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Deniz Kahraman

Birligimiz, portfoy yonetim sirketlerine ait
faaliyet verilerini ve finansal tablolan UGger
aylik dénemlerde toplamakta ve analiz et-
mektedir. Bu raporumuzda 2021 yilina ilis-
kin olarak sirasiyla portféy yonetimi

PORTFOY YONETIMI

Portféy yodnetim sirketleri yatinm fonlari,
emeklilik yatinm fonlari ve yatinnm ortak-
liklari yénetmektedir. Portfdy yonetim sir-
ketleri ayrica gergek ve tlzel yatinmcilara
bireysel portféy yonetimi hizmeti sunmak-
tadir.

Portfoy yonetim sirketleri yonettikleri yati-
rm fonu tipine gore ise faaliyetleri sinir-
landirilmis ve sinirlandinimamis olarak
ikiye ayrilmaktadir. Faaliyetleri sinirlandi-
rilmis kapsamina giren portféy yodnetim

buyuklikleri, calisan profili ve finansal
tablo verileri ele alinacaktir. Raporumuzda
kullanilan verilerin detaylarina ve gegmis
ddénem analizlerine www.tspb.org.tr adre-
sinden ulasilabilir.

sirketleri, yalnizca gayrimenkul yatirm
fonu veya girisim sermayesi fonu yonet-
mektedir.

2021 Aralik sonu itibariyla 51 portféy yo-
netim sirketi bulunmaktadir. Bu kurumlar-
dan 10’unun faaliyetleri sinirlandiriimis sir-
ketler oldugu gorilmektedir. 2021 sonu
itibariyla 1 sirket fon yoénetmediginden
portfoy yonetiminde bulunan kurum sayisi
50°dir.

Yatirim Fonu 48 979 325,700
Emeklilik Yatinm Fonu 24 372 243,834
Bireysel Portféy Yonetimi* 31 4,096 82,439
Yatirim Ortakhgi 7 13 920
Toplam 50 5,460 652,893

Kaynak: TSPB

* Toplam bireysel portféyl olan yatirimci sayisina bakarken, gergek ve tizel
kigilerin birden fazla kurumda portféyii olabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu sirketlerce yonetilen portfoy bayuklugu
son 1 yilda %79 artarak 653 milyar TL'ye
ulasmistir. Bu dénemde emeklilik fonlari-
nin toplam portféy buayukluga %43 ora-
ninda artarken yatirim fonlari portféyl ise
%114 oraninda yukselmistir.

2020 sonundan itibaren yatirim fonu sayisi
659’'dan 979’a cikarken emeklilik yatirim
fonu sayisi 404’ten 372'ye gerilemistir. Ya-
tinm fonu sayisindaki artisin temel nedeni
serbest yatirim fonu sayisindaki hizli yik-
selistir. Onemli bdlimi eurobond yatirim-
lari yapan bu fonlarin sayisi ayni dénemde
228'den 376’ya cikmistir.
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2021 yihinda menkul kiymet yatinm fonla-
rinin sayisi da o6nemli Olgide artmistir.
2020 yilinda 17 menkul kiymet yatirm
fonu kurulurken 2021 yilinda 76 yeni men-
kul kiymet yatirm fonu kurulmus, toplam
menkul kiymet yatirm fonu sayisi 411'e
cikmistir.

Yatirim Fonlari 151,853 325,700
Emeklilik Yatirnm Fonlari 171,015 243,834
Bireysel Portféy Yonetimi 41,012 82,439

Gergek Kisi 13,694 36,144

Tuzel Kisi 27,318 46,295
Yatirim Ortakliklari 735 919
Toplam 364,599 652,893

Kaynak: TSPB

Aralik 2021 itibariyla yatirnm fonu ydneten
48 sirket bulunmaktadir. Yatinm fonu sa-
yisindaki artisa paralel olarak 2021 yilinda
toplam portfoy buyUkligi %114 artisla
326 milyar TL'ye ulasmistir. Yatinm fonu
sayisl ise ayni dénemde 320 adet artisla
979'a gikmigtir.

Yatinm fonu ydneten sirketler arasinda
toplam yénetilen yatirim fonlarinin %59°u
bes sirket (Yapi Kredi, Is, Ak, Azimut ve
Ziraat) tarafindan ydnetilmektedir.

