Finansal
Piyasalar

Ekonomik risklere
ek olarak jeopolitik
riskler 2016 yilinda

sermaye
piyasalarinda etkili
olmustur.

Finansal Piyasalardaki
Gelismeler

2015 yilinda, Amerika Birlesik Devletleri (ABD)
ekonomisindeki toparlanma ve merkez bankasi FED’in para
politikasinin normallesmesi ile dolardaki giglenmeye ek
olarak, artan jeopolitik riskler finansal piyasalarin glindemini
belirlemistir. 2016 yilinda ise ABD’deki baskanlik secimleri,
Ingiltere’nin Avrupa Birlidi'nden ayriimasi ile sonuglanan
Brexit adiyla anilan referandum ile yilin son ceyredine dek
gelismis Ulkelerdeki disik faiz rejimi finansal piyasalar
Uzerinde etkili olmustur.

2015 yilinda ekonomisi toparlanma egilimi gésteren ABD’de
FED varlik alimlarini sonlandirmis ve 2006 yilindan bu yana
ilk kez 2015'in Aralik ayinda politika faizini 0,25 puan
artirarak normallesme sirecinin kademeli olacagini ifade
etmistir. ABD’deki bu gelismeye karsin ekonomilerini
toparlamak igin Japonya ve Avrupa merkez bankalari para
politikalarini gevsetmis, sirasiyla Subat ve Mart aylarinda
politika faizlerini %0’a indirmistir. Bu durum da kiresel
likidite kosullarinda nispeten iyilestirici bir etki yaratmis,
gelismekte olan llkelere sermaye akimlarini desteklemistir.
Bununla beraber yilin son geyredinde gelismis Ulkelerde faiz
artislann yasanmis, Aralik ayinda FED 0,25 puan daha faiz
artirarak federal faiz oranlarini %0,75 olarak belirlemistir.
Faiz artislar gelismekte olan llkelere olan sermaye akimlarini
olumsuz etkilemistir.

Kiresel alanda bu gelismeler yasanirken, Tirkiye sermaye
piyasasi 2016 yilinda dalgali bir seyir izlemistir. Pay endeksi,
dusik petrol fiyatlari ve bol likidite ile yila ylkseligle baglamis
olsa da Basbakan Davutoglu'nun istifasi, 15 Temmuz darbe
tesebblisti ile Tirk lirasinin deder kaybi pay piyasasini
olumsuz etkilemis ve BIST 100 endeksi yilin ilk dért ayinda
85.000'in lzerine ¢iksa da ilerleyen dénemde gerileyerek yil
78.000 seviyesinde kapatmistir. Boylece 2015'te %16 deder
kaybeden BIST 100 endeksi, 2016 yilinda bir énceki yila gére
%9 deder kazanmistir.

Turkiye finansal piyasalarindaki gelismelerin ele alindigi bu
bélimde, uluslararasi karsilastirmalar cercevesinde analize
baslanacak, ardindan 2016 yili gelismeleri detayh sekilde
incelenecektir.



Uluslararasi Karsilastirmalar

Kiresel para politikasindaki belirsizliklerin ve jeopolitik
risklerin damgasini vurdugu 2016 yilinda, gelisen Ulke para
birimlerinde oynakliklar artarken, uluslararasi faiz
oranlarindaki distklik piyasalan farkli ydonde etkilemistir.

Dinya Borsalar Federasyonunun 61 borsadan derledigi
verilere gore diinyada kote olan sirketlerin toplam piyasa
dederi 2016 sonunda 70 trilyon $ olmustur. 2016 yilinda, ABD
baskanlik segimleri, Birlesik Krallik’in Avrupa Birligi'nden
ayrilmasi, Suriye’deki savas ve kiresel ekonomik blylimeye
yonelik kuskular borsa endekslerine ydén vermistir. 2016
yilinda TL bazinda %9 deder kazanan BIST-100 endeksi dolar
bazinda %10 deder kaybederek ile dinya siralamasinda
sondan 21. sirada yer almistir.

Borclanma araclar tarafinda, incelenen borsalarda toplam
islem hacminin bir dnceki yila gére %6 artarak 18 trilyon $'a
ylkseldigi gorllmistir. 2016 yilinda Dinya Borsalar
Federasyonu (World Federation of Exchanges - WFE) Uyesi
borsalarda toplam vadeli islem ve opsiyon sézlesmesi islem
hacmi ise %8 artarak 1,8 katrilyon $ olmustur. Borsalardaki
tirev islem hacminin %76's1 vadeli islem sdzlesmelerine aittir.

46 Ulkeden toplanan verilere goére, bu lUlkelerdeki fonlarin
toplam bayukliga 2016'da bir 6nceki yila gore %13 artarak
41 trilyon $ olarak gergeklesmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

Uluslararasi Odemeler Bankasi (Bank for International
Settlements - BIS) 40 llkeden yurtiginde ve yurtdisinda ihrag
edilen sabit getirili  menkul kiymet stoku verisini
derlemektedir. Eylil 2016 verilerine goére 95 trilyon $'hk
toplam dinya borglanma araci stokunun %40 1n1 ABD
tahvillerinin  olusturdugu gorilmektedir. ABD'yi %15 ve
%10’luk biytkliiklerle Japonya ve Cin takip etmektedir. Ilk on
Ulkenin tahvil/bono stokunun toplam dlinya stokunun
%89’unu olusturdugu anlasiimaktadir.

Siralamadaki Ulkelerden Japonya’da kamu borglanma araci
stokunun toplam sabit getirili menkul kiymetler icindeki
payinin %75'le pek cok Ulkenin 6ninde oldugu gorilmektedir.
Tlurkiye'de bu oran %79 olarak hesaplanmaktadir. Buna
karsin, tabloda yer almayan Liksemburg ve Irlanda’da %99
ve %83 ile 6zel sektdr tahvil agirhiginin toplamdaki payinin
hayli  ylksek oldugu anlasilmaktadir. Toplam  stok
siralamasinda 9. sirada yer alan Hollanda’'da da 6zel sektér
tahvillerin payi %82 ile hayli ylksektir.

2016 yilinda, ABD
Baskanlik secimleri,
Birlesik Krallik’'in
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2016 yilinda dinya
borsalarinda 18 trilyon
$'llk SGMK islemi
yapimistir.

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMET STOKU (09/2016, milyar $)
Finansal Finans Disi

Kuruluslar kuruluslar LT Ll

1 |ABD 15,074 5,836 16,736 37,865
2 |Japonya 2,701 747 10,504 13,952
3 | Cin 3,520 2,598 3,283 9,401
4 | Birlesik Krallik 2,693 571 2,690 5,959
5 | Fransa 1,489 641 2,051 4,182
6 | Almanya 1,457 170 1,833 3,460
7 |italya 844 140 2,090 3,074
8 | Kanada 616 442 1,155 2,214
9 | Hollanda 1,663 90 377 2,131
10 | Avustralya 1,096 213 619 1,928
26 Tiirkiye 48 8 214 271
Toplam 36,285 12,457 45,605 94,577

Sabit getirili  menkul kiymetlerin (SGMK) organize
borsalardaki ikincil piyasa verileri Dinya Borsalar
Federasyonu tarafindan yayinlanmaktadir. Bu bdélimde 50
borsada islem goéren sabit getirili menkul kiymetler ele
alinmistir.

2016 yilinda borsalarin sabit getirili menkul kiymet
piyasalarindaki islem hacmi bir énceki yila gére %6 artarak 18
trilyon $’a cikmistir. Incelenen borsalara 145.192 tahvil-bono
kotedir.

Ispanya Borsasi 6,9 trilyon $’lik islem hacmiyle ilk sirada yer
alirken, onu 2,8 trilyon $ ve 2 trilyon $ ile sirasiyla Kore ile
Londra borsalarn takip etmektedir.

Italya ve Ingiltere borsalarini iceren Londra Borsasi Grubu,
16.000'den fazla tahvil sayisi ile kote tahvil sayisinda ilk
siradadir. Uluslararasi islemlerin de yogun oldudgu grupta
yabanci kote tahvil sayisi 7.000'i asmistir.

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMET ISLEMLERI (2016

: GMK_ Kote SGMK Sayisi
acmi
milyar $ Ozel Kamu Yabanci Toplam

1 BME Ispanya Borsasi 6,875 2,641 320 9 2,970
2 Kore Borsasi 2,843 7,276 5,409 0 12,685
3 Londra Borsasi Grubu 1,976 8,901 221 7,083 16,205
4 Johannesburg Borsasi 1,850 1,289 164 213 1,666
5 Nasdag OMX (Avrupa) 1,712 5,383 312 1,996 7,691
6 Norveg Borsasi 713 1,765 141 5 1,911
7 Kolombiya Borsasi 417 585 151 3 739
8 Sanghay Borsasi 399 3,089 1,620 0 4,709
9 Taipei Borsasi 269 1,157 0 362 1,519
10 [Tel Aviv Borsasi 228 655 30 0 685
11 Borsa Istanbul 218 519 55 26 600

Toplam 18,313 59,955 17,923 66,499 145,192
Kaynak: WFE

Eurobond ve 06zel sektér borglanma araglarini igeren kote
yabanci SGMK sayisi 66.000'den fazla olup, yerli 6zel sektor



tahvil/bono sayisinin lzerindedir. Bu kiymetlerin 31.000'i
Lilksemburg’da, 25.000'i ise irlanda’da islem gérmektedir.
Borsa Istanbul 218 milyar $'lik SGMK islem hacmi ile diinya
borsalari arasinda 11. sirada yer almaktadir. Islemlerin
neredeyse tamami kamu tahvillerinde gergceklesmektedir.
Bununla beraber, ileride dedinilecegi Uzere, Turkiye'de
Ozellikle son dénemde 06zel sektdr tahvil/bono ihraglarinda
6nemli bir artis yasanmistir. 2016 sonu itibariyla borsaya kote
toplam SGMK sayisi 600 olup, bunlarin 519'unu 6zel sektér
ihrag etmistir. Ancak, 06zel sektér tahvil/bono sayisi gok
olmasina ragmen bu araclar likit degildir. 2016 sonu itibariyla
Hazine tarafindan ihrag edilmis 26 Eurobond da borsaya
kotedir.

Pay Senetleri

Bu bolimde, pay senetleri igin Dlinya Borsalar
Federasyonundan alinan verilere gére 58 lilkeyi kapsayan 63
borsa arasinda, cgesitli basliklarda siralama yapilmistir. Endeks
getirileri icin Dlinya Bankasi'nin 82 llkeyi kapsayan
verilerinden faydalaniimistir.

Endeks Getirileri

2016 sonunda ABD dolar cinsinden en fazla getiriyi saglayan
borsa %63 artis ile Brezilya Borsasi olmustur. Bitgede
usulstizlik suglamalariyla Baskan Dilma Roussef'in gdrevden
alinmasinin ardindan ydnetime gegen Michel Temer’in siki
mali politikalar Brezilya'da sermaye piyasalarini
desteklemistir. %52 artisla Peru Borsasi en c¢ok dederlenen
ikinci borsa olurken, bu borsalari %49 artisla Moskova Borsasi
takip etmistir.

