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Ekonomi

Klresel resesyon
beklentileri giindeme
yerlesmis, enflasyon ve
enflasyon beklentileri
kontrol altina alinmistir.

Dunya Ekonomisi

2020 yilinda ilan edilen pandeminin etkisiyle iktisadi faaliyet
hizla yavaslamis, salginin ekonomi tizerindeki olumsuz etkilerini
bertaraf etmek Ulzere para ve maliye politikalarin destedi ve
salgina yodnelik asilamanin kisa sirede baslayabilmesiyle
kiresel ekonomi hizlica toparlanmisti. Bununla birlikte,
jeopolitik gelismelerin de etkisiyle tedarik zincirine iliskin
aksamalar siregelmeye devam etmis, enflasyon ylkselmisti.
2022 yilinda baslayan Rusya-Ukrayna savasinin ardindan Ekim
2023 tarihinden bu yana siiren Israil-Filistin catismasi da
jeopolitik risklerin ylksek seyretmesine neden olmustur.

2023 yilinda, ylkselen enflasyon ve jeopolitik riskler ortaminda,
gelismis lUlke merkez bankalari parasal sikilasma yéniinde daha
sert adimlar atmistir. ABD’de para politikasinin 1980°lerden bu
yana en hizli sekilde sikilasmasiyla birlikte, bu sefer resesyon
endiseleri giindeme gelmistir. ABD merkez bankasi, 2022 yilinin
Mart ayinda basladigi faiz artirnm sirecine 2023 yili Temmuz
ayindan sonra, Avrupa Merkez Bankasi ise Temmuz 2022'de
basladigi artirnm slirecine Eyltl 2023'ten sonra ara vermistir.

Uluslararasi Para Fonu (International Monetary Fund-IMF)
tarafindan Nisan 2024'te vyayinlanan kiiresel ekonomik
goérinim raporundaki tahminlere gére 2023 yilinda gelismis
Ulkelerde enflasyon %3 civarina, gelismekte olan llkelerde ise
%8,4'e gerilemistir.

Kiresel blyimenin ise 2022'deki %3,5 dizeyinden 2023'te
%3,2'ye distigl tahmin edilmektedir. Milli gelirin gelismis
Ulkelerde reel olarak %1,6 oraninda blyudigu, gelismekte olan
Ulkelerde ise %4,3 dlizeyine giktigi hesaplanmaktadir.

Bliylime hizindaki yavaslamaya ragmen, issizlik orani 2022
yilinin ardindan 2023 vyilinda da azalmig, gelismis (Ulkeler
genelinde pandemi dncesi seviyenin dahi altina inmistir.

Salgin ortaminda hizla artan kamu borcunun milli gelire orani
salgin 6ncesi dlizeyin Gzerinde seyretmeye devam etmektedir.

Enflasyon beklentilerinin kontrol altina alinmasi ve para
politikasinda sikilasma politikasinin terk edilmesiyle birlikte,
faizlerin ilerleyen donemde dlsecedine iliskin beklentiler
portfoy yatirmlarinin gelismekte olan (lkelere yoénelmesini
saglamistir.  Uluslararasi Finans Enstitlisi  (Institute of
International Finance-1IF) verilerine gbre 2023 yilinda hem pay
hem de borglanma aracglarn piyasalarinda gelismekte olan
Ulkelere portfdy girisi canli seyretmistir.



DUNYA EKONOMisi: SECILMiS MAKRO GOSTERGELER

2019 2020 2021

GSYH Reel Degisim, %

Diinya 2.8 -2.7 6.5
Gelismis Ekonomiler 1.8 -3.9 5.7
ABD 2.5 -2.2 5.8
Avro Bolgesi 1.6 -6.1 5.9
Gelismekte Olan Ekonomiler 3.6 -1.8 7.0
Brezilya 1.2 -3.3 4.8
Cin 6.0 2.2 8.5
Hindistan 3.9 -5.8 9.7
Rusya 2.2 -2.7 6.0
Tirkiye 0.8 1.9 11.4
issizlik Orani, %

Gelismis Ekonomiler 4.8 6.6 5.6
ABD 3.7 8.1 5.4
Avro Bolgesi 7.6 8.0 7.8
Gelismekte Olan Ekonomiler

Brezilya 12.0 13.8 13.2
Cin 3.6 4.2 4.0
Rusya 4.6 5.8 4.8
Tiirkiye 13.7 13.1 12.0
Enflasyon, Yillik TUFE, %

Diinya 3.8 2.9 6.3
Gelismis Ekonomiler 1.5 0.5 5.3
ABD 2.1 1.6 7.4
Avro Bolgesi 1.3 -0.3 5.0
Gelismekte Olan Ekonomiler 5.6 4.7 7.1
Brezilya 4.3 4.5 10.1
Cin 4.5 0.2 1.4
Hindistan 6.7 4.9 6.3
Rusya 3.0 4.9 8.4
Tiirkiye 11.8 14.6 36.1
Genel Yonetim Briit Borg Stoku/GSYH, %

Gelismis Ekonomiler 103.9 122.4 116.2
ABD 108.1 132.0 125.0
Avro Bolgesi 83.5 96.6 94.9
Gelismekte Olan Ekonomiler 55.0 64.6 63.9
Brezilya 87.1 96.0 88.9
Cin 60.4 70.1 71.8
Hindistan 75.0 88.4 83.5
Rusya 13.7 19.2 16.4
Tiirkiye 32.6 39.7 41.8

Kaynak: IMF, Hazine ve Maliye Bakanhgi, TUIK

Yilin son aylarinda diizenlenen 28. Birlesmis Milletler Iklim
Dedisikligi  Konferansinda  Ulkeler iklim  degdisikligiyle
muicadelede yavas kaldiklari dederlendirmesiyle 2030 yilina
kadar tim alanlarda eylemlerin nasil hizlandirilacagina dair bir
karar almistir. Karar, fosil yakitlardan yenilenebilir enerjilere
gecisi hizlandirma vurgusunu da icermistir. Diger yandan, 2022
yilinda kararlastirilan gelismekte olan Ulkelerin iklim degisikligi
sonucunda maruz kaldiklari kayip ve zararlar tazmin etmek igin
fon kurulmasina yénelik ilerleme sinirli kalmistir.

2022 2023T
3.5 3.2
2.6 1.6
1.9 2.5
3.4 0.4
4.1 4.3
3.0 2.9
3.0 5.2
7.0 7.8

-1.2 3.6
5.5 4.5
4.5 4.4
3.6 3.6
6.8 6.5
9.3 8.0
4.2 5.2
3.9 3.2
10.4 9.4
8.9 6.2
7.3 3.1
6.4 3.2
9.2 2.9

10.1 8.4
5.8 4.6
1.8 -0.3
6.2 5.1

11.9 7.4
64.3 64.8
111.2| 111.0
120.0 122.1
90.9 90.2
64.0 68.0
83.9 84.7
77.1 83.6
81.7 82.7
18.5 19.7
31.7 30.5



Enflasyon tlketici
fiyatlarinda %65
olmustur.

Turkiye Ekonomisi

Pandeminin ardindan 2021 yilinin ikinci yarnisindan itibaren
benimsenen dislk faiz ve bankacilik sektériine ydnelik alinan
detayl tedbirler iceren politika yaklasimi 2022 yilinda Turk
lirasinin istikrar kazanmasina yardimci olsa da cari agik artmis,
yihin ilk yarisinda glicli seyreden ekonomik faaliyetler ikinci
yarida hiz kaybetmisti.

2023 yih basinda meydana gelen Kahramanmaras merkezli
depremler, 50 binden fazla kisinin 6limine yol agarken,
ekonomik faaliyetleri de etkilemistir. Diger yandan, Mayis
ayinda dlzenlenen genel segimler ile cumhurbaskanhgi
seciminin ardindan mevcut iktidar dedismezken, vyeni
gorevlendirilen ekonomi yonetimi kadrosunun benimsedigi
geleneksel ekonomi politikasi yaklasimina donidlmesiyle 2023
yili 6nceki yildan ayrismistir.

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin (TCMB) 2022 yilinda
benimsedigi ve “liralasma stratejisi” olarak adlandirdigi politika
cercevesinde doviz kurlan istikrarli seyretmis, politika faizi ise
disdrdlmusta. 2021 vyilinda devreye alinan kur korumali
mevduat (KKM) mekanizmasinin yani sira, TCMB ve Bankacilik
Denetleme ve Dizenleme Kurulu (BDDK) pek cok detaylh tedbir
alarak kredi buyumesinin ihracat ve tUretimi destekleyici sekilde
kullanilmasina yoénlendiren bir politika benimsemisti. Bu
ortamda, enflasyon hizla artmis, 2022 sonunda %64,3 ile
(yilsonlar itibariyla bakildiginda) 2001 yilindan itibaren
kaydedilen en yliksek seviyeye cikmisti.

2023 yilinin ortasinda, secimler ertesinde ekonomi yonetiminde
yapilan degisiklikten sonra ise bu politika kademeli olarak terk
edilmeye baslanmistir. Haziran ve Temmuz aylarinda Tirk lirasi
sert sekilde deder kaybederken, TCMB Subat ayinda %8,5'e
kadar cektigi politika faizini Haziran ayindan itibaren her ay
yapilan artinmlarla sene sonunda %42,5’e kadar yukseltmigtir.
Yine de, fiyatlama davranislarindaki bozulma ile hizmet
fiyatlarindaki artisin yiksek seyretmesi sonucunda tiketici
enflasyonu 2023 sonunda %64,8 olarak kaydedilmistir. Uretici
fiyatlarindaki yillik artis orani ise enerji fiyatlarindaki
gerilemenin de katkisiyla daha i1hmh olmus, yillik enflasyon
2022 yili sonundaki %98 seviyesinden %44’e gerilemistir.

Yaz aylarindaki hizli deger kaybiyla yil genelinde dolar Turk
lirasi karsisinda %57, avro ise %64 deder kazanmistir. Tlrk
lirasi yilhk anlamda TUFE bazinda reel olarak degerini
korumustur.

Kur korumali mevduat mekanizmasi sayesinde Tirk lirasi
cinsinden mevduatin toplam mevduattaki paylr 2021 sonunda
%35 iken, 2022 sonunda %54’e cikmis, 2023 sonunda ise
%601 bulmustur. Bununla beraber, yabanci para cinsinden
mevduat ile yabanci paralara endeksli bir Grin olan KKM
toplami toplam mevduatin %58’ini olusturmaktadir. Bankacilik
kesiminin mali olmayan kesime kullandirdigi kredi hacmi yil
toplaminda %57 oraninda artmistir.



Kahramanmaras merkezli depremler ve 6ngorilmeyen diger
giderlerin karsilanabilmesi amaciyla yil ortasinda 1,1 trilyon
TL'lik ek bitce onaylanmistir. Ek blitcenin 482 milyar TL'si Afet
ve Acil Durum Yoénetimi Baskanligina (AFAD) ayriimistir.

Artan enflasyonun da etkisiyle ylikselen harcamalari karsilamak
Uzere 2023 yilinda gesitli tek seferlik vergiler getirilmistir. 2022
yilina iliskin kurumlar vergisi beyannamesindeki istisna ve
indirim tutarlan Gzerinden alinan tek seferlik %10’luk ek vergi
sayesinde 74 milyar TL, ek motorlu tasitlar vergisinden 30
milyar TL gelir elde edilmistir. Temmuz ayinda KDV oranlari 2
puan yukseltilmistir.

Sonug¢ olarak, 2023 vyilinda gelirler tarafinda ekonomik
faaliyetlerin canli seyretmesi ve artan genel fiyat seviyesinin de
katkisiyla vergi gelirleri ortalama enflasyonun hayli lzerinde,
%91 oraninda artmistir. Artis blylk oranda yurticinde Uretilen
mal ve hizmetlerden alinan (katma deder, 6zel tiketim gibi)
vergilerin %140 oraninda artmasi sayesinde olmustur. Gelir
vergisi tahsilati neredeyse 2 katina ciksa da kurumlar vergisi
yeni getirilen ek vergiye ragmen sadece %55 oraninda
artmigtir.