MKK verilerine goére toplam yatirm fonu
yatirimci sayist 2020 sonuna gére 104.860

2021 Aralik sonu itibariyla portféy yoéne-
timi yapan 50 kurumun 15’i banka kdken-
lidir. Banka kokenli kurumlar toplam port-
foyln %81'ini ydnetmektedir.

2021 Aralik sonu itibariyla en yiksek port-
foy blylklagline sahip timu banka kokenli
ilk ¢ kurum (sirasiyla Ziraat, Ak ve Is

Portféy) toplam ydnetilen portféyln
%46'sin1 olusturmaktadir.
Yatirim Fonlari 659 979
Emeklilik Yatinm Fonlari 404 372
Bireysel Portféy Yonetimi 3,104 4,096
Gergek Kisi 2,818 3,717
Tazel Kisi 286 379
Yatirrm Ortakliklar 12 13
Toplam 4,179 5,460

Kaynak: TSPB

artarak 3,2 milyona yaklasmistir. Bu yati-
rimcilarin énemli blyUkligint olusturan
yerli bireysel yatirmcilar toplam yatirm
fonu portfoy bluyukliglinin %66’sinl mey-
dana getirmektedir.

Yatirim fonlari, menkul kiymet yatirrm fon-
lari, gayrimenkul yatirrm fonlari, girisim
sermayesi yatirrm fonlari, borsa yatirm
fonlari ile serbest yatirim fonlarindan mey-
dana gelmektedir. Menkul kiymet yatirim
fonu portféy buyukligia 2021 yilinda %85
artisla 184 milyar TL'ye ylkselmistir.

Menkul Kiymet Yatirim Fonu 99,665 184,372
Gayrimenkul Yatinm Fonu 9,085 16,719
Girisim Sermayesi Yatirnm Fonu 3,081 15,776
Borsa Yatirim Fonu 3,925 7,377
Serbest Yatinm Fonu 36,098 101,455
Toplam 151,853 325,700
Ozel Fon 16,941 39,252

Kaynak: TSPB



Hem Turk lirasi hem de ddviz mevduat fa-
izlerinin 2019’un ikinci yarisinda hizla di-
sise gegmesi yatinmcilarin alternatif yati-
rnm aracl arayisina girmesine neden ol-
mustur. Bu dénemde ddviz cinsinden islem
godren doviz serbest yatirrm fonlarn cazip
bir alternatif sunarak yatirnmcilarin bu kiy-
metlere yonelmesini saglamistir. Serbest
fonlarin sayisi 2021 yilinda 148 adet arta-
rak 376'ya cikarken bu fonlarin portfoy bu-
yUkliga ise doviz kurlarindaki artisin da

Serbest 35,691
Para Piyasasi 26,563
Borclanma Araglari 23,451
Fon Sepeti 12,812
Hisse Senedi 10,501
Degdisken 9,191
Gayrimenkul 8,222
Girisim Sermayesi 3,068
Katilim 5,154
Kiymetli Madenler 2,899
Karma 1,306
Korumali 1,020
Genel Toplam 139,878

Kaynak: MKK

Girisim sermayesi yatirnrm fonu sayisi 2021
yilinda 63 adet artarken, portféy buyUk-
[GgU %412 artisla 16 milyar TL'yi bulmus-
tur.

2021 sonu itibariyla girisim sermayesi ya-
tinm fonu bulunan 23 portféy yénetim sir-
keti bulunmaktadir. 2021 yilinda portfoy
yOnetimine baslayan 2 sirketin sadece gi-
risim sermayesi fonu ydnetimi faaliyeti yu-
rattigu dikkat gekmektedir.

Birligimizce bilgi amaciyla derlenen, port-
foy yonetim sirketleri tarafindan kurularak
kisi veya kuruluslara katilma paylar énce-
den belirlenmis sekilde tahsis edilen 6zel
fonlarin blyukliglndeki blyime de sir-
mus, 2021 yilinda portféy blyuklugu %64
artarak 31 milyar TL'ye yaklasmistir. Bu

etkisiyle yaklasik %181 artarak 101 milyar
TL olmustur.

Yeni kurulmaya baslandigi 2016 sonunda
3 adet gayrimenkul fonu 87 milyon TL tu-
tarinda buylklige sahipken Aralik 2021
itibariyla 20 portféy ydnetim sirketi tara-
findan yodnetilen gayrimenkul yatirrm fonu
sayisl 76'ya cikmis, bu fonlarin biyaklagu
ise 17 milyar TL'yi asmistir.

