecmistir. Siralamada
Liksemburg’dan sonra gelen Irlanda da benzer sekilde
sundugu firsatlar ile kolektif yatinm sirketlerinin alternatif
merkezi haline gelmeyi hedeflemektedir. 2020 sonuna oranla
2021 yilinda yatinm fonu portféyl %15 biylyen Irlanda, 4,6
trilyon dolarhk portfoy blytkligu ile Dinyada Uglncl sirada
yer almaktadir. Ayrica, Cin’in yatinm fonu blyukligind dikkat
cekici sekilde %46 artirarak Dinya siralamasindaki yerini 5.
siradan 4. siraya yukselttigi goriilmektedir.

Verisi derlenen (lkeler arasinda siralamada basi c¢eken 10
Glkenin yatinm fonu portfoy blyukliga, toplam portfoy
bayukliginin %90 n1  olusturmaktadir. 2021  vyilinda
Turkiye'deki yatinm fonu portfoy blyukliglu bir onceki yila
kiyasla dolar bazinda %16 artarak 20,4 milyar dolar olarak
gerceklesmistir.

Toplam yatirm fonu portféy blylklGganin incelenen
Ulkelerdeki milli gelire orani %87'dir. Turkiye'de ise yatirnm
fonu portféylerinde son yillarda kaydedilen bliyiimeye ragmen
bu oran %?2,5'te kalmaktadir.

YATIRIM FONLARININ TURLERINE GORE DAGILIMI (2021)

Pa\( Tahvil- . Para Karma Diger
Senedi Bono Piyasasi

ABD 56% 18% 13% 13% 0.4%
Liksemburg 36% 25% 8% 19% 12%
irlanda 35% 24% 16% 9% 16%
Almanya 12% 18% 42% 27% 1%
Gin 16% 19% 0% 43% 21%
Fransa 44% 3% 9% 0% 43%
Japonya 18% 13% 17% 17% 35%
Avustralya 92% 2% 5% 0% 1%
Ingiltere 50% 12% 1% 16% 21%
Kanada 32% 12% 1% 54% 1%
Tiirkiye 9% 13% 15% 8% 56%
Toplam 45% 19% 12% 17% 8%

Kaynak: ICI

ICI, yatinm fonlarinin tlrlerine go6re dagiimina iliskin
istatistikler de yayinlamaktadir. Tabloda, 2021 sonu itibariyla
bir 6nceki tabloda yer alan ve yatirm fonu buyukligu en
ylksek olan ulkelerdeki fonlarin kirilimi verilmistir.

Dinya genelindeki toplam fonlarda pay senedi fonlarinin orani
%45 iken Tlrkiye'de menkul kiymet yatirnm fonlarinin sadece
%9’u pay senedi fonlarindan olusmaktadir. Ileride de
deginilecegi lzere Tirkiye'deki fon portféylerinde sabit getirili
enstriimanlar geleneksel olarak agirlikta olmakla beraber, 2021
yilinda para piyasasi fonlarinin payi 5 puan azalirken, agirlikla
kisa vadeli dbviz cinsi borglanma araglarina yatinm yapan
serbest fonlar iceren diger fonlarin payl 12 puan artmistir.
Diger uUlkelerde yatinm fonlarinin tirlerine gére dagiliminda
2020 yilina gére 6énemli bir dedisim gézlenmemistir.
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Dinyada pay senedi fonlarinin en agirhkta oldugu Ulke %92
oranla Japonya iken, tahvil bononun en adirlikta oldugu Ulke
Hirvatistan’dir. Dinyadaki toplam yatirim fonu bayuakluganin
%48’ine sahip ABD’deki fonlarin %56’si pay senedi fonlari
olusturmaktadir.

Kore, Avustralya ve Fransa gibi baz Ulkelerin fon dagiiminin
blylik bélimunin Didger kategorisi altinda siniflandigi
gorilmektedir. ICI siniflamalarina gére bu kategori serbest
yatinnm fonu, garantili fon ve gayrimenkul fonu gibi daha gok
alternatif yatinm fonlarini kapsamakta ya da hakkinda
siniflama icin yeterli bilginin mevcut olmadigi yatirim fonlarini
icermektedir.

2021 yiiinda ICI verilerine gére Dinya genelinde menkul
kiymet yatirnrm fonlarina toplam 3,9 trilyon dolar tutarinda
sermaye girisi gerceklesmistir. Sermaye girisinin %@82'sine
karsilik gelen 3,2 trilyon dolarlik kismi pay senedi fonlarina
olurken, son geyrekte para piyasasli fonlarina olan net sermaye
girisi hizla yikselmistir. Yani sira, borsa yatinm fonlarina olan
ilginin artisiyla birlikte 1,2 trilyon dolar tutarinda sermaye girisi
oldugu dikkat cekmektedir. Bununla beraber 2021 sonu
itibariyla borsa yatirim fonlarinin portfoy bayikligi %29 artisla
9,9 trilyon dolara ulasmistir.

Finansal Araclarin Getirileri

Yatinnm aracglarinin karsilastirmali getirilerinin sunuldugu bu
bolimde TL ve doéviz cinsinden mevduat, 6zel sektdér ve kamu
borglanma araglari, pay senedi, altin yatinmlan ile bu Grinlere
yatirnm yapan fonlarin getirilerinin karsilastirmasi yapilmistir.

Mevduat getirileri igin TCMB veri bankasindan alinan ortalama
faiz oranlan kullanilmistir. Dénem basinda yapilan 3 ayhk
mevduatin geri dénlisiinde anapara ve faiziyle beraber ayni
vadeyle tekrarlandigi varsayillmistir. Bu islemlere iliskin
getiriler, gelir vergisi kesintisi gz 6nine alinarak sunulmustur.
Altin fiyatlari igin Borsa Istanbul’da gerceklesen referans TL/kg
fiyatlari alinmistir. Borsa Istanbul’da islem géren sirketlerin
getirisi icin BIST-100 getiri endeksi kullanilmistir. Fiyat
endeksinden farkl olarak getiri endeksi, nakit temetti
6demelerinin endeks icerisindeki paylarin agirliklari oraninda
yatirildigi varsayimiyla hesaplanmaktadir. Degisken faizli 6zel
sektor tahvilleri ve devlet i¢ borglanma senetlerinin yani sira
pay senedi ve borclanma araci agirlikli fonlarin getirilerini
hesaplamak igin BIST-KYD endeksleri kullaniimistir. Emeklilik
yatirrm fonlarinin getirisi icin Emeklilik Gézetim Merkezi (EGM)
tarafindan hesaplanan fonlarin net varlik degerleri ile
agirhklandirilarak hesaplanan fon endekslerinin getirilerine yer
verilmistir. EGM Tim endeksi, emeklilik yatirm fonlari,
otomatik katilim fonlan ile devlet katkisi fonlarindan olusan
toplam emeklilik yatirrm fonu evrenini ifade etmekte olup,
tabloda ayrica bireysel emeklilik ve otomatik katilim sistemine
yOnelik fonlar faizli ve faizsiz seklinde gruplanarak
belirtiimektedir. Bu gruplara devlet katkisi fonlari dahil degildir.
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Turk lirasinin 6nemli oranda deder kaybettigi 2021 yilinda en
ylksek getiriyi déviz ve altin cinsinden yatirimlar saglamistir.
Dolar kuru %81 artarken, 3 aylik dolar cinsinden mevduat %82
getiri saglamistir. Avrodaki artis %64'G bulurken, avro
cinsinden mevduatin da getirisi %66 olmustur. Dolar cinsinden
fiyatlanan altin fiyatlari da %72 artis gostermistir.

SECIiLMiS YATIRIM ARACLARININ GETIRiSI

2017 2018 2019 2020 2021

3 Aylik Dolar Ddviz Tevdiat Hesabi 9.9% 44.5% 15.5% 26.3% 81.6%
Dolar 7.2% 40.0% 12.5% 24.9% 80.6%
Altin 19.9% 37.5% 32.8% 54.3% 71.9%
3 Aylik Avro Déviz Tevdiat Hesabi 23.2% 35.7% 11.3% 37.2% 66.3%
Avro 21.7% 33.8% 10.3% 36.8% 64.2%

EGM Faizsiz BES Endeksi

12.2% 22.7% 30.0% 45.6% 61.7%

Pay Senedi Agirlikli Yatirim Fonlari Endeksi 41.3% -9.0% 41.1% 42.4% 38.4%

EGM TUM Endeksi
EGM Faizli BES Endeksi

14.5% 9.6% 26.9% 23.7% 36.3%
14.7% 8.7% 27.0% 22.1% 33.0%

Borglanma Araci Agirlikh Yatirim Fonlari Endeksi 11.7% 16.5% 22.4% 13.7% 30.4%
BIST-100 Getiri Endeksi 52.1% -18.1% 29.7% 30.9% 30.0%
EGM Faizsiz Otomatik Katihm Sistemi Endeksi 0.0% 15.2% 22.8% 15.1% 23.8%
EGM Faizli Otomatik Katilim Sistemi Endeksi 0.0% 14.3% 22.3% 13.2% 22.7%
BIST-KYD OSBA Degisken Endeksi 15.6% 19.9% 26.8% 13.5% 21.4%

3 aylik Tirk Lirasi Mevduat

BIST-KYD DIBS Tim
Tiiketici Fiyat Endeksi

10.1% 14.6% 17.5% 8.7% 17.1%
7.8% 2.2% 31.4% 8.5% -2.0%
11.9% 20.3% 11.8% 14.6% 36.1%

Kaynak: Borsa Istanbul, TCMB, TUIK, EGM, TSPB hesaplamalari

Pay senedi agirlikh
yatirim fonlarinin getirisi
BIST-100 getiri endeksi
artisinin Uzerinde
gerceklesmistir.

Agirlikla altina yatinm yapan faizsiz bireysel emeklilik fonlarinin
getirisi %62'yi bulmustur. BIST-100 getiri endeksiyle takip
edilen pay senetlerinin getirisi %30'u bulurken, %?36'y1 bulan
TUFE artisi ile beraber bakildiinda reel anlamda yatinmailarini
kayba ugratmistir. Diger yandan pay senedi adirhkl yatirim
fonlarinin getirisi %38 ile endeksten daha ylksek olmustur.

Faizlerin artis gosterdigi 2021 yilinda devlet i¢ borglanma
senetleri yatinmcilarini %2 kayba ugratmistir. Daha kisa vadeli
olan degisken faizli 6zel sektér borglanma senetlerinin getirisi
ise %21 olmustur. Borglanma araci agirlikli yatinm fonlarinin
getirileri ise, hem yurtici hem vyurtdisi menkul kiymetler
barindirdiklari icin %30 ile daha yliksek gergeklesmistir. 3 aylhk
Turk lirasi cinsinden mevduat da %17 getiri ile enflasyonun 19
puan altinda kalmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

Tlrkiye'de sabit getirili menkul kiymetler (SGMK), kamu
kesimi tarafindan ihrac edilen devlet tahvilleri ve hazine
bonolar ile 06zel sektdér tarafindan ihrag edilen tahvil,
finansman ve banka bonolari, varliga dayali menkul kiymetler,
varlik teminath menkul kiymetler ve kira sertifikalarindan
olusmaktadir.

2021 yilinda 6zel sektoriin yurtigindeki tahvil ihraglarn %30
artarak 258 milyar TL'ye cikmistir. Bankalarca yapilan ihraglar,
bu tutarin %80’ini olusturmustur. Kamu tarafinda ise ig
borglanma araci ihraci gegtigimiz yila gére %9 azalmis ve 395
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milyar TL'lik ihrag gerceklesmistir. Ikincil piyasa islemlerinde
tahvil-bono islem hacmi gectigimiz yila gore hafif azalarak 608
milyar TL olurken, repo-ters repo islemleri %30 azalarak 16
trilyon TL'nin altinda gercgeklesmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet Getirileri

2020 yilinda bas godsteren Covid-19 pandemisi ile tim
Dinyada olusan belirsizlik ve kapanmalarin olumsuz
baskilarini énlemek amaciyla TCMB yil basinda %12 olan
politika faizini yilin ilk yarisi boyunca kademeli olarak %8,25
seviyesine indirmis, daha sonra ise enflasyonist baskilari
6nlemek amach Eylul ayindan itibaren tekrar faiz artirmlan
yapmisti. Bu artinmlarla politika faizini 2020 yili sonunda
%17'ye vylkseltmisti. 2021 yilinda ise Mart ayinda faiz
yukseltme politikasi devam ederek politika faizi %19a
cikarilmis, Eyldl ayindan itibaren ise enflasyonist baskilarin
gegcici oldugu ve faiz indirimine imkan dogdudgu kanaati ile dort
faiz indirimi ile politika faizi sene sonunda %?14’e cekilmistir.
TCMB'nin faiz kararlarina paralel olarak; yila %18 diizeyinde
baslayan Tirk lirasi gecelik referans faiz orani (TLREF) Mart
ayindaki politika faizine paralel %19 civarinda seyretmis, Eyll
ayindan sonra ise disls trendine gegerek yili %14 civarinda
kapatmistir.

Bu ortamda, 2021 basinda %15 seviyelerinde seyreden
gOsterge tahvil faizi Adustos ayinda Turk lirasinda hizlanan
deder kaybi ile %18 civarina yikselmis, sonrasinda da politika
faizi indirimlerine ragmen ylkselmeye devam ederek 2021
yilini %22 civarinda kapamistir.

FAIZ ORANLARI
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Kaynak: Rasyonet

Sabit Getirili Menkul Kiymet Stoklari

Tarkiye'de islem géren menkul kiymetler iginde sabit getirili
menkul kiymetler hem stok hem de islem hacmi agisindan en
yuksek paya sahip aracglardir. 2021 yilinda yurtiginde ihrag
edilen borglanma araglar stoku %24 oraninda artarken,
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yurtdisinda ihrac edilen tahvil stoku 1 milyar dolara yakin
artisla 126 milyar dolar olmustur.

BORCLANMA ARAGLARI STOKU (MILYON TL)

Yurtici Tahvil-Bono Stoku

Kamu ig¢ Borg Stoku

Devlet Tahvili

Hazine Bonosu

Ozel Sektér Borg Stoku
Uluslararasi Tahvil Stoku

Kamu Uluslararasi Tahvil Stoku

Ozel Uluslararasi Tahvil Stoku
Uluslararasi Tahvil Stoku (mn. $)

Kamu Uluslararasi Tahvil Stoku (mn. $)

Ozel Uluslararasi Tahvil Stoku (mn. $)
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlidgi, TCMB

Kamu i¢ borglanmasi
2021 yilinda %9
azalarak 395 milyar
TL olarak
gerceklesmistir.

2021/2020

2017 2018 2019 2020 2021 Dégisim
608,859 676,579 866,812 1,188,966 1,471,123 23.7%
535,448 586,142 755,052 1,060,354 1,321,189 24.6%
534,473 580,647 736,791 1,060,354 1,311,270 23.7%
974 5,495 18,261 0 9,920 -
73,411 90,437 111,760 128,612 149,933 16.6%
438,994 618,505 714,026 928,998 1,679,587 80.8%
279,627 407,201 516,847 694,032 1,249,540 80.0%
159,366 211,303 197,179 234,966 430,047 83.0%
116,385 117,119 120,206 125,212 126,010 0.6%
74,134 77,107 87,011 93,543 93,746 0.2%
42,251 40,012 33,195 31,669 32,264 1.9%

Mevcut hazine bonosu ve devlet tahvillerinin toplam nominal
dederini gésteren kamu i¢ borg stoku 2021 yilinda %25 artarak
1,3 trilyon TL'yi asmistir. 2020 yilinda bono ihrag etmeyen
Hazine 2021’de 10 milyar TL'lik bono ihrag etmistir. Yurticinde
ihrag edilen 6zel sektdr borg stokundaki artis %17 olmustur.

Hazinenin yurtdisinda ihrag ettigi uluslararasi tahvil (eurobond)
stoku dolar bazinda fazla dedismeyerek 94 milyar dolarda
kalmistir. Ozel sektdriin uluslararasi tahvil stoku ise 600 milyon
dolar artarak 32 milyar dolar olarak gergeklesmistir. Kamunun
yurtdisi borglanma araglarindaki payir %74 olmustur.

Sabit Getirili Menkul Kiymet Birincil Piyasa
Islemleri

Hazine ve Maliye Bakanhgi 2021 yili igerisinde sabit getirili
menkul kiymet ihraglariyla yurtiginde 395 milyar TL borglanmis,
ic borglanma bir 6nceki yila gére %9 azalmistir. Bltge agiginin
azalmasinin da etkisiyle i¢ borglanmada 2019 ve 2020’deki hizli
artis son bulmustur. 2020 yilinda 100 milyar TL'yi asan
yurticindeki doviz cinsi borglanmalari 2021 yilinda 6nemli
Olcide azalmistir. Diger taraftan, dis borglanma ise %15
artarak 10 milyar dolar seviyesine g¢ikmistir. Borglanma
vadelerinin ise 2021 yilinda 6nceki yila gére artma trendinde
oldugu gorilmektedir.

Doéviz cinsi i¢ borglanmalardaki distsle TL cinsi sabit kuponlu
senetler ile TUFE’ye endeksli tahvil ihraclarinin agirligi
artmistir. Hazine ve Maliye Bakanhdinca 2020 yilinda ilk defa
ihrag edilmeye baslayan TLREF’e dayali Grin ihraci 50 milyar
TL'ye yaklasmis, bu Urinlerin toplam tahvil ihraglarindaki payi
3 puan artarak %12'ye gikmistir. Benzer sekilde ilk defa
2017'de baslayan altin tahvili ve altina dayah kira sertifikasi
ihraci ise 2021’de ton bakimindan artmis ve bu dénemde 141,6
ton altin finansal sisteme kazandirilmistir. Bununla beraber
Borsa Istanbul altin fiyatlar kullanilarak yapilan hesaplamaya
gobre altina dayali SGMK ihrag tutan, altin fiyatlarindaki
dalgalanmayla 2021 yilinda %55 artarak 64,4 milyar TL
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olmustur. Bu rakamin 35,3 milyar TL'si altina dayali kira
sertifikasi ihraci yoluyla elde edilmistir.

KAMU BORCLANMA ARACLARI iHRACI

2021/2020

2017 2018 2019 2020 2021 De/§isim

ic Borglanma (milyon TL) 129,050 123,089 212,443 432,486 395,144 -8.6%
TL Cinsi Sabit Faizli Kuponlu Senetler 93,612 67,962 48,560 67,558 112,917 67.1%
Déviz Cinsi Sabit Faizli Kuponlu Senetler - 1,280 21,339 100,016 36,591 -63.4%
TL Cinsi Dedisken Faizli Kuponlu Tahviller 9,701 11,977 19,419 35,082 25,218 -28.1%
TLREF'e Endeksli Tahviller - - - 37,421 48,448 29.5%
TUFE'ye Endeksli Tahviller 13,152 16,448 29,910 44,212 67,349 52.3%
TL Cinsi Kuponsuz Senetler 7,948 13,890 54,148 49,835 17,940 -64.0%
TL Cinsi Kira Sertifikalari 4,260 7,254 7,601 37,155 11,478 -69.1%
Déviz Cinsi Kira Sertifikalari (TL) - 3,419 10,251 19,515 10,765 -44.8%
Altin Tah. ve Altina Day. Kira Sert. (TL) 377 859 21,216 41,693 64,438 54.6%
Altin Tah. ve Altina Day. Kira Sert. (Ton) 2.5 4.2 82.3 113.7 141.6 24.5%
Dis Borglanma (milyon $) 9,660 7,712 11,170 8,750 10,036 14.7%

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlgi, TSPB Hesaplamalari

Ic borglanmanin ortalama vadesi 2018’in ikinci yarisindan
baslayarak énemli 6élgide dismustl. 2021'de ise i¢ borclanma
vadesi dnceki yila gore ylksek seyretmis ve ortalama vade 54
ay olmustur. Bununla birlikte Aralik ayinda aylik ortalama vade
79 aya cikarak yil genelinden ayrismistir.

Yillar icerisinde 06zel sektér borglanma araci ihraglarinda
gortlen ivme 2020 yilinda sekteye ugrasa da, 2021 yilinda
ihrac tutari 2020 yilina gére %30 oraninda artmistir. Ozel
sektor, tahvil ve bono ihraglan sayesinde 2021 yilinda 258
milyar TL kaynak saglarken, borclanma vadesi kamuya gére
hayli daha kisadir.