ABD$ BAZINDA ENDEKS GETIRILERI (2016)

ilk 10 Borsa Son 10 Borsa
1 BM&FBOVESPA 62.6% Nijerya Borsasi -42.2%
2 Peru Borsasi 52.3% Misir Borsasi -22.9%
3 Moskova Borsasi 48.7% Zambiya Borsasi -19.3%
4 Pakistan Borsasi 33.3% Gana Borsasi -19.3%
5 Macaristan Borsasi 32.8% Ekvator Borsasi -19.0%
6 Fas Borsasi 31.5% Tel Aviv Borsasi -17.0%
7 Kazakistan Borsasi 29.6% Danimarka Borsasi -14.0%
8 Ukrayna Borsasi 27.8% Italya Borsasi -13.0%
9 Panama Borsasi 25.6% Meksika Borsasi -12.1%
10 | Namibya Borsasi 24.2% Kenya Borsasi -11.8%

Kaynak: Dunya Bankasi

Nijerya Borsasi yili %42 kayipla son sirada tamamlamistir.
Onu takip eden Misir Borsasi, Misir Pound’'unun ABD dolar
karsisinda dederinin azalmasinin etkisiyle, 2016 yilinda %?23
kayipla listede 2. sirada yer almistir.

BIST-100 endeksi dolar cinsinden %10’luk disis ile 2016’da
82 borsa arasinda 68. sirada yer almistir.
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Piyasa Degeri

2015 yilinda, dinya borsalarini FED politikalari neticesinde
dolardaki glglenme ile emtia fiyatlarinin dusuklaga
etkilemistir. 2016 yilinda ise ABD baskanlik segimleri, Birlesik
Krallik'in Avrupa Birligi'nden ayrilmasi, Suriye’deki
belirsizlikler ve klresel ekonomik biylimeye yoénelik kuskular
borsa endekslerine yon vermistir. Kiresel piyasa degeri 2016
yilinda 2015’e goére %4 bilylyerek 70 trilyon $ olarak
gergeklesmistir.

Dinya borsalari piyasa dederine gore siralandidinda, ilk
10’daki borsalarda 2015 vyilina goére o6nemli bir degisim
olmadigi gérilmustir. ilk sirada yer alan New York Borsasi
(NYSE), bir 6nceki yila gore %10’luk deder artisi ile diinya
borsalari arasindaki birinciligini strdirmustiar. NYSE, ardindan
gelen Nasdaq ile beraber ele alindiginda ABD borsalarindaki
sirketlerin toplamda 27 trilyon $’lik bir piyasa dederine sahip
oldugu ve bunun dinya borsalarinin toplam piyasa dederinin
%39’una denk geldigi anlagiimaktadir. Avrupa’nin en bilyugu
ise 3,5 trilyon $ piyasa degeri ile italyan Borsasini da igeren
Londra Borsasli Grubudur. Uzakdogu'da ise 5 trilyon $’lik
piyasa dederi ile Japonya’nin siralamada Uglincl sirada yer
aldig1 gorilmektedir.

BORSALARIN PiYASA DEGERI (2016)
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Piyasa Piyasa Piyasa
Dedgeri Dedgeri Degeri/

Ulke (milyar $) Payi GSYH
New York Borsasi ABD 19,573 28.0%| 107.2%
Nasdag OMX ABD 7,779 11.1% 42.6%
Japonya Borsasi Japonya 5,062 7.2% 118.7%
Sanghay Borsasi Gin 4,104 5.9% 36.1%
Londra Borsasi Grubu Ingiltere, Italya 3,496 5.0%  74.6%
NYSE Euronext (Avrupa) Hollanda, Belgika, Fransa, Portekiz 3,493 5.0% 91.2%
Senzhen Borsasi Gin 3,217 4.6% 28.3%
Hong Kong Borsasi Hong Kong 3,193 4.6%| 1013.4%
TMX Grubu Kanada 2,042 2.9% 134.5%
Deutsche Borse Almanya 1,732 2.5% 50.7%
Borsa Istanbul Tiirkiye 158 0.2% 20.0%
Toplam* 69,897 100.0% 95.1%

Kaynak: IMF, TUIK, WFE
*Toplam dedere Ulusal Hindistan borsasi cifte kotasyondan dolayi dahil edilmemistir.

Borsa Istanbul'daki sirketlerin piyasa degeri, 2016 yilinda
dolar cinsinden bir dnceki yila gére %16 azalarak 158 milyar
$’a gerilemistir. Diinya borsalari arasinda Borsa Istanbul’un
konumuna bakildiginda, piyasa dederine gore 2015 yilinda 32.
sirada yer alan borsanin, 2016 yilinda siralamadaki yerini
korudugu goézlenmektedir.

Borsalarin piyasa dederinin, bu borsalarin yer aldidi
Ulkelerdeki milli gelire orani, pay senedi piyasasinin Ulke
ekonomisindeki yerini gdstermektedir. 2016 sonunda
borsalarin toplam piyasa dederinin ilgili Ulkelerdeki toplam
GSYH'ya orani %95'tir. Bu karsilastirmada, milli gelirinin 10
kati piyasa buyukligune sahip olan ve Cinli sirketlerin tercih
ettii Hong Kong dikkat cekmektedir. Borsa Istanbul’un
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piyasa dederi, Turkiye milli gelirinin beste birine denk
gelmektedir.

Kote Sirket Sayisi

2016 sonu itibariyla incelenen borsalara kote olan yerli ve
yabanci sirketlerin sayisi 2015 sonuna gdére ufak bir artisla
49.060 olmustur.

BORSAYA KOTE OLAN TOPLAM SiRKET SAYISI (2016)

Sirket Yerli Yabancl Toplamdaki

Sayisi Sirketler Sirketler Payi

1 Bombay Borsasi 5,821 5,820 1 11.9%
2 Japonya Borsasi 3,541 3,535 6 7.2%
3 BME ispanya Borsasi 3,506 3,480 26 7.1%
4 TMX Grubu 3,419 3,368 51 7.0%
5 |Nasdaq OMX 2,897 2,509 388 5.9%
6 |Londra Borsasi Grubu 2,588 2,111 479 5.3%
7 New York Borsasi 2,307 1,822 485 4.7%
8 Avustralya Borsasi 2,095 1,969 126 4.3%
9 Kore Borsasi 2,059 2,039 20 4.2%
10 Hong Kong Borsasi 1,973 1,872 101 4.0%
24 Borsa istanbul 381 380 1 0.8%
Toplam 49,060 46,063 2,997 100.0%

Kaynak: WFE

Incelenen borsalar arasinda en fazla sirketin kote oldugu
borsa Bombay Borsasidir. Bombay Borsasinda 5.821 sirket
koteyken, bunlarin neredeyse tamami yerli sirketlerdir. Onu,
3.541 sirket ile Japonya Borsasi ve 3.506 sirket ile BME
Ispanya Borsasi izlemektedir.

Uluslararasi finans merkezlerinden olan New York ve Londra,
yabanci sirketlerin  ilgisini ¢ekmektedir. Kote sirket
bakimindan dinyada ilk siralarda yer alan bu merkezlerdeki
borsalarda yabanci sirketlerin orani New York Borsasinda %21
iken, Londra Borsasinda %19'dur. 485 sirket ile New York
Borsasi incelenen borsalar arasinda en fazla yabanci sirketin
kote oldugu borsa konumundadir. Tabloda yer almayan
Liksemburg, Singapur ve Sili borsalari da yabanc sirket
sayilarinin oransal olarak ylksek oldugu borsalardandir.

Borsa Istanbul WFE’ye Ana Pazar, Yildiz Pazar, Yakin izleme
Pazari, Gelisen Isletmeler Pazari ile Yapilandinimis Uriinler
Pazari’'na (menkul kiymet yatinm ortakliklari ile borsa yatirm
fonlari harig) kote sirketlerin verilerini bildirmektedir. 2016
yilinda bu piyasalara kote 381 adet sirket ile Borsa Istanbul
incelenen borsalar arasinda 24. sirada yer almaktadir. Mevcut
durumda sadece 1 yabanci sirket Borsa Istanbul’a kotedir.

Islem Hacmi

Islem hacmi bakimindan, ABD borsalari 2016 yilinda listenin
ilk siralarinda yer almistir. 2015 yilinda ikinci sirada yer alan
Sanghay Borsasi, 2016’da dort sira birden gerileyerek altinci
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2016 yilinda Borsa
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Turkiye islem hacmi
bakimindan dinya
borsalar arasinda 22.
sirada yer almaktadir.

siraya dismdustir. Cinli bireysel yatinmcilarin 2015'te borsaya
olan yodun ilgisinin 2016’da azalmasiyla Sanghay ve Senzhen
Borsalari’nin toplam islem hacmindeki orani 11 puan azalarak
%16’ya gerilemistir.

Diger taraftan, sagladiklar distk maliyet, yatinmci kimliginin
gizlenmesi, hizh islem ve tek merkezden birgok piyasaya
ulasabilme gibi imkanlar ile alternatif islem platformlari da
son yillarda yatirrmcilarca tercih edilmektedir. ABD merkezli
BATS Global Market 6nemli alternatif islem platformlarindan
biri olup, bu platformda 2016 yili icinde yapilan pay senedi
islem hacmi 14 trilyon $’a yaklasarak dinyanin en bulylk
borsalarindaki islem hacimlerini yakalamistir. Yine BATS
Global Markets’in istiraklerinden olan ve Avrupa’da faaliyet
godsteren BATS Chi-X Europe’daki pay senedi islem hacmi ise
8 trilyon $ civarinda gergeklesmistir.

Borsa Istanbul, 2016 yilinda 331 milyar $’lik islem hacmiyle
dinya borsalar arasinda bir sira diserek 22. sirada yer
almistir.

PAY SENEDi iSLEM HACMI (2016

Hacmi  Hacmi Hacim/Piyasa
(milyar $) Payi Degeri
1 | Nasdag OMX 31,944 27% 821.3%
2 | New York Borsasi 19,737 17% 201.7%
3 | BATS ABD 13,683 12% -
4 | Senzhen Borsasi 11,673 10% 725.8%
5 | BATS Chi-x Avrupa 7,694 7% -
6 | Sanghay Borsasi 7,535 6% 367.2%
7 | Japonya Borsasi 5,618 5% 222.0%
8 | NYSE Euronext (Avrupa) 2,760 2% 158.1%
9 | Londra Borsasi Grubu 2,286 2% 130.7%
10 | Kore Borsasi 1,688 1% 263.3%
22 Borsa Istanbul 331 0.3% 420.2%
Toplam 116,700 100% 166.6%
Kaynak: WFE

Pay senedi islem hacminin toplam piyasa dederine orani, ilgili
piyasanin likiditesine iliskin bir gdsterge olarak kullanilabilir.
Pay senedi devir hizi olarak adlandirilan bu oranin yliksek
olmasi likit bir piyasaya isaret ederken, ayni zamanda bu
borsadaki yatirnmcilarin portféylerini daha kisa vadeli olarak
dederlendirdiklerini gostermektedir. Bu anlamda, en likit
piyasalar %821 devir hizi ile ABD’'li Nasdaq ve %726’lik oran
ile Senzhen Borsasidir. %420’lik devir hiziyla Borsa Istanbul
incelenen borsalar arasinda 3. sirada yer almaktadir.