Giderler tarafinda, faiz harigc harcamalar %125 oraninda artis
kaydederek 5,9 trilyon TL'yi bulmustur. Harcama kalemleri
arasinda en dikkat ceken, gesitli kurum ve isletmelere yapilan
ve depremle ilgili oldugu belirtilen sermaye transferlerinin,
ozellikle yilin son ayindaki artisla 18 katina cikarak 800 milyar
TL'yi asmasi olmustur. Kamu kurumlarina yapilan transferler ise
9 katina cgikarak 180 milyar TL'yi bulmustur. Klresel enerji
fiyatlarinin i¢ piyasaya yansitilmamasi neticesinde, bltceden
transfer yoluyla Elektrik Uretim A.S. ve Boru Hatlari ve Petrol
Tasima A.S.ye (BOTAS) 152 milyar TL'lik kaynak aktariimistir.
2022 yiinda 93 milyar TL olan kur korumali mevduat
uygulamasi sebebiyle blitgeden karsilanan giderler, 2023 yilinin
ikinci yarisinda bu harcamalarin TCMB tarafindan karsilanmasi
karariyla 59 milyar TL'ye inmistir. Faiz giderleri artan borclanma
ve faiz seviyesi ile %117 oraninda artarak 675 milyar TL'yi
bulmustur.

2019-2021 déneminde faiz disi agik veren biitge, 2022 yilinda
168 milyar TL fazla vermisti. 2023 yilinda ise 700 milyar TL'lik
yukli bir faiz disi agik kaydedilmistir. Faiz harcamalar
eklendiginde bltge acgigi 2023 vyiinda 1,4 trilyon TL'ye
ctkmaktadir. Bu tutarlarin milli gelire orani 6nceki yila goére
yaklasik 4 puan artarak sirasiyla %2,7 ve %5,2 gibi hayli
yuksek seviyelere ylkselmistir.

Bltce aciginin hizla artmasiyla 453 milyar TL'lik ic borg geri
6demesine (anapara ve faiz) karsin Hazine ve Maliye Bakanhdgi
1,3 trilyon TL'lik ic bor¢clanmada bulunmus, merkezi yénetimin
ic bor¢ stoku sene sonunda 1,9 trilyon TL'den 3,2 trilyon TL'ye
cikmistir. 2022 yilinda alinan makro-ihtiyati tedbirlerin getirdigi
bankalarin devlet i¢c borclanma senedi alimlariyla sene sonunda
%12 civarina inen Hazine ve Maliye Bakanhdinin nakit
borclanmalarda ortalama maliyeti 2023 sonunda %30’un

Faiz disi denge acik
vermis, bltce acigi milli
gelirin %5,2'sine
citkmistir.



BlyUme orani édnceki
yilla gbre hiz kaybedip
%4,5’e inmigstir.

Uzerine cikmistir. Borglanma vadesi ise yil toplaminda &énceki
yila gore 5 ay azalarak 65 ay olmustur.

Merkezi yénetim 2023 yilinda 7 milyar dolan anapara olmak
Uzere 13 milyar dolarlik dis borcu geri 6demis, buna karsin 10
milyar dolarhk vyurtdisi tahvil ihraci gercgeklestirmistir. 4,5
milyar dolarlik kredi antlasmalari ile beraber kamunun toplam
dis borg stoku 5 milyar dolar artarak 119 milyar dolara gikmistir.
Sonucta, kamu kesiminin Avrupa Birligi tanimina gore toplam
(ic ve dis) borcunun milli gelire orani énceki yila gére 1 puan
diserek %29’da kalmistir.

Tlrkiye ekonomisinin reel bliyiime orani 2022 yilindaki %5,5'lik
oranin ardindan 2023 vyilinda hafif hiz kaybederek ©%%4,5'e
inmistir. Cari fiyatlarla milli gelir 26 trilyon TL'yi bulurken, dolar
cinsinden bu tutar 1,1 trilyon ABD dolarina gikmistir.

Harcamalar acisindan bakildiginda bayimenin o6nemli bir
kisminin hanehalklarinin tiketim harcamalarindaki artistan
kaynaklandigi gézlenmektedir. Onceki yil oldugu gibi yiiksek
enflasyon nedeniyle tiiketimin 6ne gekilme ediliminin bu artisa
katkida bulundugu dusutnllmektedir. 2018 yili ortasindan
itibaren siregelen insaat yatinmlarindaki daralma 2023 yilinda
tersine dénmius, boéylelikle toplam yatinmlardaki biytime %8,9
gibi glicli bir seviyeye ylkselmistir. Yilin ilk yarisinda daralan
mal ve hizmet ihracati, yilin ikinci yarisinda hafif de olsa
blylmus; ithalat ise yilin son geyredine dek canli seyretmis,
son c¢ceyrekte daralmaya donmdustir. Sonug olarak, vyil
toplaminda net ihracat biylmeyi 3 puan kadar asadiya
cekmistir. Diger yandan, stok kullanimi da blylUmeye asagdi
yonli etkide bulunmustur.

Uretim acisindan  bakildiginda finans ve  sigortacilik
faaliyetlerinin 2022 yilinin ardindan 2023 yilinda da %9
oraninda blyldyerek en hizli blylyen sektdér olmasi dikkat
cekicidir. Bunun ardindan %?7,8 oraninda blyUme kaydeden
insaat kesimi gelmektedir. Imalat sanayindeki biyime ise
%1,6’da kalmistir. Gelirler agisindan bakildiginda ise isglicu
6demelerinin brit katma dederdeki payinin 6,5 puan artisla
%32,8'e ciktigi gortlmektedir.

Tlurkiye'de ikamet eden nifusun yilhik artis hizi 2023 yilinda
%0,11 gibi hayli dislk bir seviyeye inmistir. Calisma cagindaki
nifus 746 bin kisi, genel istihdam ise 880 bin kisi artmistir.
Issizlik orani yil genelinde 1 puan dusiisle %9,4’e inmis, geng
nifusta igsizlik orani ise 2 puanlik gerilemeyle %17,4 olmustur.
Bu olumlu gelismeler ile birlikte, daha fazla sire galisabilecek
olanlari, isglcine dahil olmamakla birlikte calismaya hazir
olanlan ve isi olmayanlar gésteren atil isglcu bir dnceki yila
gore 1,5 puan artarak %22,8 olmustur.

2023 yiinda hem ihracat hem de ithalat toplamda fazla
dedismemis, dis ticaret acigi 3 milyar dolarlik bir diisisle 106
milyar dolara inmistir. 2022'nin basinda Rusya-Ukrayna savasi
sebebiyle petrol enerji fiyatlarn artsa da yilin ikinci yarisinda
fiyatlar bir miktar gevsemisti. 2023 ortalamasinda ise petrol
fiyatlarn onceki yilin altina kalmigtir. Boylelikle Tirkiye'nin enerji
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ithalati %28 diuslsle 69 milyar dolara inmistir. Diger yandan,
2022 yilinda neredeyse 4 misline, 20 milyar dolar dlizeyine
¢ikan parasal olmayan altin ithalati 10 milyar dolar daha artarak
2023 yilinda 30 milyar dolan bulmustur. Tiketim mallar
tarafinda ise, binek araglar ithalati 10 milyar dolar artarak
simdiye dek gorilen en yiksek tutar olan 18 milyar dolara
ylkselmistir. S6z konusu gelismede vergi dizenlemeleri
neticesinde ithal trlnlerin goreli cazibesinin artmasi ve gegmis
disik faiz politikasi cercevesinde otomobillerin bir yatinm araci
islevi gdrmeye baslamis olmasinin da etkili oldugu
distnilmektedir.

Net seyahat gelirleri 6nceki yila gore 3,7 milyar dolarlik artisla
41 milyar dolan bulmus, dis ticaret aciginin da azalmasiyla,
2023 yilinda 49 milyar dolara ¢ikmis olan cari islemler acigi
2023'te 45 milyar dolara gerilemistir.

Odemeler dengesinin finansman tarafinda net dogrudan
yatirimlar bir dnceki yila gére 4 milyar dolar azalarak 4,6 milyar
dolara inmistir. Bu tutarin énemli kismi, 3,6 milyar dolari, son
yillardaki seyre paralel olarak yabancilarin gayrimenkul
alimlarindan kaynaklanmistir. Bununla birlikte yabancilarin net
gayrimenkul alimlar da gerilemistir.

Yurtdisi yerlesikler pay senedi piyasasinda yeni ekonomi
yOnetiminin atandigi Haziran ayindan itibaren alici pozisyona
gecmis, yil toplaminda 1,4 milyar dolar tutarinda net alim
gercgeklestirmistir. Borglanma araci piyasasinda 6énceki iki yilda
borg geri ddeyicisi durumunda olan bankalar 2023'te 3 milyar
dolarhk net borglanma yaparken, yabancilar yurtici kamu
borglanma araci portfoylerini 2 milyar dolar, yurtdisi kamu
borglanma araci yatirrmlarini 5 milyar dolar arttirmistir. Sonug
olarak, 6nceki yil portfdy yatinmlarinda 14 milyar dolara yakin
cikis kaydedilmisken, 2023 yilinda 8 milyar dolarlik sermaye
girisi olmustur.

Yurt disinda yerlesik bankalarin yurt igindeki mevduatlarindaki
10 milyar dolarlk artis, yilin bes ayinda TCMB'nin mevduat
seklinde kisa vadeli yuktumlaliklerindeki 14 milyar TL'lik artis
ile bankalarin 7 milyar dolarlik dis borg kullanimi cari islemler
hesabinin finansmanina katki saglamistir.

45 milyar dolarlik cari agiga karsin, 53 milyar dolarlik sermaye
girisi olsa da, net hata ve noksan kalemindeki 9 milyar dolarhk
cikis neticesinde rezervler 2 milyar dolar azalmistir.

Altin dahil briit TCMB rezervleri 2023 sonunda 141 milyar dolar
seviyesinde olup, net uluslararasi rezervler 35 milyar dolar
olarak hesaplanmaktadir.

Brit dis borg stoku 2023 yilinda 42 milyar dolar artarak 500
milyar dolari bulmustur. Bu tutarin %50’si 6zel sektdre ait olup,
bu pay 2017 sonundan beri gerilemektedir. Kamu kesiminin
borcu toplamin %41’ini olustururken, TCMB'nin tamami kisa
vadeli olan borcunun payi 2 puanlik artisla %9’u bulmustur. Dig
borg stokunun milli gelire orani ise bir 6dnceki yila kiyasla 6 puan
azalarak %45’e inmistir.
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Cari acik azalirken,
yabancilar Ulkede tekrar
portfoy yatirimlari
yapmaya baslamistir.



Ozellikle yurtdisi kreditérlerin dikkate aldi§i Turkiye'nin yabanci
para cinsinden uzun vadeli kredi notu 2022 yilinda uluslararasi
derecelendirme sirketleri tarafindan gézden gecgirilmis, 6nde
gelen sirketler dlke notunu dustrmuistd. 2023 yilinin ikinci
yarisinda Standard & Poor's Tlrkiye'nin kredi notunu yatirim
yapilabilir seviyenin bes kademe altinda (B dlizeyindeki)
dederlendirmesini korurken, gériinimu yukari gekmistir. Diger
derecelendirme sirketleri revizyon yapmazken, kredi notu
yatirim yapilabilir seviyenin bes ila alti kademe altinda kalmistir.