2021 yilinda 6zel sektor
258 milyar TL'lik
borclanma araci ihrag
etmigstir.

IHRACCI BAZINDA OZEL SEKTOR BORCLANMA ARAGLARI IHRACI*

2021/2020
: 2017 2018 2019 2020 2021 Delﬁisim
Ihrag Sayisi 1,217 1,385 1,330 1,255 1,294 3.2%
Banka** 667 836 762 792 733 -7.4%
Banka Disi-Finans 484 489 467 354 436 23.2%
Finans Disi 66 60 101 108 125 15.7%
ihrag Miktari (mn.TL) 130,330 179,121 210,322 199,301 258,444 29.6%
Banka** 88,238 138,249 164,659 175,261 207,313 18.3%
Banka Disi-Finans 36,439 37,178 37,796 16,498 31,798 92.7%
Finans Disl 5,654 3,693 7,867 7,735 19,333 149.9%

Kaynak: Borsa Istanbul, TSPB hesaplamalari
*Tahsisli satislar harigtir.
**Kaynak kurulusu banka olan ihraglar ‘banka’ altinda siniflandiriimistir.

2021 yilinda islemlere ihragcl bazindaki bakildiginda, ihraglarin
blylk cogunlugunu olusturan bankalarin payinin 2020'de
%88’den 2021'de %80’'e dustligu, aract kurum, faktoring
sirketleri vb. banka disi finans kurumlarin ise bu islemlerdeki
payinin arttigi gorilmektedir. Reel sektorliin ihraglan 2021
yilinda 2,5 katina giksa da bu ihraccilarin toplamdaki pay1 %7
ile hayli sinirli kalmaya devam etmektedir. Bununla beraber, bu
bélimde sunulan verilerin, tahsisli satislari igermemesi
nedeniyle tim ihraclari kapsamadigi dikkate alinmalidir.
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Kira sertifikasi ihraclari
Ozel sektér borclanma
araclari ihraclarinin dértte
birini olusturmustur.

2021 yilinda bankalarin tahvil ihraci sayisi 59 azalsa da ihrag
miktari %18 artarak 207 milyar TL olmustur. Banka disi
finansal kurumlarin gercgeklestirdigi borglanma araci ihrac
bayukluglu ise onceki yila gore %93 artarak 32 milyar TL
seviyesine gikmistir. Bu ortamda reel sektdriin borglanma araci
ihraclari ise bir dnceki yila gére %150 artarak 19 milyar TL'yi
gegmistir.

2021'de banka disi finans sektérinde borglanma arac
ihracinda bulunan kurum sayisi 9 artarken, finans disi kesimde
ihrag yapan kurum sayisi 2 adet artmistir.

2021 yilinda 6zel sektérde 9 sirketin 1 milyar TL Uzeri tutarda
ihraci olmus, bu sirketler toplam 06zel sektér ihracglarinin
%60'1in1 olusturmustur.

Ihraglarin tiiriine gére dagihmina bakildiginda, agirlikla borsa
disinda yapildigi gortlmektedir. Kira sertifikasi ihraclarinda
halka arzin diger Urlnlere kiyasla nispeten daha fazla tercih
edildigi gbdzlenmektedir. Yillar icerisinde artmakta olan kira
sertifikasi ihraglari 2021 yilinda toplam 6zel sektér borglanma
araci ihrag tutarinin yaklasik dértte birini olusturmustur.

OZEL SEKTOR BORCLANMA ARACI IHRAGLARI (2021)

Nitelikli Borsa
e ihrag Disinda Toplam

> e Pazari ihrag
Uriin Sayisi 69 21 1,204 1,294
Tahvil/Bono 46 6 1,010 1,062
Kira Sertifikasi 23 15 181 219
Varlhdga Dayali Menkul Kiymet - - 13 13
ihrag Tutar (milyon TL) 29,719 1,448 227,277 258,444
Tahvil/Bono 19,774 425 173,587 193,786
Kira Sertifikasi 9,945 1,023 53,015 63,983
Varliga Dayal Menkul Kiymet - - 675 675

Kaynak: Borsa Istanbul

2021 yilindaki 6zel sektér borglanma senedi ihraglarinda gecen
yillarda oldugu gibi, halka arzlar kisith kalmis, toplam ihracin
%11'ini olusturmustur. Nitelikli yatirnmcilarin blyidk bélimu
borsa disinda olmak Gzere toplam 228 milyar TL'lik borglanma
araci ihracina katilmiglardir. 2021 vyilinda nitelikli ihrag
pazarinda gercgeklestirilen 1,5 milyar TL'lik ihracin 1 milyar TL'si
kira sertifikasi ihracidir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet Ikincil Piyasa
Islemleri

Yerli sabit getirili menkul kiymet kesin alim satim islemleri,
2021 yilinda 6nceki yila gére hafif bir disltsle 608 milyar TL
olmustur. Bu islemlerin yarisindan fazlasi (%46) borsa disinda
yapilip Borsa Istanbul’a tescil edildigi gdriilmekte olup, bu oran
Oonceki yila gbére 13 puanlhk ciddi bir artis géstermistir.

Ozel sektér borclanma araci ihraglarindaki yiikselise paralel

olarak, son yillarda ikincil piyasa islemlerinde bu Grlnlerin payi
artmis, 2017 vyilinda %6 civarinda olan toplamdaki payi
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2020’de %18'e, 2021'de ise %30’a kadar ¢cikmistir. 185 milyar
TL'lik islemlerin %71’lik kismi borsa disinda gergeklesmistir.

Bir 6énceki yila gére kamu borclanma araci islem hacmi %23
azalarak 423 milyar TL olurken, 0zel sektér borglanma
aracglarinin aksine, kamu borglanma araci islemlerinin Ggte ikisi
borsada gergeklesmistir.

BORCLANMA ARACLARI iSLEM HACIiMLERI (MiLYAR TL)

2017 2018 2019
Kesin Alim-Satim islemleri Toplam* 619 636 660
Kesin Alim-Satim (Tescil) 266 240 207
Kamu Borglanma Araglari 235 204 163
Ozel Sektér Borclanma Araclar 9 36 44
Kesin Alim-Satim (Borsa Istanbul) 354 396 453
Kamu Borglanma Araglari 326 362 428
Ozel Sektér Borclanma Araclari 28 34 25
Glinliik Ort. Kesin Alim Satim Islem Hacmi 2.4 2.5 2.7
Repo-Ters Repo Islemleri Toplam** 4,745 4,660 16,471
Repo (Tescil) 537 656 775
Repo (Borsa Istanbul) 4,208 4,004 15,697
Kamu Borglanma Araglari 4,183 3,986 15,692
Ozel Sektér Borclanma Araclari 25 18 5
Glinliik Ort. Repo-Ters Repo Islem Hacmi 19 19 66
Swap Piyasasi Islemleri - 12 1,523
Yabanci Menkul Kiymetler
Kesim Alim-Satim ¥oplam* 22 32 46
Tescil 21 31 44
Borsa Istanbul 1.0 1.0 2.0
Giinliik Ortalama YMKP Islem Hacmi 0.1 0.1 0.2

Kaynak: Borsa Istanbul

2020 2021 2021/2020
Degisim

636 608 -4.3%
212 278 30.7%
143 147 2.9%

70 131 87.4%

424 331 21.9%
382 277 27.5%

42 54 29.4%

2.5 2.5 -2.4%
22,412 15,761  -29.7%
1,368 1,464 7.1%
21,045 14,296 32.1%
21,038 14,295 32.1%
7 1 79.2%

89 64 -28.2%
2,010 2,478 23.3%
79 84 6.2%

77 83 7.5%

2.1 1.3 -39.6%
0.3 0.3 8.4%

*Kesin Alim-Satim ile Nitelikli Yatinmciya ihragc pazarlari toplamidir. Kesin alim satim pazari veri setinde yer

alan yabanci menkul kiymet islemleri tabloda ayrica verilmistir.

**Repo-Ters Repo, Bankalararasi Repo-Ters Repo, Menkul Kiymet Tercihli Repo ve Pay Senedi Repo pazarlari

toplamidir.

2019 yilinda baslayan repo islemlerindeki ivme 2021'de son
bulmus, 2021 yilinda repo islem hacmi 22 trilyon TL'den 16
trilyon TL'ye gerilemistir. Azalis esas olarak kamu bankalarinin
islem hacimlerindeki diisisten kaynaklanmistir.

Ekim 2018'de faaliyete baslayan BIST Swap Piyasasinda Turk
lirasi ile Amerikan dolar ve avro yabanci para birimlerinin
birbirleri ile dedisimine olanak taniyan islemler
gerceklestiriimektedir. Bu piyasadaki islem hacmi hizla
artmaktadir. 2021 yilinda bu piyasada toplam 2,5 trilyon TL
tutarinda islem gerceklesmistir. Takasbank’in merkezi karsi
taraf oldugu bu pazar ile cogunlukla tezgahustl piyasalarda
gercgeklestirilen swap islemlerin organize piyasada
gerceklesmesi hedeflenmistir.

Takasbank Para Piyasasi Islemleri

Takasbank Para Piyasasi islem hacmi 2021 yilinda bir énceki
ylla gbére %38 artarak 1 trilyon TL'ye yaklasmistir. Bu
islemlerin %83’G gecelik vadede yapilmistir. Bununla birlikte
Borsa Istanbul’da yapilan gecelik repo islemlerinin 14 trilyon
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Tahvil-bono islemleri hafif
gerileyerek 608 milyar TL,
repo hacmi ise %30 dususle
16 trilyon TL olmustur.



2021 yilinda BIST 100
endeksi %26 artmistir.

TL'ye yaklastigi goz 6nlinde bulunduruldugunda, bu islemlerde
borsanin daha yaygin olarak kullanildigi gérilmektedir.

TAKASBANK PARA PIYASASI iSLEM HACMIi (MiLYON TL

il Tutar
2017 608,951
2018 856,133
2019 556,686
2020 670,837
2021 924,749

Kaynak: Takasbank

Pay Senetleri

Salgin sonrasinda agiklanan mali ve parasal tesviklerle birlikte
iktisadi faaliyetin 2021 vyilinda toparlanmaya baslamasi
uluslararasi piyasalar olumlu etkilemistir. Borsa Istanbul’un
piyasa dederi ise ilk 9 ayda nispeten yatay seyrederken, yilin
son cgeyredginde Turk lirasinin hizh deder kaybiyla birlikte
Ozellikle ihracatgl sirketlerin doviz bazinda ucuzlamasiyla
birlikte Tirk lirasi cinsinden hizli ylikselmistir.

Pay piyasasinda fiyatlar yillik bazda artarken piyasa dederi
%722 ylkselerek 2,2 trilyon TL'ye yaklasmis, islem hacmi bir
onceki yila gbére %14 artigla 7,5 trilyon TL olmustur.

Yilin ilk dokuz ayinda yatay seyreden BIST-100 fiyat endeksi
ise yilin son ceyregdinde hizla toparlanmis ve seneyi %26 artigla
1.858 seviyesinde kapatmistir.

52 adet sirketin birincil halka arzinin gergeklestigi Borsa
Istanbul’da, halka arz hasilati 21,6 milyar TL'ye ulasmistir. Bu
halka arzlarda vyatirmc sayisi ise rekor seviyelerde
gerceklesmistir. Diger yandan sermaye artirimlariyla beraber
sirketlere yil icinde toplam 36,4 milyar TL kaynak aktariimistir.

Pay Senedi Getirileri

BIST 100 endeksi yabanci yatinmci ilgisindeki azalisla birlikte
yilin ilk dokuz ayinda yatay seyretse de yilin son geyredinde
Turk lirasinin hizh deger kaybiyla birlikte 6zellikle ihracatgl
sirketlerin déviz bazinda ucuzlamasi Borsa Istanbul’da iyimser
beklentileri glglendirmistir. Son ceyrekteki artis sonucunda
endeks 2020 yil sonuna gore %26 yilkselerek yili 1.858
puanda kapatmistir.
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BORSA ISTANBUL FIYAT ENDEKSLERI
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Kaynak: Borsa Istanbul

2021 yiinda BIST-100 fiyat endeksi %26 artarken, sinai
endeksteki artis %46 olmustur. Mali endeksin getirisi 2020
yilinda oldugu gibi 2021’de de sinai endeksin epey altinda;
%12’de kalmistir. Son 5 yildaki yillik ortalama fiyat hareketleri
kiyaslandiginda sinai endeks vyillik ortalama %32,4 artis ile
mali endeksin (%11,1) Gzerinde kazang saglamistir.

BIST-100 sirketleri %40
getiri saglarken, Sinai
endeksinde getiri %55’
bulmustur.

BORSA ISTANBUL PAY ENDEKSLERININ TL BAZINDA GETiRiSi

Fiyat Getiri

BIST 100 Mali Sinai BIST 100 Mali
2017 47.6% 31.5% 54.8% 52.1% 34.4%
2018 -20.9% -26.1% -19.0% -18.1% -23.9%
2019 25.4% 34.3% 32.7% 29.7% 36.3%
2020 29.1% 15.8% 68.2% 30.9% 17.2%
2021 25.8% 12.1% 45.5% 40.3% 24.2%
2017-2021 137.7% 69.3% 307.3% 196.6% 103.2%
Yilhik Ortalama 18.9% 11.1% 32.4% 24.3% 15.2%

Kaynak: Borsa Istanbul

Fiyat hareketlerinin yaninda, daditilan temettileri de dikkate
alan getiri endekslerine bakildiginda, 2021 yihinda BiST-100
sirketleri yilhk ortalama %40 getiri sadlarken, sanayi
sirketlerinin getirisi %55’i bulmustur.

17 Nisan 2020'de salgin ortaminda sirketlerin sermayesini
korumak amaciyla yirirltige giren temettt dagitimi kisitlamasi
uyarinca, 2019 vyili dénem karlarinin ancak %?25'inin
dagitilmasina izin verilmisti. Diger taraftan, Bankacilik
Dizenleme ve Denetleme Kurumu, klresel piyasalardaki
gelismeler ve salgin nedeniyle yasanmasi muhtemel riskleri
dikkate alarak, 6zkaynaklarin gigli kalmasini temin etmek igin
ihtiyath bir yaklasimla 2019 yih dénem karlarinin dagitimina
izin vermemisti. Bu kapsamda halka acik bankalar 2020 yilinda
temetti daditmamisti. Ocak 2021’de ise alinan kararla,
bankalarin 2020 yilh dénem karinin sadece %10’unun dagitimi
uygun gorulmustiar. 2021 yilinda 2020 yii donem kar ile
birlikte gegmis yillara iliskin donem karinin da daditiimasiyla
birlikte dagitilan temettl tutari 14 milyar TL'den 52 milyar
TL'ye cikmistir. Boylelikle BIST Mali getiri endeksi ile fiyat
endeksi artisi 2021 yili igin yari yariya fark etmistir.
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Islem géren sirketlerin

piyasa dedgeri 2021
yilinda %22 artigla 2,2
trilyon TL'ye cikmistir.

Piyasa Degeri

2021 yilinda ivmelenen halka arzlarla birlikte Borsa Istanbul’un
toplam piyasa dederi %22 artarak 2,2 trilyon TL'ye
yaklasmistir. Yeni halka arzlar sene sonunda piyasa dederinin
130 milyar TL'lik kismini olusturmustur. Mutlak deder olarak
bakildiinda piyasa dederindeki artisin yarisinin piyasa
dederinin yaklasik beste birini olusturan 5 sanayi sirketindeki
fiyat artisindan kaynaklanmaktadir.

Yildiz Pazarda son bir yilda sirket sayisi 27 artarak 141 olurken,
bunlardan 25 tanesi 2021 yilinda halka arz edilen sirketlerdir.
Yildiz Pazarda toplam piyasa dederi ise son bir yilda %45
artarak 1,6 trilyon TL'yi gegmistir. Piyasa dederi bakimindan
Yildiz Pazardaki ilk 5 sirket toplam piyasa dederinin dortte birini
olustururken, ilk on sirket %40’inI kapsamaktadir.

2021 yilh Ekim ayinda Borsa istanbul Pay Piyasasinda derinligi
artirmaya, oynaklik dizeyini distirmeye ve vyatinmayi
korumaya vyonelik olarak pazar belirleme kriterlerinde
degisiklige gidilmistir. Yildiz Pazar kriterlerinde piyasa degeri
500 milyon TL'den 1 milyar TL'ye, fiili dolasimdaki paylarin
piyasa dederi 100 milyon TL'den 150 milyon TL'ye, vyerli
bireysel yatirimci sayisi 1.000'den 1.500‘e, yerli fon tutarn 3
milyon TL'den 5 milyon TL'ye yukseltilmistir. 1 milyon TL islem
hacmi ile pay senedinin fiyatinda glinlik bazda olusan ortalama
dedisim oranini gosteren likidite dederi ise %2,5'ten %1,5’e
cekilmistir. Ana Pazar kriterlerinde ise piyasa dederi 60 milyon
TL'den 150 milyon TL'ye, fiili dolasimdaki paylarin piyasa dederi
30 milyon TL'den 60 milyon TL’ye ve yerli bireysel yatirimci
sayisi 500’den 750’ye gikarken, likidite dederi %7,5ten %5’e
cekilmistir.

BORSA ISTANBUL YIL SONU PIYASA DEGERI (MILYON TL)

Yildiz Pazar 755,369 637,358 787,815 1,124,914 1,628,366 44.8%
Ana Pazar 72,316 134,217 315,932 169,596 275,815 62.6%
Alt Pazar - - - 471,971 41,292 -91.3%
Gelisen Isletmeler Pazari 4,258 997 1,235 - - -
Yapilandiriimis Uriinler Pazari 29,870 20,202 - - - -
Yakin izleme Pazari 1,158 807 1,599 7,237 4,439 -38.7%
Piyasa Oncesi islem Platformu 17,269 1,243 2,192 8,930 232,544 2504.1%
Toplam 880,241 794,823 1,108,773 1,782,648 2,182,455 22.4%

Kaynak: Borsa Istanbul
Siniflamada yapilan dedisiklikle birlikte Eyltl’de 177 olan Yildiz

Pazardaki sirket sayisi Ekim’de 137'ye gerilemis. Ana Pazardaki
sirket sayisi ise 177'den 221’e gikmistir. Yildiz Pazardan Ana
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Pazara gegisin, Yildiz Pazarin piyasa dederindeki artis oranini
asadl yonde etkileyebilecedi dikkate alinmalidir.

Ayrica, 1 Ocak 2021 tarihi itibariyla yurarlige giren yeni
dizenlemeyle fiili dolagim orani %5’in altinda olan 7 sirket artik
Piyasa Oncesi Islem Platformunda islem gérmeye baslamistir.
Bu sekilde bu platformdaki sirketlerin piyasa degeri 233 milyar
TL'ye gikmistir.

Islem Goren Menkul Kiymet Sayisi

2021 sonu itibariyla borsada islem gbéren paylarin 141'i fiili
dolasimdaki paylarin piyasa degeri 150 milyon TL lGzerinde olan
sirketlerin bulundugu Yildiz Pazara, 228'i ise fiili dolasimdaki
paylarin piyasa dederi 60 ile 150 milyon TL arasinda olan
sirketlerin yer aldigi Ana Pazara, 39 sirket ise fiili dolasimdaki
paylarin piyasa dederi 60 milyon TL'nin altinda olan sirketlerin
yer aldidi Alt Pazara kotedir.

Bu sekilde 2021 sonunda Yildiz Pazardaki sirket sayisi 2020 .

sonuna gore 27 adet artmistir. Bu artisin 25i yeni halka Y!l icinde pay
arzlardan 2'si ise pazar degisikliklerinden kaynaklanmistir. piyasasinda pazar
Yildiz Pazardan cikan sirketlerden 14'U Ana Pazara, 1 sirketise  siniflamalari

Alt Pazara gegmistir. Yildiz Pazara eklenen sirketlerden 140 degismistir.

Ana Pazar, 3’0 Alt Pazar, 1'i ise Yakin Izleme Pazarindan

gelmistir.