Vadeli Islemler ve Opsiyonlar

Dinya Borsalar Federasyonu 60 borsada islem goéren vadeli
islem ve opsiyon soézlesmeleri verilerini derlemektedir. ABD
dolar cinsinden verilen hacimler, temsili degerleri (notional
value) ifade etmektedir.
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DUNYA BORSALARINDA DAYANAK BAZINDA VADELI iSLEM VE

OPSIYON SOZLESMELERI iSLEM HACMI (2016
islem Miktari

islem Hacmi

(milyon Adet) (milyar $)
Vadeli islem Sozlesmeleri 15,598 1,360,803
Faiz 2,635 1,087,079
Hisse Senedi Endeksi 7,362 122,420
Emtia 2,496 119,223
Déviz 2,283 27,482
Hisse Senedi 817 4,581
Borsa Yatirim Fonu 5 17
Opsiyon Sozlesmeleri 8,523 431,694
Faiz 565 330,947
Hisse Senedi Endeksi 2,680 84,797
Emtia 253 7,672
Doviz 3,056 4,763
Hisse Senedi 647 2,832
Borsa Yatirim Fonu 1,322 685

Kaynak: WFE, Borsa Istanbul

2016 yilinda toplam tlrev hacmi yillik bazda %8 artarak 1,8
katrilyon $ olmustur. Organize borsalardaki tirev islem
hacimlerinin %76’s1 vadeli islem sodzlesmelerine aittir. Ayni
dénemde islem gdéren kontrat sayisi %9 artarak 24 milyar
adete yilkselmistir. Bu kontratlara dayanak varliklara goére
bakildiginda, hem vadeli hem de opsiyon s6zlesmelerinde faiz
kontratlarinin 6nemli yer tuttugu gorilmektedir.

DUNYA BORSALARINDA VADELI iSLEM HACMI (2016

islem Hacmi Toplamdaki Payi

(milyar $) (%)

1 | CME Grubu 1,025,444 75.4%
2 | ICE Tirev (Avrupa) 107,967 7.9%
3 | Deutsche Borse 66,946 4.9%
4 | Avustralya Borsasi 34,357 2.5%
5 | Londra Metal Borsasi 19,633 1.4%
6 | Montreal Borsasi 14,606 1.1%
7 | BM&FBOVESPA 13,638 1.0%
8 | Sanghay Tur. Bor. 12,254 0.9%
9 | Japonya Borsasi 10,197 0.7%
10 | Dalian EB-Cin 8,855 0.7%
26 Borsa Istanbul 131 0.0%
Toplam 1,360,805 100.0%

Kaynak: WFE, Borsa Istanbul

Kiyaslamada bir 6nceki yil oldugu gibi CME Grubu, 1 katrilyon
$'lik islem hacmiyle ilk sirada olup, dinyadaki toplam
islemlerin %75’i bu grupta tretilmektedir.

Borsa Istanbul’da 2016 yilinda toplam vadeli islem hacmi
dolar bazinda 131 milyar $ olmustur. Tlrkiye vadeli islem
hacimleri siralamasinda onceki yilki konumundan 1 sira
gerileyerek 26. sirada yer almistir.
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ABD’de dlinyadaki
toplam yatirim fonlarinin
yarisi bulunmaktadir.

DUNYA BORSALARINDA OPSIYON iSLEM HACMI (2016

islem Hacmi Toplamdaki Payi

(milyar $) (%)

1 | CME Grubu 354,252 82.1%
2 | Kore Borsasi 35,234 8.2%
3 | Deutsche Borse 18,170 4.2%
4 | Ulusal Hindistan Borsasi 10,737 2.5%
5 | Hong Kong 2,666 0.6%
6 | ICE Tirev (Avrupa) 2,473 0.6%
7 | Tayvan Tur. Bor. 2,317 0.5%
8 | BM&FBOVESPA 1,130 0.3%
9 | OMX Nordic 1,051 0.2%
10 | Londra Metal Borsasi 929 0.2%
21 Borsa Istanbul 4.1 0.0%
Toplam 431,696 100.0%

Kaynak: WFE, Borsa Istanbul

Dinya borsalarindaki opsiyon islemlerinde 354 trilyon $ hacim
ile yine CME grubunun ilk sirada yer aldidi, toplam islemlerin
%82’sinin bu borsada yapildigi gérdlmustir. Siralamadaki ilk
Uc¢ borsada toplam islemlerin %95’i yapiimaktadir.

Heniliz gelismekte olan Borsa Istanbul opsiyon piyasasinda
islem hacmi bir énceki yila goére %200’den fazla artarak 4,1
milyar $ olarak gerceklesmistir. Borsa Istanbul hacimdeki
artisin etkisiyle verisi incelenen 32 borsa arasinda 21. sirada
yer almistir.

Yatirim Fonlari

Yatinnm fonlarina iliskin analiz icin Avrupa Yatirm Fonlari ve
Varlik Yonetimi Dernedince (European Fund and Asset
Management  Association-EFAMA) derlenen bilgilerden
yararlanilmistir. EFAMA yatinnm fonlari, borsa yatirnm fonlari
ve yatinm ortakliklari ile ilgili verileri 46 (lkeden toplayarak
yayinlamaktadir. Emeklilik fonlar verilere dahil edilmemistir.
Bu Ulkelerdeki fonlarin toplam buyukligia 2016 itibariyla 2015
sonuna gdre %9 artarak 40 trilyon $ olarak gerceklesmistir.
ABD, 19 trilyon $'a yaklasan yatirim fonu blyUkligu ile diinya
siralamasinda ilk sirada yer almaktadir. Bu tutar, dinya
genelindeki toplam vyatinm fonu bayukliganin %47’sini
olusturmaktadir.

MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARI (2016)

Yatirim Fonlari Toplamdaki Ya!:_m"m

(Milyar $) Payi PRt

GSYH

1 ABD 18,868 46.7% 101.7%
2 Liksemburg 3,901 9.7% 6483.2%
3 irlanda 2,198 5.4% 863.1%
4 Almanya 1,894 4.7% 54.6%
5 Fransa 1,880 4.7% 76.3%
6 Avustralya 1,613 4.0% 134.3%
7 Japonya 1,511 3.7% 54.7%
8 Ingiltere 1,460 3.6% 110.5%
9 Cin 1,228 3.0% 10.8%
10 | Brezilya 1,061 2.6% 69.1%
34 | Tirkiye 12 0.0% 1.6%
Toplam 40,364 100.0% 63.7%

Kaynak: ICI, IMF, TUIK
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Liksemburg, vergi ve operasyonel alanlarda sundugu
olanaklardan dolayl yatinm fonu ve yatinm ortakhdl gibi
kolektif yatinm kuruluslarinin merkezi haline gelmistir. Bu
nedenle, Avrupa’da pek cok fon Liksemburg’da kurulmakta,
ancak paylan diger Ulkelerdeki yatirimcilara satilmaktadir.
2016 yih milli gelirinin 60 milyar $ oldugu tahmin edilen bu
tlkedeki fon blylkligi 2016 itibariyla 4 trilyon $'dir. irlanda
da benzer firsatlar sunarak kolektif yatinm gsirketlerinin
alternatif merkezi haline gelmeyi hedeflemektedir.

Verisi derlenen llkeler arasinda ilk 10 Ulke toplam portfoy
bUyUklaginin %88’ini olusturmaktadir. Toplam yatirim fonu
portfoy blyUkligunin incelenen Ulkelerdeki milli gelire orani
%64'tlr.

2016 itibariyla Turkiye'deki yatirrm fonu portfoy buyuklugu
2015’e gore dolar bazinda %4 azalarak 12 milyar $ olarak
gercgeklesmistir.

YATIRIM FONLARININ TURLERINE GORE DAGILIMI (09/2016)

Pay Tahvil- Dedisken/ Para Anapara
Senedi Bono Karma Piyasasi Korumah  Gayrimenkul Diger
ABD 56% 22% 7% 14% 0% 0% 0%
Liksemburg 29% 31% 22% 9% 0% 1% 8%
irlanda 26% 20% 4% 23% 0% 1% 25%
Almanya 15% 25% 45% 0% 0% 8% 6%
Fransa 17% 14% 18% 19% 1% 7% 22%
Avustralya 38% 6% 0% 0% 0% 0% 56%
Ingiltere 45% 13% 9% 1% 0% 2% 31%
Japonya 90% 10% 0% 0% 0% 0% 0%
Gin 8% 17% 24% 50% 0% 0% 1%
Brezilya 5% 59% 20% 7% 0% 2% 8%
Kanada 32% 13% 52% 2% 0% 0% 1%
Tirkiye 3% 52% 8% 29% 1% 0% 7%
Toplam 42% 22%% 13% 12% 0% 1% 8%

Kaynak: EFAMA

EFAMA, yatinm fonlarinin portféy dagilimina iliskin istatistikler .. , .
de yayinlamaktadir. Tabloda, Eylidl 2016 itibariyla bir énceki Dinyada’daki ]
tabloda yer alan ve yatinm fonu buyUkliga en ylksek olan fonlarin %42'si pay
Ulkelerdeki  portféy dagihmi  verilmistir. Hisse senedi senedi fonlardir.
yatinmlarinin  en adirlikta oldugu dlke %90 pay ile

Japonya’dir. Dilnyadaki toplam yatinm fonlarinin vyarisinin

bulundugu ABD’deki fonlarin %56’sini pay senedi fonlari

olusturmaktadir.

Irlanda, Fransa gibi bazi Ulkelerin fon dadiliminin biyik
bolumunin Diger kategorisi altinda siniflandigi gorilmektedir.
EFAMA siniflamalarina gore Dider kategorisi yukarida belirtilen
geleneksel pay senedi, tahvil/bono gibi kategorilere dahil
olmayan serbest yatirinm fonu gibi daha ¢ok alternatif yatirm
fonlarini kapsamakta ya da hakkinda siniflama igin yeterli
bilginin mevcut olmadigi yatirim fonlarini igermektedir.

Dinya genelindeki toplam fonlarda pay senedi fonlarinin payi

%42'dir. Turkiye'deki menkul kiymet fonlarinin sadece %3'U
pay senedi fonlandir. Ileride de dedinilecedi Uzere
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2016 yilinda en
yuksek getiriyi altin
saglamistir.

Tlrkiye'deki fon portféylerinin énemli bir kismini sabit getirili
enstriimanlara yatirnm yapan fonlar olusturmaktadir.