TURKIYE EKONOMisi: SECILMiS MAKRO GOSTERGELER

Birim 2019 2020 2021 2022 2023
Niifus ve istihdam
Nifus (yil sonu) Mn. 83.2 83.6 84.7 85.3 85.4
Isgiiciine Katihm (ortalama) % 52.9 49.1 51.4 53.1 53.3
Istihdam Edilen (ortalama) Mn. 28.0 26.7 28.8 30.8 31.6
Issizlik (ortalama) % 13.7 13.1 12.0 10.4 9.4
Milli Gelir
GSYH Myr. TL 4,318 5,049 7,256 15,012 26,276
GSYH Myr. $ 760 717 808 906 1,119
GSYH Reel Degisim % 0.8 1.9 11.4 5.5 4.5
Yerlesik Hanehalki Tiketimi % 1.6 3.2 15.4 19.0 12.8
Devletin Nihai Tuketimi % 3.2 2.2 3.0 4.2 5.2
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu % -12.1 7.3 7.2 1.3 8.9
Mal ve Hizmet Ihracati % 5.5 -14.6 25.1 9.9 -2.7
Mal ve Hizmet ithalati % -5.0 6.8 1.7 8.6 11.7
Kamu Maliyesi
Bitge Gelirleri Myr. TL 875 1,028 1,402 2,800 5,210
Faiz Disi Giderler Myr. TL 900 1,070 1,423 2,632 5,911
Faiz DigI Bltge Dengesi Myr. TL -24.8 -41.3 -20.7 168.2 -700.4
Faiz Giderleri Myr. TL 99.9 134.0 180.9 310.9 674.6
Bitce Dengesi Myr. TL -124.7 -175.3 -201.5 -142.7 -1,375.0
AB Tanimh Gen. Yon. Brit Borg Stoku Myr. TL 1,399 1,991 2,930 4,624 7,751
Dis Denge
ihracat (FOB) Myr. $ 180.8 169.6 225.2 254.2 255.4
ithalat (CIF) Myr. $ 210.3 219.5 271.4 363.7 361.8
ihracat / ithalat % 86.0 77.3 83.0 69.9 70.6
Dis Ticaret Dengesi Myr. $ -29.5 -49.9 -46.2 -109.5 -106.3
Cari Denge Myr. $ 10.8 -31.9 -7.4 -49.1 -45.5
Net Dogrudan Yatirim (net) Myr. $ 6.5 4.4 6.4 8.7 4.7
TCMB Rezervleri (altin dahil) Myr. $ 105.7 93.6 111.2 128.7 140.9
Dis Borc¢ Stoku Myr. $ 414.4 428.5 436.4 458.0 499.9
Enflasyon
TUFE (yilsonu) % 11.8 14.6 36.1 64.3 64.8
UFE (yilsonu) % 7.4 25.2 79.9 97.7 44.2
Doviz Kurlar
Dolar Kuru (yil sonu) TL 5.9 7.4 13.3 18.7 29.4
Avro Kuru (yil sonu) TL 6.7 9.1 15.1 19.9 32.6



TURKIYE SERMAYE PiYASASI



Finansal
Piyasalar

2023 yilinda dinyada
sermaye piyasalarina olan
yatirimci ilgisi azalirken,
Turkiye'de yuksek kalmaya
devam etmistir.

Finansal Piyasalardaki
Gelismeler

2020 yilinda ortaya cikan pandeminin etkisiyle iktisadi faaliyet
hizla yavaglamis, salginin ekonomi U(zerindeki olumsuz
etkilerini bertaraf etmek (zere hikimetler ve merkez
bankalarinin destekleriyle birlikte kiiresel ekonomi hizla
toparlanmistir. Durgunluktan c¢ikilmasina ragmen, tedarik
zincirine iliskin uzun zaman boyunca siiregelen aksamalarla
birlikte enflasyonda goézlenen hizli ylkselis, gelismis Ulke
merkez bankalarini daha agresif adimlar atmaya yoneltmistir.
ABD’de para politikasinin 1980‘lerden bu yana en hizh sekilde
sikilasmasiyla birlikte, klresel ekonomiye iliskin resesyon
endiseleri belirmistir.

Gelismis Ulke para politikasindaki siki durusun uzun sirecegi
beklentisi finansal kosullar lizerinde sikilastirici etki yaratarak,
2023 yili genelinde ekonomik faaliyetler Gzerindeki asagi yonli
riskleri canli tutmustur. ABD merkez bankasi Temmuz 2023'te,
Avrupa Merkez Bankasi ise Eylil 2023te faiz artis dongusiuni
sonlandirmistir. Hizli faiz artinmlarina ragmen, enflasyonda
go6zlenen gerileme egilimi 6zellikle 2023 yilinin ikinci yarisinda
yerini yatay seyre birakmistir. Bu ortamda, enflasyon ve
enflasyon beklentilerinin seyri kiiresel risk istahi agisindan
2023 yih boyunca belirleyici olmustur. Enflasyon
goérindmuinin iyilesmesi ve zayiflayan ekonomik blyime gibi
ulusal ekonomik gelismelere bagh olarak Cin, Brezilya, Polonya
ve Sili gibi bazi gelismekte olan Ulkeler gelismis ulkelere
kiyasla daha erken faiz indirimlerine baslamistir. Giiney Afrika,
Rusya, Tayland ve Tirkiye'de ise faiz artirnmina gidilmistir.

Tlrkiye'de gerceklesen Cumhurbaskanhdli ve parlamento
secimlerinin ardindan Haziran ayinda atanan yeni ekonomi
yobnetimi ile ekonomik biyime odakli para politikasi yaklasimi
terk edilmis, enflasyonu kontrol altina almay! dnceleyen bir
politika beninmsemistir. TCMB politika faizini Subat ayindan
beri bulundugu %8,50 oranindan Haziran ayindan itibaren
kademeli olarak Arallk ayinda %42,5 dlzeyine kadar
artirmistir. Bununla birlikte, yil ortasindaki hizli deger kaybiyla
Tark lirast 2023 vyilinda dolar karsisinda %57 deder
kaybetmistir.

Kliresel piyasalarda 2023 vyilinin ikinci vyansinda faiz
artirnmlarinin son bulmasinin etkisiyle iyimserlik guglenirken,
enflasyon ve enflasyon beklentilerinin gipalanmasiyla birlikte



Ulke risk primindeki azalisla birlikte vyurticinde de pay
piyasasinda hava olumlu seyretmistir. Ancak, 2023 yilinin
ikinci yanisinda Turk lirasinin doviz karsisinda deder
kaybetmesinin etkisiyle Borsa istanbul, dolar bazinda en fazla
deder kaybeden 8. borsa olmustur.

Bankacilik kesiminin yabanci para mevduati ve ticari kredide
faiz sartina bagli olarak devlet tahvili tutma yukimltltiga
sebebiyle 2023 yilinin ilk yanisinda %10 ila %13 arasinda
seyreden go6sterge tahvil faizi, Haziran ayindan itibaren
TCMB'nin parasal sikilasma adimlarina gegmesinin etkisiyle
kademeli sekilde yikselmis ve yili %36 civarinda kapamistir.

2023 yili boyunda Borsa Istanbul, zaman zaman dalgalansa da
ozellikle yilin ikinci yarisinda Turk lirasi cinsinden bir ylkselis
trendinde seyretmistir. Sonugta, 2023 vyilinda BIST-100
endeksi %36 yikselirken, Tark lirasinin dedger kaybiyla dolar
bazinda %13 kayipla yili tamamlamistir.

Son birkag yildir benimsenen ve 2023 yili ortasina dek sliren
politika ile ekonomik blyumeyi dnceleyen yaklasimla birlikte,
Turk lirasi cinsinden mevduat reel anlamda kayba yol agarken,
hanehalki enflasyondan korunmak amaciyla varlik alimina
yénelmistir. Bu gelismelerle birlikte, Borsa Istanbul'da halka
arz faaliyetleri canlanmis, ¢ok sayida yatirmc ilk defa hisse
senedi yatinmi yapmistir. Bununla birlikte, 2023 yilinin ikinci
yarisinda itibaren ekonomi ydnetiminin  enflasyonla
mucadeleyi 6nceleyen bir politika benimsemesiyle bankalar
kredi politikalarini sikilastirmis, boéylelikle daha fazla sirket
finansman ihtiyacini saglamak Uzere halka arza yénelmistir.
Bu ortamda halka arz faaliyetleri acisindan Borsa Istanbul
2023 yih performansiyla diinyada 6nde gelen borsalar arasinda
yer almistir. Pay piyasasina ilgi slirerken, kolektif portfoy
yonetimi faaliyetleri de 2023 yilinda 6énemli 6lglide blylime
kaydetmistir.

Turkiye finansal piyasalarindaki gelismelerin detayl sekilde ele
alindigi bu boélimde, analize uluslararasi karsilastirmalar
cercevesinde baslanacaktir.

Uluslararasi Karsilastirmalar

Gelismis Ulke merkez bankalarinin 1980‘lerden bu yana en
keskin parasal sikilasma déngilsini baslatmasiyla birlikte,
finansal kosullarin yil genelinde siki olmasinin etkileriyle iktisadi
faaliyet 2023 yilinda ivme kaybetmistir. Yine de ABD ekonomisi
gugli kalmaya devam etmis, 2023 yilinda dinya genelinde
borsa getirileri pozitif olmustur. Bu ortamda, dinyada
borsalara kote olan sirketlerin toplam piyasa dederi %14
artarak 115 trilyon dolar seviyesinde gercgeklesirken, islem
hacmi ise %9 azalarak 185 trilyon dolar olmustur. Onceki yil
dolar bazinda en fazla kazang sadlayan Borsa Istanbul, 2023
vilinda %13 deder kaybederek en fazla deder kaybeden
borsalar arasinda yer almistir.
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Klresel sabit getirili
menkul kiymet stoku Eylil
2023 itibarnyla 136 trilyon

dolardir.

Klresel sabit getirili menkul kiymet stoku énceki yila goére %15
artisla 136 trilyon dolara g¢ikmasina ragmen, borsalarda
borclanma aracglarinin islem hacmi bir dnceki yilla gére %4
azalarak 49 trilyon dolara inmistir.

Dinya Borsalar Federasyonu Uyesi borsalarda vadeli islem
hacmi faiz s6zlesmelerindeki ylkseligle birlikte bir énceki yila
kiyasla %12 artisla 2,9 katrilyon dolar olarak gergeklesirken,
opsiyon islemleri pay endeksi sdzlesmelerindeki dikkat cekici
artisla %22 ylkselerek 1,9 katrilyon dolara ulasmistir.

46 Ulkeden toplanan verilere goére, bu llkelerdeki yatirm
fonlarinin toplam buyukltiga ise 2023 yilinda %14 artarak 69
trilyon dolara cikmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

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

Aralik 2022 itibariyla BIS'te verisi bulunan 44 (lkenin 133
trilyon dolar olan SGMK stokunun Eylil 2023’te 2022 sonuna
kiyasla %?2 artisla 136 trilyon dolara yaklastigi gortlmektedir.

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

Eylil 2023 itibariyla dinyadaki toplam sabit getirili menkul
kiymet stokunun %40t ABD’'li kamu ve 6zel kesim kurumlari
tarafindan ihrag edilmis borglanma araclarindan olusmaktadir.
Siralamada ABD'yi %16 payla Cin ve %8 payla Japonya takip
etmektedir. Ilk on (lkenin tahvil/bono stoku toplam diinya
stokunun %86’sin1 olusturmaktadir. 2022 sonunda 9. sirada
yer alan Kore, 1 sira gerilerken, 10. sirada yer alan Brezilya 1
sira ilerlemistir.

SGMK stoku agisindan dinya siralamasinda ilk 10’da yer alan
ABD, Cin, Fransa, Birlesik Krallik, Almanya, Kanada ve Brezilya
gibi Ulkelerde kamu/&zel sektér dagilimi dengelidir.

SGMK stoku siralamasindaki ilk 10 Ulke arasinda kamu
borglanma araci stokunun toplam sabit getirili menkul
kiymetler icindeki payinin en yiiksek oldugu Ulkeler %74 oranla
Japonya ve Italya iken, Tirkiye’de bu oran %82 olarak
hesaplanmaktadir.

Tahvil stoku agisindan 10. sirada yer alan Kore'de 6zel sektér
tahvillerinin payi %66 ile hayli ylksek oldugu goérilmektedir.
Ayrica, 11. sirada yer alan Hollanda’da bu payin %83, 15.
sirada yer alan Irlanda’da %85, 16. sirada konumlanan
Liksemburg’'da ise %98 oldugu dikkat cekmektedir.

Kamu tahvilleri harig birakildiginda diinya genelinde 6zel sektor
borclanma araclarinda finansal kurumlar éne ¢ikmaktadir. Ilk
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10 ulke arasinda yer alan Cin ve Kore'de ise finans disi
kuruluglarin toplam tahvil stokundaki payinin %21 ve %20 ile
diger Ulkelere kiyasla yluksek olmasi dikkat gcekmektedir. Diger
Ulkeler arasinda Malezya'da %39, Singapur'da %31 ve
Isvicre’de %29 payla reel sektér borglanma araglarinin payinin
ylksek oldugu gorilmektedir. Tlrkiye icin bu oran %5'tir.