PAY PIYASASINDA ISLEM GOREN MENKUL KIYMETLER

2021/2020
2017 2018 2019 2020 2021 Adet Degisim

Yildiz Pazar 130 150 94 114 141 27
Ana Pazar 159 145 250 159 228 69
Alt Pazar - - - 84 39 -45
Gelisen isletmeler Pazari 17 17 16 - - 0
Nitelikli Yatinmei islem Pazari 3 4 6 8 8 0
Yapilandiriimis Uriinler Pazari 1,652 1,599 1,980 1,069 1,710 641
Menkul Kiymet Yatirim Ortakhig 9 9 - - - -
Gayrimenkul Yatirim Ortakhig 31 33 - - - -
Girisim Sermayesi Yat. Ortakhdi 7 6 - - - -
Borsa Yatirim Fonu 9 9 4 13 15 2
Varant ve Sertifika 1,596 1,542 1,976 1,056 1,695 639
Yakin izleme Pazari 31 27 28 24 19 -5
Piyasa Oncesi islem Platformu 15 14 14 13 19 6
Toplam Sirket ve Fon Sayisi* 411 414 412 415 469 54
Toplam Menkul Kiymet Sayisi 2,007 1,956 2,388 1,471 2,125 654

Kaynak: Borsa Istanbul

* Varant harig

04.11.2019 tarihinde Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Kolektif Yatinm Uriinleri Pazari yeniden yapilandiriimis,
Kolektif Yatinm Uriinleri Pazarinda islem géren paylar Yildiz Pazar ile Ana Pazar’a dahil edilecek sekilde
yeniden siniflanmistir.

01.10.2020 tarihinde Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Gelisen Isletmeler Pazari yeniden yapilandiriimis, Yildiz
Pazar ve Ana Pazarda grup ayrimlari kaldirilmis, Ana Pazar Grup 2 ve Gelisen Isletmeler Pazari
sirketleri Alt Pazar altinda birlestirilmistir.

01.01.2021 itibariyla fiili dolasim orani %5’in altinda olan paylar Piyasa Oncesi islem Platformu’na
gecmistir.

01.10.2021 tarihinde Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar igin pazar belirleme kriterleri degismistir.

2021 yilinda halka arz olan 52 sirketin yarisi Yildiz Pazarda,
yarisi ise Ana Pazarda islem gérmeye baslamistir. Yildiz
Pazarda islem gormeye baslayan bir sirket yil sonunda Ana
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Pay piyasasinda
islem goren sirket ve
fon sayisi 469
olmustur.

Pazara gegmistir. Ayrica, 2021 yilinda halka acik statiide olup
paylari Borsada islem gérmeyen Gimat Magazacilik Alt Pazara
kote edilmistir. Boylelikle, yil boyunca kote edilen sirket sayisi
53 olmustur.

Ayrica, 1 Ocak 2021 tarihi itibaniyla yirarlige giren yeni
duzenlemeyle fiili dolasim orani %5‘in altinda olan 7 girket
Piyasa Oncesi Islem Platformunda islem gérmeye baslamistir.

2020 sonunda Ana Pazarda islem goren 5 sirket 2021 sonunda
Alt Pazarda islem gérmektedir. Onceden Ana Pazarda islem
goren 1 sirket 2021 sonunda Yakin izleme Pazarina alinmistir.
Yakin Izleme Pazarindaki 1 sirket Borsa kotundan cikarilirken,
2020 yil sonunda Yakin Izleme Pazarinda islem goren 3 sirket
Alt Pazara, 1 sirket Yildiz Pazara gecmistir. Bdylece bu
pazardaki sirket sayisi yil sonunda 4 sirket azalarak 24
olmustur.

Ayrica, Alt Pazarda islem goren 52 sirket piyasa dederindeki
artisa bagl olarak yil icinde Ana Pazara gecmistir.

Yapilandiriimis Uriinler Pazarinda islem géren borsa yatinm
fonu sayisinin bir kurum tarafindan yapilan 2 yeni ihragla 15’e
ciktigi gorilmektedir.

Fon katilma paylarindan halka arz edilenler Yapilandiriimis
Uriinler Pazarinda, nitelikli yatinmcilara ihrac edilenler ise
Nitelikli Yatirrmci Islem Pazarinda islem gérebilme imkénina
sahiptir. Yapilandiriimis Uriinler Pazarinda heniiz bir yatirm
fonu islem gérmemekle birlikte, 2021 yil sonu itibariyla Nitelikli
Yatirrmal islem Pazarinda 7 gayrimenkul yatirm fonu ile 1
girisim sermayesi yatirim fonu islem gérmektedir.

Sonug olarak, 2021 yiinda halka arzlarin etkisiyle birlikte
Borsa’da islem goren sirket ve borsa yatirim fonu sayisi dnceki
yilla gére 54 adet artarak 469 olmustur.

2020 yilinda 2 Mart - 1 Temmuz tarihleri arasinda Borsa
Istanbul’da islem géren tim paylar icin acida satis yasadi
getirilmesinin etkisiyle satim varanti ihraclarindaki azalisla
birlikte Yapilandiniimis Uriinler Pazarinda islem géren varant ve
borsa yatirim fonlari sayisi dikkat cekici sekilde azalmisti. Acida
satis yasaginin Subat 2021 itibariyla sadece BIST-50 disindaki
paylari kapsayacak sekilde gevsetilmesiyle birlikte bu
pazardaki menkul kiymet sayisi %60 ile hizli artarak sene
sonunda 1.710"a ulagsmigstir.

Pay Senedi Birincil Piyasa Islemleri

2020 yilinda birincil halka arz piyasasi Diinya genelinde oldugu
gibi Turkiye'de de canlanmis, 2021 yilinda daha da hizlanmistir.
Bu donemde aralarinda 4 gayrimenkul yatinm ortakliginin
oldugu 52 sirket halka arz edilirken, 2 adet borsa yatirim fonu
da halka acilmistir. Bu ihraglar aracilidiyla 22 milyar TL
tutarinda kaynak sermaye piyasasindan temin edilmistir. Bir
sirket ise halka arz edilmeden Borsa Istanbul’a kote olmustur.
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Kotasyonla birlikte sirkete sermaye piyasasindan herhangi bir
kaynak aktarimi olmamistir.

2021 vyili Subat ayinda Borsa Istanbul Pay Piyasasinda
derinligin artinlmasi amaciyla Kotasyon Yo&nergesinde
degisiklige gidilmistir. Bu amacla vyapilan degisiklikler
sonucunda Yildiz Pazarda halka arz edilen paylarin asgari
piyasa dederi sarti 200 milyon TL'den 300 milyon TL'ye, Ana
Pazarda 50 milyon TL'den 75 milyon TL'ye, Alt Pazarda ise 20
milyon TL'den 40 milyon TL'ye ytlkseltilmistir. Ayrica, son 2
yilda dénem kari elde etmeyen ve/veya O6zsermaye/sermaye
oraninda asgari 1 sartini saglayamayan ortakliklar icin halka
arz edilen paylarin piyasa dederinin asgari 500 milyon TL
olmasi sarti getirilmistir.

2_021 _y|I|nda 26 sit_‘ketin halka arzi Yildiz Pazarda, di(je_r 26 9021 yilinda halka arz
sirketin halka arzi ise Ana Pazarda tamamlanmistir. 1 sirket .
halka arz edilmeksizin Alt Pazara kote olmustur. 48 sirketin ve bedelli Sermaye
halka arziyla temin edilen kaynak tutari 16 milyar TL iken, artirimlariyla sirketlere
halka arz edilen 4 adet gayrimenkul yatinm ortakhdi bu tutarin 36 milyar TL'lik

yaklasik Ggte birine karsilik gelen 5,6 milyar TL temin etmistir.  5zkaynak saglanmistir.
2021 boyunca gergeklesen 2 borsa yatirim fonu 25 milyon TL

hasilat elde etmistir.

Diger yandan, halka acik sirketler 2021 yilinda bedelli sermaye
artirimi ile 14,8 milyar TL'lik yeni finansman saglamistir.

PAY SENEDIi BIRINCIL PIYASA iSLEMLERI]

2021/2020
2017 2018 2019 2020 2021 Delﬁisim

Birincil Halka Arz
Halka Arz Sayisi 3 9 6 17 54 217.6%
Sirket 2 6 6 8 48 500.0%
Sirket-GIP 0 1 0 - - -
Menkul Kiymet Yatirim Ortakhdi 0 0 0 0 0 -
Gayrimenkul Yatirim Ortakhig 1 2 0 0 4 -
Risk Sermayesi Yatirim Ortaklig 0 0 0 0 0 -
Borsa Yatirim Fonu 0 0 0 9 2 -77.8%

Birincil Halka Arz Tutari (mn. TL) 1,254 5,419 263 1,192 21,586 1710.8%

Sirket 1,201 5,337 263 1,124 15,929 1317.4%
Sirket-GIP 0 18 0 - - -
Menkul Kiymet Yatirim Ortakhgi 0 0 0 0 0 -
Gayrimenkul Yatirnm Ortaklidi 54 64 0 0 5,632 -
Risk Sermayesi Yatirim Ortakhdi 0 0 0 0 0 -
Borsa Yatirim Fonu 0 0 0 68 25 -62.7%
Bedelli Sermaye Artirnmi* (mn. TL) 3,808 9,561 6,453 20,416 14,824 -27.4%
Toptan Satislar Pazari
Sirket Sayisi 16 11 9 13 20 53.8%
Satis Tutari (milyon TL) 1,713 3,864 721 14,694 2,761 -81.2%
Sermaye Artirimi - 3,057 377 14,372 976 -93.2%
Diger 1,729 807 344 322 1,785 454.0%

Kaynak: Borsa Istanbul
*Bedelli sermaye artirima Toptan Satis Pazarinda yapilan sermaye artirim tutarlari dahildir.

Boylelikle birincil piyasa islemlerinde, halka arz ve sermaye
artinmi vasitasiyla 2021 yilinda sirketlere toplam 36 milyar TL
finansman saglanmistir. Bedelli sermaye artirimlarinin bir kismi
Toptan Satislar Pazarinda gerceklesmistir.
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2021 yilinda pay
piyasasl islem hacmi bir
onceki yila kiyasla %14

artarak 7,5 trilyon TL

olmustur.

Toptan Satislar Pazarinda, pay senetlerinin sermaye artiriminin
yani sira, ikincil halka arzi ve tahsisli veya toplu satisi
yapilabilmektedir. Bu pazarda 2021 yilinda toplamda 20 islemle
2,8 milyar TL'lik islem gergeklestirilmistir. Bu islemlerin 976
milyon TLlik kismi sermaye artirnmlarindan ileri gelirken,
bunun 1,8 milyar TL'lik kismi ortaklik yapisindaki degisimleri
yansitmaktadir.

Pay Senedi Ikincil Piyasa Islemleri

2021 yihinda pay senedi islem hacmi bir énceki yila gére %14
artarak 7,5 trilyon TL olarak gergeklesmistir.

Toplam islemlerde %81 paya sahip olan Yildiz Pazarda islem
hacmi dnceki yila gore %28 artmistir. 2020 yilinda BIST-100
disi sirketlere yatirnnmci ilgisi onceki vyillara kiyasla hayli
artmisti. 2021 yilinda sirket sayisindaki artisa ragmen, bu
pazara yatirimci ilgisinin onceki yila kiyasla azalmasina bagli
olarak Ana Pazar islem hacmi yillik bazda %25 azalmistir.

Piyasa Oncesi Islem Platformundaki islem hacmi artisi ise
yukarida deginilen dizenleme degisikligi ile birlikte halka
acikhk orani %5’in altindaki bazi paylarin bu pazara gegisiyle
birlikte dikkat cekici oranda artmistir.

PAY SENEDi iSLEM HACMI (MILYON TL

Yildiz Pazar
Ana Pazar
Alt Pazar

Gelisen Isletmeler Pazari
Nitelikli Yatinmc Isl. Paz.

Yapilandirilmis Uriinler Paz.
Yatirim Ortakliklari
Borsa Yatirrm Fonu
Varant ve Sertifika

Gayrimenkul Sertifikasi

Yakin izleme Pazari

Piyasa Oncesi Islem Paz.

Toplam islem Hacmi
Glnliik Islem Hacmi

2021/2020

2017 2018 2019 2020 2021 b égisim
1,217,868 1,782,903 1,781,281 4,739,226 6,090,917 28.5%
142,943 122,917 260,819 1,738,370 1,298,308 -25.3%
- - - 37,251 50,265 34.9%

2,378 6,787 6,162 2,145 0 -

- 255 106 107 1,447 1247.6%

104,143 79,888 81,261 53,665 62,244 16.0%
93,719 64,290 54,635 0 0 -
1,418 2,273 10,966 21,490 22,303 3.8%
8,951 15,422 15,581 32,167 39,940 24.2%

55 59 80 8 0 -

386 302 418 8,591 5,864 -31.7%

283 245 64 1,465 4,204 187.0%
1,468,001 1,993,296 2,130,111 6,543,570 7,462,984 14.1%
5,802 7,941 8,486 26,070 29,733 14.1%

04.11.2019 tarihinde Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Kolektif Yatirim Uriinleri Pazari yeniden yapilandiriimis, Kolektif
Yatinnm Urlnleri Pazarinda islem goren paylar Yildiz Pazar ile Ana Pazar’a dahil edilecek sekilde yeniden

siniflanmistir.

01.10.2020 tarihinde Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Gelisen isletmeler Pazari yeniden yapilandirilmis, Yildiz Pazar ve
Ana Pazarda grup ayrimlari kaldirilmis, Ana Pazar Grup 2 ve Gelisen Isletmeler Pazar sirketleri Alt Pazar altinda

birlestirilmistir.

01.01.2021 itibariyla fiili dolasim orani %5’in altinda olan paylar Piyasa Oncesi Islem Platformu’na gegmistir.
01.10.2021 tarihinde Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar igin pazar belirleme kriterleri degismistir.

Odiing Pay Piyasasi Islemleri

Takasbank biinyesinde isletilen Odiing Pay Piyasasi (OPP),
Takasbank tarafindan belirlenen ve SPK tarafindan onaylanan
menkul kiymetlerin édling alinip verildigi piyasadir.

2021 yilinda Odiing Pay Piyasasindaki islem hacmi énceki yila
kiyasla %186 artisla 60,4 milyar TL'ye ylkselmistir. Bu artista
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Haziran 2020'de Takasbank tarafindan gelistirilen otomatik
odliing verme talimat ekranlar aracihdiyla pay senetlerinin
6ding verilebilmesinin kolaylastirilmasi etkili goérilmektedir.
2021 yiinda daha fazla yararlanilan bu imkanla birlikte daha
fazla sayida kurumsal yatinmcnin portféylindeki pay
senetlerini 6ding vermeye basladigi, 6ding kiymet temin
etmenin finansman maliyetinin distigl dikkat gekmektedir.

Oding Pay Piyasasi acia satis yasaklarindan dogrudan
etkilenmektedir. 2 Mart - 1 Temmuz 2020 tarihleri arasinda
Borsa Istanbul’da islem géren tim paylar icin aciga satis yasagi
uygulanmaktayken, 1 Temmuz 2020 - 12 Subat 2021 tarihleri
arasinda sadece BIST-30 disi paylar igin agiga satis yasadi
uygulanmistir. 12 Subat 2021 tarihinden yil sonuna kadar ise
BIST-50 disi paylar icin acida satis yasagi sirmustdar.

2020 sonunda 272 pay OPP’ye konu olurken, 2021 sonu
itibariyla 66 pay senedi bu piyasada islem goérebilmektedir.

TAKASBANK ODUNC PAY PiYASASI

2017 2018 2019 2020 2021 2021/2020

egisim

Islem Goren Menkul Kiymet Sayisi 300 326 339 271 66 -75.7%
Islem Hacmi (milyon TL) 12,970 14,225 22,002 21,097 60,447 186.5%
Gunlik Ort. islem Hacmi (milyon TL) 51.3  56.7 88.4  83.7 242.8 190.0%

Kaynak: Takasbank
Aciga Satis Islemleri

Borsa Istanbul’da, sahip olunmayan menkul kiymetler ddiing

alinmak suretiyle aciga satilabilmektedir. Pay senedi aciga satis 2021 yili boyunca aciga

islem hacmi 2021 yilinda kismen sliren agida satis yasaklarina satis yasaklari kismen

ragmen onceki yillarin hayli tzerinde gergeklesmistir. 2021 .. v

yilinda acida satis islem hacmi 6nceki yila kiyasla %164 artarak Surmgkle beraber, agiga

824 milyar TL olmustur. satis islemleri %164
artmistir.

Subat 2021 itibariyla aciga satis yasagi BIST 50 endeksindeki

paylar icin kaldirilmis olup, bu endeks disinda kalan paylar igin

surdurtlmastar.

ACIGA SATIS iSLEM HACMi (MILYON TL

2021/2020

2017 2018 2019 2020 2021 Degisim

Pay Senedi 184,249 184,836 134,622 311,906 823,906 164.2%
Borsa Yatirm Fonu 8 19 7 0 0 -
Toplam 184,257 184,854 134,629 311,906 823,906 164.2%
Ag@a Sat|§/Top|am Hacim 12.6% 9.3% 6.3% 4.8% 11.0% 131.6%

Kaynak: Borsa Istanbul

Acida satis islemlerinin toplam pay islemlerine orani son 4 yildir
gerilese de 2021 yilinda sinirlamalara ragmen toplam hacmin
%11'i kadar olmustur.

Vadeli Islemler ve Opsiyonlar

2021 yihinda vadeli islemlerin islem hacmi, pay senedi
dayanakh vadeli islemlerde acida satis yasaginin da etkisiyle
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%55 artmistir. Ayrica yil boyu doéviz kurlarinda yasanan
hareketlilik  nedeniyle  doévizi dayanak alan vadeli
sbzlesmelerine ilgi artmistir.

2021 sonu itibariyla Borsa Istanbul’da vadeli islem

s6zlesmelerindeki dayanak varliklar sunlardir:
e Pay senetleri (49 adet likit pay)
e Endeks (BIST-30, BIST Likit Banka, BIST Likit Disi
Banka 10 endeksleri)
e Doviz (Dolar/TL, Avro/TL,
Yuan/TL, Sterlin/Dolar)

e Fiziki Teslimatli Déviz
Kiymetli madenler (TL/gram ve dolar/ons altin,
dolar/ons gimius, dolar/ons paladyum, dolar/ons platin)
Enerji (baz yuk, ceyreklik ve yillik baz ytk)

Yurtdisi (Saraybosna Borsasi fiyat endeksi)
Metal (gelik hurda)

Faiz (TLREF)

Borsa Yatirrm Fonu

Emtia

Avro/Dolar, Ruble/TL,

VADELI ISLEMLER

islem Hacmi (milyon TL)
Endeks
Déviz
Pay Senedi
Kiymetli Madenler
Elektrik
Borsa Yatirrm Fonu
Metal
Fiziki DOviz
Glnliik Ort. Hacim (milyon TL)
islem Miktari (Adet)
Acik Pozisyon Sayisi (Bin)
Kaynak: Borsa Istanbul

2017 2018 2019 2020 2021 202;'4;:?:
829,208 1,258,792 1,435,303 2,868,122 4,457,742 55.4%
546,013 706,118 783,387 1,321,159 1,587,509 20.2%
259,669 481,179 413,826 467,648 966,198 106.6%
12,501 50,426 168,183 776,280 1,566,826 101.8%
10,466 20,274 67,745 300,936 335,450 11.5%
544 784 2,162 2,099 1,759 -16.2%

15 11 - - - -

- - - - 0.25 -

- - - - 0.21 -

3,661 5,015 5,718 11,427 18,048 57.9%
139 232 389 1,518 2,075 36.7%
1,985 2,688 4,696 13,560 15,548 14.7%

Hacim gerceklesmeyen emtia, yabanci endeks ve borsa yatirim fonu dayanakl vadeli s6zlesme islemlerine tabloda

yer verilmemistir.

2021 yilinda vadeli
islem hacmi bir énceki
yila kiyasla %55
artarak 4,5 trilyon TL
olmustur.

2021 yih icinde platin ve paladyum vadeli islemleri ile fiziki
teslimath doviz vadeli islem so6zlesmeleri islem gormeye
baslamistir. Bununla birlikte 2021 yilinda pay vadeli islemleri
pazarinda islem goéren sirket sayisi 12 artarak 50'ye gcikmistir.