Finansal Araclarin Getirileri

Tlrkiye'de baslica sermaye piyasasl araglari pay senetleri ile
kamu kesimi tarafindan ihrag edilen devlet tahvilleridir.
Yatirnmcilar, TL veya doéviz cinsinden mevduat, tahvil, pay
senedi, yatirnm fonlar ve altin alternatifleri arasinda tercih
yapmaktadir. Yatinnm araclarninin karsilastirmali getirilerinin
sunuldugu bu béliumde yukarida sayilan alternatifler icinde
gesitli yatinnmlarin getirilerinin karsilastirmasi yapilmistir.

Altin fiyatlan icin TCMB veri bankasindan Borsa Istanbul’da
gerceklesen gunlik adirlikh  ortalama TL/kg fiyatlan
kullanilmistir. Mevduat getirileri icin TCMB veri bankasindan
alinan ortalama faiz oranlar kullanilmistir. Dénem basinda
yapilan 1 ay ve 3 aylik mevduatin, geri donlisiinde anapara ve
faiziyle beraber ayni vadeyle tekrarlandigi varsayilmistir.
Getiriler gelir vergisi kesintisi g6z 06nlne alinarak
hesaplanmistir. Hisse ve borglanma aracglari adirlikli fonlar,
dedisken faizli 6zel sektor tahvilleri ile devlet i¢ borclanma
senetlerinin getirilerini hesaplamak igin BIST-KYD endeksleri
kullaniimistir.

2015 yilinda 3 ay vadeli dolar mevduati, en yliksek getiriyi
saglamisken, 2016 yilinda en fazla deder artisi %32 artisla
altinda yasanmistir. Dolar ve avro cinsinden yatinmlar, 2015
yilinda oldugu gibi 2016 yilinda da deder kazanan yatirim
araglari olmustur.

2015 yilinda %16 deder kaybeden BIST 100 endeksi, 2016'da
%9 deder kazanmis olup enflasyondan arindirildiginda reel
kazang %0,4'te kalmistir.

2012 2013 2014 2015 2016

Altin 0.2% | -13.6% 8.2% 11.7% 31.6%
3ay $ DTH -2.8% 22.5% 11.4% 27.5% 22.9%
$ -5.9% 19.8% 9.2% 25.4% 20.6%
3 ay € DTH -1.2% 27.7% -1.9% 14.1% 17.8%
€ -4.0% 25.1% -3.7% 12.6% 16.5%
Hisse Agirlikli Yatirim Fonlari 36.8% -8.7% 20.0% -6.6% 15.2%
Degisken Faizli Ozel Sektdr Tahvili 11.4% 8.5% 11.7% 10.1% 11.9%
Orta Vadeli Devlet ic Borclanma Senetleri 16.6% 1.4% 12.9% 3.2% 10.6%

3 ay TL Mevduat

8.7% 6.5% 8.3% 8.8% 9.7%

BIST-100 52.6% | -13.3% 26.4% | -16.3% 8.9%
Borclanma Araci Agirlikli Yatirim Fonlari 7.6% 4.1% 8.5% 8.3% 8.3%
TUFE 6.2% 7.4% 8.2% 8.8% 8.5%

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

Altin %32 nominal kazang saglamis ve en fazla reel getiri
saglayan yatinm araci olmustur. Dolarin %11 reel deger
kazandigi 2016 vyilinda, dolar cinsinden mevduatlarda
yatinmcilar %13 civarinda reel getiri elde etmistir. Avro
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cinsinden yapilan mevduatlar ise %8 civarinda reel kazang
saglamistir.

Kamu borglanma aracglarina yapilan yatinmin getirisi %8
olarak hesaplanirken, dedisken faizli 6zel sektor tahvillerinin
de getirilerinin %12 olarak gergeklestigi gorilmektedir.

Kolektif yatirnm araglarindan hisse agirlikli yatirim fonlarinin
2016’daki getirisi %15 olarak gerceklesirken, borgclanma araci
agirhkh fonlarin getirisi %8 ile karsilastirilan araglar arasinda
son sirada yer almaktadir.

Raporun yatinm tercihlerinin incelendigi “Yatinmcilar”
bélumunde de deginildigi Gzere, TL mevduatin Turkiye'deki
tasarruflardaki payr %37 ile adirliktadir. Ote yandan, 2016
yiinda %8 nominal getiri saglayan TL mevduati,
yatinrmcilarina reel anlamda kayip yasatmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

Turkiye'de sabit getirili menkul kiymetler (SGMK), kamu
kesimi tarafindan ihrag edilen devlet tahvilleri ve hazine
bonolan ile 0zel sektér tarafindan ihrag edilen tahvil,
finansman ve banka bonolari, varliga dayali menkul kiymetler
ile kira sertifikalarindan olusmaktadir.

2016 yilinda 6zel sektérun tahvil ihraclariyla sagladigi kaynak
%13 artisla 90 milyar TL'ye gikmigtir. Bu ihraglarin Ggte ikisi
bankalarca yapilmistir. Kamu tarafinda ise 88 milyar TL'lik
yeni ihrag gergeklesmistir.

ikincil piyasa islemlerinde repo hacmi 2016 yili icerisinde %9
artisla 11,6 trilyon TL'ye ulasmistir. Kesin alim-satim islem
hacmi %26 artarak 661 milyar TL olarak gergeklesmistir.

2016'nin basinda %11 civarinda olan gdsterge tahvil faizi
ekonomiyi  kuvvetlendirme gayesi c¢ergevesinde TCMB
miuidahalesiyle kademeli olarak indirilerek %9 seviyesine
kadar gerilemistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet Getirileri

TCMB, 2016 yilinin basindan bu yana bir haftalik repo faiz
oranlarini kademeli olarak diasdrmuistir. TCMB'nin uygulamis
oldugu politikalarin etkisi ile Bankalararasi Para Piyasasl ve
Borsa Istanbul Repo - Ters Repo Pazarindaki faiz oranlar yil
genelinde %10 civarindan %8’lere gerilemistir.
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2016 yilinda 6zel
sektorun tahvil
ihraglariyla sagladigi
kaynak %13 artisla
90 milyar TL'ye
citkmistir.



Gecelik faizler
gerilerken, gosterge
tahvil faizi yilin ikinci

yarisinda artmistir.

BORCLANMA ARACLARI STOKU

Kamu I¢ Borg Stoku

Devlet Tahvili

Hazine Bonosu

Ozel Sektsr Borg Stoku
Tahvil

Finansman Bonosu

Banka Bonosu

Varliga Dayall Menkul Kiymet

Kamu Uluslararasi Tahvil Stoku

Kamu Ulr. Tahvil Stoku (milyon $)
Kaynak: Hazine, SPK

FAIZ ORANLARI

%
12

10 Mt

Gosterge Tahvil Faizi (Bilesik) ===BIST Gecelik Repo Faizi

11.15
01.16 A
11.16

01.15

03.15 A
05.15 A
07.15 A
09.15 A
03.16 A
05.16 A
07.16 A
09.16 A

Kaynak: Borsa istanbul, Bloomberg

Yila %11 seviyesinde baslayan godsterge tahvil faizi TCMB'nin
ekonomiyi hareketlendirme hedefiyle faizleri indirme gabalan
neticesinde Temmuz 2016'da %8,4’e kadar gerilese de, yilin
son ceyreginde siyasi belirsizlikler ve Tirk lirasindaki deger
kaybi ile tekrar ylkselerek 2016 sonunda %11 seviyesine
yukselmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet Stoklari

Tarkiye'de islem géren menkul kiymetler icinde SGMK'lar,
hem stok, hem de islem hacmi acgisindan en ylksek paya
sahip araglardir. Yurticindeki toplam SGMK stokunun %90’
ise kamuya aittir.

Mevcut hazine bonosu ve devlet tahvillerinin toplam nominal
dederini gOsteren kamu ic borg stoku 2016 sonunda 469
milyar TL'dir.

Hazinenin  yurtdisinda ihrag ettigi uluslararasi tahvil
(eurobond) stoku 2015 yilina goére dolar bazinda %5 artisla
60 milyar $ olmustur.

MiLYON TL
2016/2015
2012 2013 2014 2015 2016 Degisim
386,542 | 403,007 414,649 440,124 468,644 6.5%
382,858 | 403,007 | 414,649 440,124 467,620 6.2%
3,684 0 0 0 1,025 -
29,713 38,742 47,628 49,168 51,585 4.9%
9,526 14,420 18,954 19,678 18,754 -4.7%
734 0 0 0 0 -
17,848 22,160 26,279 27,549 30,776 11.7%
1,605 2,163 2,395 1,941 2,055 5.9%
91,286 | 118,782 134,903 167,025 211,386 26.6%
46,527 51,209 55,654 57,237 60,067 4.9%

Ozel sektér tarafinda ise piyasa kosullarinin iyilesmesinin yani
sira, ilgili mevzuatta yapilan iyilestirmelerle 2012 sonunda 30
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milyar TL olan borglanma araci stoku hizla artmaya baslamis,
2013 yiinda 40 milyar TL'ye yaklasmistir. 2016 yilinda 6zel
sektdér borgclanma araglarindaki bliyime devam etmis, stok
%5 artisla 52 milyar TL olmustur. Bu tutarin 31 milyar TL'si
banka bonolarina aittir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet Birincil Piyasa
Islemleri

Hazine Mustesarligi 2016 yili icerisinde tahvil ihraglariyla
yurticinde 88 milyar TL, vyurtdisinda 5.5 milyar $
borglanmistir. 2016 yilinda i¢ borclanmanin énemli bir kismi
onceki yillarda oldugu gibi sabit faizli kuponlu tahvillerde
yapiimistir. TUFE’ye endeksli tahvil ihraglarinda bir énceki yila
gbre %30 dlsls oraninda disus yasanmistir. 2015 yilinda 72
ay olan nakit i¢ borglanmanin ortalama vadesi 2016 yilinda 67
aya inmigtir.

KAMU BORCLANMA ARACLARI iHRACI

2012 2013 2014
ic Borglanma (Mn. TL) 101,810 140,550 126,793
TL Cinsi Sabit Faizli Kuponlu Senetler 67,981 82,857 75,116
TL Cinsi Degisken Faizli Kuponlu Tahviller 887 19,680 20,089
TUFE'ye Endeksli Tahviller 19,517 26,948 19,843
TL Cinsi Kuponsuz Senetler 13,425 11,065 11,745
Dis Bor¢lanma (Mn. $) 7,114 6,142 7,306

Kaynak: Hazine

Ihraccl bazinda 6zel sektér borclanma araglar incelendiginde

toplam ihrag hacminin %66’sinin  bankalar tarafindan
gercgeklestirildigi  gorlilmektedir. Bankalar; araci kurum,
finansal kiralama ve faktoring sirketleri gibi banka disi

finansal kurumlar takip etmektedir.

2016'da banka disi finansal kurumlarin gergeklestirdigi tahvil
ihraglarinin bir dnceki yilla gére %114 artarak 28 milyar TL
oldugu gorilmektedir. Bu artista araci kurum ile finansal
kiralama kuruluslarinin ihraglan etkili olmustur. Bankalar
tahvil ihraglarindan o6nceki yila kiyasla %6lik dislsle 59
milyar TL, finans sektorld disindaki kurumlar ise bir énceki yila
gbre %27 disusle 2,7 milyar TL hasilat elde etmistir.