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMET STOKU (09/2023, milyar dolar)
Finansal Finans Disi

Kuruluslar kuruluslar L ED Toplam

1 ABD 17,169 8,219 28,865 54,254
2 | Cin 7,687 4,549 9,454 21,690
3 | Japonya 2,138 697 8,045 10,879
4 Fransa 2,106 746 3,013 5,865
5 Birlesik Krallik 2,266 484 2,837 5,587
6 Almanya 1,801 263 2,427 4,490
7 Kanada 1,831 594 1,787 4,212
g Italya 704 194 2,562 3,461
9 Brezilya 946 204 1,657 2,807
10 Kore 1,203 517 871 2,591
35 Tiirkiye 31 13 197 241
Toplam 46,796 18,663 69,761 135,643

Sabit getirili menkul kiymetlerin (SGMK) organize borsalardaki . R
ikincil piyasa verileri Dilinya Borsalar Federasyonu (World Sabit ge_tm“ menkgl
Federation of Exchanges - WFE) tarafindan yayinlanmaktadir. kiymet islem hacmine

Bu bélimde 68 borsada islem géren sabit getirili menkul gore siralamalarda Borsa
kiymetler ele alinmistir. Bununla beraber, bu kiymetlerin  Istanbul dinyada 16.
genelde organize borsalarda degil, tezgah Ustu piyasalarda ¢ 543 yer almaktadir.
islem gOrmesi dolayisiyla tium islemleri yansitmadigi dikkate

alinmahdir.

2023 yiinda borsalarin sabit getirili menkul kiymet
piyasalarindaki islem hacmi bir édnceki yila gore %4 azalarak 49
trilyon dolar olarak gergeklesmistir. Bu azalisin 6nemli bir kismi
CME grubundan ileri gelmektedir.

CME grubu 26 trilyon dolarlik islem hacmiyle ilk sirada yer
alirken, Ispanya Borsasi BME 6,2 trilyon dolar islem hacmi ile
ikinci siradaki yerini korumustur. Ayrica, kur ve faizlerde
ylksek oynaklik yasanan Sili'lde borsada gergeklesen tahuvil
islemleri dikkat gekici sekilde atarak 13 katina gikmistir.

SGMK stoku blyukligu fazla olan bazi tlkelerin islem hacminde
one cikmamasinda, islemlerin adirlikla tezgah st piyasada
yapiliyor olmasi etkilidir. Borsa Istanbul’da sabit getirili menkul
kiymet hacmine Borsa disinda yapilip sonradan tescil edilen
islemler de dahil oldugu icin dinya karsilastirmalarinda 6n
siralarda yer aldigi goérilmektedir.

Borsalara kote SGMK sayisi bakimindan verisi incelenen 64
borsa arasinda, Euronext 55.000’e yakin kote tahvil sayisi ile
ilk sirada yer almaktadir. Yani sira, islem hacmi siralamasinda
geride kaldigi icin tabloda vyer almayan Liksemburg
Borsasi’'nda 39.000, Deutsche Boerse’de 35.000 ve Boerse
Stuttgart'ta 32.000 civarinda tahvil kote iken, en yilksek islem
hacmine sahip borsalardan Sanghay Borsasinda 30.000’e yakin
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tahvil kotedir. Kore Borsasi ile Londra Borsasinda kote tahvil
sayllarl sirasiyla 16.000 ile 14.000 civarindadir. Uluslararasi
islemlerin yogun oldugu Londra Borsasinda sayinin yarisina
yakini yabanci menkul kiymetlerden kaynaklanmaktadir.

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMET ISLEMLERI (2023

islem Hacmi Kote SGMK Sayisi

(milyar dolar) Ozel Kamu Yabanci Toplam
1 CME Grubu 26,431 - - - -
2 BME Ispanya Borsasi 6,217 562 1,701 0 2,263
3 Sanghay 5,025 19,789 10,274 0 30,063
4 Iran Borsasi 3,250 131 101 0 232
5 Johannesburg Borsasi 2,422 1,747 113 373 2,233
6 Senzhen Borsasi 1,532 2,464 10,247 0 12,711
7 Taipei Borsasi 1,269 1,640 163 917 2,720
8 Kore Borsasi 839 9,870 6,680 4 16,554
9 Euronext (Avrupa) 457 52,905 2,193 0 55,098
10 Tel Aviv Borsasi 257 730 34 0 764
16 Borsa istanbul 98 891 161 o 1,052

Toplam 48,975
Kaynak: WFE

ABD ve Avrupa’da merkez
bankalar yilin ikinci
yarisinda faiz artirimlarini
durdurmustur.

Borsa Istanbul SGMK islem hacmi 2022 yilina gére dolar
bazinda %8 artarak 98 milyar dolar olarak gerceklesmistir.
Dinya borsalari arasinda Borsa Istanbul’'un siralamasi 1 sira
gerileyerek 16 olmustur. Tlrkiye’'de kote 6zel sektdr borclanma
aracl sayis! nispeten ylksek olsa da piyasa dederi agisindan
kamu tahvilleri 6nde gelmekte olup, 2023 yil itibariyla kesin
allm satim islemlerinin %830 kamu tahvillerinde
gergeklesmistir.

Pay Senetleri

Bu bolimde, pay piyasalari igin diinya borsalari getiri, piyasa
dederi, islem goren sirket sayisi ve islem hacmi acgisindan
siralanarak incelenmektedir.

Endeks Getirileri

Pandemi déneminde merkez bankalar tarafindan benimsenen
parasal genisleme, tedarik zincirindeki kisitlarla birleserek
enflasyonu yukar tasimisti. Pandemi kontrol altina alindiktan
sonra enflasyondaki vyukselisi dizginlemek amaciyla 2022
yilinda ABD’de 1980’lerden beri en keskin faiz artirmi
doénglsiine girilmistir. Avrupa Merkez Bankasinin da aralarinda
geldigi gelismis Ulke merkez bankalarn faiz artirrmlarina 2023
yilinin ilk yarisinda devam etmis, yilin ikinci yarisinda faizler
genellikle  sabit tutularak enflasyon ve  enflasyon
beklentilerindeki seyir yakindan takip edilmistir. 2022 yilinda
gelismekte olan tlke merkez bankalari da gelismis Ulke merkez
bankalarini izleyerek faiz artinrmlarina gitmis, 2023 yilinda ise
enflasyon goriniminin iyilesmesi ve zayiflayan ekonomik
bliyime gibi ulusal ekonomik gelismelere bagh olarak, bazi
gelismekte olan dlkeler (Cin, Brezilya, Polonya ve Sili) gelismis
Ulkelerden daha erken faiz indirimlerine baglamistir. Glney
Afrika, Rusya, Tayland ve Tirkiye'de ise faiz artinmlan
gerceklestirilmistir.
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Yilin ilk vyarisinda gelismis ve gelismekte olan ulkelerin
enflasyon oranlarinda gozlenen dusis edilimi, yilin ikinci
yarisinda yatay seyretmistir. Bu ortamda yilin ikinci yarisina
kadar yatinmc egilimi riskten kacinma yoéninde kalmaya
devam etmistir. Bununla birlikte, 2023 yili boyunca sikilasan
klUresel finansal kosullar ekonomik aktivite Gzerinde sinirlayici
etki yaratmistir.

23 gelismis ve 24 gelismekte olan dlkenin blylk ve orta dlgekli
sirketlerinin performansini yansitan MSCI ACWI endeksine
bakildidinda; endeksin 2023 senesini dolar bazinda %22
kazancgla tamamladidi gorilmektedir. Bununla beraber, gelisen
piyasalar endeksi yili daha disik, %10 oraninda, bir kazangla
tamamlamistir.

2023 vyilinda Uluslararasi Finans Enstitisi (Institute of
International Finance) verilerine gore gelismekte olan llkelerin
pay piyasasina yonelik sermaye hareketleri incelendiginde,
2022 yilinda gelismekte olan llkelerde Cin disarida
birakildiginda pay piyasalarindan toplam sermaye cikisi 4,7
milyar dolar olurken, 2023 yilinda Cin hari¢c 38,6 milyar dolar
giris yasanmistir. Cin verilerini de igeren tim gelismekte olan
Ulkelerde ise her iki dénemde sirasiyla 29,7 ve 38,6 milyar
dolar sermaye girisi goézlenmistir. Tlrkiye'de ise &édemeler
dengesi istatistikleri 2020-2022 yillar arasindaki yaklasik 10
milyar dolarlik cikistan sonra ilk defa 2023 vyilinda pay
piyasasina 1,4 milyar dolarlik sermaye girisine isaret
etmektedir.

2023 yilinda 91 borsanin 66'sinde ana endeks dederleri
artmisken, 25 borsanin kayipla yili tamamladigi gorilmektedir.
Ana endeks verilerine gbre organize borsalar arasinda ABD
dolari cinsinden en fazla getiriyi saglayan borsa %1045 ile
Zimbabve olmustur. Bu gelismede, Zimbabve'de vylksek
enflasyon ortaminda hanehalkinin enflasyondan korunma
refleksiyle pay senedine yonelmesi ve toplam piyasa degerinin
1,8 milyar dolar gibi hayli kiclk olmasinin etkileri oldugu
disunulmektedir.

2023 yilinda getiride zirveye ulasan Zimbabve'yi, %70 getiri ile
Irak Borsasi, %59 getiri ile Glney Kibris'ta yer alan Kibris
Borsasi izlemistir. Macaristan Borsasi %50 getiri ile dérdinci
sirada yer alirken, Yunanistan Borsasl %46 getiriyle 5. sirada
yer almistir.

ABD merkez bankasinin yilin ikinci yarisinda faiz artirrmlarina
ara vermesiyle birlikte, teknolojide son ddénemde yasanan
ilerlemeler sebebiyle yatinmcr ilgisindeki artisla birlikte,
teknoloji sirketlerinin agirlikta oldugu Nasdaq endeksi yili %43
kazangla tamamlamistir.

En fazla kayip yasanan 10 borsa arasinda 6’sinin Afrika, 2'sinin
Asya Ulkeleri oldugu gorulmustir. Kenya, Uganda ve Nijerya‘da
borsa endeksinin dolar bazinda %25'ten fazla kayip yasadigi
dikkat cekmektedir.

14

Gelisen piyasalarda pay
piyasasli getirileri gelismis
piyasalarin altinda
kalmistir.



2022 yilinda diunyada dolar bazinda en fazla deder kazanan
piyasa olan Borsa Istanbul, 2023 yilinda Haziran ayindan
itibaren uygulanan enflasyonu kontrol altina almak Gzere atilan
parasal sikilastirma adimlarinin etkisi ve d6viz kurunda deger
kaybi yasanmasiyla birlikte yili dolar bazinda %13 kayipla
kapatmistir. Boylece Borsa Istanbul Tanzanya Borsasi ile
birlikte 2023 vyilinda en fazla deder kaybeden 6. borsa
olmustur. BIST-100 endeksi dolar bazinda performansiyla hem
MSCI gelisen piyasalar endeksi (%10) hem de MSCI dinya
endeksinin (%24) getirisinin hayli gerisinde kalmistir.

ABD DOLARI BAZINDA ENDEKS GETIRILERI (2023)

ilk 10 Borsa Son 10 Borsa

1 Zimbabve Borsasi 1,045.3% Kenya Borsasi -42.8%
2 Irak Borsasi 69.9% Uganda Borsasi -29.5%
3 Gliney Kibris Borsasi 58.6% Nijerya Borsasi -25.9%
4 Macaristan Borsasi 50.1% Ruanda Borsasi -14.7%
5 Yunanistan Borsasi 45.7% Hong Kong Borsasi -13.8%
6 Polonya Borsasi 45.6% Tanzanya Borsasi -13.4%
7 Nasdaq ABD 43.3% Borsa istanbul -13.4%
8 Sri Lanka Borsasi 42.1% Tayland Borsasi -13.0%
9 Meksika Borsasi 37.6% Gana Borsasi -10.4%
10 Romanya Borsasi 36.9% Jamaika Borsasi -8.8%

Kaynak: Rasyonet

Halka Arz Edilen Sirketler

Dinya Borsalar Federasyonu (WFE) tarafindan derlenen veri
setine gore, 2023 yilinda borsalarda halka arz edilen sirket
sayisi Ozellikle Cinli borsalardaki disisin etkisiyle énceki yila
kiyasla 226 adet azaligla 1.252'ye gerilemistir.