2021 yilinda vadeli islem hacmi 6nceki yila gbére artmistir.
Kontrat adeti olarak islem miktan %37 artarken, islem hacmi
%55 artarak 4,5 trilyon TL olmustur. Pay piyasasi
islemlerindeki artisa paralel olarak ve agiga satis yasaginin da
etkisi ile pay senedine dayali vadeli islem so&zlesmeleri bir
Onceki yila gore 2 katina gikarken, toplam vadeli islemlerin lgte
birini olusturmustur. Kurun oynak oldugu vyillarda déviz
kontratlarina ilginin arttigi goérilmektedir. Buna bagh olarak,
dovizde artis trendinin hakim oldugu 2021 vyilinda dovizi
dayanak alan sotzlesmelerdeki hacim de iki katina c¢ikarak 1
trilyon TL'ye yaklasmistir. Oynakhgin en yogun oldugu yilin son
3 ayinda doévizi dayanak alan so6zlesmelerdeki hacim, yillik
toplam doviz dayanakli s6zlesme hacminin yarisindan fazlasini
olusturmustur. Bununla beraber kur hareketliligi nedeniyle
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Aralik ayinda TCMB, 2014 yilindan beri ilk defa vadeli islem
piyasasinda islem yapmistir.

YUkdmlulukleri devam eden katilimcilarin piyasadaki uzun ve
kisa pozisyon sayisinin toplamini ifade eden aglk pozisyon
sayisi bir dénceki yil sonunda 13,5 milyon iken 2021 sonu
itibariyla 15,5 milyonu gegmistir.

OPSIYONLAR

(milyon TL) 2017 2018 2019 2020 2021
Prim Hacmi 717 965 561 434 705
islem Hacmi 38,553 28,277 22,032 14,892 22,699
Endeks 3,243 2,208 3,478 4,757 7,032
Pay Senedi 2,529 2,167 2,962 3,583 9,043
Doéviz 32,782 23,902 15,592 6,552 6,624
Glinliik Ort. Islem Hacmi 148 110 89 59 92

Kaynak: Borsa Istanbul

Opsiyon sozlesmelerindeki islemler 2021 yilinda %52 artarak
23 milyar TL'ye yaklasmistir. Bunda en biylk etken hem pay
piyasasinda hem de paya dayali vadeli islemlerdeki artisa
benzer sekilde, acida satis yasaginin da etkisiyle pay endeksleri
ile paylari dayanak alan opsiyon islem hacminin 2,5 katina
¢tkmasi olmustur. Ddvizi dayanak alan s6ézlesme hacmi fazla
dedismemistir. Yani sira 2021 yilinin Ekim ayinda fiziki
teslimath doéviz opsiyon islemleri devreye girmistir.

Kaldirach Islemler

Doéviz, emtia ve kiymetli madenlere dayali olarak
gerceklestirilen ve kamuoyunda “foreks” olarak bilinen
kaldiragh alim-satim islemlerini sadece araci kurumlar

yapabilmektedir. 2021 yilinda piyasada 39 araci kurum islem
yapmistir. Bu rakama piyasa vyapicilari, islem aracilan ve
tanitim aracilari dahildir.

2021/2020
Degisim
62.3%
52.4%
47.8%
152.4%
1.1%
55.9%

Pay piyasasina benzer
sekilde paya dayall
vadeli ve opsiyon
islemlerinde de artis
goérdlmastar.

KALDIRACLI iSLEMLER

2017 2018 2019
Kurum Sayisi 44 39 39
Teminath Hesap Sayisi 95,949 71,077 67,861
Teminat Miktar (milyon TL) 843 760 922
Acik Pozisyon Dederi (milyar TL) 7,436 6,112 7,888
Miisteriler ile Yapilan islem Hacmi (milyar TL) 4,625 4,133 3,875
Glinliik Ort. Islem Hacmi (milyar TL) 18 16 15

Kaynak: Takasbank

2017 yilinda yururlige giren ve kaldirag oranini 1:10a dusliren
ve 50.000 TL tutarinda baslangic teminati alt sinin getiren
dizenlemenin ardindan disme trendinde olan musterilerle
yapilan kaldiragl islemlerde diger piyasalardaki artislara benzer
olarak 2020 yilinda ciddi artis yasanmisti. 2021 yilinda ise
musterilerin kaldiragh islem hacmi bir dnceki yila gére %3'llk
hafif dlistisle 6 trilyon TL olmustur. Diger taraftan teminatl
hesap sayisindaki diislis devam etmistir. 2021 sonu itibariyla
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40 39 2.5%
38,526 37,715 2.1%
1,502 2,070 37.8%
11,758 14,147 20.3%
6,286 6,112 -2.8%
24 23 2.7%



Toplam yatirrm fonu
blyudkligi 2021 yilinda
%75 artarak 544 milyar

TL'ye ulasmistir.

38.000’e yakin hesapta kaldirach islemler icin 2 milyar TL'lik
teminat bulunmaktadir.

Yatirim Fonlari

2021 yilinda yatinrm fonlarinin portféyd %75 blylyerek 544
milyar TL'ye ulasmistir. Menkul kiymet yatirm fonlar %108
buylyerek 2021 sonu itibariyla 267 milyar TL'ye cikarken, ilk
kez 2016 yili sonunda kurulmaya baslanan girisim sermayesi
ve gayrimenkul yatinm fonlari ise en hizli baylyen kiime olup
2021 yihinda %179 buyldyerek 33 milyar TL'yi asmistir. 2013
yilinda devlet katkisinin ardindan 2017'de devreye giren
otomatik katilim sisteminin de destediyle bliylimesini slirdlren
emeklilik yatinm fonlan portfoyd 2021 yilinda %43 artis
kaydederek 244 milyar TL'ye ulasmistir.

Menkul kiymet yatirirm fonu sayisindaki hizli artisa ragmen,
emeklilik yatinm fonu sayisi bir emeklilik sirketinin bazi
fonlarini birlestirmesinin etkisiyle azalmistir.

Asadidaki tabloda Sermaye Piyasasi Kurulu’nun aylik istatistik
bllteninden temin edilen fon sayilari ve portfoy buyuUklikleri
yer almaktadir. Bu portfoy blyuklikleri raporun ilerleyen
kissimlarinda  kullanilacak Takasbank verilerine kiyasla
saklamanin yapildigi tarafa veya farkli nedenlere bagh olarak
ufak farkhhklar arz etmektedir.

YATIRIM FONLARI

Fon Sayilari

Menkul Kiymet Yatirim Fonlar

Emeklilik Yatirim Fonlari
Gayrimenkul Yatirim Fonlari

Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari

Toplam

Portfoy Degerleri (milyon TL)
Menkul Kiymet Yatirim Fonlar

Emeklilik Yatirim Fonlari
Gayrimenkul Yatirim Fonlari

Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari

Toplam
Kaynak: SPK

2017 2018 2019 2020 2021 2°2Dié ;i:izn‘:
456 489 560 681 874 28.3%
299 408 411 404 375 -7.2%

13 32 40 43 76 76.7%

6 14 18 38 93 144.7%

774 943 1,029 1,166 1,418 21.6%
54,208 48,238 113,777 128,483 267,389 108.1%
79,531 93,140 127,694 170,514 244,054 43.1%

2,177 3,565 6,468 8,346 15,769 88.9%
690 1,268 1,606 3,235 16,505 410.2%

136,606 146,211 249,546 310,578 543,717 75.1%

Merkezi Kayit Kurulusu menkul kiymet ve gayrimenkul/girisim
sermayesi yatirnm fonlarina nakit giris-cikislarini  fiyat
etkisinden arindirarak yayinlamaktadir. 2020 vyilinda para
piyasasi fonlarindan kaynakh olarak net sermaye cikislarinin
yasandigi yatinm fonlarinda 2021 yilinda 80 milyar TL sermaye
girisi olmus, 2019 yilindaki 52 milyar TL'lik rekoru da asmistir.

Bu verilere gére 2021 yilinda serbest fonlara 30 milyar TL, fon
sepeti fonlarina 11 milyar TL, pay senedi fonlarina 9 milyar TL
nakit girisi olurken, nakit cikisi yasanan tek fon tirid 346 milyon
TL ile korumali fonlar olmustur.

Sunduklar getirilerle serbest fonlar son yillarda yatirimcilarin
ilgisini cekmis ve bu fonlara énemli nakit girisleri yasanmistir.
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Bu ilginin stirmesinde kisilerin dévize yatirm yapma istegi ve
fon aracihidiyla eurobond yatirimi yapmanin kisilere vergi
avantaji sagliyor olmasinin etkisi bulunmaktadir. 2019 yilindan
itibaren serbest fonlarda artan ilgi 2020 yih Haziran ayinda
serbest (doviz) fonlarinda portfoy isletmeciligi kazanglari
Uzerinden fon blinyesinde %15 oraninda gelir stopaj getirilmesi
ile azalmig, bu Urinlerde 2020 yilinin ikinci yarisindan itibaren
onemli gikis yasanmistir. Diger taraftan 23 Aralik 2020'de s6z
konusu verginin kaldirilmasiyla, 2021 yil icinde en fazla nakit
akisinin oldugu fon tird olan serbest fonlar olmus ve yil iginde
her ay en az 1 milyar TL giris g6zlenmistir. 2021 yilindaki
bliylimede, eurobond getirilerinin yil boyunca ddviz mevduat
getirisi Gizerinde olmasi etkili olmustur.

YATIRIM FONLARINA FON NAKIT AKISI (MILYON TL)

Fon Tiirii 2017 2018 2019 2020 2021
Serbest 1,977 -16 11,543 7,249 30,418
Fon Sepeti 1,024 -378 721 4,907 10,697
Pay Senedi 306 95 516 3,402 9,462
Para Piyasasi 1,360 -3,392 21,413 -16,514 6,823
Girisim Sermayesi 541 236 53 1,042 5,852
Borglanma Araglari -2,150 -8,606 5,991 -7,184 4,606
Katilim 385 783 3,681 -3,388 4,414
Gayrimenkul 771 949 2,308 1,283 4,250
Karma -22 -85 -42 499 2,529
Degdisken 1,353 -2,513 5,457 1,228 912
Kiymetli Madenler 35 -92 470 2,833 4
Korumali -69 215 224 -19 -346
Toplam 5,511 -12,803 52,335 -4,663 79,622
Kaynak: MKK

Menkul Kiymet Yatirnm Fonlari

2021 yilinda menkul kiymet yatirim fonlarinin fon blyUkIGga
%108 artarak 267 milyar TL olarak gergeklesmistir. Portfoy
bayuklagundeki artisin en blayik sebebi 65 milyar TL'lik artisla
serbest yatinnm fonlarindan kaynaklanmistir. 2020 yil sonunda
menkul kiymet yatirnm fonlarinin %27’sini olusturan serbest
fonlar nakit giriglerinin etkisiyle 2021 sonunda fonlarin
%37’'sini olusturmustur. Doéviz kurundaki artisin da adirlikla
déviz cinsinden ihrag edilen serbest fonlarin biylimesinde etkisi
gorilmektedir.

Benzer sekilde yurtdisina da yatinm yapan fon sepeti fonlarina
olan sermaye akisiyla birlikte fon sepeti fonlarinin bayukltga
%190 blylyerek 26 milyar TL'ye ulasmistir.

Alternatif getiri arayisindaki yatirrmcilarin nispeten daha gesitli
yatirnm araglar igeren serbest yatirm fonlarina olan ilgisi ve
déviz tGnvanh fonlarda stopajin yeniden sifirlanmasiyla birlikte,
serbest yatirm fonlarinin toplam portfoy bayuklagi 2021
boyunca her ay biylyerek yil sonunda 101 milyar TL'ye
ulasmistir. Artista nakit girislerinin yani sira bu fonlardaki
varliklarin deder artisi da etkili olmustur.

2021 yihinda kurlardaki artis ve yabanci pay senetlerine olan
ilginin artmasiyla pay senedi fonlarina girigsler artmis, bu
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fonlarin portfoyd %130 artisla 24,4 milyar TL'ye ulasmistir.
Yabanci hisse senedi fonlarinin portfoy blyUklagi yillik bazda
%7286 artisla 8,2 milyar TL olmustur.

Dliinyada enflasyon beklentilerindeki ylkselise ragmen altin
fiyatlar 2021 boyunca déviz cinsinden nispeten yatay kalsa da,
yilin son doneminde Tirk lirasinin hizli deder kaybiyla birlikte
altin fonlarinin  bayukligli %53 artisla 9 milyar TL'ye
yaklasmistir.

D&viz kurundaki Borglanma araci semsiye fon grubunda 4,6 milyar TL net
.. . sermaye girisi olmasina karsin, déviz kurundaki ylikselisin dis
yUkselis borglanma borglanma araglarinin TL fiyatini etkilemesiyle birlikte 4 milyar

aragla.l.rl .foljlarl TL'si eurobond, 6,5 milyar TL'si diger borglanma araglarindaki
portfoylnl de artisla portféy 12 milyar TL biyimiustr.
etkilemistir.

Yabanci fon sepeti fonlarinda 10,7 milyar TL net sermaye girisi
yasanirken, fon portfoylindeki deder kazanciyla birlikte
portféydeki artis 17 milyar TL olmustur. Dedisken fonlarda
sermaye girisi 900 milyon TL dizeyinde iken portféy
dederindeki artisin 5 milyar TL'yi buldugu dikkat cekmektedir.
Altin hari¢ katihm fonlarinin portfoy blylkliginde ise 5,3
milyar TL tutarinda artis gézlenmistir.

MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARININ TURLERINE GORE PORTFOY DEGERLERI (MILYON TL)

2021/2020

2017 2018 2019 2020 2021 Déﬁisim

Borglanma Araglari Semsiye Fonu 22,832 17,864 27,449 23,409 35,466 51.5%
Ozel Sektér Borglanma Araclari Fonu - - - 1,911 3,294 72.4%
Eurobond ve Yabanci Borglanma Araglari Fonu - - - 5,198 9,379 80.4%
Diger Borglanma Araglari Fonu 22,832 17,864 27,449 16,301 22,793 39.8%
Dedisken Semsiye Fonu 5,176 3,507 10,092 12,493 17,119 37.0%
Fon Sepeti Semsiye Fonu 1,528 1,496 2,635 9,111 26,132 186.8%
Yabanci Fon Sepeti Fonu 219 280 497 2,066 5,699 175.9%
Fon Sepeti Fonu 1,309 1,216 2,138 7,045 20,432 190.0%
Hisse Senedi Semsiye Fonu 2,231 2,314 3,826 10,607 24,418 130.2%
Endeks Hisse Senedi Fonu - - - 1,255 2,325 85.3%
Katilim Hisse Senedi Fonu - - - 339 403 18.9%
Hisse Senedi Fonu - - - 6,902 13,546 96.3%
Yabanci Hisse Senedi Fonu - - - 2,111 8,143 285.7%
Kiymetli Madenler Semsiye Fonu 410 532 1,227 5,844 8,926 52.7%
Altin Fonu 410 532 1,227 5,204 8,061 54.9%
Altin Katilim Fonu - - - 640 865 35.2%
Koruma Amagch Semsiye Fonu 244 502 919 1,022 811 -20.7%
Para Piyasasi Semsiye Fonu 13,837 12,848 39,942 26,599 40,661 52.9%
Serbest Semsiye Fonu 6,093 7,101 21,641 35,681 100,954 182.9%
Serbest Déviz Fon - - - 12,019 56,357 368.9%
Diger Serbest Fon 6,093 7,101 21,641 23,662 44,598 88.5%
Karma Semsiye Fonu 521 487 553 1,316 4,873 270.2%
Altin Harig Katilm Fonu 570 1,533 5,761 2,250 7,569 236.4%
Toplam 53,441 48,183 114,046 128,332 266,928 108.0%

Kaynak: Takasbank Kurumsal Yatirimci Portfdy Istatistikleri

2017 yilinda mevduat ve tim sabit getirili Grinlerin toplamdaki
payl %86 dlizeyindeyken, 2020 yilinda %70, 2021 yilinda ise
%63 dlzeyine gerilemistir. Bu oranin azalisinda pay senetleri,
yabanci menkul kiymetler ile fon katilma paylarindaki artis
etkili olmustur.
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Bununla birlikte, menkul kiymet yatirnm fonlarinda tahvil-bono
agirhginin tarihsel olarak ytksek oldugu gorilirken, déviz cinsi
dis borglanma araglarinin payinin son bir yilda 9 puan arttig
dikkat cekmektedir. 2021 sonunda kamu dis borglanma
araclarinin agirliginin %9, 6zel sektor dis borglanma araglarinin
agirhginin ise %16 ile yiksek bir oranda oldugu gortlmektedir.
Ozellikle son dénemde dnemli bir buyiiklige ulasan serbest
fonlarin portféoy dagilimi incelendiginde doéviz cinsi aracglarin
baskin oldugu dikkat cekmektedir.

Diger yandan, 2017 yilinda menkul kiymet yatinm fonlarinin
portfoylinde kira sertifikalari dahil TL cinsi 6zel sektor
borglanma araglarinin payi %43 civarindayken, 2021 sonunda
%718 dlizeyine geriledigi dikkat cekmektedir.

Kurdaki artisin da etkisiyle yabanci menkul kiymetlerin
toplamdaki payi 4 puan artarak %12 olmustur. Artista yabanci
hisse senetleri ve borsa vyatinm fonlarinin etkili oldugu
gorilmektedir.

Ayrica, pay senetlerinin de yatirrm fonlarindaki pay! artmistir.
2017 ile 2021 arasinda yurtici pay senetlerinin orani %6’dan
%13’e cikarken, yurtdisi pay senetlerinin orani %3’ten %8’e
ulasmistir.

2021 yiinin son déneminde Merkez Bankasinin fonlama
faizlerini diustk tutmasiyla birlikte repo getirisinin mevduatin
altinda seyretmesi, reponun payinin dikkat cekici sekilde 9
puan azalmasinda etkili olmustur.

MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARININ PORTFOY DAGILIMI

2017 2018 2019 2020 2021

Pay Senedi 6.1% 5.5% 5.0% 12.1% 12.9%
Tahvil - Bono 57.6%  58.8% 43.8% 45.0% 48.4%
Kamu Tahvil - Bono 55% 7.8% 9.7% 4.7% 3.6%
Kamu Eurobond 2.7% 3.9% 3.0% 4.9% 9.1%
Kamu Kira Sertifikasi 0.4% 0.3% 1.4% 2.2% 1.8%
Ozel Sektor Tahvil - Bono 42.1% 34.9% 17.7% 20.2% 15.8%
Ozel Sektoér Eurobond 5.7% 8.8% 8.3% 10.8% 15.7%
Ozel Sektér Kira Sertifikasi 1.2% 3.1% 3.8% 2.2% 2.4%
Mevduat 8.7% 4.5% 20.8% 6.5% 6.2%
Repo 2.9% 8.5% 21.9% 15.1% 5.9%
Takasbank Para Piyasasi 17.2%  13.4% 1.6% 3.0% 2.8%
Yabanci Menkul Kiymet 3.7% 4.5% 3.2% 7.3% 11.6%
Fon Katilma Paylari 2.5% 3.0% 2.4% 7.3% 8.3%
Kiymetli Madenler 1.0% 1.2% 1.5% 1.9% 2.2%
Diger* 0.3% 0.5% -0.2% 1.8% 1.5%

Kaynak: Takasbank Kurumsal Yatirimci Portfdy Istatistikleri
*Portfoy dagihmina katilmayan kiymetler, vadeli islem nakit teminatlari ile
ve dederleme farklarini géstermektedir.

2019 vyilinda vyapilan duzenlemeler dodrultusunda Mart
2019'dan itibaren para piyasas!i fonlarinin %50 oraninda
mevduat/katilma hesabi tutma zorunluluguyla beraber fonlarin
icerdigi mevduat orani hayli yukselmisti. S6z konusu karar
2020 yih Subat ayinda geri alinmistir. Bu sekilde 2019'da
%?21’e kadar ¢ikan bu oran 2021 sonunda %6 dizeyine kadar
inmistir.
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Kurdaki artisin etkisiyle
yabanci menkul
kiymetlerin yatirnm
fonlar portféytndeki
pay! 4 puan artarak %12
olmustur.



Girisim sermayesi yatirom
fonlarinin portfoylu 5
misline ¢gikmistir.