IHRACCI BAZINDA OZEL SEKTOR BORCLANMA ARACLARI (2016
2012 2013 2014 2015 2016
ihrac Sayisi 235 330 517 621 758
Banka 164 226 303 320 351
Banka Disi-Finans 58 69 170 237 364
Finans Disl 13 35 44 64 43
ihrag Miktari (Mn. TL) 42,331 55,547 66,358 79,610 89,948
Banka 38,262 48,858 | 55,348, 62,689 59,002
Banka DisI-Finans 3,096 3,720 7,725 13,190 28,206
Finans Disi 974 2,969 3,285 3,732 2,741

Kaynak: Borsa Istanbul, TSPB hesaplamalari

Son yillarda 6zel sektér tahvillerinde hem cgesitlilik hem de
ihrag miktari agisindan hizli artislar yasanmistir. 2010 yilinda
BDDK'nin, bankalarin yurticinde Tirk lirasi cinsinden tahvil ve
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2016/2015

2015 2016 Dedisim
88,099 88,299 0.2%
61,838 66,033 6.8%
5,823 5,453 -6.4%
14,132 9,834 -30.4%
6,305 6,979 10.7%
3,000 5,500 83.3%

2016 yilinda 6zel
sektor, tahvil ihraciyla
90 milyar TL'lik kaynak
yaratmistir.

2016/2015
Degisim
22.1%
9.7%
53.6%
-32.8%
13.0%
-5.9%
113.8%
-26.6%



Tahvillerde islem
hacmi %26 artarken,
repo islemleri %9
artis kaydetmistir.

bono ihrag etmelerine izin veren karari sonucunda, banka
tahvil ve bonolarinin ihrac basvurulan artmistir. Ozel sektér
bu ihraglar sayesinde 2016 yilinda 90 milyar TL kaynak
saglarken, ilk kez 6zel sektérin ihrag miktari kamunun ihrag
miktarini gegmistir.

OZEL SEKTOR BORCLANMA ARACI iHRACLARI (2016

Nitelikli Borsa

Ha:\ka ihrac Disinda Toplam
rz ?

Pazar Ihrag
Uriin Sayisi 108 35 615 758
Bono 85 13 497 595
Tahvil 18 3 90 111
Kira Sertifikasi 5 3 26 34
Varhida Dayali Menkul Kiymet 0 16 0 16
Yapilandiriimis Bono 0 0 2 2
ihrag Tutar (Mn. TL) 21,841 1,078 67,029 89,948
Bono 18,379 453 57,904 76,736
Tahvil 2,713 175 6,489 9,377
Kira Sertifikasi 750 75 2,634 3,459
Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 375 0 375
Yapilandirilmis Bono 0 0 2 2

Kaynak: Borsa Istanbul

2016 yilinda 108'i halka arz yoluyla, 357 Borsa istanbul
Nitelikli Ihrac Pazari, 615'i de borsa disinda satiimak yoluyla
758 ozel sektér borglanma araci ihrag edilmistir. Ihrag
tutarlarina bakildiginda, satislarin adirlikla borsa disinda
yapildigi gérilmektedir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet Ikincil Piyasa
Islemleri

Onceki iki yilda gerileyen sabit getirili menkul kiymet kesin
alim satim islemleri 2016 yilinda tekrar ylkselise gegerek yili
661 milyar TL ile tamamlamistir.

Ote yandan, artan ihraglara ragmen 2016 yilinda 6zel sektor
tahvili islem hacimleri %31’lik distsle 26 milyar TL'ye
gerilemistir. Ozel sektér tahvil islemlerinin %67’si borsada
gerceklesmistir. 2015 vyilinda bu oran %39 olarak
gerceklesmisti. Bu gerileme, 2016 yilindaki yeni ihraglarin
halka arzdan ziyade, nitelikli yatinrmcillara satilmasindan
kaynaklanmistir. Yani sira vyil igerisinde bazi 6zel sektér
tahvillerinin kupon/anapara 6demelerinde temerride
diismesinin de hacmi duslrdugu duastntlmektedir.

Repo islemlerinin son yillardaki artisi 2016 yilinda da devam
etmis, islem hacmi 2015 yilina kiyasla %9 biyimeyle 12
trilyon TL olmustur. Tahvil-bono islemlerinin tersine, repo
islemlerinin %95'i Borsa Istanbul’da yapilmistir.

Borsa Istanbul’daki repo islemlerinin 2 trilyon TL'lik kismi
Repo-Ters Repo Pazarinda gerceklesmistir. 2011 vyilinda
faaliyete gecen Bankalararasi Repo Pazarinda, bankalar 9
trilyon TL'lik repo islemi yapmistir.
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BORCLANMA ARACLARI ISLEM HACIMLERI (MiLYAR TL

2016/2015

: 2012 2013 2014 2015 2016 Degisim

Kesin Alim-Satim Islemleri Toplam* 911 987 673 523 661 26.3%
Kesin Aiim-Satim (Tescil) 552 581 351 273 308 12.7%
Kamu Borglanma Araglari 542 567 334 250 299 19.7%
Ozel Sektér Borclanma Araclari 10 14 17 23 9 -62.0%
Kesin Alim-Satim (Borsa Istanbul) 359 406 322 250 353 41.1%
Kamu Borglanma Araglari 350 391 306 235 335 42.6%
Ozel Sektér Borclanma Araclar 8 15 16 15 18 17.1%
Gunliik Ort. Kesin Alim Satim Islem Hacmi 4 4 3 2 3 25.8%
Repo-Ters Repo islemleri Toplam** 7,025 7,066 8,021 10,611 11,554 8.9%
Repo (Tescil) 556 573 697 595 542 -9.0%
Repo (Borsa Istanbul) 6,469 6,493 7,323 10,016 11,012 9.9%
Kamu Borclanma Araclari 6,460 6,473 7,304 9,998 10,984 9.9%
Ozel Sektér Bor¢lanma Araclari 9 20 19 18 28 57.2%
Giinliik Ort. Repo-Ters Repo islem Hacmi 28 28 32 42 46 8.4%
Yabanci Menkul Kiymetler Toplam 71 54 22 32 30 -7.3%
Tescil 71 54 22 32 30 -7.3%
Borsa Istanbul 0.5 0.0 0.2 0.0 0.0 -
Gunliik Ortalama YMKP islem Hacmi 0.3 0.2 0.1 0.1 0.1 -7.6%

Kaynak: Borsa Istanbul

*Kesin Alim-Satim Pazari ile Nitelikli Yatirimciya Ihrag Pazari toplamidir.

**Repo-Ters Repo, Bankalararasi Repo-Ters Repo, Menkul Kiymet Tercihli Repo ve Pay Senedi Repo
Pazarlari toplamidir.

Takasbank Para Piyasasi Islemleri

2016 yilinda Borsa Istanbul'da repo islemleri %9 artarken,
Takasbank Para Piyasasi islemlerinde %66 artisla 428 milyar
TL'yi bulmustur.

TAKASBANK PARA PIYASASI iSLEM HACMI (MiLYON TL

Yil Tutar
2012 180,776
2013 233,997
2014 234,764
2015 257,237
2016 427,968

Kaynak: Takasbank

TPP igslemlerinin %77’si gecelik vadede yapilmistir. Bununla
birlikte Borsa Istanbul’da yapilan gecelik repo islemlerinin 11
trilyon TL'ye yaklastigi g6z 6ninde bulunduruldugunda, bu
islemlerde  borsanin daha yaygin olarak kullanildigi
gorilmektedir.

Pay Senetleri

Kiresel blyimeye dair endiselerin ve jeopolitik risklerin
artmasinin yani sira yurticinde gergeklesen iki genel segim ile
birlikte 2015 yilinda %16 disen BIST 100 endeksi 2016
yilinda Basbakan Davutoglu’'nun istifasi ve 15 Temmuz darbe
tesebblistine ragmen %9 ylikselerek yili 78.000 seviyesinden
kapatmistir.

Endeksteki ylkselisin etkisiyle piyasa dederi %11 artarak 614
milyar TL olurken, pay senedi islem hacmi bir dnceki yila gére
fazla dedismeyerek 1 trilyon TL civarinda gergeklesmistir. 2
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BIST-100 endeksi bir
onceki yila gére %9
yukselmigstir.

adet birincil halka arzin gergeklestigi Borsa Istanbul’da, halka
arz hasilati 343 milyon TL'de kalirken 1,5 milyar TL'lik de
toptan satis gerceklesmistir.

Pay Senedi Getirileri

Onemli yurtigi ve yurtdisi gelismelerin damga vurdugu 2016
yilinda BIST-100 endeksi, negatif faizin gelismis Ulkelerde
istisna olmaktan cikmasi ve FED’in faiz artinmini ételemesiyle
olumlu etkilenmistir. Cazibesini artiran gelismekte olan (lke
piyasalarindan biri olan Tlrkiye, Nisan ayina kadar yikselisini
sirdirmuis, yilbasina gére %20 civarinda artis kaydederek
85.000 seviyelerine ulasmistir. Mayis ayinda Basbakan
Davutoglu’nun istifasiyla baslayan slirecte endeks dislise
gecerek 77.000 seviyelerine gerilemis, Brexit ismi ile anilan
Birlesik Krallik'in Avrupa Birligi Gyeliginden ayrilma karari ile
sonuglanan referandumun yurtici pay piyasasi lizerinde etkisi
sinirh kalmistir.

15 Temmuz darbe tesebbisini izleyen dénemde BIST 100
endeksi 71.000 seviyelerine kadar gerilemis, ardindan
endeks Kasim ayina kadar toparlanma firsati bulmustur.
Kasim basinda ABD baskanlik secimlerinde Donald Trump’un
beklenmedik galibiyetiyle endeks tekrar 78.000 seviyelerine
kadar gerileyerek yili %9 getiri ile tamamlamistir.

Eylil ayinda uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu
Moody’s tarafindan Tulrkiye'nin kredi notunun vyatirim
yapilabilir seviyenin altina indirmesiyle TL'de baslayan dolar
karsisindaki deder kaybi, Eylil’den itibaren dolar bazinda
BIST-100 $ endeksinin sert bir disis sergilemesine vyol
acmis, BIST-100 dolar endeksi yili %10 kayipla bitirmistir.

BIST 100 VE GUNLUK ISLEM HACMI
islem Hacmi (Mn.TL) = BIST-100

100,000 10,000
80,000 WWM 8,000
60,000 6,000
40,000 4,000
20,000 2,000

0 0

11-15
01-16
11-16

01-15
03-15
05-15
07-15
09-15
03-16
05-16
07-16
09-16

Kaynak: Borsa Istanbul

BIST 100 endeksinin yani sira, mali ve sinai fiyat endeksleri
sektér bazinda genel bir bilgi vermektedir. S6z konusu
endeksler, BIST 100 ile paralel incelendiginde, mali endeksin
daha riskli bir grafik cizdigi goérilmektedir.
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Tabloda géruldagu Uzere, borsa disls trendindeyken, mali
endeks sinai endekse gore daha fazla deder kaybetmekte,
artis donemlerinde ise daha c¢ok yikselmektedir. 2016 yilinda
mali endeksteki artisin BIST-100’e gére daha fazla oldugu
gérilmektedir. Son 5 yildaki vyilhlk ortalama getiriler
kiyaslandiginda sinai endeks, mali endekse gére daha fazla
getiri saglamistir.