HALKA ARZ EDILEN SIRKET SAYISI VE SERMAYE ARTIRIMI YOLUYLA ELDE

EDILEN KAYNAK

(milyon dolar) (adet)
2023 Toplamdpaki 2023 Toplamdaki
ay Pay
1 | Sanghay Borsasi 26,934 26.4% 103 8.2%
2 | Senzhen Borsasi 20,890 20.5% 133 10.6%
3 | Nasdaq - ABD 10,662 10.5% 98 7.8%
4 | Hong Kong Borsasi 5,765 5.7% 68 5.4%
5 | New York Borsasi 5,761 5.7% 21 1.7%
6 | Abu Dabi Borsasi 3,994 3.9% 1 0.1%
7 | Endonezya Borsasi 3,605 3.5% 79 6.3%
8 | Ulusal Hindistan Borsasi 3,468 3.4% 178 14.2%
9 | Suudi Arabistan Borsasi 3,403 3.3% 37 3.0%
10 | Kore Borsasi 2,302 2.3% 75 6.0%
12 | Borsa istanbul 2,175 2.1% 54 4.3%
Toplam 101,942 100.0% 1,252 100.0%

Kaynak: WFE

Londra Borsasi verileri Kasim itibariyladir.

2023 yilinda Borsa
Istanbul’da halka arzda
sermaye artirimi yoluyla
sirketlerin temin ettigi

kaynak 2,2 milyar dolardir.

WFE verilerine gbre, sermaye artinmi yoluyla ihrag edilen
paylarin halka arz edilmesiyle sirketlerin temin ettigi kaynak
incelendiginde, 2023 yilinda dinyada sermaye artinmiyla
yapilan halka arz buayukligunin %25 azalisla 102 milyar
dolara geriledigi go6rtlmektedir. 2023 yilinda halka arzlarin
%47’'sinin Cinli borsalarda gergeklestirildigi, Nasdag ve New
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York Borsasini iceren ABD’nin toplamdaki payinin %16 oldugu
gbzlenmektedir. Borsa Istanbul’da toplam halka arz buyukligi
2023 yilinda 3,1 milyar dolar olsa da, ortak satislan disarida
birakildiginda rakamin 2,2 milyar oldugu goérilmektedir.
Boylelikle, Borsa Istanbul’un halka arz biyukligi bakimindan
2023 yilinda dinyada 4 sira ilerleyerek 12. siraya yerlestigi
dikkat  cekmektedir. Halka arz sayisi  bakimindan
incelendiginde ise, Borsa Istanbul’'un 2023 yilinda 3 sira
ilerleyerek 54 sirket halka arziyla 9. sirada geldigi
gorilmektedir.

Piyasa Degeri

Endekslerdeki artisa paralel olarak verisi incelenen 80 borsanin
piyasa dederi 2023 yilinda bir 6nceki yil sonuna gore %14
artarak 115 trilyon dolar seviyesine ¢gikmistir.

2023 yilinda dinya borsalarindaki toplam piyasa degerindeki
artisin yarisindan fazlasi (%51 Nasdaq, %11 NYSE) ABD
borsalarindan gelmekte olup, bu borsalar toplam piyasa
degerinin %43’Unl olusturmustur.

BORSALARIN PIYASA DEGERI (2023)

Piyasa
Dederi Piyasa Piyasa
(milyar Dedgeri Degeri/

Ulke dolar) Payi GSYH

1 New York Borsasi ABD 25,565 22.2% 93.4%
2 Nasdag OMX ABD 23,415 20.4% 85.6%
3 Euronext (Avrupa) Hollanda, Belgika, Fransa, Portekiz, Norveg, italya 6,889 6.0% 136.0%
4 Sanghay Cin 6,525 5.7% 36.9%
5 Japonya Japonya 6,149 5.4% 146.0%
6 Bombay Hindistan 4,444 3.9% 124.4%
7 Senzhen Gin 4,367 3.8% 24.7%
8 Ulusal Hindistan Hindistan 4,340 3.8% 121.5%
9 Londra Borsasi Grubu [Ingiltere, italya 3,282 2.9% 98.1%
10 TMX Grubu Kanada 3,088 2.7% 144.3%
31 Borsa istanbul Turkiye 338 0.3% 30.2%
Toplam* 114,925 100% 69.8%

Kaynak: IMF, WFE, TUIK

Piyasa dederi acisindan dinya birinciligini koruyan New York : _ ..
Borsasi (NYSE), bir dnceki yila gore %6 deder kazanmistir. Piyasa Vdegerlne gore
Diinya siralamasinda ardindan gelen Nasdaq ise %44 deger bakildiginda Borsa Istanbul
kazanmistir. Bu iki borsa beraber ele alindiginda; ABD dUnyada 31. siradadir.
borsalarindaki sirketlerin toplamda 49 trilyon dolarlik bir piyasa

degerine sahip oldugu gorilmektedir.

2023 yilinda ilk 10’a giren borsalar arasinda, 2022 yilina gére
gorilen en dikkat cekici degisiklik Bombay Borsasi’'nin piyasa
dedgerinde gozlenen %43’lik artisla birlikte 3 sira ilerlemesi
olmustur.

Avrupa’nin en blytga olan 6,9 trilyon dolar piyasa dederi ile
Hollanda, Belgika, Fransa, Portekiz, Norveg ve Italya borsalarini
iceren Euronext Borsasi ile Uzak Dogulu Sanghay ve Japonya
borsalari ABD’li borsalarin ardindan gelmis ve toplam piyasa
degerinin %11'ini olusturmustur.
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Borsalarin toplam piyasa
degerinin milli gelire
orani dinya
ortalamasinda %70 tir.

2023 yilinda Borsa Istanbul’daki sirketlerin piyasa dederi %2
artarak 338 milyar dolara ¢ikmistir. Borsa Istanbul’'un diinya
siralamasindaki yeri dnceki yila kiyasla 1 sira ilerleyerek 31.
siraya gikmistir.

Borsalarin piyasa dederinin, bu borsalarin yer aldigi tlkelerin
milli gelirine orani, pay senedi piyasasinin llke ekonomisindeki
yeri icin go6sterge niteligindedir. 2023 sonunda borsalarin
toplam piyasa dederinin ilgili Glkelerdeki toplam GSYH’ya orani
%70tir.

Bu karsilastirmada, milli gelirinin 10 kati piyasa blylkligtne
sahip olan ve Cinli sirketler tarafindan tercih edilen Hong Kong
dikkat cekmektedir. Dolar bazinda hesaplandiginda Borsa
Istanbul’un piyasa degeri, 6nceki yila kiyasla 6 puan azalisla
Turkiye milli gelirinin %30’una gerilemistir.

Kote Sirket Sayisi

2023 sonu itibariyla incelenen 81 borsa toplaminda, borsalara
kote olan vyerli ve yabancl sirketlerin sayisi 55.000e
yaklasmistir. WFE tanimi yatirnrm fonlar ile holdingleri harig
tutmaktadir.

BORSAYA KOTE OLAN TOPLAM SIRKET SAYISI (2023)

Sirket Sayisi Yerli YabanC|T°':'la'T'dpaakyI

1 Bombay Borsasi 5,318 5,318 0 9.7%
2 Japonya Borsasi 3,935 3,929 6 7.2%
3 TMX Grubu 3,584 3,537 47 6.6%
4 Nasdaq ABD 3,432 2,606 826 6.3%
5 Senzhen Borsasi 2,844 2,844 0 5.2%
6 Hong Kong Borsasi 2,609 2,428 181 4.8%
7 Kore Borsasi 2,558 2,536 22 4.7%
8 Ulusal Hindistan Borsasi 2,370 2,370 0 4.3%
9 New York Borsasi 2,272 1,709 563 4.2%
10 Sanghay Borsasi 2,263 2,263 0 4.1%
28 Borsa Istanbul 518 517 1 0.9%
Toplam 54,588 49,308 5,280 100.0%

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

Incelenen borsalar arasinda en fazla sirketin borsaya kote
oldugu borsa Bombay’dir. Islem hacminde énde gelen borsalar
arasinda yer almayan Bombay Borsasina 5.300°G askin sirket
koteyken, hemen ardindan gelen Japonya Borsasi ve Kanadali
TMX grubunda sirasiyla 3.935 ve 3.584 sirket borsaya kotedir.

Incelenen borsalar arasinda en fazla yabanc sirket 826 ile
Nasdaq ABD’de iken, ilk 10 siralamasinda yer almayan Viyana
Borsasi'na kote olan sirketlerin %92’sini yabanci sirketler
olusturmaktadir. En fazla oranda kote olan yabanc sirket
siralamasinda Viyana Borsasini %76 ile Liksemburg
izlemektedir.
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Borsaya kote olan sirket sayisi bakimindan ilk 10 borsa, verileri
derlenen borsalardaki toplam kote sirket sayisinin %57'sini
olusturmaktadir.

Borsa Istanbul WFE’ye Ana Pazar, Yildiz Pazar, Yakin izleme
Pazari ve Gelisen Isletmeler Pazarina (menkul kiymet yatirim
ortakliklari ile borsa yatinm fonlarn harig) kote sirketlerin
verilerini bildirmektedir. 2023 sonunda bu piyasalara kote 518
adet sirket ile Borsa Istanbul incelenen borsalar arasinda 28.
sirada yer almaktadir. Mevcut durumda sadece 1 yabanci sirket
Borsa Istanbul’a kotedir.

Islem Hacmi

Diinya borsalarindaki toplam piyasa dederinin %14 arttigi 2023
yilinda, pay senedi islem hacmi ise %9 azalarak 185 trilyon
dolar olarak gergeklesmistir.

2023 yilinda islem hacmi blyukligliyle 6nde gelen 10 borsa
arasinda islem hacminin dolar cinsinden en fazla arttidi borsa
%20 ile Kore Borsasi olmustur. Islem hacminin en fazla arttig
diger borsalar ise %366 ile Seyseller Borsasi, %247 ile Jamaika
Borsasi ve %238 ile Azerbaycan Borsasi olmustur.

ABD borsalari, piyasa dederi bakimindan oldugu gibi islem
hacminin de en yiksek oldugu borsa olarak listenin ilk
siralarinda yer almaktadir. Piyasa dederi bakimindan ikinci
sirada yer alan Nasdaq ABD’nin islem hacmi 6nceki yila kiyasla
%6 azalarak 70 trilyon dolara gerilese de ilk siradaki yerini
korurken, piyasa degeri Nasdaq’'dan ylksek olan New York
Borsasi ise 27 trilyon dolarlik islem hacmiyle ikinci siradadir.

2023 yilinda Japonya disarida birakildiginda Asya borsalarinin
islem hacminin ©onceki yila kiyasla hayli azaldigi dikkat
cekmektedir. Islem hacmi siralamasinda Uglinci sirada
konumlanan Senzhen Borsasi’'nin islem hacmi %9 azalirken,
Sanghay ve Hong Kong borsalarinin islem hacmi sirasiyla %12
ve %19 azalmistir.

PAY SENEDI iSLEM HACMI (2023

islem Hacmi Toplamdaki

Hacim/Piyasa

(milyar dolar) Pay Degeri
1 Nasdaq OMX (ABD) 70,435 38.2% 300.8%
2 New York Borsasi 26,509 14.4% 103.7%
3  Senzhen Borsasi 17,345 9.4% 397.1%
4 CBOE ABD 15,030 8.1% -
5  Sanghay Borsasi 12,620 6.8% 193.4%
6 Japonya Borsasi 7,133 3.9% 116.0%
7  CBOE Avrupa 4,996 2.7% -
8 Kore Borsasi 3,652 2.0% 185.6%
9 Londra Borsasi Grubu 4,072 2.2% 124.1%
10 Euronext (Avrupa) 2,588 1.4% 37.6%
16 Borsa istanbul 1,317 0.5% 390.1%
Toplam 184,526 100.0% 160.4%
Kaynak: WFE

Diger taraftan, sagladiklari distk maliyet, hizli islem ve tek

merkezden birgok piyasaya ulasabilme gibi
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Pay senedi devir hizinda
Borsa Istanbul diinyada
2. sirada gelmistir.

alternatif islem platformlari da son yillarda yatirnmcilarca tercih
edilmektedir. Onemli alternatif islem platformlarindan biri olan
CBOE ABD'in islem hacmi 6nceki yila kiyasla %21 azalsa da
siralamada dordincid siradaki yerini korumustur. Avrupa’da
isleyen platform CBOE Avrupa’da islem hacmi onceki yila
kiyasla %5 azalmistir. Bu iki platformda, 2023 yilinda, dinya
borsalarinda gergeklesen islemlerin %11'i yapilmistir.