Fon sepeti fonlarindaki son yillardaki bliylimeye bagli olarak,
fon katilma paylarinin menkul kiymet yatirrm fonlarindaki
agirliginin arttigi gérilmektedir. Fon katilma paylar arasinda
gayrimenkul ve girisim sermayesi fonlarinin da oldugu
gorilmekle birlikte bunlarin toplam portfoydeki payr %0,1'er
puandir.

Portfoy dadilimda %?2’lik paya sahip diger kategorisi vadeli
islem nakit teminatlari ile degerleme farklarini icermektedir.

2021 yilinda TEFAS aracilidiyla gergeklesen islem hacmi yillik
bazda %40 artisla 233 milyar TL olmustur. 2021 yilinda TEFAS
araciligiyla en fazla islem hacminin gergeklestigi fon grubu fon
sepeti fonlar olurken, islem goérmesi zorunlu olmayip
kurucularin inisiyatifiyle platformda islem gorebilen para
piyasasi fonlarinin islem hacmi de o6nceki yila kiyasla dikkat

cekici sekilde artmistir.

TEFAS ISLEM HACMi (MILYAR TL)

Tiir 2017 2018 2019 2020 2021 202;9{ ﬁzigizn‘:
Borglanma Araglari Fonu 10.8 9.6 16.6 35.6 34.7 -2.4%
Degisken Fon 7.3 8.2 14.0 37.8 31.0 -18.0%
Fon Sepeti Fonu 2.1 2.2 2.3 17.8 47.7 168.2%
Hisse Senedi Fonu 3.1 3.8 3.9 24.6 36.4 47.7%
Karma Fon 0.2 0.1 0.1 1.6 6.5 299.9%
Katilim Fonu 1.0 2.4 5.5 15.6 11.6 -25.7%
Kiymetli Madenler Fonu 0.6 1.0 1.7 15.1 10.9 -28.4%
Para Piyasasi Fonu 0.4 0.2 8.0 8.1 39.3 382.7%
Serbest Fon - - 0.1 9.8 15.0 53.1%
Toplam 25.5 27.4 52.2 166.1 233.0 40.3%

Kaynak: TEFAS

TEFAS aracihidiyla gerceklesen islem hacminde 6nde gelen
bankalardan bazilarinin fon kurucusu istiraki bulunmadigi
musterilerine diger kurumlarin yatirim fonlarini sundugu dikkat
cekmektedir.

Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Yatirim
Fonlari

2016 vyilinda kurulmaya baslayan girisim sermayesi ve
gayrimenkul yatirim fonlarinin toplam portfoy dederi, 2021
yihinda 30 milyar TL'yi asmistir. Bu bdlimde sunulan veriler
Takasbanktan alinmis olup bdlim girisinde sunulan SPK
verilerinden ufak farkliliklar icermektedir. 2021 sonu itibariyla
76 gayrimenkul ve 93 girisim sermayesi yatinm fonu
bulunmaktadir.

2021 yilinda 55 adet girisim sermayesi fonu kurulmus, girisim
sermayesi yatinm fonlarinin toplam dederi, yeni sermaye
girigleriyle 15 milyar TL'yi asmistir. Gayrimenkul yatirim fonu
sayisl 33 adet artis gosterirken, portfoy buyukligiu 15 milyar
TL'ye cikmistir.
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GAYRIMENKUL VE GIRiSIM SERMAYE YATIRIM FONLARININ

PORTFOY DEGERLERI (MILYON TL

Tur 2017 2018 2019 2020 2021
Gayrimenkul Yatirim Fonu 2,031 2,338 6,389 8,572 14,812
Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu 681 1,253 1,477 2,810 15,388
Toplam 2,712 3,591 7,866 11,382 30,200

Kaynak: Takasbank Kurumsal Yatirmci Portféy Istatistikleri.

Ilgili dizenlemelere gére, gayrimenkul fonlarinin portféy
dederinin %75'ten fazlasinin gayrimenkul yatirimlarindan
olusmasi, girisim sermayesi yatirm fonlarinda ise, portfoy
dederinin %80’inin bir veya birden fazla girisim sermayesi
yatirmindan olusmasi gerekmektedir. Girisim sermayesi
fonlarinda girisim yatirnmlarinin payi1 2021 sonu itibariyla %89
iken, gayrimenkul yatirm fonlarinda gayrimenkul
yatirimlarinin payi %86'dir.

Emeklilik Yatirim Fonlari

Bireysel emeklilik sistemi Tirkiye’de Eylil 2003te
uygulanmaya baslanmis ve yillar itibaniyla hizla gelismistir.
Emeklilik fonlarindaki biyime 2017 yilinda yeni uygulamaya
giren otomatik katilm sistemiyle hizlanmistir.

Tasarruflarin artinlmasi amaciyla yapilan dizenleme ile 2013
yilindan itibaren gonulli bireysel emeklilik sisteminde katilimci
tarafindan 6denen katki paylarinin %?25’i oraninda devlet
katkisi yapilmaktadir. Devlet katkisi ilgili yildaki brit asgari
Ucretin %?25‘ini gegememekte olup 2021 yili igin bu rakam
yillik 42.930 TL'dir. Otomatik katilimda ise yine devlet katkisi
bulunmakta olup dédemeler nakden aktarilmayarak taahht
olarak hesaplara kaydedilmektedir.

2021 yilinda devlet katkisi dahil emeklilik fonlarinin toplam
portfoy blyukligld, altin fonlart ve degisken fonlardaki
bliylimenin katkisiyla %43 biaylyerek 244 milyar TL'yi
bulmustur.

Fon tlrlerine go6re bakildiginda 64 milyar TL portfoy
blylklaglne sahip olan altin fonlari ilk sirada yer almaktadir.
2021'de en vylksek artis da oOnceki yil oldugu gibi altin
fonlarinda gergeklesmistir. Altin fiyatlarinda TL cinsinden %72
artis gorilen 2021 yilinda, altin fonlarinin portféy buyutklGga
ise bu fonlara olan ilginin artisinin da etkisiyle %76 artarak 64
milyar TL'ye ulasmistir.

Portfoy blyUkliga acisindan altin fonlarini, 2021 yilinda %40
civarinda buyuyerek sirasiyla 49 milyar TL ve 47 milyar TL'ye
ulasan borglanma araci fonlari ile degisken fonlar izlemektedir.

Sisteme giris asamasinda herhangi bir fon tercihinde
bulunmayan kisilerin birikimlerinin dederlendirildigi standart
fonlarin blytkligu, faizsiz katiim fonlari dahil, 9,9 milyar TL
olup bu fonlarin yénetimine iliskin portféy sinirlamalari Hazine
ve Maliye Bakanligi tarafindan belirlenmektedir.
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EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ TURLERINE GORE BUYUKLUK DAGILIMI (MILYON TL)

Kiymetli Madenler
Altin Katilim Fonu
Altin Fonu

Borglanma Araglari Fonu
Ozel Sektdér Borclanma

Kamu Borglanma Araglari Fonu

Dis Borglanma Araglari

Borglanma Araglari Fonu

Degdisken Fon
Katiim Degisken Fon
Degisken Fon
Para Piyasasi Fonu
Hisse Senedi Fonu
Karma Fon
Fon Sepeti Fonu
Endeks Fon
Katilim Fonu

Kira Sertifikasi Katilim Fonu

Katilim Fonu
Standart Fon
Standart Fon
Standart Fon (Katihm)
Yasam Donglsu Hedef
Devlet Katkisi Fonu
Devlet Katkisi Fonu

Devlet Katkisi Fonu (Katilim)

OKS Baslangig Fonu

OKS Baslangig Fonu (Katilim)

OKS Standart Fon

OKS Standart Fon (Katihm)

Toplam

2017 2018 2019 2020 2021 2021/2020
Degisim

3,246 7,500 15,638 36,030 63,542 76.4%
1,659 3,601 7,399 17,093 37,862  121.5%
1,587 3,899 8,240 18,937 25,680 35.6%
21,401 22,744 28,031 33,916 48,702 43.6%
Araglari Fonu 377 518 827 1,418 3,409  140.5%
5,134 7,144 9,965 13,851 23,269 68.0%
Fonu 2,655 3,007 5,459 8,042 12,375 53.9%
13,235 11,175 11,780 10,605 9,649 -9.0%
21,837 22,811 28,703 34,492 47,414 37.5%
0 1 5 17 31 87.5%
21,837 22,809 28,698 34,476 47,383 37.4%
7426 9,644 12,045 11,309 13,470 19.1%
4,444 3,968 5,093 7,609 11,580 52.2%
1,272 1,728 2,340 3,368 6,234 85.1%
220 342 508 894 2,626  193.8%
651 497 630 1,017 1,715 68.6%
323 333 429 502 999 98.9%

0 3 19 18 39 122.0%

323 331 410 484 959 98.1%
6,807 7,380 8,965 9,493 9,887 4.2%
5,468 5,639 6,647 6,628 6,381 -3.7%
1,420 1,741 2,318 2,865 3,507 22.4%
Fon 0 0 0 0 0.1 -
10,134 11,661 17,306 21,688 23,162 6.8%
9,532 10,836 16,040 19,519 20,238 3.7%
602 825 1,266 2,169 2,924 34.8%
657 478 572 617 861 39.6%
1,136 663 661 673 865 28.4%
0 1,177 2,402 3,388 4,698 38.7%

0 2,220 4,364 6,060 8,282 36.7%
79,643 93,148127,687171,057244,038  42.7%

Kaynak: Takasbank Kurumsal Yatirimci Portfdy Istatistikleri

Gonulla bireysel
emeklilikte devlet katkisi
fonlarinin portféyd 23
milyar TL'yi bulmustur.

2013'te devreye giren devlet katkisinin degerlendirildigi devlet
katkisi fonu portfoy blyUklugi 2021 yilinda %4 artarak 20
milyar TL olurken devlet katkisinin faizsiz fonlarda
degerlendirildigi fonlar ise 2,9 milyar TL olmustur.

2017 yilindan itibaren dizenli bir artis gésteren OKS fonlarinin
toplam blyUkligu ise 15 milyar TL olmustur. 2018'de otomatik
katihm sistemine giren yatirimcilarin cayma stiresi sonrasinda
secim yapmamalari durumunda yatinnmlarinin degerlenecegi
fon tipi olarak OKS standart fon ve OKS standart katilim fonlari
kurulmustur.  Portfody sinirlamalart  Hazine tarafindan
belirlenmis olan bu fonlarin 2021 sonu blyldkliglu 13 milyar
TL'dir. Bu fonlarin yaklasik Ugcte ikisi katihm esasli fonlarda
degerlendirilmektedir.

Otomatik katilim sistemiyle bireysel emeklilik sistemine giren
yatirrmcilarin cayma suresi boyunca yatirrmlarini
dederlendirecedi bir fon olarak tasarlanan baslangig fonlarinin
toplam portféyil ise 2021 yilinda 1,7 milyar TL olmustur.

2021 yilinda dikkat geken bir gelisme de 2021 yilinda ilk defa
bir kamu sermayeli emeklilik sirketi tarafindan yasam
doéngusl/hedef fon isimli 3 yeni fon kurulmasi olmustur.
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Emeklilik yatinm fonlarinin portféy dagilimina bakildiginda
menkul kiymet yatinm fonlarina benzer sekilde borglanma
araclar %62 payla tercih edilmektedir. Altina dayali tahvilleri
de iceren kamu tahvil ve bonolarinin payr %17 iken,
cogunlukla altina dayali kamu kira sertifikalarindan olusan
kamu kira sertifikalarinin payi %21’'dir. 2017’ye kiyasla kamu
tahvil ve bonolarinin payminin 18 puan azalarak %17'ye
inerken, kamu kira sertifikalarinin payi 17 puan artarak %?21’e
cikmistir. Kamu kira sertifikalar detayli olarak incelendiginde
2021 sonu itibariyla yurticinde ihrag edilen kira sertifikalarinin
%79’unun altin cinsinden oldugu dikkat gekmektedir. Altina
dayali kamu menkul kiymetleri disarida birakildiginda sabit
getirili menkul kiymetlerin payi %45’e inmektedir.

EMEKLILIK YATIRIM FONLARIN PORTFOY DAGILIMI
2017 2018 2019 2020 2021

Pay Senedi 11.7% 10.0% 12.6%  12.9% 12.6%
Tahvil - Bono 60.1% 61.3% 66.0%  68.6% 62.4%
Kamu Tahvil - Bono 34.9% 28.7% 30.0% 21.7% 16.7%
Kamu Eurobond 8.6% 12.9% 13.2% | 15.3% 15.3%
Kamu Kira Sertifikasi 3.4% 3.9% 12.2% 19.8% 20.6%
Ozel Sektér Tahvil - Bono 10.6% 12.4% 7.7% 8.6% 7.6%
Ozel Sektér Eurobond 1.0% 1.1% 1.3% 1.5% 1.3%
Ozel Sektér Kira Sertifikasi 1.5% 2.2% 1.5% 1.6% 0.9%
Mevduat 14.4% 11.7% 4.9% 6.2% 5.6%
Repo 4.2% 4.8% 8.4% 3.9% 1.3%
Takasbank Para Piyasasi 2.2% 2.4% 1.5% 1.2% 1.1%
Yabanci Menkul Kiymet 1.7% 2.1% 2.0% 2.3% 3.6%
Fon Katilma Paylari 1.3% 2.0% 1.8% 2.8% 4.0%
Kiymetli Madenler 4.0% 7.5% 3.6% 4.2% 8.6%
Diger* 0.3% -1.7% -0.9% -2.0% 0.8%

Kaynak: Takasbank Kurumsal Yatirnmci Portféy Istatistikleri
*Portfoy dagilimina katilmayan kiymetler ve degerleme farklarini
gostermektedir.

Dogrudan kiymetli madenlere veya kamu borglanma araglari
ile altina dayalh varlklara vyapilan yatirmlardaki artista
yatirnmcilarin riskten kaginma edgilimi gdstermesinin etkisi
oldugu dustnulmektedir.

Menkul kiymet yatirnm fonlarinin portféylndeki fon katilma
paylarinin %2’si gayrimenkul ve girisim sermayesi fonlarindan
olusmaktadir. Emeklilik fonlarinda ise portfoyde yer alan fon
katilma paylarinin yarisi gayrimenkul ve girisim sermayesi
fonlanidir.

Temmuz 2021 itibariyla bireysel emeklilik sistemi katilimcilari,
Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. tarafindan isletilen
Bireysel Emeklilik Fon Alm Satim Platformu (BEFAS)
aracihidiyla diger emeklilik sirketlerinin fonlarini da alip
satabilme imkanina kavusmustur. 2021 vyiinda BEFAS
aracilhidiyla gergeklestirilen islem hacmi 127 milyon TL ile hayli
sinirh olmustur.
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Yatirimcilar

Yurticindeki finansal
tasarruflarda doéviz
cinsinden yatirimlarin
payl artmistir.

Bu bélimde 6nce Tirkiye'deki finansal tasarruflar hakkinda
genel bir degerlendirme yapilacak, ardindan cesitli sermaye
piyasasi araglarinin yatirnmcilarina iliskin gelismelere dair
detayh bilgi verilecektir.

Yatirim Tercihleri

Yurtiginde degerlendirilen finansal tasarruflar 2021 sonunda
onceki yila gbére %45 artarak 8,4 trilyon TL'ye ulasmistir.
Yurtici tasarruflarin lgte ikisini olusturan mevduat 2021
yilinda %52 artisla 5,2 trilyon TL'ye cikmistir. Artista en
6nemli etken doéviz cinsinden mevduattaki biyime olmustur.
Yabanci para cinsinden mevduat dolar bazinda %1
azalmasina ragmen, kurlardaki artisin da etkisiyle Turk lirasi
cinsinden %77 biylyerek 3,3 trilyon TL olmustur.

Yurtici ve yurtdisinda ihrag edilmis kamu ve 6zel sektér tahvil
ve bonolarina vyapilan yatinmlar o6zellikle artan kamu
ihraglarinin etkisiyle %41 artmistir. BIST-100 endeksindeki
yukselis 2021 sonunda %26 olurken, 2021 yilinda pay senedi
portféylerindeki bliyime %18'de kalmistir.

Tasarruf sahiplerini yurtici ve yurtdisi yerlesik olarak iki
grupta incelemek faydali olacaktir. Portféyleri 7,8 trilyon TL
seviyesinde olan vyurtici yerlesiklerin toplam tasarruflar
icindeki payi1 2021 sonu itibariyla %92'dir. Bu pay bir énceki
yilla gbére 2 puan artis goéstermistir. Artisin énemli bir kismini,
déviz kurlarindaki ylkselisin etkisiyle déviz mevduatlan ve
eurobond hesaplarindaki degisim olusturmustur.

Yurtici yerlesiklerin toplam mevduati karsilastirilan dénemde
%?52 artarak 4,9 trilyon TL'ye cikarken, ddéviz cinsinden
mevduat TL mevduati neredeyse ikiye katlayarak 3,1 trilyon
TL'ye wulasmistir. Bu sekilde yabanci para cinsinden
mevduatlarin toplam tasarruflardaki paylr %?32'den %?39'a
ctkmistir.

Yurtici yerlesiklerin sermaye piyasasi yatirimlarinin ise buyuk
kismini borclanma senetleri olusturmaktadir. Bu driinlerde
detaya inildiginde, kamu ve 6zel sektér eurobond yatirimlari
karsilagtirilan dénemde %108 artisla yurtici yerlesiklerin
toplam portféylerindeki en yilksek oransal artisi gdsteren
sermaye piyasasli araci sinifi olmustur. Dolar bazinda
bakildiginda ise bu Urlnlerdeki artis %16’da kalmaktadir.

Yurtici yerlesiklerin devlet i¢ borglanma senetleri portfoyl
Hazine ve Maliye Bakanhgdi'nin borglanmasiyla %29 artarak
1,5 trilyon TL'ye cikmistir. Raporun ilerleyen kisminda
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incelendigi gibi bu tutarin blylk bdlimu bankalarin elindedir.
Tahvil ve bonolar, kira sertifikalar, varliga dayali menkul
kiymetler gibi araglarin dahil edildigi toplam 06zel sekt6r
borglanma araglan buyukligu ise %17’lik bir artisla 151
milyar TL olmustur.

YURTiCi TASARRUFLAR (MiLYAR TL)

Yurtici yerlesiklerin pay yatinmlar ise %38 artarak 2021
sonunda 525 milyar TL'ye cikmistir. Yurtici yerlesiklerin pay
senedi yatirnmlari halka agik toplam pay senedi portféytndeki
payl 2001 yili ortalarindan itibaren bu yana kaydedilen en
ylksek seviyeye, %60’a gikmistir.

Yurtdisi  yerlesiklerin  yatirmlari  incelendiginde ise,
Tiarkiye'deki finansal yatirnmlar énceki yila gére TL bazinda
%712 artarak 2021 sonunda 683 milyar TL'ye ¢iksa da kurdaki
artis sebebiyle dolar bazinda %38 azalarak 51 milyon dolara
indigi gorilmektedir.