30,418 35,379 101,488
6,823 7,363 40,749
4,606 7,490 35,547

10,697 2,866 26,375
9,462 4,435 24,398
912 7,312 17,415
5,852 2,137 16,211
4,250 6,976 14,294
4,414 -1,158 8,410
4 5,201 8,104

2,529 1,061 4,896
-346 135 809
79,622 79,196 298,696

fonlarin 6nemli bir kisminin dbviz cinsin-
den ihrag edilen serbest fonlar oldugu go-
rilmektedir.

Merkezi Kayit Kurulusu aylik bazda yatirnm
fonlarindaki fiyat etkisinden arindirilmig
net sermaye giris-gikislarini yayimlamak-
tadir. Portfoy yonetim sirketlerinin yurtdi-
sinda kurulu fonlari MKK’da yer almadigi
icin Tablo 5te sunulan MKK’da saklanan
portfoy blylklagi (299 milyar TL) Birligi-
mizin derledigi tutardan (326 milyar TL)
dusuktur. Tablo 5te gosterildigi Uzere
2021 yilinda en ¢ok kaynak girisi olan fon
tlrd 30 milyar TL ile serbest fonlar olmus-
tur.

2020 yih Haziran ayinda ddéviz cinsinden
ihrac edilen serbest yatinm fonlarinin



portfdéy isletmeciligi kazanglarina %15
vergi getirilmesiyle serbest fonlardaki bi-
yime hiz kesmistir. Aralik 2021’de portféy
isletmeciligi kazanglarina getirilen verginin
kaldirilmasiyla birlikte, blylme yeniden
ivme kazanmistir. Boylelikle 2021 yilinda
serbest yatinnm fonlarinda toplam 30 mil-
yar TL giris yasanmistir..

Serbest yatirim fonlarina olan yatirnmai il-
gisinde doviz cinsi hazine borglanma arag-
larini (eurobond) dogrudan satin almak
yerine fon aracilidiyla satin almanin yati-
rimciya gelir vergisinde avantaj sagliyor
olmasidir.

Grafik 1: Menkul Kiymet Yatirnm Fonu
Portfoy Icerik Dagilimi
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Kaynak: Takasbank

*Diger yabanci menkul kiymet, fon katilma payi ve
vadeli islem nakit teminatlarini igermektedir.

Aralik 2021 itibariyla 24 kurum emeklilik
yatirnm fonu yénetmektedir. Bu dénemde
emeklilik yatinnm fonlari bayukliga otoma-
tik katiim sistemi (OKS) fonlari dahil ol-
mak Gzere 2020 sonuna goére %43 artarak
244 milyar TL olmustur. Ilk bes kurum (Zi-
raat, Ak, Is, Yapi Kredi ve Garanti Portfoy)
toplam emeklilik yatirim fonlarinin %85’ini
ybnetmektedir.

2021 yilinda serbest fonlara 30 milyar TL,
fon sepeti fonlarina 11 milyar TL, pay se-
nedi fonlarina 9 milyar TL nakit girisi olur-
ken, nakit cikisi yasanan tek fon tiri 346
milyon TL ile korumah fonlar olmustur.

Para piyasasi fon grubunda, Aralik ayinda
kur korumali mevduat Grinldnin devreye
alinmasiyla birlikte tek ayda 18,6 milyar TL
cikis yasanmistir.

Fonlara olan sermaye akimina ceyreklik
bakildiginda yilin son geyredinde en fazla
sermaye girisinin 11 milyar TL ile serbest
fonlara oldugu dikkat cekmektedir.

Takasbank’tan temin edilen menkul kiy-
met yatirim fonlarinin dagilimi Grafik 1’de
verilmektedir. Yatinnm fonu verilerine gay-
rimenkul ve girisim sermayesi yatinm fon-
lari dahil degildir.

Menkul kiymet yatirim fonlarinin
%?24'Unun 6zel sektdér borglanma araglar,
repo, takasbank para piyasasi gibi nispe-
ten kisa vadeli yatinm araglarina yatirrm
yaptigi gorilmektedir. 2021 yilinda ser-
best fonlarin bliyimesine bagh olarak do6-
viz cinsinden 6zel sektdr borclanma arac-
larinin payinin 5 puan arttigi dikkat ceker-
ken, hisse senedi payinin 1 puan arttidi,
kiymetli maden payinin ise 1 puan azaldigi
gorilmektedir.