Borsa Istanbul pay senedi islem hacmi artan yerli yatirnmci
ilgisiyle 2022 yilina gbre dolar cinsinden %35 artmis, 2023
yilinda 1,3 trilyon dolarlik islem hacmiyle 3 sira ilerleyerek
dinyada 16. olmustur.

Pay senedi islem hacmini toplam piyasa dederine oranlayarak
hesaplanan pay senedi devir hizinin yliksek olmasi likit bir
piyasaya isaret ederken, ayni zamanda bu borsadaki
yatinmcilarin  portfoylerini  daha kisa vadeli olarak
degerlendirdiklerini gostermektedir. 2023 yilinda Cinli Senzhen
Borsasi %397 devir hizi ile diinyanin en likit piyasasi olurken,
Senzhen’i %390°lik oran ile Borsa Istanbul, %301’lik oran ile
ABD’li Nasdaq ve %286'lik oran ile Tayvanli Taipei izlemistir.

Vadeli Islemler ve Opsiyonlar

Dinya Borsalar Federasyonu 38 borsada islem goéren vadeli
islem ve opsiyon soézlesmeleri verilerini derlemektedir. ABD
dolan cinsinden verilen hacimler, temsili dederleri (notional
value) ifade etmektedir.

2022 yilinda borsalarda gerceklesen toplam vadeli islem hacmi
bir 6nceki yila gére %12 artarak 2,9 katrilyon dolar olmustur.
Ayni donemde islem goren sdzlesme sayisi ise %3 artarak 28
milyari asmistir. Opsiyon s6zlesmeleri islem hacmi ise énceki
yila kiyasla pay senedi endeks sdzlesmelerindeki ylkselisle
%?22 artarak 1,9 katrilyon dolara ulasmistir.

DUNYA BORSALARINDA DAYANAK BAZINDA VADELI ISLEM VE
OPSIYON SOZLESMELERI iSLEM HACMI (2023

islem Miktari islem Hacmi

(milyon adet) (milyar dolar)
Vadeli islem Sozlesmeleri 30,122 2,787,429
Faiz 4,727 2,271,059
Pay Senedi Endeksi 7,104 285,534
Emtia 9,637 182,030
Doviz 3,583 43,302
Pay Senedi 5,071 5,487
Borsa Yatirim Fonu 1 18
Opsiyon Sozlesmeleri 109,382 1,907,347
Faiz 1,142 550,611
Pay Senedi Endeksi 81,744 964,035
Emtia 1,631 14,536
Doviz 3,709 4,793
Pay Senedi 14,363 23,084
Borsa Yatirim Fonu 6,793 350,288
Kaynak: WFE

Sozlesmelere dayanak varliklara go6re bakildiginda vadeli
islemlerde en blylk payin faiz sézlesmelerinde, opsiyonlarda
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ise pay senedi endeksi s6zlesmelerinde oldugu gorilmektedir.
Vadeli islemlerdeki artista faize dayali kontratlardaki artis rol
oynamistir. Opsiyon islem hacmindeki artis ise, 6nemli dlgide
pay senedi endeksi ve faiz opsiyonlarindaki artistan ileri
gelmistir.

Borsalar vadeli islem hacimlerine gore siralandiginda Sikago
Ticaret Borsasl (CME Grubu), kiyaslamada bir 6nceki yil oldugu
gibi 2 katrilyon dolarlik islem hacmiyle ilk sirada gelmektedir.
Dinyadaki borsalarda gerceklesen vadeli islemlerin %72'si bu
borsada yapilmaktadir. Bu pay onceki yila gére degismemistir.

ICE Tlrev Avrupa ve Deutsche borsalar ise toplam hacmin
%18’ini olusturmustur. ilk 10’da yer alan iki Cinli borsanin payi
%1,6 iken, Brezilya borsasindaki vadeli islem hacmi toplamin
%1,5'i kadardir.

DUNYA BORSALARINDA VADELI iSLEM HACMI (2023

islem Hacmi Toplamdaki Pay

(milyar dolar) (%)
1 Sikago Ticaret Borsasi 2,005,657 72.0%
2 ICE Tirev (Avrupa) 386,448 13.9%
3 Deutsche Boerse 121,663 4.4%
4 B3 - Brasil Bolsa Balcao 41,574 1.5%
5 ASX Grubu 36,797 1.3%
6 Sanghay Tirev Borsasi 26,339 0.9%
7 Montreal Borsasi 26,020 0.7%
8 CFFEX-Cin 18,724 0.7%
9 ICE Turev (ABD) 18,352 0.6%
10 Londra Metal Borsasi 18,091 0.6%
24 Borsa Istanbul 394 0.0%
Toplam 2,761,962 100.0%
Kaynak: WFE

2023 yilinda vadeli islem hacmini énceki yilin ayni dénemine
kiyasla %43 ile en fazla artiran borsa Avustralyali ASX Grubu
olmustur. Bu artista faiz vadeli islemleri etkili olmustur. 2022
yilinda islem hacmini %40 artirarak dikkat cekici sekilde 11.
siraya ilerleyen ABD’de yer alan ICE Futures’un islem hacmi
2023 yilinda da %10 artmis, ilgili borsa ilk 10’a girmistir.

Ayrica, ilk siralarda konumlanan Kanadali Montreal Borsasi
vadeli islem hacmini 2023 yilinda dikkat gekici sekilde %42
artirmistir. Bu artista faiz vadeli islemlerin etkisi ylksektir.

Borsa Istanbul’da 2023 yilinda toplam vadeli islem hacmi 2022
yilina gore %6 azalarak 394 milyar dolara inmistir. Yine de,
Borsa Istanbul’un vadeli islem hacimleri siralamasindaki yeri
onceki yila kiyasla 2 sira ilerleyerek 24. siraya ylkselmistir. Bu
ilerlemeye ragmen Borsa Istanbul’'un kiresel vadeli
islemlerdeki pay! ihmal edilebilir diizeydedir.

Dunya borsalarindaki opsiyon islemlerinde 830 trilyon dolar
hacim ile Hindistan Ulusal Borsasi'nin ilk sirada yer aldigi ve
toplam opsiyon islemlerinin %44’'Gnin bu borsada yapildigi
gorulmustir. Ulusal Hindistan Borsasi'nin opsiyon islem hacmi,
pay endeksini dayanak alan opsiyon sdzlesmelerinin islem
hacmindeki artisa bagli olarak dikkat sekilde %123 artmistir.
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Dinyadaki yatirim fonu
portfoylnin yarisi
ABD’dedir.

Bununla birlikte borsanin islem hacmi payr 19 puan artisla
%43’'e yukselmistir.

DUNYA BORSALARINDA OPSiYON iSLEM HACMI (2023)

islem Hacmi Toplamdaki Pay

(milyar dolar) (%)
1 NSE-Hindistan 830,407 43.6%
2 Sikago Ticaret Borsasi 559,494 29.4%
3 BM&F Bovespa 319,396 16.8%
4 ICE Turev (Avrupa) 71,146 3.7%
5  Kore Borsasi 46,740 2.5%
6 MIAX 30,918 1.6%
7 Deutsche 24,413 1.3%
8 TAIFEX 4,630 0.2%
9 Sanghay Borsasi 4,619 0.2%
10 Hong Kong 2,646 0.1%
30 Borsa Istanbul 2.0 0.0%
Toplam 1,904,265 100.0%
Kaynak: WFE

Opsiyon islemlerinde ikinci sirada ise 560 trilyon dolarhk
hacimle Sikago Ticaret Borsasi gelmektedir. 2023 yilinda
opsiyon islemlerinde Sikago grubunun islem hacmi %31
artmis, Avrupa’daki ICE Tirev Borsasi’nin islem hacmi hafif
azalmistir. Boylelikle, CME'nin islem hacmindeki payl 1 puan
artarken, Avrupa’daki ICE Tlrev'in payl 2 puan azalmistir.

Borsa Istanbul opsiyon piyasasinda islem hacmi, pay opsiyon
ve dovizi dayanak alan kontratlardaki artisin etkisiyle %23
artarak 2 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Borsa Istanbul
dinya siralamasinda 1 sira ilerleyerek 30. olsa da kiiresel
islemlerdeki pay! ihmal edilebilecek diizeyde kalmaya devam
etmektedir.

Yatirim Fonlari

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

Dinyadaki yatinm fonlarinin toplam biyukliga 2022 sonuna
goére %14 artarak 2023 sonunda 69 trilyon dolara gikmistir.
ABD, 34 trilyon dolarhik yatirrm fonu portfoyd ile dinya
siralamasinda ilk siradadir. Bu tutar ayni zamanda dinya

genelindeki toplam yatirm fonu blytklGginin %49'unu
olusturmaktadir.
Liksemburg, vergi ve operasyonel alanlarda sundudu

olanaklardan dolayl yatirm fonu ve yatinm ortakhdi gibi
kolektif yatirrm kuruluslarinin kiresel merkezi konumundadir.
Avrupa’da pek c¢ok fon Liksemburg’da kurulmakta ancak
paylari diger (lkelerdeki yatirimcilara satilmaktadir. 2023
yilinda Liksemburg’un milli geliri 89 milyar dolar iken, yatirm
fonu buyukligi 5,9 trilyon dolar olmustur. Siralamada
Liksemburg’dan sonra gelen Irlanda da benzer sekilde
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sundudgu firsatlar ile kolektif yatinm sirketlerinin alternatif
merkezi haline gelmeyi hedeflemektedir. irlanda, 4,5 trilyon
dolarlik portfoy buyUkligu ile dunyada Ugluncl sirada yer
almaktadir.

MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARI (2023)

Yatirim Fonlari Toplamdaki Fon Portfoyii /

(milyar dolar) Pay GSYH

1 ABD 33,604 48.8% 124.7%
2 Liksemburg 5,840 8.5% 6554.7%
3 Irlanda 4,511 6.6% 765.2%
4 Cin 3,352 4.9% 18.9%
5 Almanya 2,740 4.0% 61.8%
6 Avustralya 2,645 3.8% 156.7%
7 Fransa 2,504 3.6% 82.1%
8 Japonya 2,225 3.2% 52.6%
9 Ingiltere 2,018 2.9% 60.6%
10 Kanada 1,778 2.6% 83.9%
29 Tiirkiye 54 0.1% 4.8%
Toplam 68,851 100.0% 77.0%

Kaynak: ICI, IMF, TUIK

Turkiye'nin yatinm fonu buylUkliguni dikkat gekici sekilde
dolar bazinda %49 artirarak dinya siralamasindaki yerini 31.
siradan 29. siraya yukselttigi gértlmektedir.

Verisi derlenen (lkeler arasinda siralamada basi ¢eken 10
Ulkenin yatirnm fonu portfoy buyUkligl, toplam portfoy
blylklaginin  %89'unu  olusturmaktadir. 2023 yilinda
Tarkiye'deki yatinm fonu portféy buylkligiu bir dnceki yila
kiyasla dolar bazinda %47 artarak 53,7 milyar dolar olarak
gerceklesmistir.

Toplam yatinm fonu portféy blyUkliglinin incelenen
Ulkelerdeki milli gelire orani %?77'dir. Tirkiye'de ise yatirim
fonu portféylerinde son yillarda kaydedilen biylimeye ragmen
bu oran %5'te kalmaktadir.

ICI, yatinm fonlarinin tirlerine gore dagihmina iliskin
istatistikler de yayinlamaktadir. Tabloda, 2023 sonu itibariyla
bir 6nceki tabloda yer alan ve yatinrm fonu buyUkliglu en
ylksek olan ulkelerdeki fonlarin kirilimi verilmistir.