BORSA ISTANBUL PAY ENDEKSLERININ TL BAZINDA GETIRiSi
' BIST100  Mali Sinai BIST100 Mali  Sinai

2012 52.6% 59.6% 33.7% 55.4% 61.3% 40.2%
2013 -13.3% | -20.4% -3.5% -11.7% | -19.3% -0.6%
2014 26.4% 27.3% 26.3% 28.7% 29.4% 29.9%
2015 -16.1% | -17.8% -7.9% -13.9%  -16.3% -5.1%
2016 8.9% 9.9% 15.2% 11.6% 12.1% 20.0%
2012-2016 52.4% | 46.0%  73.3% 70.2% | 58.7% 105.4%
Yilhk Ortalama 8.8% 7.9%  11.6% 11.2% 9.7% 15.5%

Fiyat hareketlerinin yaninda, dagitilan temettilleri de dikkate
alan getiri endekslerine bakildiginda, son 5 yilda BIST-100
sirketlerinin ~ yillik  ortalama %11 kazang getirdigi
gorilmektedir.

Piyasa Degeri

_ Piyasa dederi 2016
2016 sonunda 555 milyar TL olan Borsa Istanbul’da islem yilinda %11 artmis ve
goren sirketlerin piyasa dederi, Basbakan Davutoglu'nun : ’
istifasi, 15 Temmuz darbe tesebblisli, Brexit, Moody’s not 614 milyar TL'ye
indirimi ve ABD secgimlerine ragmen, endeksteki artisa paralel
olarak %11 yukselerek 614 milyar TL olmustur.

yukselmistir.

Halka acgik olup borsaya kote olmayan sirketlerin islem
gbérmesi icin olusturulan Piyasa Oncesi Islem Platformunda
2016’da bir 6nceki yila gére ¢ kat artarak 7,6 milyar TL
olarak gergeklesmistir. Bu artisin Mart 2016’da piyasaya dahil
edilen bir sirketten kaynaklandigi anlasiimaktadir.

BORSA ISTANBUL YIL SONU PIYASA DEGERI (MiLYON TL

Ulusal Pazar 523,333| 466,581| 575,854 - - -
Ikinci Ulusal Pazar 9,354 17,379 23,970 - - -
Yildiz Pazar - - -| 467,665 509,936 9.0%
Ana Pazar - - - 60,447 69,221 14.5%
Kurumsal Uriinler Pazari 17,148 19,462 23,488 23,066 25,716 11.5%
Piyasa Oncesi islem Platformu 2,459 1,663 2,059 1,848 7,585 310.3%
Yakin izleme Pazari 216 245 1,057 1,146 761 -33.6%
Gelisen Isletmeler Pazari 387 583 937 712 850 19.4%
Toplam 552,898 505,914/ 627,365 554,884 614,069 10.7%
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2016 sonu itibariyle
islem gbéren menkul
kiymet sayisi %18
artarak 1.485'e
yukselmigtir.

Islem Goren Menkul Kiymet Sayisi

2016 sonu itibariyla borsada islem goéren paylarin 118’si fiili
dolasimdaki paylarinin dederi 100 milyon TL Uzerinde olan
sirketlerin kote oldugu Yildiz Pazara, 171'i ise dolasimdaki
paylarinin dederi 100 milyon TL'nin altinda olan sirketlere
ayrilan Ana Pazara kotedir. 2015 yilinda 301 menkul kiymet
Yildiz ve Ana Pazar'da islem goérirken 2016 yilinda bu
pazarlardaki toplam sirket sayisi 12 azalmistir. Bu azalmada
Ana Pazar'da islem goéren sirketlerin kottan cikartiimasi etkili
olmustur. Béylece 2016 sonu itibaniyla Yildiz ve Ana Pazardaki
sirket sayisi 289 olmustur.

2011 yihinda kiclk ve orta 6lcekli sirketlere yonelik faaliyete
gecen Gelisen Isletmeler Pazari’nda islem géren sirket sayisi
2016 yilinda 3 adet azalarak 18 olmustur. Pazardan ayrilan
sirketlerden birinin ana pazara gectigi go6rtlmektedir. Ana
pazara bir alternatif olusturan bu piyasada kotasyon kosullar
daha disik olup, halka arz sireci bir piyasa danismani ile
yaratidlmektedir.

Piyasa Oncesi Islem Platformunda 2016 sonu itibariyla islem
godren sirket sayisi bir 6nceki seneye gére 1 artarak 15
olmustur.

PAY PIYASASINDA iSLEM GOREN MENKUL KIYMETLER

2016/2015

2012 2013 2014 2015 2016 Degisim

Ulusal Pazar 242 228 217 - - -
ikincil Ulusal Pazar 77 89 94 - - -
Yildiz Pazar - - - 117 118 0.9%
Ana Pazar - - - 184 171 -7.1%
Yakin Izleme Pazari 13 23 29 33 36 9.1%
Gelisen Isletmeler Pazari 11 20 22 21 18 -14.3%
Piyasa Oncesi Islem Pazari 16 13 14 14 15 7.1%
Kurumsal Uriinler Pazari 394 393 701 907 1,127 24.3%
Borsa Yatirim Fon 16 17 15 13 9 -30.8%
Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi 18 13 9 9 9 0.0%
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi 24 29 31 31 31 0.0%
Girisim Sermayesi 5 6 6 8 7 -12.5%
Varant ve Sertifika Sayisi 331 328 640 846 1,071 26.6%
Toplam Sirket Sayisi* 359 373 376 369 358 -1.9%
Toplam Menkul Kiymet Sayisi 753 766 1,077 1,276 1,485 18.3%

Kaynak: Borsa Istanbul

*Kurumsal Urtinler Pazari harig

Sonucta Kurumsal Urinler Pazarn harig, 2016 sonunda, Ana
Pazar, Yildiz Pazar, Yakin Izleme Pazari, Gelisen Isletmeler
Pazari ve Piyasa Oncesi Islem Pazarlarinda islem géren
toplam sirket sayisi 369'dan 358’e inmistir.

Kurumsal Uriinler Pazarinda ise islem géren menkul kiymet

sayisi yeni varant ihraglanyla %24 artarak 1.127'ye
ylkselmistir.
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Pay Senedi Birincil Piyasa Islemleri

Halka arz faaliyetlerinin 2013 vyilindan itibaren azaldig
gorilmektedir. 2016 yilinda sadece 2 adet halka arz ile 343
milyon TL'lik hasilat elde edilmis ve toptan satislar pazarinda
yapilan islemlerde 1,5 milyar TL'lik pay el degistirmistir.

2016 yilinda 1 adet sirketin pay senetleri Ana Pazarda halka
arz edilmis, bu islemden 37 milyon TL hasilat elde edilmistir.
Yilin diger halka arzi bir gayrimenkul yatirim ortakligi olmus
olup, bu islemden de 306 milyon TL hasilat elde edilse de
ilerleyen slirecte bu gayrimenkul yatinm ortakhdi kottan
citkariimistir.

Belirli miktarin Gzerindeki pay senetlerinin ikincil halka arzi ile
tahsisli veya toplu satisi Borsadaki Toptan Satislar Pazarinda
yapilabilmektedir. Bu pazarda 2016 yilinda en buyugu 413
milyon TL ile Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S.'nin tahsisli
satisi olmak lizere toplamda 16 islemle 1,5 milyar TL'lik islem
gercgeklesmistir.

PAY SENEDI BIRINCIL PIYASA iSLEMLERI

2012 2013 2014 2015 2016 2018/2045
egisim
Birincil Halka Arzlar

Halka Arz Sayisi 30 19 13 6 2 -66.7%
Sirket 15 6 8 2 1 -50.0%
Sirket-GIP 10 9 4 2 0 -
Menkul Kiymet Yatirim Ort. 0 0 0 0 0 -
Gayrimenkul Yatirim Ort. 1 3 1 0 1 -
Risk Sermayesi Yatirim Ort. 0 0 0 2 0 -
Borsa Yatirrm Fonu 4 1 0 0 0 -
Halka Arz Tutarn (Mn. TL) 648 1,381 714 119 343 187.4%
Sirket 433 921 671 34 37 7.3%
Sirket-GIP 87 65 24 10 0 -
Menkul Kiymet Yatirim Ort. 0 0 0 0 0 -
Gayrimenkul Yatirim Ort. 98 388 19 0 306 -
Risk Sermayesi Yatirim Ort. 0 0 0 75 0 -
Borsa Yatirnrm Fonu 29 6 0 0 0 -

Toptan Satislar Pazari
Sirket Sayisi 14 11 8 11 16 45.5%
Satis Tutari (Mn. TL) 9,022 | 4,034 207 1,292 1,540 19.2%

Kaynak: Borsa Istanbul
Pay Senedi Ikincil Piyasa Islemleri

2016 yilinda pay senedi islem hacmi bir 6énceki yila gore %1
azalarak 1 trilyon TL seviyesini korumustur. Islemlerin énemli
bir kismi Yildiz ve Ana Pazar'da gergeklesmistir. Gecen sene
islemlerin  sonlandirildii  Ulusal Pazar ve Ikincil Ulusal

Pazar'daki islemler de g6z o6nunde bulunduruldugunda, Pay senedi islem hacmi

2016'da Yildiz ve Ana Pazar'daki islem hacmi bir dnceki yila bir 6nceki yila gére %1
gbre %1 azalarak 961 milyar TL olarak gergeklesmistir. azalmig, gunlik islem

_ hacmi 4 milyar TL
2016 sonu itibariyla 18 sirketin kote oldugu Gelisen Isletmeler olmustur.

Pazarindaki (GIP) islem hacmi bir 6énceki yilla gére %22
artarak 1 milyar TL olurken, 15 sirketin yer aldigi Piyasa
Oncesi Islem Pazari'nda islem hacmi (¢ kat artarak 91 milyon
TL olmustur. Bu artisa Mart 2016’da piyasaya dahil edilen bir
sirketin neden oldugu anlasilmaktadir.
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PAY SENEDI iSLEM HACMI (MILYON TL

Ulusal Pazar

ikinci Ulusal Pazar

Yildiz Pazar*

Ana Pazar*

Kurumsal Uriinler Pazari
Borsa Yatirrm Fonu
Varant ve Sertifika
Yatirnm Ortakliklar

Yakin izleme Pazari

Gelisen Isletmeler Pazari

Piyasa Oncesi islem Paz.