Takasbank’tan alinan emeklilik yatirnm
fonu portfoy icerik dagilimi Grafik 2'de su-
nulmaktadir.



Grafik 2: Emeklilik Yatirhm Fonu
Portfoy Icerik Dagilimi
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*Diger yabanci menkul kiymet, fon katilma payi ve
vadeli islem nakit teminatlarini igermektedir.

Aralik 2021 itibariyla bireysel portféy yo6-
netimi hizmetinde bulunan 31 kurum bu-
lunmaktadir. Ilgili dénemde 3.717 gercgek,
379 tlzel kisinin toplamda 82 milyar TL'lik
portfoyl portfdy yonetim sirketleri tarafin-
dan ydnetilmektedir. Bu veriler incelenir-
ken bir yatirnmcinin birden fazla kurumda
hesabi olabilecedi unutulmamaldir.

Bu dénemde portfoy yonetim sirketlerin-
den bireysel portféy yonetimi hizmeti alan
yatirimcilarin %67'sinin dort portfoy yone-
tim sirketinden birine (sirasiyla en ylksek
Azimut, Istanbul, Tacirler ve Yapi Kredi)
yoneldigi gortlmektedir. Bireysel portfoy
ybnetimi en yiksek bes kurum (Ziraat,
Azimut, Ak, Istanbul ve Is Portféy) portfo-
yln %87’'sini ydnetmektedir.

Bireysel portfoy yonetimi faaliyetlerinde ilk
siralarda yer alan bagimsiz iki kurum (Azi-

Portfoy yonetim hizmetini disaridan alan
yatirm ortakliklarinin portfoyleri

Menkul kiymet yatinm fonlarinin aksine
emeklilik yatinm fonlarinda devlet i¢ borg-
lanma araclari ile kiymetli madenlerin agir-
g1 yuksek olup toplamin yaklasik yarisini
teskil etmektedir. Pay senetlerinin agirhgi
da %13 ile menkul kiymet yatinm fonla-
rindaki payla es dizeydedir.

2021 yilinda emeklilik fonlarinda kamu
borglanma araglarinin pay! 5 puan azalir-
ken, 6zel sektor borglanma araglarinin payi
1 puan azalmistir. Kiymetli maden pay! 6
puan, kamu eurobond payi ise 3 puan art-
mistir.

mut ve Istanbul Portféy) toplam portféyiin
%34'Un0 ydnetmektedir.

Gergek Kisi 30,037 6,108 36,145
Tizel Kisi 15,814 30,481 46,295
Toplam 45,850 36,589 82,439

Kaynak: TSPB

Birligimiz bireysel portfoy blayukliga veri-
lerinde yatinm fonlari gibi kolektif yatirim
araclarn ile diger yatirm araglarini ayristi-
rarak derlemektedir. Bu dogrultuda ince-
lendiginde 3.717 gergek kisinin 6zel port-
foy yonetimi kapsaminda yonetilmekte
olan 36,1 milyar TLlik yatirmlarinin
%83l yatinm fonlarinda degerlenmekte-
dir. Ayni oran 46 milyar TLlik tlzel kisi
portféylinde daha duslk olup %34'tir.

minhasiran portféy yonetim sirketleri ta-
rafindan yoOnetilmektedir. Halihazirda 52



adet yatinm ortakhdinin 13’0 portféy yo-
netim sirketlerinden portféy yénetim hiz-
meti almaktadir.

Portféy yonetim sirketleri tarafindan yoéne-
tilen yatirm ortakligi portfoy buyukligu
2021 yihinda 2020 sonuna goére %25 artisla
920 milyon TL'ye cikmistir. Yoénetilen ya-
tirnm ortakligr toplam portféyanin %75’
menkul kiymet yatirnm ortakliklarindan
meydana gelmektedir.

Menkul Kiymet Yatirim Ortakhdi 620.5
Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi 10.0
Girigsim Sermayesi Yatirim Ortaklig 104.9
Toplam 735.4

Kaynak: TSPB

CALISAN PROFILI

Sektoérde yeni kurumlarin faaliyete gecme-
siyle 2020 sonu itibariyla calisan sayisi ilk
kez 800'lG asmis, 2021 sonunda ise 932'yi