Dinya genelindeki toplam fonlarda pay senedi fonlarinin orani
%46 iken Tirkiye’de menkul kiymet yatirnm fonlarinin sadece
%05’i pay senedi fonlarindan olusmaktadir. Serbest fonlan
iceren diger kategorisi Turkiye'deki fonlarda en adirlikh olan
tlirdir. Dlnyada yatirim fonlarinin tlrlerine goére dagihminda
2023 yilinda pay senedi fonlarinin agiriginin 4 puan arttidi,
karma fonlarin adirliginin ise 5 puan oranda geriledigi
gbzlenmigtir.

Dinyada pay senedi fonlarinin en adirlikta oldugu Ulke %93
oranla Japonya iken, tahvil-bono fonlarinin en agirlikta oldugu
Ulke %052 ile tabloda yer almayan Macaristan’dir. Dinyadaki
toplam yatinm fonu bilyUkliginin %49’una sahip ABD’deki
fonlarin %59'unu pay senedi fonlari olusturmaktadir.

22

Dlnyada genelinde
yatirim fonu portfoy
blyukliGginin milli
gelire orani %77 iken,
Turkiye'de bu oran
%5'te kalmaktadir.



Dlnyada en bluyuk
sermaye girisi para
piyasasi fonlarina
olmustur.

YATIRIM FONLARININ TURLERINE GORE DAGILIMI (2023)

Pa Tahvil- Para o5

Sened\; Bono Piyasasi LELIE] I
ABD 58.7% 18.6% 17.6% 4.7% 0.4%
Liksemburg 33.5% 23.7% 9.8% 18.9% 14.2%
irlanda 38.1% 22.1% 17.9% 6.2% 15.8%
Cin 11.9% 22.3% 47.4% 16.6% 1.8%
Almanya 16.5% 18.8% 0.3% 41.6% 22.8%
Avustralya 42.0% 4.1% 10.2% - 43.7%
Fransa 15.8% 12.8% 18.4% 13.3% 39.6%
Japonya 92.8% 1.2% 4.8% - 1.1%
Birlesik Krallik 51.2% 12.6% 1.4% 14.5% 20.3%
Kanada 41.2% 14.7% 3.3% 39.0% 1.8%
Turkiye 5.3% 4.2% 9.3% 2.8% 78.3%
Toplam 46.2% 18.7% 15.2% 10.6% 9.3%
Kaynak: ICI

Avustralya ve Fransa gibi bazi llkelerin fon dagiliminin buylk
bolimunin diger kategorisi altinda siniflandidi gérilmektedir.
ICI siniflamalarina gére bu kategori serbest yatirrm fonu,
garantili fon ve gayrimenkul fonu gibi alternatif yatirm
fonlarini, ya da hakkinda siniflama igin yeterli bilginin mevcut
olmayan fonlar icermektedir.

2023 yilinda ICI verilerine goére dinya genelinde yatinrm
fonlarina toplam 2,3 trilyon dolar tutarinda sermaye girisi
olmustur. En bilyik giris 1,5 trilyon dolar ile para piyasasi
fonlarina olurken, tahvil fonlarina da 631 milyar dolar giris
yasanmistir. Turkiye'de ise raporun ilerleyen kisimlarinda
incelenecegi Uzere 2023 yilinda sermaye girisleri agirlikla
serbest fonlarda gergeklesmistir.

YATIRIM FONLARINA FON NAKIT AKISI (milyar dolar)

Fon Tiirii 2019
Pay Senedi 66
Para Piyasasi 706
Borglanma Araglari 1,029
Karma* 369
Garantili -
Gayrimenkul -
Diger -
Toplam 2,170
Kaynak: ICI

*2020 oncesinde garantili, gayrimenkul ve diger fonlar

siniflanmaktadir.

2020
140
1,295
729
474

2,638

2021
1,123
672
1,195
623
-7

33
298
3,937

2022 2023
-2 231
161 1,506
-259 631
-64 -261
-1 1
35 15
134 178
4| 2,301

karma fon altinda
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Finansal Araclarin Getirileri

Yatirim araglarinin karsilastirmali getirilerinin sunuldugu bu
bélimde TL ve doéviz cinsinden mevduat, 6zel sektdér ve kamu
borglanma araglari, pay senedi, altin yatinmlan ile bu Grinlere
yatirirm yapan fonlarin getirilerinin karsilastirmasi yapilmistir.

Mevduat getirileri igin TCMB veri bankasindan alinan ortalama
faiz oranlan kullanilmistir. Dénem basinda yapilan 3 ayhk
mevduatin geri dénidsinde anapara ve faiziyle beraber ayni
vadeyle tekrarlandidi varsayllmistir. Bu islemlere iliskin
getiriler, gelir vergisi kesintisi gz 6ntne alinarak sunulmustur.
Altin fiyatlan icin Borsa Istanbul’da gerceklesen islemlerde
olusan referans TL/kg fiyatlari alinmistir. Borsa Istanbul’da
islem godren sirketlerin getirisi igin BIST-100 getiri endeksi
kullanilmistir. Fiyat endeksinden farkl olarak getiri endeksi,
nakit temettli ©6demelerinin endeks igerisindeki paylarin
agirhklari oraninda yatirldigi varsayimiyla hesaplanmaktadir.
Dedisken faizli 6zel sektér tahvilleri ve devlet i¢ borglanma
senetlerinin yani sira pay senedi ve borglanma araci agirlikh
fonlarin getirilerini hesaplamak icin BIST-KYD endeksleri
kullanilmistir. Emeklilik yatirnm fonlarinin getirisi igin Emeklilik
Gozetim Merkezi (EGM) tarafindan hesaplanan fonlarin net
varlik dederleri ile adirliklandirilarak hesaplanan fon
endekslerinin getirilerine yer verilmistir. EGM Tuim endeksi,
emeklilik yatirrm fonlari, otomatik katiim fonlar ile devlet
katkisi fonlarindan olusan toplam emeklilik yatirm fonu
evrenini ifade etmekte olup, tabloda ayrica bireysel emeklilik
ve otomatik katilim sistemine yoénelik fonlar faizli ve faizsiz
seklinde gruplanarak belirtilmektedir. Bu gruplara devlet
katkisi fonlari dahil degildir.

Dederlendirmeye alinan alternatifler arasinda, 2023 yilinda en
ylksek getiriyi altin saglamis, %65‘i bulan TUFE artisi ile
beraber bakildiginda reel anlamda yatinnmcilarina %16 kazancg
saglamistir. Reel anlamda kaybettirmeyen bir diger alternatif
avro cinsinden mevduat olmustur. Benimsenen para politikasi
yaklasiminin dedismesinin ardindan yaz aylarinda Tirk lirasinin
yabanci paralar karsisinda hizh dedger kaybi ile yil genelinde
yabanci para cinsinden enstriimanlarin getirisi nispeten yliksek
olmustur. EGM Faizsiz BES Endeksi’'nin getirisinin ise %65 ile
nispeten ylksek gergeklesmesi bu fonlarin portféyinde
kiymetli madenlerin agirligini yansitmaktadir.

Pay senedi adirhkli yatirrm fonlarinin 2023 vyilinda %60
oraninda getiri saglayarak BIST-100 getiri endeksinin Gzerinde
(%39) gercgeklestigi, dolayisiyla birikimlerini yatirnm fonlarina
yonlendiren yatirnmcilarin endeksin Uzerinde getiri elde ettigi
dikkat cekmektedir.

Yilin ilk yarisinda %13 civarinda seyreden gosterge tahvil faizi,
Haziran ayinda %?27’lere kadar vylkselmis, yili ise %36
seviyesinden kapatmistir. TCMB'nin politika faizini 2023 yilinda
kademeli olarak %42,5 seviyesinde kadar ylkseltmesi ile
DiBS’ler deder kaybetmis, neticede 2023 vyihni DIBS
yatirrmcilan %24 kayipla kapatmistir.
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altin yatirnmcilarina
yuksek reel getiri
saglamistir.



SECIiLMIiS YATIRIM ARACLARININ GETIRiSi

Altin

2019 2020 2021 2022 2023
32.8% 54.3% 71.9% 43.3% 80.5%

3 Aylik Avro Doviz Tevdiat Hesabi 11.3% 37.2% 66.3% 33.0% 64.9%

EGM Faizsiz BES Endeksi
Avro

EGM TUM Endeksi

EGM Faizli BES Endeksi

27.6% 35.4% 52.0% 58.6% 63.6%
10.3% 36.8% 65.5% 32.1% 63.4%
26.9% 23.7% 36.3% 65.1% 61.4%
27.0% 21.1% 32.3% 67.1% 61.3%

3 Aylik Dolar Déviz Tevdiat Hesabi 15.5% 26.3% 81.5% 42.2% 59.8%
Pay Senedi Agirlikli Yatirim Fonlari Endeksi 41.1% 42.4% 38.4% 163.1% 59.5%
Dolar 12.5% 24.9% 79.7% 40.3% 57.4%
EGM Faizli Otomatik Katilim Sistemi Endeksi 22.3% 13.2% 22.7% 79.2% 42.8%
Borclanma Araci Agirlikli Yatinm Fonlari Endeksi 22.4% 13.7% 30.4% 28.5% 40.5%

BIST-100 Getiri Endeksi

29.7% 30.9% 30.0% 206.5% 39.3%

EGM Faizsiz Otomatik Katilim Sistemi Endeksi 22.8% 15.1% 23.8% 75.7% 32.0%

3 Aylik Tirk Lirasi Mevduat

17.5% 8.7% 16.9% 16.9% 31.0%

BIST-KYD OSBA Degisken Endeksi 26.8% 13.5% 21.4% 18.5% 28.3%

BIST-KYD DIBS Tim
Tiiketici Fiyat Endeksi

31.4% 8.5% -2.0% 61.7% -23.8%
11.8% 14.6% 36.1% 64.3% 64.8%

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

Sabit getirili menkul
kiymetlerde kamu
kesimi ihracglar dnceki
yila gére %74 artmistir.

2020 yilindan bu yana enflasyonun altinda seyreden Tirk lirasi
cinsinden mevduat faizleri politika degisikligiyle 2023 yili ikinci
yarisindan itibaren bir ylkselis trendine girse de yil genelinde
enflasyonun hayli altinda kalmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

Tlrkiye'de sabit getirili menkul kiymetler (SGMK), kamu
kesimi tarafindan ihrag edilen devlet tahvilleri ve hazine
bonolan ile 6zel sektdér tarafindan ihrag edilen tahvil ve
bonolar, varlia dayalh menkul kiymetler, varlik teminatli
menkul kiymetler ve kira sertifikalarindan olusmaktadir.

2023 yihinin ilk yansinda ekonomi ydnetimi tarafindan
blylimeyi 6nceleyen politika sirdirtlmuas, énceki yilda TCMB
tarafindan bankalara getirilen kamu borglanma araci tutma
yUkimltligine bagh olarak devlet i¢ borglanma araglarina
talep gicli seyretmistir. 2023 yili Haziran ayinda yeni ekonomi
yOnetimin gobreve gelmesi ve enflasyonla miicadeleyi
hedefleyen politikalarla birlikte, yilin ikinci yarisinda politika
faizi kademeli olarak ylkseltilmistir.

2023 yilinda 6zel sektérin yurticindeki tahvil ihracglan %27
artarak 459 milyar TL'ye cikmistir. Finans disi sirketlerin
ihraglari ise belirgin sekilde daha fazla artmistir. Kamu
tarafinda ise i¢ borclanma araci ihraglari 6nceki yila kiyasla
%74 yikselmistir. iIkincil piyasa islemlerinde tahvil-bono islem
hacmi 6nceki yila kiyasla %24 artarak 1,8 trilyon TL olurken,
repo-ters repo islemleri %212 artisla 47,5 milyar TL'ye
ctkmistir.
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Sabit Getirili Menkul Kiymet Getirileri

Pandemi ertesinde artan enflasyona karsi merkez bankalari
parasal sikilasma politikalarina gecgerken, Tlrkiye'de 2023
yilinin ilk aylarinda ekonomik bliyimeyi desteklemek amaciyla
faiz indirimlerine devam edilmistir. Bununla beraber, yillik
enflasyon 2022 yili sonunda %64 dlzeyindeyken Haziran
2023'te baz etkisinin destegiyle %38’e kadar gerilemistir. Bu
dénemde TCMB’nin politika faizi %8,5 dlzeyindeyken,
gbsterge tahvil faizi %13 civarinda seyretmistir. Politika
faizinin enflasyon altinda tutulmasiyla birlikte, enflasyon
beklentileri yliksek kalmaya devam etmistir.