2021 sonu itibariyle yurtdisi yerlesiklerin Tlrkiye'deki
finansal yatinmlarinin %51'i pay senetlerindedir. 2020
sonunda %59 seviyesinde olan bu oranin dislsinde, doviz
tevdiatin toplamdaki payinin 12 puan ylkselerek %35’e
ctkmasi etkili olmustur. Bununla birlikte TL bazinda %69
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Toplam Tasarruf 2,756.2 | 3,156.4 | 4,191.0  5,834.0 | 8,439.2 44.7%
Mevduat (Katilim Fonlari dahil) 1,650.8 | 1,990.2 | 2,521.5 | 3,414.0 | 5,193.5 52.1%
TL 943.4 | 1,037.9 | 1,249.7 | 1,538.6 | 1,870.5 21.6%
Doviz 705.4 951.3 | 1,270.3 | 1,871.4 | 3,316.2 77.2%
Kiymetli Madenler 2.0 1.0 1.5 3.9 6.7 71.1%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 750.5 850.8 | 1,193.3 | 1,677.6 | 2,373.4 41.5%
Devlet i¢ Borglanma Senetleri 574.3 633.5 873.4 | 1,219.8 | 1,540.3 26.3%
Ozel Sektdér Borclanma Senetleri 73.6 90.3 113.6 129.6 151.4 16.9%
Eurobond 102.6 127.0 206.3 328.2 681.7 107.7%
Pay Senetleri 354.9 315.3 476.2 742.5 872.4 17.5%
Yurtici Yerlesikler 2,304.2 | 2,728.7  3,653.1 | 5,222.9 | 7,756.4 48.5%
Mevduat (Katilim Fonlari dahil) 1,554.4 | 1,867.0 | 2,368.3 | 3,229.3 | 4,905.6 51.9%
TL 924.3 | 1,015.3 | 1,219.9 | 1,499.4 | 1,829.0 22.0%
Doviz 630.1 851.6 | 1,148.3 | 1,729.9 | 3,076.6 77.9%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 627.2 750.6 | 1,099.1 1,612.8 | 2,326.1 44.2%
Devlet i¢ Borglanma Senetleri 456.3 536.6 781.8 | 1,156.8 | 1,495.1 29.3%
Ozel Sektér Borclanma Senetleri 70.0 87.0 111.0 127.8 149.4 16.9%
Eurobond 100.8 127.0 206.3 328.2 681.7 107.7%
Pay Senetleri 122.6 111.1 185.8 380.8 524.7 37.8%
Yurtdisi Yerlesikler 452.0 427.7 537.9 611.1 682.8 11.7%
Mevduat (Katilim Fonlari dahil) 96.4 123.2 153.2 184.7 287.9 55.9%
TL 19.1 22.6 29.7 39.2 41.6 5.9%
Doviz 75.3 99.6 122.0 141.5 239.7 69.3%
Kiymetli Madenler 2.0 1.0 1.5 3.9 6.7 71.1%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 123.4 100.2 94.3 64.8 47.2 -27.1%
Devlet i¢ Borglanma Senetleri 118.0 96.9 91.6 63.0 45.2 -28.3%
Ozel Sektér Borclanma Senetleri 3.6 3.3 2.6 1.8 2.0 14.4%
Eurobond 1.8 - - - - -
Pay Senetleri 232.3 204.2 290.4 361.7 347.7 -3.9%

Yurtici yerlesiklerin,
pay yatirnmlari toplam
halka acik pay
yatirrmlarinin %60°ini
olusturmustur.




artan yurtdisi yerlesiklerin déviz mevduatlari dolar bazinda
%6 dismustir.

) ) Yurtdisi yerlesiklerin SGMK portféyleri 2018 yilindan itibaren

Yurtdigi yerlesiklerin hem  Tirk lirasi bazinda dahi azalmaktadir. 2016-2017 déneminde
pay senedi hem de sabit  DIBS’lerin beste biri bu yatinmcilarin portféyiunde iken bu
getirili menkul kiymet — oran kademeli olarak dlserek 2021 yilinda %3’e kadar

portfoyleri gerilemigtir, ~ MMistr

TCMB tarafindan aciklanan veriler 6zel kesimin yurticindeki
tasarruflarinin  hanehalkina ait kinhimini  da ayrica
vermektedir. 2021 sonu itibariyla hanehalkl tasarruflari,
2020 sonuna goére %53 artisla 4,2 trilyon TL olarak
gerceklesmistir. Hanehalki tasarruflarinin %71’i
mevduattadir. Bu oran yillar icinde fazla degismemektedir.

HANEHALKI FINANSAL VARLIKLARI (MILYAR TL

2021/2020

2017 2018 2019 2020 2021 Déﬁisim

Mevduat 934 1,162 1,451 1,921 2,979 55.1%
Vadesiz 172 207 328 642 1,153 79.5%
Vadeli 762 955 1,123 1,279 1,826 42.8%
Borglanma Araglari 26 32 43 58 129 122.8%
Kisa 13 16 20 12 13 6.8%
Uzun 13 16 23 46 116 153.7%
Yatirim Fonlari 38 30 70 83 192 132.4%
Para Piyasasi 14 9 40 27 49 82.8%
Diger Yatirim Fonlari 24 20 31 56 143 156.0%
Emeklilik Yatirim Fonlari ve Sigorta 114 139 178 244 340 39.2%
Pay Senedi 106 109 160 290 399 37.4%
Diger 31 38 48 54 74 37.7%
Dolasimdaki Para 52 46 57 73 60 -16.9%
Toplam 1,301 1,556 2,007 2,723 4,174 53.3%
Mevduat Dagihm (%) -
TL Mevduati 60% 56% 51% 42% 35% -
Yabanci Para Mevduati 40% 44% 49% 58% 65% -
Tahvil ve Bonolar Dagilim (%) -
Devlet I¢c Borclanma Senetleri 5% 10% 8% 16% 10% -
Kamu Eurobond 23% 23% 24% 33% 48% -
Ozel Sektér Borglanma Araclari 62% 56% 54% 25% 14% -
Ozel Eurobond 10% 10% 15% 26% 28% -

Kaynak: TCMB

Mevduatin kirlhmina bakildidinda ise, d6viz cinsinden olan
kismin adirhdinin arttigi gézlenmektedir. Tirk lirasindaki
deder kaybi ile 2016-2019 vyillan arasinda vyillar iginde
toplamdaki agirhidr giderek azalsa da TL cinsinden tasarruf
mevduatinin déviz cinsinden mevduatin (zerinde oldugu
gorilmektedir. Fakat, 2020 yilindan itibaren bu durum da
dedismis, 2020 sonunda doviz cinsinden mevduatin toplam
icindeki agirhgi %58’e, 2021 sonunda ise %65’e gikmistir.

Bakiyesi 130 milyar TL'ye yaklasan gegen tahvil ve bonolarin
hanehalki tasarrufundaki payr 2021 yilinda 1 puan artigla
%3’e citkmistir. Ozel sektér ve kamu eurobondlarinin payi da
yillar iginde artmis ve 2017 yilinda %33’ten 2021 sonu
itibariyle %75'e kadar ¢gikmistir.
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2021 sonu itibariyla, hanehalki yatirmcilarinin finansal
varliklarinin kolektif yatirim araglarinda degerlendirilen payi
1 puan artisla %13 olmustur. Yatirim fonlarinin degeri 2020
yllsonuna goére %132 artis godstererek 192 milyar TL
olmustur. Makroekonomik belirsizligin arttigi ve kurlarin
ylkseldigi 2021 vyilinda, hanehalkinin tasarruflarini
profesyonel sirketler tarafindan yonetilen ve riski dagitarak
azaltan yatinm fonlarina yoénlendirdigi gorilmektedir. Bu
tutarin dortte biri para piyasasi fonlarindadir. Boylelikle
hanehalki yatirrmlarinda yatirim fonlarinin payi 2 puan artigla
%5’e cikmistir. Emeklilik yatirim fonlari ise 2020 sonuna gore
%239 blyimesine ragmen, toplamdaki payi 0,8 puan diiserek
%38,2'ye inmistir.

2021 sonu itibariyla hanehalkinin pay senedi yatinmlari %37
artis gostererek 399 milyar TL'ye gikmistir. Bu tutara kote
edilmemis senetler de dahildir.

Pay Senedi Yatirimcilari

Halka acgik pay senetlerinin portfoy dederi 2021 vyilinda
endeksteki artisa paralel olarak bir 6nceki yila gére %18 artmis
ve 872 milyar TL'ye cikmistir.

Hanehalkinin yatirm
fonlari 2021 sonu
itibartyla 2020 sonuna

gbére %132 artarak 192
milyar TL'ye ulasmistir.

PAY SENEDI YATIRIMCI SAYILARI

Yatirimci 2021/2020
Kategorisi 2017 2018 2019 2020 2021 Déﬁisim
Yerli 1,081,334 1,169,188 1,193,731 1,976,976 2,341,920 18.5%
Bireysel 1,076,082 1,163,276 1,188,058 1,970,425 2,333,593 18.4%
Fon 337 427 432 493 614 24.5%
Tazel 4,580 5,152 4,939 5,743 7,382 28.5%
Yatirim Ortakhgi 31 30 31 28 29 3.6%
Diger 304 303 271 287 302 5.2%
Yabanci 9,569 9,731 9,707 11,964 13,147 9.9%
Bireysel 6,176 6,507 6,634 9,192 10,652 15.9%
Fon 1,940 1,762 1,661 1,504 1,339 -11.0%
Tazel 1,453 1,460 1,407 1,264 1,154 -8.7%
Diger 0 2 5 4 2 -50.0%
Toplam 1,090,903 1,178,919 1,203,438 1,988,940 2,355,067 18.4%
Kaynak: MKK

Artan pandemi vakalari sebebiyle sokada cikma yasaklarinin
uygulandigi 2020 yilinda, pay senedi yatirimci sayisi 2019
yilina gére %65 oraninda, 800.000°e yakin kisi artarak 2
milyon kisiye vyaklasmistir. 2021 vyilinda ise kademeli
normallesme ile artis daha mitevazi olmustur. Pay
senetlerine yatirim yapan yerli bireysel yatinmc sayisi 2021
yilinda %18 artisla (366.000 kisi) 2,3 milyon kisi olmustur.
Raporumuzun ‘Finansal Piyasalar’ boliminde aciklandigi
Uzere 2021 yilinda hem portfoy blyUkligi hem de sayi
olarak artis sergileyen yatirnm fonlarinin pay yatirmlar
artmistir. Bu dénemde pay senetlerine yatirnrm yapan yerli fon
sayisi da %25 artisla 600°Un Gzerine gikmistir.

Yurtici bireysel yatirmcilarin pay yatirmlarn 294 milyar TL'ye
ylkselirken bu yatirmcilarin halka acgik pay senedi portfoy
buyukliglindeki pay!r 6 puan artisla %34'e ¢cikmis, bu grup
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2004 yilindan bu yana ilk kez Borsa Istanbul’daki en biyiik
paya sahip yatinmc grubu olmustur.

Sayilan artan yerli fonlarin pay portfoyld de %72 gibi ylksek
bir artis gostermistir. Sonug olarak, 2021 sonunda toplam
halka acik pay yatirimlarinda yerli yatirnmcilarin pay! énceki
yila gore artarak %60 seviyesinde gergeklesmistir.

Yabanci yatinmcilar tarafinda da bireysel yatirnmci sayisinda
artis gozlenmektedir. Bununla beraber, yabanci yatirmci
portfoylinin 6nemli kismini olusturan fon ve tlizel yatirnnmci
sayisinin azaldigi dikkat cekmektedir. 2018 yilindan bu yana
azalis trendinde olan Tirkiye’de pay yatirimi yapan yabanci fon
sayisi 2021 yilinda 165 adet azalarak 1.339'a gerilemistir. Yine
de yabanci fonlarin portféydeki paylan %17 ile yerli fonlarin
%38 olan payinin lGzerindedir.

2005 yilindan itibaren %60-70 bandinda hareket eden
Yabancilarin halka acik  yabana yatinmcilarin saklamadaki payr 2019'un Gglinci
paylardaki sahiplik orani  geyreginden itibaren diisiise gegmis, 2020 sonunda %49’a ve
azalmaya devam ederek 2021 sonunda ise %40’a kadar gerilemistir. Yabanci
%40'a inmistir. yatirnmcilar igerisinde ttzel kisiler 2021 sonunda 200 milyar
TL'ye yakin portféy dederiyle toplam portfoyin %23'Un{

olusturmustur. Onceki yil bu oran %30 idi.

PAY SENEDI PORTFOY DEGERLERI (MiLYON TL)

VLI 2017 2018 2019 2020 2021 2021/2020
Kategorisi Degisim
Yerli 122,614 111,117 185,780 380,788 524,696 37.8%
Bireysel 65,029 61,146 92,189 210,312 294,319 39.9%
Fon 12,325 12,060 21,634 38,809 66,669 71.8%
Tuzel 39,076 32,048 63,546 108,306 153,473 41.7%
Yatinm Ortaklii 1,296 2,334 2,671 3,524 4,961 40.8%
Diger 4,888 3,529 5,740 19,837 5,274 -73.4%
Yabanci 232,261 204,225 290,400 361,667 347,679 -3.9%
Bireysel 971 1,164 1,467 2,725 3,188 17.0%
Fon 144,951 106,471 134,506 134,799 145,763 8.1%
Tuzel 86,339 96,574 154,384 224,081 198,700 “11.3%
Diger 0 16 42 63 28 -55.4%
Toplam 354,874 315,342 476,180 742,455 872,375 17.5%

Kaynak: MKK

Yatirnmci Sayisina Gore Portfoy Bilyikliikleri

Bu bdlimde yatinrmcr gruplan kendi iclerinde pay senedi
portfoy buyukliklerine gore siralanmis, portféy blaylkliglinde
onuncu, yuzincl vb. siradaki yatinmcilar belirlenerek
yogunlasma siniflandirmasi yapiimistir.

1.339 yabanci yatinm fonunun pay senedi portfoy bayuklagu
146 milyar TL'dir. Ilk yldz yabanc fon, toplam vyabanc
yatirrmlarinin %29’unu olusturmaktadir.

614 yerli yatinm fonunun pay senedi portfoy blylkligu ise 67
milyar TL ile yabanci fonlarin yarisindan bile azdir. Yerli yatirnrm
fonlarinda siralamadaki ilk on fon, yerli fonlarin pay senedi
portféylnin %31'ini olusturmaktadir.
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Yerli tlizel yatinmcilarin pay senedi yatirnmlan 153 milyar TL'ye
ulasirken, ilk 100 yerli tizel yatirrmci bu gruptaki portféylin
%89’una sahiptir.

YATIRIMCI SAYILARINA GORE PORTFOY BUYUKLUKLERI

SIRALAMASI

Yerli Yabanci
Yatirimci Yatirimci Portfiiy_ Yatirimci Portfiiy_
Tiird Sayisi . 2L Sayisi . 2
(milyon TL) (milyon TL)
10 22,584 10 1,865
100 49,670 100 2,472
1,000 91,509 1,000 2,987
10,000 147,179 10,001 3,188
Bireysel 100,000 225,050 10,652 3,188
500,000 280,768
1,000,000 292,596
1,333,593 294,319
2,333,593 294,319
10 20,400 10 40,840
Yatirim 100 52,476 100 101,157
Fonu 614 66,669 1,000 145,521
1,339 145,763
10 68,803 10 108,629
Tiizel 100 136,547 100 171,969
1,000 153,125 1,000 198,700
7,382 153,473 1,154 198,700
Yatirim 10 4,860
Ortaklig 29 4,961
29 4,961
10 4,249 2 28
Diger 100 5,272 2 28
302 5,274
Toplam 2,341,920 524,696 13,147 347,679
Kaynak: MKK

Yerli tlizel yatirnmci sayisi, yabanci tiizel yatirimci sayisinin alti
katindan fazla oldugu halde, portféy buyUkliklerine
bakildiginda vyabanci tluzel vyatirmcilarin pay senedi
portfoylinin yerli tizel yatinmcilardan daha yiksek oldugu
gorilmektedir. Bununla birlikte, yabanci yatirmcilarin
Turkiye'deki pay yatirnmlarini azaltmalariyla 2020 sonunda
yabanci tlzel yatinmcilarin portféyl yerli tiizel yatinmcilarin
portfoylinin %107 Gzerindeyken, bu oran 2021 yilinda %29'a
inmistir.  Ayni  zamanda, yabanci tlzel pay senedi
yatirnmcilarinda yogunlasma gortlmekte olup ilk 10 kurumun
toplamdan aldigi pay %55 olarak gerceklesmistir. Yani sira bu
sirketler Borsa Istanbul’daki sirketlerin halka acik kisminin
portfdoy dederinin %31’ini olusturmaktadir.

Ilk 10 yabanai sirket Borsa Istanbul’'daki halka agik pay senedi
portfoy dederinin %31‘ini olustururken, bu pay 2020 yilinda
%41 seviyesinde idi. Bu dlsuste Ozellikle yabanc tizel
yatirnmcilarin payindaki azalis etkili olmustur.

Yatinmcl sayilarina goére siniflandiginda, yerli bireysel

yatirnmcilarda portféy blyukliklerinin yogunlasmanin nispeten
disik oldugu; normal dagihma daha yakin oldugu, yabanci
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bireysel yatinmcilarda ise ilk 10 yatirimci Gzerinde yogunlasma
oldugu (%59) gortlmektedir.

Vakif, kooperatif gibi diger 302 yerli yatirrmcinin ise 5,3
milyar TL blyUkliginde portféylt bulunmaktadir. Bu
portfoyin %81’i ilk on yatirimciya aittir. Bu kalemin toplam
portfoy buyutkligindeki payi ise yalnizca %1'dir.

Yerli Bireysel Yatirimcilar

Yerli bireysel yatinnmcilarin pay senedi portféoyd 2021 sonunda
294 milyar TL iken, bu tutarin sadece %?16'si kadinlarin
elindedir.

P Sayllari 2,3 milyonu asan yerli bireysel yatirmcilarin 1,4
Yatinmcilarin %81'inin milyonunun portféyd 10 bin TL'nin altinda iken, 50 bin TL
pay yatirimi 50.000 TL  jitinda pay yatinimi bulunan yatinmei sayisi toplam yatirimci
altindadir.  sayisinin %78'ini olusturmaktadir. Bununla beraber, portfoy
degerlerine bakildiginda yerli bireysel yatirimci portféyinin
%63’Unin 1 milyon TL Uzerinde yatinmi bulunan 35 bin

yatirimcinin elinde oldugu gorilmektedir.

Yerli  bireysel yatinrmcilarin  portféyi daha detayl
incelendiginde, 2021 yilinda piyasaya katilan yatirimcilarin
%381’'inin 50.000 TL altindaki pay yatirimi olan grupta yer aldigi
gbzlenmektedir.

10.000 TL'nin altinda pay senedi yatirimi olan yerli bireysel
yatirnmci sayisi 2020 yilinda 1,1 milyon kisi iken, 2021 yilinda
277 bin kisi artisla 1,4 milyona cikmistir. Bu grupta kisi basi
portféy buyuklighd 1.576 TL'de kalmaktadir. 10.000 TL ile
50.000 TL arasinda portféy dederine sahip olan yatirimci sayisi
ise 16 bin kisi artarak 447 bini gecmistir. Hem yatirnmci sayisi
hem de ortalama portfoy buyutkligiu anlaminda en yliksek artis
sirasiyla %45 ve %7 artisla 1 milyon TL Uzerinde portfoye
sahip kisilerde olmustur.

2021 vyilinda vyerli bireysel vyatinmcilar kategorisindeki
yodunlasmanin  6nceki vyilla gbére daha da arttdi
gbzlenmektedir. 1 milyon TL'nin Uzerinde portféyld olan 35
bine yakin yatirrmci 2021 yilinda yerli bireysel portféyintn
%63’Unu olusturmaktadir. Bu oran 2020 yilinda %57 idi.

2021 sonu itibanyla 1 milyon TL'nin Gzerinde pay senedi
yatirnrmi olan bireysel yatirmci sayisi bir yilda 10.696 Kkisi
artarak 34.606 kisi olmustur. Bu yatinmcilarin portfoyi
bireysel yatinmcr portféylinin %63’Unid olusturmaktadir. 1
milyon TL'nin lzerinde pay senedi portfoyld olan yatinmcilarin
kisi basi ortalama portfoy dederi ise Onceki yila gbére %7
artarak 5,4 milyon TL olmustur.

Yerli bireysel yatirimcilar yas gruplarina gore incelendiginde,
2021 yilinda tum vyas gruplarinda yatirnmci sayisi artmistir.
Bununla birlikte yatirimci sayisinin nispi olarak en gok arttigi
yas araligi %23 artisla 35-44 yas arasi yatirimci grubudur. 45-
54 yas bandinda ise %21’lik bir artis olmustur. 2021 yilinda
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pay yatirmi yapmaya baslayan yerli bireysel yatirrmcilarin
%60" 45 yasin altindadir.

PORTFOY DILIMLERINE GORE YERLI BIREYSEL YATIRIMCILAR (2021)

Portfoy Degeri

Piyasa Degeri (TL) Yatirimci Sayisi

Portfoy Degeri

Ortalama Portfoy

(milyon TL) (Pay) Degeri (TL)
0.01-10,000 1,383,679 2,180 0.7% 1,576
10,001-50,000 447,164 11,232 3.8% 25,118
50,001-100,000 179,190 12,807 4.4% 71,470
100,001-500,000 248,665 53,958 18.3% 216,991
500,001-1,000,000 40,289 27,905 9.5% 692,624
>1,000,000 34,606 186,237 63.3% 5,381,630
Toplam 2,333,593 294,319 100% 126,123
Kaynak: MKK

2021 yilinda portfoy dederlerindeki artisin yas dilimleriyle
birlikte arttigi gézlenmistir. 25 yas alti grubun portféy degeri
yalnizca %12 oraninda artarken, bu oran 65 Ustl yerli
bireysel yatirnrmcilarda %56'ya ¢gikmistir.