Genel Mudur 49 6.1
Portfoy Yonetimi 217 19.4
Yurtigi Satis 99 52.5
Yurtdigi Satis 16 25.0
Yatirirm Danismani 4 50.0
Arastirma 37 29.7
Risk Yonetimi 30 46.7
Fon Hizmet ve Operasyon 71 52.1
Mali ve idari isler 110 49.1
ic Denetim-Teftis 67 47.8
Insan Kaynaklari 4 75.0
Bilgi islem 13 15.4
Diger 84 36.9
Toplam 801 36.2

Kaynak: TSPB

Aralik 2021 itibariyla 2 sirketin yonettigi
girisim sermayesi yatirim ortakhdi portfoy
blyukligld gecen yila kiyasla ortaklik sayi-
sinin artisina badl olarak %118 artarak
229 milyon TL olurken, sadece 1 sirketin
yoOnettigi gayrimenkul yatirrm ortakhgi bi-
yUkliga ise ortaklik sayisindaki azalis ile
gayrimenkul yatinm ortakligi blyUklugu
ise %69 disisle 3,1 milyon TL'ye gerile-
mistir.

687.7
3.1
228.9
919.7

bulmustur. Sektérde toplam cgalisan sayi-
sinin %39’unu kadinlar olusturmaktadir.

51 7.8 1
231 21.2 5
112 58.0 4

26 50.0 2

6 26.9 2

45 37.8 2
42 52.4 1
86 55.8 3
120 48.3 2

76 51.3 2

7 71.4 1

21 23.8 1
109 33.9 3
932 38.5 16
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51 portfoy yonetim sirketi arasinda galisan
sayisl siralamasinda 50 ve (zeri galisana
sahip olan 5 kurumun (Is, Istanbul, Azi-
mut, Ak ve Yapi Kredi Portfoy) calisan sa-
yisi toplam portfoy yonetim sirketlerindeki
calisan sayisinin %34'Udlr. Diger taraftan
calisan sayisi 10 veya 10'dan daha az olan
22 kurum bulunmaktadir. Sektor geneline
bakildiginda ortalama galisan sayisi 18'dir.

2021 yihinda nette 131 kisilik yeni istihdam
yaratilmisken, personel sayisindaki artisin
%45'inin 18-30 yas aralidinda ve 5 yil ve
alti deneyime sahip kisilerden olustugu go-
rilmektedir.

FINANSAL TABLOLAR

2021 yilinda portféy yonetim sirketlerinin
toplam varliklari 2020 sonuna goére %92
artisla 3,4 milyar TL'ye ylkselmistir. 27
Mayis 2021'de Resmi Gazete’'de yayinlana-
rak Portféy Yonetim Sirketleri ve Bu Sir-
ketlerin Faaliyetlerine iliskin Esas Teb-
ligi'nde degisiklik yapilmistir. Teblige
uyum icin 31 Aralik 2021 tarihine kadar
slire taninmistir. Degisiklikle birlikte port-
foy yonetim sirketlerinin baslangig serma-
yesi tutart 2 milyon TL'den 6 milyon TL'ye
cikarilmistir. Asgari 6zsermaye sartlarl da
yonetilen portféy bayuklagline bagli olarak
yukari gekilmis, 6 milyon TL ile 20 milyon
TL arasinda belirlenmistir. Ayrica, yoneti-
len portfoy blytkliginin 15 milyar TL'yi
asmasi halinde asan tutarin %0,02’'si ka-
dar ilave 6zsermaye sarti bulunmaktadir.
Sirketin 6zsermaye tutarinin 40 milyon
TL'yi asmasi halinde ilave 6zsermaye sarti
aranmamaktadir. Bu cergevede haliha-
zirda faaliyette olan 51 portféy yonetim
sirketinden 34’Unun 2021 sonu itibariyla
0denmis sermayelerini artirdigr géralmis-
tar.

Varliklarin dnemli bélimunin kisa vadeli
varliklarda dederlendirdigi anlasiimakta-
dir.  Arallk 2021 itibarniyla  sektor

Portféy yoOnetim sirketlerinde galisanlarin
departmanlara goére dagilimi Tablo 10'da
verilmistir. Portféy yonetim sirketleri ana
faaliyet konusu geregince risk yonetimi ve
fon hizmeti departmanlan bulundurmakta
ya da bu hizmeti disaridan temin etmekte-
dir. Sektérde hem risk yénetimi hem de
fon hizmet birimi olan 21 portféy yonetim
sirketi vardir. 28 kurumda arastirma de-
partmani bulunmaktadir.

