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“Cayma siiresi 2-3 yila ctkmalt”

Tiirkiye Sermaye Piyasalan Birligi (TSPB)
yapug sektoriin ilk yariyil degerlendirmesinde,
sektor rakamlarimi paylast. TSPB Baskani

Erhan Topac, “Yatrim kuruluslarimz yilin

ilk sekiz ayinda sirketlerin 13,4 milyar TL'si
Ozkaynak yoluyla, 111 milyar TL'si borclanma
aract ihraciyla kaynak yaratmasina aracihk etti.
Portfdy yonetim sirketleri tarafinda ise yonetilen
portfoy buytikliigt son bir yilda yiizde 20 arnisla
168 milyar TL'ye ¢ikt™ aciklamasini yapu. Birlik,
sermaye pivasasinin da stratejik sektdr olarak
belirlenmesini istiyor.

“YENi DUZENLEME OLMALJ"

Bu kapsamda bircok énerisini paylasan TSPB,
bireysel emeklilikte otomatik katihm sisteminin
de yeniden diizenlenmesini talep ediyor. Bu
konuda sorularimizi Is Portféy Genel Miidiir{i
ve TSPB Yonetim Kurulu Uvesi Tevfik Eraslan
yamtladi, Tevfik Eraslan'in degerlendirmelerinden
satir baslan soyle:

® Tiirkiye, ciddi olarak yaurimlariyla
tasarruflart arasinda aci@ olan bir tilke, Bizim
tasarruf orammuz ytizde 25, buna karsilik tilkenin
yatrim yapma oram GSMH'ye gore viizde 30.
Demek ki ylizde 5 acik verivoruz ve bunu diger
tlkelerin tasarruflariyla kapativoruz, Bizim temel
sorunumuz tasarruf oranlarmuzin articilmas.
Bunun etkin sekilde kullanilmas: igin finansal
varliklarla yapilan tasarruflarin artinlmas
gerekiyor.

@ Gelecegimiz icin bina, arsa ve diikkan
aldigimiz zaman, bu durum birikimlerimizin
en dogru sekilde degerlendirildigi anlamina
gelmiyor. Dolayisiyla bizim tasarruflarimiz
arurmamiz gerekiyor. Tiirkive'nin niifus vapisina
bakildiginda cok genc niifus var.

OZENDIRICi MEKANIZMALAR
® Su anda diinyada dis
etkenler de genc nifusun __/
2oniillti olarak tasarruf
yapmasina olanak vermiyor. Ts PB |
Bunun icin bizim 6zendirecek
mekanizmalara ihtivacumiz var, Bireysel emeklilik,
bu anlamda énemli bir sistem oldu. Otomatik
katihm sistemi devreye alindi. Ancak buradaki
kurguda hatalarimizin oldugunu gérdiik.
® Su anda cayma oran yiizde 54, ayrilmalarla
birlikte yiizde 60'in Gzerinde ayrilma orant var,
Buradaki caymalari 6nleyecek yeni kural dizisine
ihtivac bulunuyor. Su anda sisteme girenler iki
ay sonra cikis yapabiliyor. Iki avlik stire sistemi
anlamak ve nemalanmanin olup olmadigini
gormek icin yeterli bir stre degil. O nedenle biz
stirenin uzaulmasini Gneriyoruz.

CAYMA SURESI UZAMALI
® Bizim birlik olarak Gnerimiz, cayma
slresinin yatinmeilanin sistemi anlayacak kadar
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TURKIYE SERMAYE
PiYASALARI BIRLIGI

uzamast. Bu da 2-3 yil gibi bir siire.
2-3 yil gibi bir siire oldugunda
vatinmcilarin sistemi daha iyi
anlayacaklarini ve kalacaklarim
diistintivoruz. Sistemdeki paranin
belli bir nemalanma stirecine girmesi icin 2-3 villik siire
gerekivor.

@ Sistemden cayanlarin ¢ogu girdigi gibi cikis
yapiyor, Boyle durumda da sistemle ilgili bilgive sahip
olamuyor. Sistemin faydasini da anlayacak zamani
olmuyor. Burada bir takim yeni diizenlemelerin
yapilmasi gerekiyor. Tirkiye'nin finansal varliklarla
tasarruf oranlanmin arunlmas: gerekiyor, Bunun goniilli
olarak yapilmas: zor gizikiyor. O nedenle dzendirici
ya da zorunlu mekanizmalann giindeme getirilmesi
gerekiyor. Burtiin diinyada bunun érnekleri var.

® Yapilan simtilasyonlarda cayma siiresi artiginda
bugtinkiinden cok daha fazla birikimin olacagini
goriiyoruz. O birikim, tilke icin milli sermaye demek.
Aymi zamanda bu sisteme girenler icin de iyi bir
emeklilik birikimi anlannina geliyor.
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“BiST-100 Endeksi olumlu yénde aynist”

Nuri Oguz Ayhan
Hisse Senedi Portféy Yénetimi Midir Yardimcisi

Hisse senetleri, haftayt yaklagik yizde 4,51ik pozitif getiriyle kapadi. Ticaret endeksi ve metal egya
sektorii genel endeksten iyi performans gosterdi. Sigortacilik endeksi, genel endeksin gerisinde kaldu
. Haftanin son iki giintinde Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas(nin (TCMB) piyasa beklentilerinden
yiiksek faiz artisi karari vermesi bankacilik sektérii hisselerini olumlu etkiledi. Bu hamle sonrasi Tirk
irasinda goriilen iyilesme ihracat geliri olzn sirketlerde kar realizasyonlarina neden oldu. Benzer lilke
gruplarina gére bakildiginda BIST 100 endeksi olumlu yonde ayristi. TCMB'nin bu hamlesinin olumlu
etkisinin bir siire daha devam etmesi bekleniyor.”