Toplam islem Hacmi

Ginlik Islem Hacmi

Kaynak: Borsa Istanbul

2012 2013 2014 2015
548,142 = 732,478 | 794,058 863,208
27,274 28,450 23,787 24,008
- - - 83,840
- - - 4,413
46,450 53,602 52,847 48,970
8,257 8,368 3,829 3,726
5,400 4,821 5,837 7,177
32,793 40,413 43,181 38,066
112 129 270 534
1,306 2,158 1,948 879
41 42 21 21

623,326 816,858 872,931 1,025,874
2,464 3,267 3,478 4,103

2016/2015

L Degisim
896,837 -
64,253 -
50,929 4.0%
2,419 -35.1%
6,092 -15.1%
42,418 11.4%
385 -27.9%
1,067 21.5%
91 326.7%
1,013,562 -1.2%
3,990 -2.8%

*30.11.2015 tarihinde Ulusal Pazar ve Ikinci Ulusal Pazar, Yildiz Pazar ve Ana Pazar olarak yeniden

yapilanmistir.

Borsa yatirm fonu ve varantlarin yani sira gayrimenkul
yatirim ortakliklari ile girisim sermayesi sirketlerinin yer aldigi
Kurumsal Uriinler Pazarindaki islemler bir énceki yila gére
%4 artigla 51 milyar TL'ye gikmistir.

Odiinc Pay Piyasasi Islemleri

Takasbank biinyesinde isletilen Odiing Pay Piyasasi (OPP),
Takasbank tarafindan belirlenen ve SPK tarafindan onaylanan
menkul kiymetlerin 6ding alinip verildigi piyasadir. 2016 sonu
itibariyla 275 pay senedinin 6ding alinip verildigi bu piyasada
islemler %20 artarak 6,7 milyar TL olmustur.

TAKASBANK ODUNC PAY PiYASASI

2012 2013 2014 2015
Islem Géren Menkul Kiymet Sayisi 252 258 295 266
Islem Hacmi (Milyon TL) 2,937 | 3,023 | 6,296 5,565

Ginlik Ort. islem Hacmi (Milyon TL) 11.6 12.1 25.1 22.3
Kaynak: Takasbank

Aciga satis islemlerinin
toplam pay senedi
islemlerine orani %18’e
citkmistir.

Aciga Satis Islemleri

2016 2016/2015
Degisim

275 3.4%
6,654 19.6%
26.2 17.7%

Borsa Istanbul’da, sahip olunmayan menkul kiymetler édiing
alinmak suretiyle agiga satilabilmektedir. Aciga satis islemleri
2016 yilinda bir 6énceki yila gore %4 azalarak 170 milyar TL'ye

inmistir.

ACIGA SATIS ISLEM HACMI (MILYON TL

Pay Senedi

Borsa Yatirim Fonu

Toplam

2012 2013 2014

2015 2016

33,840 94,711 | 138,256 177,640 | 169

79 89 93

33,919 94,800 138,349 177,698

Aciga Satis/Toplam Hacim 5.5% 11.7% 16.0%
Kaynak: Borsa Istanbul

57

170,

17.5% 17.7%

2016/2015
Degisim

,953 -4.3%
88 53.2%
041 -4.3%
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2016 yilinda agiga satis islemlerinin toplam pay islemlerine
orani 2011 yiindan bu yana dlzenli bir artisla %18’e kadar
yukselmistir.

Bununla birlikte agida satis islemlerinin 6ding pay senedi
islemlerinin ¢ok Uzerinde oldugu dikkat cekmektedir. Bu
durum, yatinmcilarin agik pozisyonlarini kapatmak igin 6diing
pay piyasasini gok kullanmadidina veya acida satis islemlerini
gln icinde geri alim yaparak kapattigina isaret etmektedir.

Vadeli Islemler ve Opsiyonlar

Borsa Istanbul’da Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi (VIOP)
2012 yihinin son ginlerinde acilmistir. 2013 vyili igerisinde
Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi (VOB) islemlerinin Borsa
Istanbul bilinyesine gecmesi ile tim tirev Grinler VIOPta
islem gérmeye baslamistir. 2012 yilinin son ginlerinde islem
gbrmeye baslayan opsiyon soézlesmelerindeki islemler vadeli
kontratlara gbére daha sinirli diizeyde kalmakla beraber hizla
artmaktadir.

VADELI ISLEMLER

2012 2013 2014 2015

islem Hacmi (Milyon TL) 403,933 | 439,392 434,613 567,446
Endeks 376,105 | 412,478 400,624 460,307
Doviz 23,291 22,224 31,986 103,609
Emtia 4,524 4,682 1,868 1,463
Elektrik 13 2 - 301
Borsa Yatirim Fonu - - - 14
Faiz - - - -
Pay Senedi - 7 135 1,752
Islem Miktari (Adet) 62 53 59 88
Acik Pozisyon Sayisi (Bin) 275 425 494 972
Gunlik Ort. Hacim (Milyon TL) 1,597 1,650 1,732 2,270

Kaynak: Borsa Istanbul, VOB

2016 sonu itibariyla Borsa Istanbul’da endeks (BIST-30,
Saraybosna Borsasi endeksi SASX-10, Mini BIST-30), doviz
(TL/Dolar, TL/Avro, Avro/Dolar), emtia (pamuk, budday, altin
[TL/gram, dolar/ons]), elektrik (baz ytk), metal (gelik hurda)
gecelik repo ve borsa vyatinm fonu, vadeli islem
stzlesmelerinde dayanak varliktir.

2016 yilinda, kurdaki hareketliligin ylksek olmasi nedeniyle
dévize dayali kontratlarda 6nemli bir artis olmustur.

Vadeli islemler tarafinda, endeks sdzlesmelerinin %5
azalmasina ragmen doviz vadeli soézlesmelerinin %26
artmasiyla vadeli islem hacmi 2016 yilinda 6nceki yila gbre
%2 artisla 580 milyar TL olmustur. Toplam islem adedi ise

%14 artarak 100 milyona c¢ikmistir. Endeks vadeli
sOzlesmeleri hacmindeki gerilemeye ragmen bu islemler
toplam vadeli islemlerin %75'lik kismini olusturmaktadir.

Gectigimiz yillarda dustk islem hacmine sahip olan elektrik
vadeli islemleri de 2016’da daha cok talep gérmis ve 2,8
milyar TL'lik islem hacmine ulasmistir. Yuktmlultkleri devam

28

2016/2015

L Degisim
580,145 2.2%
437,927 -4.9%
130,856 26.3%
5,270 260.2%
2,789 826.1%
15 7.3%

1 -

3,287 87.6%
100 14.2%
1,395 43.5%
2,748 21.1%

Vadeli islem hacmi 580
milyar TL'ye
yukselirken, islemlerin
onemli bir kismi1 endeks
s6zlesmelerinde
yapilmistir.



eden katilimcilarin piyasadaki uzun ve kisa pozisyon sayisinin
toplamini ifade eden acik pozisyon sayisi 2016 sonu itibariyla
1,4 milyondur.

OPSIYONLAR

2016/2015

Milyon TL 2012*% 2013 2014 2015 2016 Degisim
Prim Hacmi 0.1 3 19 162 467 188.3%
islem Hacmi 2 121 1,109 7,560 27,082 258.2%
Endeks 0 95 985| 2,836 2,969 4.7%
Pay Senedi 2 26 64 527 2,013 281.9%
Doviz 0 0 60| 4,196 | 22,099 426.7%

Kaynak: Borsa Istanbul
*27 Aralik-31 Aralik

Borsa Istanbul’da 2012 yilinin son giinlerinde acilan opsiyon
piyasasinda islem hacmi hizla artmaktadir. 2016 yilinda ddviz
sbzlesmelerinde opsiyon hacmi, déviz kurlarindaki volatiliteye
de paralel olarak %400'den fazla artisla 22 milyar TL'yi
gecmistir. Pay senetlerini dayanak alan opsiyon islemleri de
2016’'da 4 kat artarak da 2 milyar TL'ye ulasmistir. Sonug
olarak, adirlikla doviz cinsinden sbdzlesmelerdeki artisla 2015
yilinda 7,6 milyar TL olan opsiyon islem hacmi, 2016 yilinda
27 milyar TL'yi bulmustur.

Kaldirach Islemler

Kaldirach islemlerde  Déviz, emtia ve kiymetli madenlere dayali olarak

giinlik ortalama gerceklestirilen ve kamuoyunda “foreks” olarak bilinen

: : kaldiragh alim-satim islemlerini sadece araci kurumlar

hacim 50 milyar TL yapabilmektedir. 2016 yilinda piyasada 46 araci kurum islem

olmustur. yapma vyetkisine sahiptir. Bu rakama piyasa yapicilari, islem
aracilari ve tanitim aracilari dahildir.

KALDIRACLI ISLEMLER

2012 2013 2014 2015 2016 2016/2015

Degisim

Kurum Sayisi 23 33 39 42 46 9.5%
Hesap Sayisi 16,670 | 43,194 | 78,755| 148,078 | 214,835 45.1%
Acik Pozisyon Dederi (milyar TL) 2.9 5.3 8.5 12.7 21.8 72.0%
Misteriler ile Yapilan Islem Hacmi (Myr.TL) 1,102 2,953 4,569 9,809 11,879 21.1%
Gunlik Ort. Islem Hacmi (milyar TL) 4.2 11.8 18.2 39.2 49.5 26.3%

Kaynak: Takasbank

Araci kurumlarda bulunan hesap sayisi 2015 yilina kiyasla
%45 oraninda artarak 215.000’e, musterilerle yapilan toplam
islem hacmi %21 artarak 12 trilyon TL'ye yaklasmistir.
Glnlik ortalama islem hacmi de %26 artisla 50 milyar TL
olmustur.

Kaldiracgh islemler piyasasinda yatirnmci haklarinin korunmasi
ve seffafigin artinlmasi hedefiyle SPK dizenlemeleri
dogrultusunda TSPB’nin internet sitesinde kaldiragl islemlere
iliskin hesaplarin kar-zarar orani, musteri sikdyetlerinin sayisi
ve oransal dagilimi, reddedilen emir orani ile fiyat saglayic
kurulus bilgileri yayimlanmaya baslamistir.
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Yatirim Fonlari

2013 vyihinda devlet katkisiyla desteklenmeye baslanan
bireysel emeklilik sistemine olan talebin artmasiyla, yatinm
fonlan sektoéri 2016 yilinda bliylimeye devam etmis, toplam
fon blUyUkliglu %21’'lik artisla 87 milyar TL'den 106 milyar
TL'ye yilkselmistir. Emeklilik yatinm fonlarindaki biyimeye
paralel olarak bu fonlarin toplam fon buyukltga icindeki payi
2012 yilinda %40 iken, 2016 yilinda %58’e ylikselmistir.