Aralik 2021 itibanyla calisanlarin dortte
biri (218 kisi) portfoy ydnetimi biriminde
gorev almaktadir. Bu departmanda cali-
sanlarin %21'ini kadinlar olusturmaktadir.

genelindeki nakit ve nakit benzerleri 2020
sonuna gobre %49 oraninda artarak 1,2
milyar TL'ye yaklasmistir. Benzer sekilde
ayni dénemde kisa vadeli finansal yatinm-
lar ise %79 artisla 1 milyar TL olmustur.

Portféy yonetim sirketlerinin toplu bilanco-
larindaki toplam varliklarin %51'i bes ku-
ruma (Re-Pie, Garanti, Ak, Is ve Yapi Kredi
Portfoy) aittir.

Likit bir yapiya sahip sektér varliklarinin
neredeyse tamami dénen varliklardan
meydana gelmektedir. Sektérdeki ser-
maye artislarinin aktifte nakit ve benzer-
leri ile kisa vadeli finansal yatinmlarda de-
derlendirildigi gortlmektedir. Diger dénen
varliklar kalemindeki %138’lik artisi ise 1
portféy yonetim sirketinin tahakkuk eden
basar primlerini kisa vadeli ticari alacaklar
altinda izlemesinden ileri gelmektedir.



Doénen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Finansal Yatirmlar (Kisa Vadeli)
Diger DOnen Varliklar

Duran Varhklar

Maddi Duran Varliklar

Finansal Yatirmlar (Uzun Vadeli)
Diger Duran Varliklar

TOPLAM VARLIKLAR

Kisa Vadeli Yukamlaltkler

Uzun Vadeli YakUumlultkler
Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Sermaye Dlizeltmesi Farklari
Paylara iliskin Primler/iskontolar
Birikmis Diger Kapsamli Gelir/Giderler
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gegmis Yillar Kar/Zararlari

Net Dénem Kari/Zarari

TOPLAM KAYNAKLAR

1,697.1  3,306.5
784.8 1,165.9
583.0 1,041.4
329.3 1,099.1

89.6 130.2
31.1 41.7
16.8 31.6
41.7 56.9

1,786.7  3,436.7

216.2 406.2
65.1 196.9

1,505.4  2,833.6

435.7 582.0
5.0 5.6

8.1 5.3

3.5 7.8
106.8 124.2
291.1 609.5
655.0 1,499.3
1,786.7  3,436.7

Kaynak: TSPB

Esas Faaliyet Gelirleri

Portféy yonetim sirketlerinin esas faaliyet
gelirleri portféy yénetim komisyonlari, ya-
tirrm danismanhk gelirleri ve yatirnm fon
satis gelirleri olmak Uzere U¢ ana kalemde
takip edilmektedir. Bununla beraber sektor
gelirlerinin neredeyse tamami portféy yo-
netim komisyon gelirlerinden olusmakta-
dir.

2020 ile kiyaslandiginda portfoy yonetim
sirketlerinin emeklilik yatirirm fonu gelirleri
portfoy blylkliglndeki %43 artisa rag-
men %19 ile daha sinirl artarak 187 mil-
yon TL'yi asmistir. Yatirim fonlarinin yéne-
timinden elde edilen gelir, portféy blyik-
ligundeki artisin ozellikle yilin son doéne-
minde gergeklesmesinden o6tirid daha az,
%57 oraninda yukselerek 1,4 milyar TL ol-
mustur. Toplam gelirdeki yUkseliste giri-
sim sermayesi, menkul kiymet ve serbest
fon portfoylndeki blylimenin etkisi goril-
mektedir.

Bu yil portféy yonetim sirketlerinin faali-
yetlerinden elde ettikleri gelirler gecen

yilin ayni dénemine gore %56 oraninda ar-
tis gostererek 1,8 milyar TL olmustur. Fon
pazarlama ve satis aracilik hizmetlerinden
onceki yillarda oldugu gibi kayda deger ge-
lir elde edilmemistir.

2021 yilinda gézlenen artisa paralel olarak
menkul yatirnm fonlarindan elde edilen ge-
lirler de %31 artarak 842 milyon TL olmus-
tur. Serbest yatirim fonlari portféyl son bir
yila bakildiginda %181 oraninda blylrken
bu fonlarin yénetiminden elde edilen gelir
ise %75 artisla 270 milyon TL olmustur.