HISSE KLASIK KATEGORISINE GORE EN iYi 15 EMEKLILIK YATIRIM FONU

13.09.2018 itibariyle Yibasina

Bisyikliik Katikma ore  Yiliklanderilms

Fon adi (Bin TL) sayisi  degisim (%)  volatilite ()
1 Allianz Hayat ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu 273.484 47.685 -8,16 21,54
2 Anodolu Hoyat Emeklilik Ikinci Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu 81.368 12.599 -8,26 21,58
3 Cigna Finans Emeklilik ve Hayat Birinci Hisse Senedi Emeklilik Yotrim Fonu 71.580 23.028 -8,71 20,30
4 Anadolu Hoyat Emeklilik Hisse Senedi Grup Emeklilik Yatirim Fonu 73.757 11.810 -8,82 21,32
5 Avivasn Emeklilik ve Hoyat Hisse Senedi Grup Emeklilik Yatinm Fonu 99,432 15.562 -9,38 21,17
6 Allianz Yasam ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu 393.462 62.181 -9,94 21,61
7 Ziroat Hoyat ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu 168.263  194.619 -10,14 19,95
8  Metlife Emeklilik ve Hoyat Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu 77.021 21.759 -10,27 21,33
9 Garonti Emeklilik ve Hoyat Hisse Senedi Grup Emeklilik Yatinm Fonu 82.097 4.765 -12,96 21,32
10 Garanti Emeklilik ve Hoyat Hisse Senedi Emeklilik Yatinim Fonu 318.522 36.625 -13,96 21,34
11 Nn Hayat ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu 141.305 41.948 -14,06 20,12
12 Bnp Paribas Cardif Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatnm Fonu 148.655 36.559 -14,06 21,52
13 Axa Hayat ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatinim Fonu 37.108 11.141 -14,15 21,25
14 Anadoly Hoyat Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yotinim Fonu 591.605 148.333 -14,38 20,57
15 Avivasa Emeklilik ve Hoyat Temettii Odeyen Sirketler Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu 66.566 6.609 -14,98 20,38

Fon biydklagd 25 milyon TL altindaki fonlar dikkate alinmamistir. Yilbagina gére dedisim sitununa gére siralanmgtir.

RISK BAZLI HISSE KLASIK KATEGORISINE GORE EN iY] 15 EMEKLILIK YATIRIM FONU (%)

Fon adi Sharpe IR Alfa
1 Anodolu Hoyat Emeklilik Tkinci Hisse Senedi Emeklilik Yotinim Fonu -1,.14 3,02 11,40
2 Allianz Hayat ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu -1,15 3,03 11,36
3 Anodolu Haya! Emeklilik Hisse Senedi Grup Emeklilik Yatinm Fonu -1,23 2,36 8,09
4  Alionz Yosam ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu -1:297 2,17 8,64
5 Cigna Finans Emeklilik ve Hoyat Birinci Hisse Senedi Emeklilik Yotnm Fonu -1,29 1,73 8,63
6 Avivaso Emeklilik ve Hoyat Hisse Senedi Grup Emeklilik Yatirim Fonu -1,29 2,16 8,23
7 Metlife Emeklilik ve Hayat Hisse Senedi Emeklilik Yanrim Fonu -1,31 1,73 7,82
8 Ziraat Hayot ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu -1,40 1,45 6,20
9 Garanti Emeklilik ve Hoyat Hisse Senedi Grup Emeklilik Yatinm Fonu -1,57 024 0,60
10 Bnp Paribas Cardif Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatinim Fonu -1,58 0,27 1,90
11 Goranti Emeklilik ve Hoyat Hisse Senedi Emeklilik Yotinm Fonu -1,59 0,15 0,21
12 Fiba Emeklilik ve Hayat Oyok Portfdy Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu -1,62 -0,32 0,47
13 Axa Hoyat ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu -1,62 0,01 -0,56
14 Anadolu Hayat Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu -1,68 1,15 3,20
15 Nn Hoyat ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu -1,71 0,23 0,20
Sharpe orani alinan risk bosina elde edilen risksiz foiz orani dzeri ortolama gefiriyi temsil eder, Pozifif ve yiiksek olmast istenir, Daha diisiik
31.12.2017 - 13.09.2018 volatilite ile risksiz faiz orom: izeri getiri yaratabilen fonlor daha avantajlidu,
araligi gunlok getiriler ile IR {information ratio) karsilastirma @lcitiinden supma neficesinde yaratilan ortolama karsilastrma 8lciiti iizeri/alh getiriyi temsil eder, Pozitit
hesaplanarak yiliklandiriimis e yiksek olan fonlar terch edilmelidir, Korsiloshrma dlciitinden doha az soparken, kur,sl?u;lllmn dleiitiinii gecen fnnslnr daha avantailidr,

ve Sharpe sltununa
gdére siralanmigtir.

Jensen alfa karsiloshrma lciitii dizeri/ol yaratilan getirinin riske gire diizeliilmis holini ifade eder, Riske %Em dilzeltilmis Lllllk orlolama
karsilastirma 8citi iizeri yaratilan getiridir, Poziif ve yiksek olmast istenir, Karsiloshrma @lciti iizeri yoratilan getiri cok yiksek bir risk ile
yaratlmis ise negatif u!nhi’lric:,
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