Cinsiyet kirthmina bakildiginda hem erkek hem de kadin yerli
bireysel yatirnmcilarin en yliksek pay senedi portfoy dederinin
oldugu yas araligi 45-49 olmustur.

BIREYSEL PAY SENEDI

YAS GRUPLARINA GORE YERLI

YATIRIMCILARI (2021

.. Yatirimci Portfoy Degeri Ortalama Portfo
VEE L GEl ] Sayisi (miYyonql'L) Degeri (TL‘),
0-24 140,275 3,778 26,932
25-34 547,491 23,653 43,203
35-44 658,093 69, 088 104,982
45-54 484,935 83,088 171,339
55-64 288,464 56,407 195,543
65+ 214,335 58,304 272,025
Toplam 2,333,593 294,319 126,123
Kaynak: MKK
Cinsiyet kinlimi ile bakildiginda vyerli bireysel erkek

yatirrmcilarda 2020 yilina gére pay portféylerini yasla birlikte
daha fazla artarken, kadin yatirmcilarda yas bazinda bir
ayrim gézlenmemektedir.

2021 sonu itibarnyla 0-24 yas grubu ortalama 26.932 TL
tutarinda bir portféye sahipken bu tutar yasa paralel olarak
artmakta 65 ve lzeri yasa sahip olan yatirimcilarda 272.025
TL'ye ylkselmektedir. Yatinmcr basina ortalama portféy
dederi %18 oraninda artarken, artis orani da yasla beraber
yukselmistir.

Son iki yildaki artisa ragmen vyerli bireysel yatirnmcilarin
portfoy dederinin ozellikle Istanbul, Ankara, Izmir ve
Bursa’da yogunlasti§i gérilmektedir. Istanbul’da ikamet
eden yerli bireysel yatinmcilarin portfoy degeri 133 milyar TL
ile en yakin rakibi olan Ankara’nin neredeyse 4 kat Ustinde
gerceklesmistir.

Cografi bolgeler itibariyla bakildiginda ise yatirimcilarin %40
Marmara boélgesinde bulunmakta olup bu yatirrmcilar toplam
portfoy blyukliginin %56'sina sahiptir.
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BOLGELERE GORE YERLI BIREYSEL PAY SENEDI YATIRIMCILARI

Cografi Bolge Yatirnmci Portfoy Degeri Ortalama Portfoy

Sayisi (milyon TL) Degeri (TL)
Marmara 942,991 166,024 176,061
Ic Anadolu 410,989 47,679 116,010
Ege 350,489 30,519 87,076
Akdeniz 255,515 21,861 85,555
Karadeniz 176,750 11,767 66,575
Guneydogu Anadolu 94,222 6,398 67,899
Dogu Anadolu 72,899 4,141 56,801
Tanimsiz 29,738 5,931 199,443
Toplam 2,333,593 294,319 126,123

Kaynak: MKK, TSPB hesaplamalari

.. . . Marmara bélgesinde mukim yatirnmcilarda ortalama portfoy
Marmara bolgesindeki  puyikiagi 176.061 TL iken en diisik ortalama portfoy degeri
yatirnmcilarin ortalama  56.801 TL ile Dodu Anadolu bélgesinde mukim
portfoy buyukligu 176 yatinmcilardadir. Ayni zamanda 2021 yilinda ortalama
bin TL olmustur. portfdy blyiakligu I¢c Anadolu bdlgesinde bir 6nceki yila gore

%27 artarken, Dogu Anadolu bdlgesinde %2 azalmistir.

Cinsiyet kirthmina bakildiginda, oransal olarak Dogu Anadolu
bolgesinde yerli bireysel erkek yatirimcilarin toplam portféyin
%91'ini ellerinde tuttugu goridlmistir. Kadin yatirimcilarin ise
en fazla pay senedi yatinminin oldugu bélge %18 ile Marmara
bdlgesi olmustur.

Yabanci Yatirimcilar

2021 yilinda yabanci yatinmcilar pay senedi piyasasinda 454
milyar dolarlik islem hacmine ulasirken, saklama bakiyeleri
2020 sonuna gbére %54 azalarak 26 milyar dolara gerilemistir.
2018'den bu yana oldugu gibi 2021 yilinda da yabanci
yatirnmcilar net satici pozisyonunda olmustur.

YABANCI YATIRIMCILAR (MILYON $)

) Birincil ikincil

Islem Saklama Piyasa Piyasa Net Net Sermaye
Tarih Hacmi Bakiyesi Alis* Alis/Satig** Giris/Cikisi
2017 198,737 61,577 401 1,781 2,182
2018 246,214 38,672 1,189 -2,012 -822
2019 210,107 48,889 2 -601 -599
2020 404,040 48,746 13 -4,583 -4,570
2021 454,399 26,249 143 -1,633 -1,489

Kaynak: Borsa Istanbul, MKK, Takas Istanbul, TSPB hesaplamalari
*: Birincil piyasa islemleri halka arz ve toptan satiglar pazari iglemlerini kapsamaktadir.
**: Ikincil piyasa islemleri, pay senedi piyasasindaki net alis-satis tutarini géstermektedir.

Halka arz piyasasinin canli oldugu 2021 yilinda yabanci
yatinrmcilar birincil piyasada 143 milyon dolarhk alm
yapmistir. Bu tutar halka arzlarin yalnizca %5’ini temsil
etmektedir. Yabancilar ikincil piyasada ise 1,6 milyar dolarlik
satis yapmistir.

Yabanci yatirimcilarin net satici pozisyonda olduklarn 2021

yilinda Borsa Istanbul’daki sirketlerin halka acik kismindaki
paylari onceki yilla gbére 9 puan azalisla %40 olarak
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gerceklesmistir. islem hacmindeki paylari ise dnceki yila gére
5 puan artarak %27’ye ylkselmistir.

YABANCI YATIRIMCILARIN PAYI

2017 2018 2019 2020 2021
islem Hacmi Payi 26.4% 30.0% 28.8% 22.1% 26.7%
Saklama PayI 65.5% 64.8% 61.0% 48.7% 39.9%

Kaynak: Borsa Istanbul, MKK

Yabanci yatirrmcilarin pay
Pay piyasasindaki yabanci yatinmcilarin (lkelere gére  senetlerindeki saklama
dagiimina bakildiginda en bulylk portfoy degerine sahip  payv| 9%40'a inerken, islem
yatirimcilarin bulundugdu ilk on llke yatirimcilarinin toplam
yabanci yatinmcr  portfoyinin  %79’unu  olusturdugu

hacmi payi %27'ye

goriilmektedir. yukselmistir.
ULKELERINE GORE YABANCI YATIRIMCILAR (2021)
Ulke Yatirimci Portfﬁ_y Degeri Portfoy Degeri Po rtfgyrtgéagzz
Sayisi (milyon TL) (Pay) (milyon TL)
Amerika Birlesik Devletleri 938 99,242 28.5% 106
Katar 6 62,914 18.1% 10,486
Birlesik Krallik 272 39,461 11.3% 145
Liksemburg 184 24,045 6.9% 131
Irlanda 126 13,085 3.8% 104
Virjin Adalar (ingiliz) 28 8,217 2.4% 293
Hollanda 115 7,964 2.3% 69
isvicre 78 6,625 1.9% 85
Norveg 15 6,377 1.8% 425
Singapur 15 6,183 1.8% 412
Diger 11,370 73,565 21.2% 6
Toplam 13,147 347,679 100.0% 26
Kaynak: MKK

6 Katarli yatirrmcinin toplam yabanci portfoydnin %18’ini
elinde tutmasi dikkat gekici olsa da 2021 sonunda toplam
portféy blUyUkliginden alinan paya bakildiginda Amerika
Birlesik Devletleri'nde mukim yatinrmcilar %29 ile basi
cekmektedir. Onceki yil Katarli yatinmcilar toplam portféyiin
%31'i ile ilk sirada yer aliyordu. Turkiye'deki paylara yatirim
yapan ABD’li yatirimci sayisi ilk 10 sirada yer alan diger
tlkelerin toplamindan daha yiiksektir. Ilk 10’da son iki sirada
yer alan 15'er Norvegli ve Singapurlu yatinrmcinin da
ortalama portfoy blytkligtinin 400 milyon TL'nin (zerinde
olmasi dikkat gekicidir.

Ortalama Elde Tutma Siiresi

Yatirimcilarin pay senetlerini elde tutma sireleri MKK ile TUYID
is birligiyle kamuoyuna agiklanmakta olup, hesaplama, alim ve
satim islemlerinden kliciik dederin, portféyln yillik ortalama
dederine bollnerek 365 ile carpilmasi esasina dayanmaktadir.

Yabanci yatinmcilarin satis yéninde hareket ettigi 2021
yiiinda, yabanci yatinmcilarin yatirm vadeleri bir ay kadar
azalip 45 gine inmis, yerli yatinmcilar ise yatinm vadelerini 9
gln uzatip 27 gune gikarmistir. Yabanci yatirnmcilarin yatirrm
vadesinin ilk kez bu denli azaldigi gézlenmekte olup, yerli ve
yabanci yatinmcilarin yatinm vadeleri arasindaki fark da s6z
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Pay senetlerini ortalama
elde tutma suresi yerli
yatirnmcilarda 27 gun,

yabanci yatinmcilarda 45
glun olmustur.

konusu verilerin hesaplandigi dénemde ilk kez bu denli
daralmistir. Nitekim, geleneksel olarak kurumsal
yatinrmcilardan olusan yabanci yatirrmcilarin pay portféyini
elde tutma siresi bireysel yatirimcilarin daha adirlikta oldugu
olusan yerli yatirmci grubunun hayli Uzerinde
gerceklesmekteydi.

Endeks bazinda bakildiginda yabanci vyatirimcilarin BIST
Hizmetler ve BIST Teknoloji endeksleri disindaki tim
endekslerde yatirim vadelerinin kisaldigi gézlenmektedir. En
ylksek dlistis 127 glinle Banka endeksinde meydana gelmistir.
Bu durumda fiili dolasim paylarinin %5’in altinda kalmasiyla
endeksten gikarilan iki bankanin etkisi oldugu
dislindlmektedir. Tim endeksi gectigimiz yila gore %25
artarken, BIST Banka endeksindeki artis yalnizca %2
olmustur.

YATIRIMCILARIN ORTALAMA YATIRIM VADESI

2017 2018 2019 2020 2021
e Y Y
wrae | | e e s
L T I
L I R I
SEEVEE LA I I
R
SETES AN I I A
ssrroaoon (S M @m0
ssrowe e %2 o e
BIST-HOLDING Yabanci 287 215 231 50 40
VE YATIRIM Yerli 62 66 61 18 31

Kaynak: TUYID-MKK Borsa Trendleri Raporu

Devlet i¢c Borclanma Senedi
Yatiribmcilari

Artan kamu borglanmasi ile toplam devlet i¢ borglanma senedi
(DIBS) portféy dederi 2021 yilinda énceki yila gére %26
artarak 1,5 trilyon TL'ye ulasmistir. Devlet i¢ bor¢clanma senedi
yatirimcilarina iliskin veriler TCMB’den alinmakta ve yatirimci
sayilari  bulunmamaktadir. Bu verilerde raporun diger
bélimlerinden farkh olarak kisilerin uyrugu degil yerlesikligine
gore bir siniflandirma yapilmaktadir.

2021 yilinda yurtici yerlesiklerin DIBS yatirimlari %28 artarak
1,5 trilyon TL seviyesine gelirken, vyurtdisi vyerlesiklerin
yatirmlar %7 diserek 45 milyar TL'ye inmistir. Yurtdisi
yerlesikler DIBS portféylerinde yil icinde 1 milyar dolara yakin
alis gerceklestirse de, faiz oranlarindaki yukselislerin etkisiyle
bu yatinmcilarin DIBS biyiiklikleri %7 azalmistir. Yabanci
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yatinmcilarin toplam DIBS stokundaki paylr 2021 sonunda
%3'e kadar inmistir. Bu oran 2017'de %?21 idi.

DEVLET iC BORCLANMA SENEDi PORTFOY DEGERLERI (MILYON TL)

Yatirimei Kategorisi 2017 2018 2019 2020 2021 202172020
egisim

Yurtici Yerlesikler 456,311 | 536,580 781,780 1,171,060 1,495,104 27.7%
Bankalar 263,677 | 330,828 503,064 828,958 1,119,609 35.1%
TCMB 14,481 13,603 18,873 89,079 73,844 -17.1%
Banka DisI Kesim 178,153 192,149 259,843 253,023 301,651 19.2%
Yatirim Fonlari 33,456 34,298 66,303 9,143 17,072 86.7%
Diger Finansal Aracilar 256,0 218,9 264,5 835,6 795,2 -4.8%
Finansal Yardimcilar* - - - 51,177 70,690 38.1%
Sigorta Sirketleri* - - - 28,052 35,370 26.1%
Emeklilik Fonlari** - - - 73,366 88,451 20.6%
Diger Finansal Kuruluglar 141,951 151,666 186,255 - - -
Finansal Olmayan Kuruluslar 1,184 2,409 3,353 7,852 4,860 -38.1%
Hanehalki 1,300 3,498 3,655 10,706 13,520 26.3%
Genel Yonetim* - - - 71,652 70,845 -1.1%
Diger 6,9 59,3 12,6 237,7 47,7 -79.9%
Yurtdisi Yerlesikler 117,900 96,917 91,610 48,756 45,195 -7.3%
Turkiye'deki Bankalarin Yurtdisi Subeleri 6,684 9,195 8,614 7,033 4,026 -42.8%
Diger 111,217 87,722 82,996 41,723 41,169 -1.3%
Toplam 574,212 633,497 873,390 1,219,816 1,540,298 26.3%

Kaynak: TCMB

*2020 yili 6ncesinde kadar Finansal Kuruluslar, Sigorta Sirketleri ve Genel Y6netimin verileri Diger Finansal Kuruluslar
baslidi altinda verilmektedir.

**2020 yili 6ncesinde Emeklilik Fonlarinin verileri Yatirim Fonlari bashdi altinda verilmektedir.

DIBS yatirnminda en biiyiik pay %73 ile yurtici bankalara aittir. _
Yurtigi bankalarin DIBS portféyu énceki yila gére %35 artarak ~ Yurtici bankalarin DIBS
1,1 trilyon TL olmustur. Sigorta sirketleri, portfdy yénetim  vatirimlar %73 ile
sirketleri, yatinnm ortakliklar ve diger kurumsal yatinmcilarin T
olusturdugu banka disi kesim ise toplam DIBS portféyiinin toplamdan en buytk
%20’sini olusturarak yurtici bankalarin ardindan ikinci sirada pay! almistir.
gelmektedir. Bu kesimin DIBS yatirimlari énceki yila gére %19

artarak 302 milyar TL olmustur. Alt kinhimlar icerisinde, DIBS

yatinmlarini en cok arttiran yatirmc grubu %87 ile yurtici

yatirim fonlari olmustur.

Ozel Sektor Borclanma Senedi
Yatirnbmcilari

Ozel sektdr borclanma araclarinin piyasa dederi 2021 yilinda
bir dnceki yila gbére %17 artarak 114 milyar TL'ye ulasmistir.
Bununla beraber son yillarda siregelen bireysel yatirimci
sayisindaki diislis 2021 yilinda da devam etmistir. 2021
yilinda 6zel sektdér borclanma araci yatirnmi yapan bireysel
yatirmci sayisi %16 azalirken, portfoy dederleri %13
diserek 13 milyar TL olmustur. 23 Aralik 2020 tarihinde
ylrlrlige giren 3321 sayili Cumhurbaskanhdi Karari ile
bankalar tarafindan ihrag edilen borglanma araglarina gesitli
sartlarda vergi muafiyeti getirilmistir. Yine de, pay senedi
yatinmlarini %40 ve DIBS yatirnmlarini %26 arttiran yerli
bireylerin 6zel sektdér borglanma araglarina ilgisi 2021'de
azalmistir. Ozel sektdér borclanma araglarinin agirlikli olarak
nitelikli yatinmcilara ihrag edilmesi ve ikincil piyasada fazla
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islem gbérmemesi de bireysel yatirmcilarnn ilgisini
distrmektedir. 2019'da toplam stokun %?27’si yerli bireysel
yatinrmcilarin iken bu oran 2021'de %12 ile simdiye dek
kayda alinan en disik seviyeye gerilemistir.

OZEL SEKTOR BORCLANMA SENEDI YATIRIMCI SAYILARI

Yatirimci
Kategorisi

Yerli

Bireysel

Fon

Tlzel

Yatirim Ortaklig
Diger
Yabanci
Bireysel

Fon

Tlzel

Diger
Toplam
Kaynak: MKK

Yerli yatirnm fonlarinin

elindeki 6zel sektor
borclanma senedi
portfodyl yari yariya
artmigstir.

2017 2018 2019 2020 2021 2021/,2_0_20
Degisim

81,865 77,671 65,998 55,378 46,792 -15.5%
78,954 75,361 64,010 53,450 45,012 -15.8%
360 398 417 451 460 2.0%
2,292 1,660 1,344 1,284 1,163 -9.4%
13 13 13 11 12 9.1%

246 239 214 182 145 -20.3%
622 662 453 471 385 -18.3%
594 641 431 450 366 -18.7%

2 2 3 1 1 -

24 18 19 20 18 -10.0%

2 1 0 0 0 -
82,487 78,333 66,451 55,849 47,177 -15.5%

2021 sonunda 460 yerli fon 6zel sektdér borclanma araci
portfoylini %52 arttirarak 60 milyar TL'ye c¢ikarmistir. Bu
tutar toplam vyerli yatinmc portfoy dederinin yarisindan
fazlasini (%54) olusturmaktadir. Raporun “Finansal
Piyasalar” boliminde dedinildigi lGzere, menkul kiymet
yatirnm fonlar portféylerinin %16'si, emeklilik fonlarinin ise
%8'i 6zel sektor tahvil ve bonolarinda dederlendirilmektedir.

OZEL SEKTOR BORCLANMA SENEDI PORTFOY DEGERLERI (MILYON TL)

Yatirimci
Kategorisi
Yerli
Bireysel
Fon

Tilzel

Yatirim Ortakhgi

Diger
Yabanci
Bireysel

Fon

Tilzel

Diger
Toplam
Kaynak: MKK

2021/2020

2017 2018 2019 2020 2021 b égisim
64,461 69,684 90,981 96,527 112,536 16.6%
17,248 16,807 24,886 15,437 13,432 -13.0%
31,140 27,402 29,084 39,672 60,334 52.1%
9,689 6,838 10,717 20,502 19,891 -3.0%
226 154 134 139 191 37.7%
6,157 18,483 26,159 20,776 18,688 -10.1%
2,473 1,846 1,573 1,079 1,451 34.5%
106 115 95 117 135 15.1%
210 272 205 256 315 23.0%
1,765 1,420 1,273 706 1,001 41.8%
391 39 0 0 0 -
66,934 71,530 92,554 97,606 113,988 16.8%

Diger Menkul Kiymet
Yatirimcilari

2021 yili sonunda toplam 12.091 yatinmcinin portféyinde
varliga dayall menkul kiymet (VDMK), varlik teminatl menkul
kiymet (VTMK) veya ©6zel sektdér kira sertifikasi
bulunmaktadir. Yatinrmci sayisi bireysel yatinmcilarin
etkisiyle bir 6nceki yila gore %90 artarken, toplam portfoy
blyukluga ise, fonlar ve tlizel yatirimcilarin yatirimlariyla bir
onceki yila gére %22 artisla 37 milyar TL'yi bulmustur.
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DIGER MENKUL KIYMET YATIRIMCI SAYILARI

Yatirimci 2021/2020
Kategorisi 2017 2018 2019 2020 2021 Degisim
Yerli 4,968 10,745 7,118 6,126 11,685 90.7%
Bireysel 4,636 9,895 6,349 4,845 10,732 121.5%
Fon 144 276 273 301 311 3.3%
Tazel 171 537 462 929 585 -37.0%
Yatirim Ortakhgi 3 3 2 2 5 150.0%
Diger 14 34 32 49 52 6.1%
Yabanci 56 263 165 228 406 78.1%
Bireysel 49 256 159 221 404 82.8%
Fon 0 0 0 0 0 -
Tazel 6 6 5 6 2 -66.7%
Diger 1 1 1 1 0 -100.0%
Toplam 5,024 11,008 7,283 6,354 12,091 90.3%
Kaynak: MKK

2020 yilsonuna goére yerli yatinnmci sayisinin neredeyse iki
katina giktidi ve artisin yerli bireysel yatirimcilarda %100’Un 2021_sonund§ yatinmcilarin
de Uizerine ciktigi dikkat cekicidir. Son yillarda hareketlenen 37 milyar TL'lik

piyasada yurtigi yatinmcilarin portféyinin dizenli olarak  VDMK/VTMK, ve ozel sektor
artmakta oldugu ve 2021'de %23 artisla 37 milyar TL  kira sertifikasi yatirimi
dizeyine ylkseldigi gérulmektedir. Tlzel kisiler, 18 milyar vardir

TL'lik portféy buyukliga ile bu grubun neredeyse yarisini '

olusturmaktadir. Ikinci sirada ise portféy buyikligi %36

artisla 12 milyar TL'ye c¢ikan yatinm fonlar gelmektedir.