Girisim sermayesi yatirnm fonlarn portféyi
ise son 1 yilda 3 milyar TL'den 16 milyar
TL'ye cikarken, artisin 4,5 milyari girisim
sermayesi fonu ydnetiminde uzmanlasan
bir portféy yoénetim sirketinden ileri gel-
mektedir. Girisim sermayesi yatirim fonlari
portféyli yOnetiminden elden edilen



toplam gelir karsilastirilan dénemde 24
milyon TL'den 184 milyon TL'ye ¢ikmistir.
Bu rakamin %40'inin girisim sermayesi

Portfoy Yonetim Komisyon Gelirleri
Kolektif Portfoy Yonetimi
Emeklilik Yatirnrm Fonlari
Yatirnm Fonlari
Menkul Kiymet Yatirirm Fonlari
Gayrimenkul Yatinnm Fonlar
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlar
Borsa Yatirim Fonlari
Serbest Yatirnm Fonlari
Yatirnm Ortakliklari
Bireysel Portfoy Yonetimi
Gergek Kisi
Tulzel Kisi
Yatirrm Danismanh@g Gelirleri
Fon Pazar. ve Satis Aracilik Gelirleri

TOPLAM
Kaynak: TSPB

Son 12 aylk komisyon gelirlerinin orta-
lama portféy baylkligine boélinmesiyle
elde ettigi yillik ortalama komisyon gelir-
leri Tablo 11’de incelenmektedir. Yatirm
fonlarinda portfoy yodnetim sirketlerinin
elde ettigi ortalama komisyon orani 2021
sonu itibariyla %0,64 olarak hesaplan-
makta iken bir dnceki yil %0,60 oraninda
oldugu goritlmektedir.

Yatirnm Fonu 0.64
Emeklilik Yatinm Fonu 0.10
Bireysel Portféy Yénetimi 0.31
Yatinm Ortakligi 1.86
Toplam 0.38
Kaynak: TSPB

*Yilhiklandiriimis.

Emeklilik yatinm fonlarinin portféy blyik-
[Ggu 244 milyar TL ile yatirnm fonlari port-
foy bayukluginin %81'i kadar olsa da
emeklilik yatinm fonlarindan elde edilen
gelirler yatirnm fonlarindan elde edilen ge-
lirlerin ancak %10’u kadardir.

yatirrm fonu ydnetimi alaninda uzmanlas-
mis bir sirketten ileri geldigi gorilmekte-

dir.
1,137.2 1,768.5 55.5%
1,055.2 1,603.5 52.0%
156.8 187.2 19.4%
891.2 1,400.4 57.1%
642.5 841.6 31.0%
62.8 90.6 44.3%
24.4 184.1 653.6%
7.1 13.9 97.4%
154 .4 270.3 75.0%
7.2 15.8 120.5%
82.0 165.0 101.3%
55.4 110.6 99.7%
26.6 54.4 104.8%
4.4 5.6 27.9%
0.0 1.6 -
1,141.6 1,775.7 55.5%

2021 yihinda emeklilik yatirnm fonu buyik-
[Ggu onceki yilin ayni donemine gore %43
artmis, bu fonlarin yénetiminden elde edi-
len gelirler ise %19 ile daha sinirli artarak
187 milyon TL'ye gikmistir.

Emeklilik fonlarindan portféy yénetim sir-
ketleri sektoér ortalamasinda 2020 yilinda
yilik %0,11 civarinda komisyon elde et-
mekteyken, 2021 itibariyla %0,10 ora-
ninda komisyon elde etmistir.

Son bir yilda portféy blyutkliginin %101
oraninda artmasiyla birlikte bireysel port-
foy yonetiminden elde edilen gelir artan
getirilerle dogan performans primleri sa-
yesinde yine %101 artarak 165 milyon TL
olmustur.

2021 yilinda bireysel portfoy yonetimi hiz-
meti veren gsirketlerin yillik ortalama ko-
misyon orani %0,30'dur. Gergek kisilerde
bu oran %0,51 iken ortalamada daha yuk-
sek portfoy blylklerine sahip olan tizel
kisilerde %0,16 oranindadir.