YATIRIM FONLARI

Fon Sayilari 2012 2013 2014 2015 2016
Menkul Kiymet Yat. Fonlari 455 446 414 397 409
Emeklilik Yatirim Fonlari 175 233 245 249 254
Toplam 630 679 659 646 663
Portfoy Biyiikliikleri (Milyon TL)

Menkul Kiymet Yat. Fonlari 30,554 31,190 36,119 38,887 44,733
Emeklilik Yatirim Fonlari 20,343 | 26,364 | 38,030 48,211 60,814
Toplam 50,897 | 57,554 | 74,149 87,098 105,547

Kaynak: Takasbank

Menkul Kiymet Yatirnm Fonlari

2016 yilinda menkul kiymet yatirrm fonlarinin fon buyuklGgu
%15 artarak 45 milyar TL'ye yikselmistir. Yatinm fonlarinda
agirlik sabit getirili araglara yatinm yapan fonlarda olup,
portfoydeki blyimede borclanma aracglar fonlarindaki artis
etkili olmustur.

2016/2015
Degisim
3.0%

2.0%

2.6%

15.0%
26.1%
21.2%

2016 yilinda menkul
kiymet yatirrm fonlarinin
fon blyUkligld %15
artarak 45 milyar TL'ye
yukselmigstir.

MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARININ PORTFOY DEGERLERI (MiLYON TL

2012 2013 2014 2015 2016
Borglanma Araglari Fonu 6,849 13,774 15,838 18,874 | 22,577
Para Piyasasi Fonu 17,036 11,005 12,622 11,961 12,635
Dedisken Fon 2,587 2,763 3,840 3,368 3,221
Serbest Yatirnm Fonu 244 580 935 2,128 3,174
Pay Senedi Fonu 374 820 769 1,371 1,394
Karma Fon 419 53 468 418 451
Altin & Dig. Kiy. Mad. Fonu 839 515 367 221 321
Fon Sepeti Fonu 14 24 49 160 379
Koruma Amagli Fon 923 460 162 158 282
Borsa Yatirrm Fonu 626 181 193 125 139
Katilim Fonu 1 5 13 95 158
Yabanci MK Fonu 101 132 151 7 0
Ozel Fon 465 467 690 1 0
Garantili Fon 77 411 22 0 0
Toplam 30,554 31,191 36,119 38,887 44,733

Kaynak: Takasbank

Borglanma araclan fonlarinin portfoyd 2015 yilina kiyasla %20
artarak 23 milyar TL'ye gikmistir. 2012°de 17 milyar TL olan
para piyasasi fonlarinin bUyUkliglu ise kademeli olarak
azalmis, 2016'da 13 milyar TL olarak gergeklesmistir. Bu
dedisimde 2012 vyilinda para piyasasi fonu toplam gider
oranlarina getirilen goérece disuk st sinir rol oynamis, ilk
defa olusturulan kisa vadeli borglanma araci fonlarinda daha
ylksek bir st sinir olmasindan o6tirt finansal kuruluslarin
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Emeklilik fonlarinin
portfoyl 2016 yilinda
devlet katkisi ile
beraber %26 oraninda
bayumustar.

tesvik etmesiyle bu UGrinlerin hacminde ciddi bir artis
yasanmistir.

Sadece nitelikli yatirrmcilara satilmak (zere kurulmus olan
fonlari kapsayan serbest yatirim fonlarinin portfoylinin bir
yilda %49 artarak 3,2 milyar TL'ye c¢kmasi dikkat
cekmektedir.

2012 yilindan itibaren altin fiyatlarindaki disls ile altin ve
kiymetli maden fonlarina olan talep azalmisken, fiyatlardaki
artisla bu fonlarin buayukliga 2016 sonunda tekrar yikselise
gecerek 321 milyon TL'ye cikmistir.

Borclanma araci ve para piyasasi fonlarinin agirligi dolayisiyla,
tahvil ve bonolar ile repo ve para piyasasl yatirrmlarinin
toplam menkul kiymet fonlarindaki payr 2016 sonunda
%82'dir.  Menkul kiymet vyatinm fonlarinin  portféy
dagilimindaki degisime bakildiginda, 6zel sektoér borglanma
araclarinin payinin 2016 yilinda 2,4 puan artarak %48’e ciktig
gozlenmektedir. Ozel sektdr tahvillerinin payl artan son 5
yilda disen reel faizlerle beraber hizlanan 6zel sektér tahvil
ihraglariyla %?20’den yilinda %48’e kadar c¢ikmistir. Buna
paralel olarak, yatirm fonlarinda repo ve Takasbank Para
Piyasasinin adirhdinin ayni dénemde %46’dan %19’a indigi
gorilmektedir. 2016 yilinda ise repo islemlerinden Takasbank
Para Piyasas! islemlerine bir gegis oldugu goézlenmektedir.
SPK'nin Haziran 2016’da Yatinm Fonlarina Iliskin Esaslar
Tebliginde vyaptigi dedisiklikle para piyasasi fonlarinin
Takasbank Para Piyasasi’nda degerlendirebilecegdi kisma iliskin
%?20’lik siniri kaldirmasiyla, getirilerin gorece yiksekliginden
otard bu piyasadaki islemler artmistir. Pay senetlerinin
payinin ise son 5 vyildir %5 civarinda seyrettigi
gozlenmektedir.

MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARININ PORTFOY DAGILIMI

2012 2013 2014 2015 2016

Pay Senedi 4.9% 5.3% 5.1% 4.7% 5.0%
Tahvil - Bono 43.3% 49.6% 52.1% 62.1% 63.5%

Kamu 23.5% 21.7% 11.7% 16.5% 15.5%

Ozel 19.8% 27.9% 40.4% 45.6% 48.0%
Repo 38.3% 29.3% 19.9% 16.3% 4.6%
Takasbank Para Piyasasi 7.7% 11.2% 12.1% 5.1% 14.2%
Diger 5.9% 4.7% 10.8% 11.8% 12.8%

Kaynak: Takasbank

Emeklilik Yatirbm Fonlari

Bireysel emeklilik sistemi, Tlrkiye’de Eylil 2003te
uygulanmaya baslanmis ve vyillar itibarniyla hizla gelismistir.
Emeklilik fonlarinin bldylimesi 2013’te getirilen tesvikin etkisi
ile devam etmektedir. Tasarruflarin artirnlmasi amaciyla
yapilan dlizenleme ile 2013 yilindan itibaren bireysel emekililik
sisteminde katilimci tarafindan 6édenen katki paylarinin %25’i
oraninda devlet katkisi yapilmaya baslamistir. Devlet katkisi
ilgili yildaki brit asgari Ucretin doértte birini gecememekte
olup, 2016 yili icin bu rakam yilhik 5.332 TL'dir. 2016 yilinda
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emeklilik fonlarinin devlet katkisi ile beraber toplam portféy
blyUkligl %26 artisla 61 milyar TL'yi bulmustur.

Fon tlrlerine go6re bakildiginda 17 milyar TL portfoy
blylkliglne sahip olan esnek fonlar ilk sirada vyer
almaktadir. TL cinsinden kamu borglanma aracglan fonlarinda
artis %16'da kalirken yabanci para cinsinden yatirnm araglari
iceren kamu borglanma fonlari %49 blylumiustir. 2016'da
menkul kiymet fonlarina benzer sekilde, emeklilik yatirim
fonlarinda da fiyatlardaki artisa paralel olarak altin fonlarinin
onemli olglide blylyerek 1,5 milyar TL'ye vyaklastigi
gorilmektedir. Ozel sektér borglanma araglar fonlari
blylklik olarak son siralarda olmakla beraber buyukltugu
2015 yilina oranla 6énemli dlgide artirmistir. 2016 yilinda
uluslararasi fonlar siniflamalardaki degisiklikten 6turl esnek
fon kategorisi altina dahil edilmistir.

EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ BUYUKLUK DAGILIMI (MiLYON TL)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2016/.,2_0}5

Degisim

Esnek Fon 3,828 | 5,908, 8,057 11,323| 14,000 17,103 22.2%
Kamu Borglanma Araglari (TL) 7,211 10,146 10,209 | 12,721 | 13,191 | 15,296 16.0%
Devlet Katkisi Fonu - - 1,259 2,407 5,038 7,434 47.6%
Para Piyasasi Fonu 1,374 1,690 2,229| 3,480, 4,970 5,571 12.1%
Kamu Borglanma Araglari (Yabanci Para) 634 750 865 1,567 2,918 | 4,356 49.3%
Standart Fon - - 1,150 3,019, 3,608 4,917 36.3%
Pay Senedi Fonu 908 1,427 1,854 | 2,543 2,796 3,344 19.6%
Altin Fonu - - 84 301 545 1,444 165.1%
Endeks Fon - 19 37 33 227 378 66.5%
Ozel Sektdr Borclanma Araclari Fonu - 1 34 57 80 371 365.5%
Karma Fon 150 213 182 275 244 267 9.2%
Karma Borglanma Araglari Fonu - - 100 162 308 216 -29.9%
Dengeli Fon 111 121 118 123 112 109 -2.7%
Fon Sepeti Fonu - - - - 2 10 324.5%
Uluslararasi Fon 91 68 186 21 173 0 -
Toplam 14,307 | 20,343 | 26,364 | 38,032 | 48,211 | 60,814 26.1%

Kaynak: Takasbank

2013'te devreye giren devlet katkisinin dederlendirildigi
devlet katkisi fonu portfoy blyukligli 2016 sonunda %50’ye
yakin artisla 7 milyar TL'yi asmistir. Sisteme giris asamasinda
herhangi bir fon tercihinde bulunmayan kisilerin birikimlerinin
dederlendirildigi standart fonlarin bayukluga 4 milyar TL
olmustur. Bu fonun ydnetimine iliskin portféy sinirlamalan
Hazine tarafindan belirlenmektedir.

EMEKLILIK YATIRIM FONLARIN PORTFOY DAGILIMI

2012 2013 2014 2015 2016

Pay Senedi 16.0% | 13.9% 13.5% 14.1% 11.7%
Tahvil Bono 65.7% 68.5% 67.0% 64.2% 61.2%
Kamu 60.0% | 61.0%  56.6% 54.9% | 51.6%
Ozel 5.6% 7.5%  10.4% 9.3% 9.6%
Repo 8.1% 6.8% 6.5% 5.9% 6.7%
Takasbank Para Piyasasi 0.7% 1.2% 0.9% 1.9% 1.4%
Diger 9.0% 9.5% | 12.0% | 13.8% 19.1%

Kaynak: Takasbank
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2016'da emeklilik
yatirim fonlarinda devlet
katkisi 7 milyar TL'ye
citkmistir.



Emeklilik yatirm fonlarinin portféy dagiimina bakildiginda
menkul kiymet yatirnm fonlarina benzer sekilde, sabit getirili
menkul kiymetlerinin daha cok tercih edildigi goralmektedir.
Pay senetlerinin toplam portfoydeki payr %12 iken bu oranin
yatirim fonlarinda %5’le sinirh kaldigi dikkat gekmektedir.

2016 vyilinda bireysel emeklilik fonlarinin pay senedi
yatirimlart 7 milyar TL'dir. 2016 sonu itibariyla Turkiye'de
kurumsal yatirnmcilarda bulunan pay senetlerinin degerinin 9
milyar TL oldugu g6z o6ninde bulunduruldugunda, bu tutarin
%76'sinin emeklilik yatinnm fonlarinda oldugu gorilmektedir.

33



34

TURKIYE SERMAYE PiYASASI