Yatinm ortakliklan disindaki tim yatirirmcr kategorilerinin

portfdy degerlerinin 2020 yilina gore arttigi gorilmektedir.

DIGER MENKUL KIYMET PORTFOY DEGERLERI (MiLYON TL)

Yatirimci 2021/2020
Kategorisi 2017 2018 2019 2020 2021 De/§i§im
Yerli 5,569 17,313 19,988 29,924 36,845 23.1%
Bireysel 1,131 3,887 2,352 4,237 4,538 7.1%
Fon 2,005 6,625 9,328 8,948 12,187 36.2%
Tazel 2,163 4,881 7,274 14,502 17,980 24.0%
Yatirim Ortakhgi 11 14 8 327 164 -49.9%
Diger 260 1,906 1,026 1,910 1,976 3.5%
Yabanci 1,129 1,473 1,069 699 583 -16.6%
Bireysel 67 286 189 366 578 57.9%
Fon 0 0 0 0 0 -
Tizel 758 895 737 294 5 -98.2%
Diger 304 293 143 39 0 -100.0%
Toplam 6,699 18,787 21,056 30,623 37,428 22.2%
Kaynak: MKK

Yurtdisi yatirimcilarda ise portfoy blyukliginin %17 azaldigi
gbzlenmektedir. Azalisin sebebinin tlzel yatirnmcilarin
piyasadan c¢ekilmesi oldugu goérilmektedir. 2020°'de 6
yabanci tizel yatirmcinin 294 milyon TLlik VDMK, VTMK,
veya Ozel sektor kira sertifikasi portféyl varken, 2021'de 2
yabanci tizel yatirrminin yalnizca 5 milyon TL'lik portféyl
bulunmaktadir.
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2021 yilinda toplam
varant portféyld %41

artmigstir.

Varant Yatirimcilari

Tamamina yakini yerli bireysel yatirirmcilardan olusan varant
yatirmcilarinin sayisi 2021'de %28 azalarak 17.791 Kkisi
olmus, portféy blylkligl ise %41 artarak 526 milyon TL'ye
ctkmistir.

VARANT YATIRIMCI SAYILARI

Yatirimci
Kategorisi

Yerli
Bireysel
Fon
Tlzel
Yabanci
Bireysel
Fon
Tlzel
Toplam

Kaynak: MKK

2021/2020

2017 2018 2019 2020 2021 b égisim
4,822 5,172 5,643 24,709 17,741 -28.2%
4,806 5,163 5,632 24,685 17,726 -28.2%
0 2 1 0 1 -

16 7 10 24 14 -39.1%
20 19 21 59 50 -15.3%

20 19 21 58 50 -13.8%

0 0 0 0 0 -

0 0 0 1 0 -
4,842 5,191 5,664 24,768 17,791 -28.2%

Varant yatinmci sayisi azalsa da piyasada islem yapmaya
devam eden vyatirnmcilarin  portféylerini  blUydlttikleri
gorilmektedir.

VARANT PORTFOY DEGERLERI (BiN TL)

Yatirimci
Kategorisi

Yerli
Bireysel
Fon
Tlzel
Yabanci
Bireysel
Fon
Tlzel
Toplam

Kaynak: MKK

2021/2020

2017 2018 2019 2020 2021 De/§isim
136,164 41,336 66,450 371,862 525,490 41.3%
37,602 15,029 25,467 126,730 165,825 30.8%
0 76 174 0 7,929 -

98,562 26,231 40,810 245,133 351,737 43.5%
71 46 538 289 342 18.4%

71 46 538 289 342 18.4%

0 0 0 0 0 -

0 0 0 0 0 -
136,235 41,382 66,988 372,151 525,832 41.3%

Yatirim Fonu Yatirimcilari

Dogrudan pay senetlerine yatirim yapan yerli yatinmci sayisi
2021 yilinda %19 artarken, yerli yatirim fonu yatirimcilarinin
sayisindaki artis %?3’te kalmistir. Bununla beraber fonlarin
portfoy dederi son bir yilda iki katindan fazla artarak 306
milyar TL'ye ulasmistir. Bu bélimde sunulan yatirm fonu
portfoy dederleri “Finansal Piyasalar” boéliminde yer alan
Takasbank kaynakh verilere gbére ufak farkliliklar
gostermektedir. Gayrimenkul ve girisim sermaye yatirim
fonlarina iliskin bilgiler de bu bdlimde yer alan verilere
dahildir.

Toplam yatirnmci sayisinin neredeyse tamami ve 306 milyar
TLlik portfoy buyukliginin %65'i yerli bireysel yatinmcilara
aittir. 199 milyar TL blylklige sahip olan yerli bireysel
yatinmcilarin fon portféyd 2020 sonuna kiyasla %114
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artmistir. 2021 sonunda toplam yerli bireysel yatirrmcilarin
yatirim fonu portfoy dederinin %32’si kadin yatirimcilardadir.

YATIRIM FONU KATILMA BELGESI YATIRIMCI SAYILARI

Yatirimci

Kategorisi 2017 2018 2019
Yerli 2,983,100 2,853,808 2,977,403
Bireysel 2,872,888 2,740,507 2,859,652
Fon 132 224 296
Tazel 99,421 102,836 107,448
Yatirim Ortakhgi 8 16 13
Diger 10,651 10,225 9,994
Yabanci 20,935 19,634 19,469
Bireysel 20,799 19,506 19,330
Fon 12 9 11
Tazel 109 103 112
Diger 15 16 16
Toplam 3,004,035 2,873,442 2,996,872
Kaynak: MKK

2021 yilinda fonlara yatinm yapan yatirnm fonlarinda hem
yatirimci sayisi hem de portfoy dederinde 6nemli bir artis
g6zlenmekte olup yatirim fonlarinin portfoy dederinin %146
oraninda arttigi gértlmektedir.

2020 2021
3,055,145 3,158,788
2,925,897 3,025,445
394 545
119,114 123,135
18 24

9,722 9,639
19,595 20,809
19,382 20,547

8 9

188 229

17 24
3,074,740 3,179,597

YATIRIM FONU KATILMA BELGESI PORTFOY DEGERLERI (MiLYON TL)

Yatirimci

Kategorisi 2017 2018 2019 2020 2021
Yerli 55,603 51,759 120,573 141,139 300,677
Bireysel 42,742 38,040 90,428 93,098 199,238
Fon 2,604 3,745 5,422 16,018 39,362
Tuzel 8,844 8,237 20,184 23,166 47,597
Yatirim Ortakhdi 61 178 471 313 2,707
Diger 1,353 1,559 4,069 8,543 11,773
Yabanci 752 994 2,162 2,652 5,349
Bireysel 503 542 1,089 1,311 2,578
Fon 25 19 31 58 84
Tuzel 224 432 1,040 1,280 2,684
Diger 1 2 2 3 2
Toplam 56,355 52,754 122,735 143,791 306,026
Kaynak: MKK

2021 yilinda yatinm fonlarina yatirnm yapan yerli gergek kisi
saylsi onceki yilla gore 100.000 kisiye yakin (%3) artis
gOstermistir. Bu artis yas gruplarina gére incelendiginde yerli
bireysel yatirnmcilardaki artisin yarnisindan fazlasinin 55
yasindan blylk yatirnmcilardan kaynaklandigi gérilmektedir.
65 yas (Ustlindeki yatirrmci sayisi %8 oraninda artarak
511.118 kisi olmustur. Tim yas gruplarinda yatirimci sayisi
artarken 25 yas altinda fon yatirimi olan yatirimci sayisinin
17.083 kisi azalmasi dikkat cekicidir.

2021 sonu itibanyla, 24 vyas altindaki yatirmci grubu
ortalama 11.000 TL civarinda bir yatinm fonu portféyline
sahipken bu tutar yas ile paralel olarak artmakta, 65 yas ve
Uzerindeki yatirmcilarda 100.000 TL'nin Uzerine
yukselmektedir.
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2021/2020
Degisim
113.0%

114.0%
145.7%
105.5%
764.6%
37.8%
101.7%
96.6%
45.8%
109.7%
-30.0%
112.8%

Yatirim fonu
yatirrmcilarinin
sayisindaki artis
% 3'te kalmistir.

2021/2020
Degisim
3.4%
3.4%
38.3%
3.4%
33.3%
-0.9%
6.2%
6.0%
12.5%
21.8%
41.2%
3.4%



YAS GRUPLARINA GORE YERLI BIREYSEL FON YATIRIMCILARI (2021)

Gonulla katihm ve
otomatik katillm yoluyla
6zel emeklilik sistemine

dahil olan katilimci sayisi
12 milyon kisiye
yaklasmistir.

| OZEL EMEKLILIK SISTEMI

0-24 233,878 2,589 11,070
25-34 378,148 9,093 24,046
35-44 659,290 31,073 47,130
45-54 666,868 53,053 79,556
55-64 576,143 48,111 83,506
65+ 511,118 55,319 108,232
Toplam 3,025,445 199,238 65,854

Emeklilik Yatirhm Fonu
Yatiromcilari

Tarkiye'de géndlld katilimli bireysel emeklilik sistemi 2003
yilinda devreye girmis, 2013 yilinda %25 oranindaki devlet
katkisinin etkisiyle hizli bir biylime dénemine girmistir. 2017
yilinda ise tasarruflarin artirilmasi amaciyla gonullt katilimli
sistemine Uzerine otomatik katiim sistemi (OKS)
getirilmistir. Calisanlarin sisteme kademeli olarak dahil
edildigi bu sisteme 2019’dan itibaren ise 5'ten fazla galisani
olan tum kurumlarda 45 yas altindaki calisanlar dahil
edilmektedir. Bununla beraber sistemden c¢ikis mimkuindr.

Goniillii Bireysel Emeklilik

Yatirimci Sayisi (Bin)*** 6,079 6,065 6,082 6,111 6,344 3.8%
Toplam Portféy Degeri (milyon TL)* 77,819 88,618 | 119,146 158,347 | 227,912 43.9%
Portfoy Dederi (milyon TL) 67,677 76,962 | 101,884 137,094 | 205,574 50.0%
Devlet Katkisi (milyon TL) 10,141 11,656 17,262 21,254 22,338 5.1%
Otomatik Katilim
Yatirimci Sayisi (Bin) 3,314 4,762 5,354 5,725 6,197 8.2%
Toplam Portfoy Dederi (milyon TL)** 1,793 4,685 8,194 11,787 16,476 39.8%
Ozel Emeklilik Toplam
Tekil Yatirimci Sayisi (Bin)*** 8,849 10,146 10,729 11,119 11,799 6.1%
Toplam Portfoy Dederi (milyon TL)** 79,612 93,303 | 127,340 170,135 244,387 43.6%

Bu bélimdeki veriler Emeklilik Gozetim Merkezinden (EGM)

alinmakta olup portféy dederleri “Finansal Piyasalar”
béliminde yer alan ve Takasbank tarafindan acgiklanan
verilere goére ufak farkhliklar géstermektedir.

2021 yilinda otomatik katilim sisteminde yer alan katilimci
sayisi 473 bin kisi artarak 6 milyon Kkisiyi asmis, fon
bayukliglu ise 16,5 milyar TL olmustur. Bununla beraber
otomatik katilim sisteminde cayma oranlan hayli yuksektir.
2021 yilinda sbdzlesme cayma orani kamuda %41, 6zelde
%49 olarak gerceklesmistir. Diger yandan goénilli bireysel

63



emeklilik tarafinda 2016 yilindan beri 6 milyon kisi civarinda
seyreden yatirimci sayisi 2021 yilinda %4 artisla 6,3 milyon
kisiye ¢gikmistir.

2021 sonu itibariyla goénllli katilim ve otomatik katilm
yoluyla sisteme dahil olan tekil katilimci sayisi ise 11,8 milyon
kisi olmustur.

2021 sonu itibaniyla goénilld bireysel emeklilik fonlarinin
%?22'sinin, otomatik katilim sisteminde biriken toplam fon
tutarinin  ise  %62'sinin  faizsiz fonlardan  olustugu
gbdzlenmektedir. Otomatik katilim tarafinda faizsiz fon oranin
kamu calisanlar icin %74’e distigl gorilmektedir. Ozel
sektoérde ise bu oran %51’de kalmaktadir.

2021 yilinda gondllt bireysel emeklilik yatirim fonlarinin
portfoy dederi onceki yila kiyasla yari yariya artarak 206
milyar TL olarak gergeklesmistir. 2021 yilinda %5 artarak 22
milyar TL'ye gikan devlet katkisi da dahil edildiginde fonlarin
portfoyl 228 milyar TL'ye yukselmektedir. Otomatik katilm
da dahil edildiginde toplam portfoy dederi 244 milyar TL
olmaktadir. Otomatik katiimin 6zel emeklilik toplami igindeki
payl 2017 yihinda %2,3 ile baslayip klclk artislarla 2021
yilinda %6,7’ye kadar ylkselmistir.

Gonalld emeklilikte devlet katkisi dahil kisi basina ortalama
portfoy blyUklugl 2021 yilinda %39 artmis ve 36 bin TL'ye
ulasmistir. Otomatik katiimda ise kisi basina ortalama
portfoy dederi %29 artisla 2.700 TL olmustur.

31.12.2021 tarihi itibaniyla otomatik  sistemindeki
katilimcilarin hesaplarina yatarak fonlarda degerlenmeye
baslayan devlet katkisi tutari 482 milyon TL'si faizsiz, 254
milyon TL'si faizli olmak Uzere toplam 736 milyon TL'dir.
BES'te ise, 19,9 milyon TL'si faizli ve 2,4 milyon TL'si faizsiz
olmak Uzere toplam 22,3 milyon TL devlet katkisi 6denmistir.

2021 yilinda emeklilik
fonlarinin portféy
blylUkligu devlet katkisi
ile 244 milyar TL'ye
citkmistir.

YAS GRUPLARINA GORE EMEKLILIK YATIRIMCILARI (2021)*

Yas Araligi BES Hesap BES Dagilim OKS Hesap OKS Dagilim

0-24 464,479 6.5% 2,352,423 28.0%
25-34 1,488,605 21.0% 3,124,133 37.2%
35-44 2,256,334 31.8% 2,288,937 27.3%
45-55%* 1,865,196 26.3% 625,481 7.5%
56+ 1,017,407 14.3% - -
Toplam 7,092,021 100.0% 8,390,974 100.0%

* Birden fazla sirkette s6zlesmesi olan katilimcilar birden fazla sayilmistir.
** OKS igin 45+
Kaynak: EGM

GOnallad emeklilik yatirnm fonlar yatinmcilarina yas gruplarina
gore bakildiginda, calisma hayatina yeni giren ve dolayisiyla
distk tasarruf egilimi oldugu tahmin edilen 25 yas alti
grubundaki yatirnmci sayisinin 2021 yilinda 175 bin kisilik ciddi
bir artis gostererek toplamdaki payini 3 puan artisla %7'ye
cikardidi gozlenmektedir. 2021 yilinda goéndlli bireysel
emeklilik sistemine katilan kisilerin blyik codunlugu bu yas
grubunda yer almistir. 2020'ye benzer sekilde 2021 yilinda da
yatirimcilarin neredeyse vyarisi 25-44 vyas araliginda vyer
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4,5 milyona yakin
yatirrmcinin BES
portfoyl 10.000 TL'nin
altindadir.

almaktadir. Bu yas araligindaki kisilerin sayisi 2021 yilinda %7
(126.360 kisi) azalirken 45 yas Ustl yatirnmc sayilar énceki
yila gbére %14 artmistir. Emeklilik yasina yaklasan veya
emeklilik hakki kazandigi halde sistemde kalmaya devam eden
kisileri ifade eden 56 yas (zeri grubun payl da %14'tlr.
Toplamda ise gonilli BES hesap sayisi %3 artarak 7,1 milyon
olmustur. 2021 sonunda 6,3 milyon olan toplam tekil bireysel
BES yatirimcisi ile hesap sayisi arasindaki fark yatinnmcilarin
birden fazla hesabi olabilmesinden kaynaklanmaktadir. 45 yas
alti galsanlarin dahil edildigi otomatik katihmda ise
katiimcilarin %65'i 35 yas altindadir.

Toplam hesap sayisinin %63’Uni olusturan 0-10.000 TL
grubunda ortalama portféy dederi yalnizca 2 bin TL iken,
toplam hesap sayisinin %?2’sini olusturan 250 bin TL ve Uzeri
portfoyl olan yatirimcilarin ortalama portfoy dederinin 500
bin TL'nin Gzerinde olmasi dikkat cekicidir.

PORTFOY DIiLIMLERINE GORE BAKIYELI GONULLU BES YATIRIMCILARI (2021) *

Piyasa Degeri (TL)

0.01-10,000
10,001-25,000
25,001-50,000
50,001-100,000
100,001-250,000
>250,000
Toplam

Hesap Portfoy Degeri Portfoy Ortalama Portfoy
Sayisi (milyon TL) Degeri (Pay) Degeri (TL)
4,380,345 8,932 4.35% 2,039
1,018,905 16,844 8.20% 16,532
658,912 23,330 11.35% 35,407
438,130 30,654 14.91% 69,966
290,565 44,517 21.66% 153,207
150,644 81,254 39.53% 539,379
6,937,501 205,532 100.00% 29,626

* Birden fazla sirkette s6zlesmesi olan katilimcilar birden fazla sayilmistir.

Birikimi olmayan katilimcilar hesap sayisina dahil edilmemistir.

Sonlanma hareketi gelen fakat heniiz sonlanma &édemesi yapilmayan sodzlesmeler portfoy
degerine dahil edilmemistir.

Kaynak: EGM

Gondlla bireysel emeklilik sisteminde 2021 yilsonu itibariyla
sbzlesme sayisi %3 artarak 8,6 milyon olmustur. 2009
yilindan beri toplam sbézlesme ve sertifikalarin dortte Gglni
¢ok blyuk bir kismini bireysel sézlesmeler olusturmaktadir.
Isveren katkili grup lehtari calisan olmakla beraber katkilari
isveren tarafindan yapilan sozlesmeleri ifade etmektedir.
Bireysel soézlesmeler ve isveren katkili grup kalemleri 2010
yilindan beri her vyl artarken, gruba bagl bireysel
sOzlesmelerin son 5 yildir disls trendinde oldugu dikkat
cekmektedir.

SOZLESME VE SERTiFiKA SAYISI

. Gruba Bagh Isveren Gru
SﬁzI:Is';:‘s:ll- ~ Bireysgel ? En?gkliliﬁ Toplam
Sozlesmeler Sertifikalar

2017 6,055,591 1,508,154 605,453 8,169,198
2018 6,099,255 1,440,326 620,552 8,160,133
2019 6,163,785 1,409,315 629,649 8,202,749
2020 6,261,153 1,370,558 645,483 8,277,194
2021 6,540,393 1,327,665 693,433 8,561,491
Kaynak: EGM
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