Yatinm ortakliklarinin sadece kiiglk bir b6-
[GmU portfoy yonetim sirketleri tarafindan
yonetilmektedir. 7 portfoy yonetim sirketi
13 yatinm ortakhginin portféyini yodnet-
mektedir. Portfoy buyukligd %25 blylr-
ken yatinm ortakligi yénetiminden 2021

Giderler

2021 yilinda genel yénetim giderleri dnceki
yila goére %54 artigla 785 milyon TL olmus-
tur. Bu giderlerin %57’sini personel gider-
leri olusturmaktadir. Personel giderlerini
ortalama personel sayisina bdlerek, bir ¢a-
lisanin ayhk ortalama maliyetini bulmak
mumkudndiar. 2021 yilinda bu tutar gegen

Satis Gelirleri (net)

Satiglarin Maliyeti (-)

BRUT KAR/ZARAR

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)

Genel Yonetim Giderleri (-)
Personel Giderleri

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)

Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri (-)

FAALIYET Ki\RI/ ZARARI

Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler

FINANSMAN GIDERI ONCESIi FAALIYET KARI/ZARARI 772.4

Finansman Gelirleri
Finansman Giderleri (-)

SURDURULEN FAALIYETLERDEN VERGI ONCESI K/Z 843.6

Doénem Vergi Gelir/Gideri
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri

DONEM KARI/ZARARI
Kaynak: TSPB

Karhhik

Ozellikle yatirim fonu portféy biyukligin-
deki artis ve artan getirilere paralel olarak
portfdy yonetim sirketlerinin faaliyetlerin-
den elde ettikleri gelir 2019'dan baslaya-
rak 6énemli dlgide artmistir. 2021 yilinda
brit kar 6nceki yila gére %97 artarak 2,4
milyar TL'ye ylkselmistir.

yilinda elde edilen gelirler %121 artarak
15,8 milyon TL olmustur.

Bu donemde yatirm ortakligi yoneten
portfoy yonetim sirketlerinde yillik orta-
lama komisyon oranlari %1,86 olarak he-
saplanmaktadir.

yilin ayni dénemine gdére %35 artarak
43.397 TL olmustur. Buna karsin, artan
karlihga paralel olarak galisan basina aylik
ortalama kar tutari ise onceki yila kiyasla
%103 yUkselerek 145.246 TL olmustur.

1,498.4 2478.6 65.4%
-267.1 -542.7 103.2%
1,231.3 1,935.9 57.2%
-25.6 -31.8 24.3%
-509.1 -784.5 54.1%
-295.1 -448.0 51.8%
0.0 0.0 182.8%
66.9 610.1 812.4%
-22.8 -44.3 94.5%
740.7 1,685.4 127.5%
61.1 94.2 54.2%
-29.4 -24.1 -18.0%
1,755.5 127.3%

75.3 210.9 180.3%
-4.0 -7.3 81.0%
1,959.1 132.2%

-175.9 -349.1 98.5%
-12.7 -110.8 772.6%
655.0 1,499.3 128.9%

Artan portféy buyukliga ile beraber satis
gelirlerinde 6nemli bir artis géralirken gi-
derler ayni hizda bliyumemistir. Ylkselen
portféy yonetimi gelirlerinin etkisiyle sek-
tértn net faaliyet gelirleri de son bir yil
icinde %128 artarak 1,7 milyar TL'ye yik-
selmistir.



Diger faaliyet gelirleri altinda go6zlenen
yUkIG artis bir kurumun tahakkuk ettigi,

ancak heniz tahsil etmedigi basari prim Kurum Sayisi 49 51
gelirinin tablolarina yansimasidir. Kar Eden Kurum 35 45

Zarar Eden Kurum 14 6
Yatirnm faaliyetleri ile finansman faaliyet- Net Dénem Kari (mn TL) 655.0 1,499.3
lerinden elde edilen net gelirler 6nceki yila Kar Toplami (mn. TL) 668.1 1,507.8
gore 38 milyon TL artmistir. Bu sekilde net Zarar Toplami (mn. TL) -13.0 -8.5
kar %129 vyikselerek 1,5 milyar TL'ye Net Kar/Gelirler 53.2% 61.7%
ulasmistir. Net kar marji gelirlerdeki artisa Ozsermaye Karlhhik 64.8% 92.6%
bagl olarak 9 puan artarken, 6zsermaye Kaynak: TSPB

kar marji ise tahakkuk edilen performans
primlerinin tahsil edilmemesi nedeniyle 28
puan artmistir.

2021 yilinda 45 kurum 1,5 milyar TL kar
ederken 6 kurum 8 milyon TL zarar etmis-
tir. Sirasiyla en gok kar eden Re-Pie, Ak,
Yapi Kredi, Is ve Ziraat Portféy toplam 950
milyon TL kar tutariyla sektor toplam kari-
nin %64'4nu olusturmustur.