TCMB tarafindan Eyldl 2021'de benimsenen Haziran 2023'e
kadar sirdarilen “Liralagsma Stratejisi” ile hanehalki, firma ve
bankacilik kesimlerinin varlik ve yikimlultklerinde Turk lirasi
cinsi kalemlerin agirhginin kademeli bir sekilde artiriimasi
hedeflenmistir. Enflasyon ve enflasyon beklentilerinin ylksek
seyrettigi ortamda, genel kabul goren yontem olan kisa vadeli
faizleri artirarak i¢ talebi dizginlemek, enflasyon beklentilerini
olumlu etkileyerek uzun vadeli faizleri asadi cekmek iken
alinan detayli tedbirlerle politika faizi disirilirken ihracat ve
yatinm kredileri ile KOBI kredilerinin disindaki kesimlere
yonelik kredi biyumesinin kontrol edilmesi 6ngérulmustir.

Benimsenen politika cercevesinde makroihtiyati tedbirlerle
birlikte, bankalara yabanci para mevduati ve ticari kredide faiz
sartina badli olarak devlet tahvili tutma yukimlGlaga
getirilmesi, bankacilik kesiminin ikincil piyasadan uzun vadeli
Turk lirasi cinsi borglanma araci satin almasina sebep olmus,
tahvil getirilerinin diststnde etkili olmustur.

2023 yilinin ilk yarisinda fiyatlar genel dlizeyinde artisin
sirmesiyle birlikte, makroihtiyati tedbirler neticesinde tahvil
tutma yukamliligu olan bankalarin, tahvil satin alma istahi
disiik seyretmistir. Ozellikle, Nisan ayindan itibaren secimler
sonrasinda siki para politikasina dontlme ihtimali fiyatlanmis
gbsterge tahvil faizinin getirisinde dénem igerisinde %18’lere
ulasan ylkselis gbézlenmistir. Bununla birlikte, gésterge tahvil
faizi yilin ilk yarisi boyunca dalgal bir seyir izleyerek, 2023
yilinin ilk yarisini %13 civarinda kapatmistir.

Ulkede gergeklesen Cumhurbaskanlii ve parlamento
secimlerinin ardindan Haziran ayinda atanan yeni ekonomi
yobnetimi ise enflasyonu kontrol altina almayi dnceleyen bir
politika benimsemistir. Sadelesen makroihtiyati cerceveyle
yabanci para cinsinden mevduat ve kur korumali mevduat
hesaplarinin azaltilmasi ve TL hesaplara gecis amaclanmistir.

Bu ortamda, TCMB politika faizini Subat ayindan beri
bulundugu %8,50 oranindan Haziran ayindan itibaren
kademeli sekilde yUkselterek Aralik ayinda %42,5 dizeyine
citkarmistir. Gegmiste alinan makroihtiyati tedbirlerin de etkisi
gbz oOnune alinarak kamu borglanma araglar piyasasinda
oynakligin artmasindan imtina edilerek, kademeli bir faiz
artinmi patikasi tercih edilmistir. Politika faizinin artirilmasina
bagh olarak, Tiurk Lirasi Gecelik Referans Faiz Orani (TLREF)
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Haziran ayinda bulundugu %10’lar civarindan yil sonunda %44
civarina gikmustir. Ikincil piyasada gésterge tahvil faizi ise yili
%36 dizeyinde kapamistir. Bltin bu gelismelerle birlikte,
Hazine ve Maliye Bakanligi 2023 yili ortalamasinda nispeten
dislk faizli finansman saglayabilmistir.

FAIZ ORANLARI
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Kaynak: Rasyonet

Sabit Getirili Menkul Kiymet Stoklari

Tirkiye'de islem géren menkul kiymetler icinde sabit getirili
menkul kiymetler hem stok hem de islem hacmi agisindan en
yliksek paya sahip araglardir. 2023 yilinda yurticinde ihrag
edilen borglanma aracglarn stoku %66 artisla 3,5 trilyon TL'ye
cikarken, yurtdisinda ihrag edilen tahvil stoku hafif bir artisla
130 milyar dolar olmustur.

BORCLANMA ARACLARI STOKU

Yurtici Tahvil-Bono Stoku (mn. TL)
Kamu I¢ Borg Stoku

Devlet Tahvili (mn. TL)

Hazine Bonosu (mn. TL)
Ozel Sektér Borg Stoku
Uluslararasi Tahvil Stoku (mn. $)
Kamu Uluslararasi Tahvil Stoku (mn. $)
Ozel Uluslararasi Tahvil Stoku (mn. $)
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, TCMB

Kamu i¢ borg¢ stoku
2023 yilinda %68
artarak 3,2 trilyon

TL'ye cikmistir.

2023/2022

2019 2020 2021 2022 2023 > elﬁisim
866,812 1,189,995 1,472,264 2,121,443 3,510,103 65.5%
755,052 1,060,354 1,321,189 1,905,331 3,209,252 68.4%
736,791 1,060,354 1,311,270 1,886,435 3,208,001 70.1%
18,261 0 9,920 18,896 1,251 -93.4%
111,760 129,642 151,074 216,112 300,851 39.2%
120,028 125,022 126,067 122,156 129,976 6.4%
86,784 93,297 94,055 95,842 102,921 7.4%
33,244 31,725 32,012 26,315 27,056 2.8%

Mevcut hazine bonosu ve devlet tahvillerinin toplam nominal
dederini gosteren kamu i¢ borg stoku 2023 yilinda %68 artarak
3,2 trilyon TL'yi asmistir. Hazine bonosu stoku bir dnceki yila
gbre %90'dan fazla azalarak 2023’te 1,3 milyar TL'ye inmistir.
Kamu i¢ borclanma stokunun agirlikli kismini olusturan devlet
tahvillerindeki artis ise %70 ile dikkat gekici sekilde artmistir.

Hazinenin yurtdisinda ihrag ettigi uluslararasi tahvil (eurobond)
stoku dolar bazinda %8 artarak 103 milyar dolar olurken, 6zel
sektérin uluslararasi tahvil stoku ise %3 artarak 27 milyar
dolar olarak gergeklesmistir. Kamunun vyurtdisi borclanma
araclarindaki pay! %79 olmustur.
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Sabit Getirili Menkul Kiymet Birincil Piyasa
Islemleri

Hazine ve Maliye Bakanligi 2023 yili igerisinde sabit getirili
menkul kiymet ihraglariyla yurtiginde 1,2 trilyon TL borglanmis,
ic borglanma bir 6nceki yila gére %74 artmistir. Diger taraftan,
dis borglanma %9 azalarak 10 milyar dolar seviyesine inmistir.
Yurtigi borglanma vadelerinin ise 2023 yilinda 6nceki yila
kiyasla 5 ay kadar kisalarak 65 aya indigi gortlmektedir.

KAMU BORGCLANMA ARACLARI IHRACI

2023/2022

2019 2020 2021 2022 2023 Déﬁisim

ic Borclanma (mn. TL) 212,443 432,486 395,003 696,745 1,213,582 74.2%
TL Cinsi Sabit Faizli Kuponlu Senetler 48,560 67,558 112,917 324,610 573,138 76.6%
Doviz Cinsi Sabit Faizli Kuponlu Senetler 21,339 100,016 36,450 28,752 104,205 262.4%
TL Cinsi Dedisken Faizli Kuponlu Tahviller 19,419 35,082 25,218 71,839 70,857 -1.4%
TLREF'e Endeksli Tahviller - 37,421 48,448 9,693 172,533 1,679.9%
TUFE'ye Endeksli Tahviller 29,910 44,212 67,349 94,257 155,939 65.4%
TL Cinsi Kuponsuz Senetler 54,148 49,835 17,940 28,312 7,897 -72.1%
TL Cinsi Kira Sertifikalar 7,601 37,155 11,478 90,534 120,994 33.6%
Doviz Cinsi Kira Sertifikalar 10,251 19,515 10,765 - 8,019 -
Gelire Endeksli Senetler 6,557 - -
Altin Tahvilleri, Altina Dayali Kira Sertifikalari 21,216 41,693 64,438 42,189 - -
Altin Tahvilleri, Altina Dayali Kira Ser. (Ton) 82.3 113.7 141.6 49.2 - -
Dis Borglanma (mn. $) 11,170 8,750 9,883 11,000 10,000 -9.1%

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi, TSPB Hesaplamalari

TCMB'nin Haziran ayindan itibaren enflasyonu ve enflasyon

beklentilerini kontrol altina almak (izere parasal sikilastirma 2023 yilinda ozel
adimlari atmasiyla, i¢ borglanmada TLREF’e endeksli borglanma  sektor borclanma
araglarinin i¢ borglanma araci ihraglarindaki payi onceki yila 556 ihraci yoluyla
kiyasla 13 puan artarak %14’e cikmistir. TLREF’e endeksli 459 milvar TL
borclanma araclarinda ihrag blyukliganin faiz artinmlarinin Y .
basladigi yilin ikinci yarisindan itibaren arttigi, bu tahvillerin ~ Kaynak temin
tgte ikisinin yilin ikinci yarisinda ihrag edildigi gérilmagstir. edilmistir.

Doéviz cinsi sabit kuponlu araclarin toplam ihraglar icindeki
agirhginin ise onceki yila kiyasla 5 puan artarak %9’a ciktigi
gorilmektedir. 2023 vyilinda dikkat c¢ekici sekilde &nceki
yillardan farkli olarak altina dayal tahvil ve kira sertifikasi ihraci
gercgeklestirilmemistir.

Ic borclanmanin ortalama vadesi 2018'in ikinci yarsindan
baslayarak énemli 6lcide dismistd. 2021 ve 2022 yillarinda
ise ic borglanma vadesi 6nceki yila gore yikselmis, 2023'te
hafif azalmistir. Yil genelinde nakit borglanmada vade 70 aydan
65 aya inmigtir.

2023 yilinda 6zel sektér borglanma araci ihrag tutari 2022 yilina
gbre %27 oraninda artmis, 6zel sektdr, tahvil ve bono ihraglan
sayesinde 2023 yilinda 459 milyar TL'lik borglanma araci ihrag
etmistir.

2023 yilinda islemlere ihraggl bazindaki bakildiginda, ihraglarin
biylik cogunlugunu olusturan bankalarin ihraglarinin
degismedigi, boylelikle toplamdaki paylarinin 2022 sonunda
%61’'den dikkat cekici sekilde 2023 yili sonunda %48’e dlistligu
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gorilmektedir. Parasal sikilasma slirecini desteklemek (zere,
yilin ikinci yarisinda sikistirilan segici kredi ve miktarsal
sikilasma adimlar kapsaminda ticari krediler ve tasit kredileri
icin ayhk buytume siniri asagi cekilmis, i¢ talebi kismak Uzere
kredi karti nakit kullanimlari sinirlayici gesitli dlizenlemelere
gidilmistir. Ayrica, yilin ikinci yarisinda politika faizindeki artisla
birlikte Tirk lirasinin cazibesinin artmasi da bankalarin
mevduat yoluyla kaynak temin etmesini saglamistir.

IHRACCI BAZINDA OZEL SEKTOR BORCLANMA ARACLARI IHRACI

ihrag Sayisi
Banka*

Banka Disi-Finans
Finans Disl

ihrag Miktari (mn. TL)

Banka*
Banka Disi-Finans
Finans Digi

2023/2022

2019 2020 2021 2022 2023 De/g‘:‘jisim
1,330 1,255 1,294 1,856 1,813 -2.3%
762 792 733 822 661 -19.6%

467 354 436 809 810 0.1%

101 108 125 225 342 52.0%
210,322 199,301 258,444 362,153 459,239 26.8%
164,659 175,261 207,313 221,351 220,321 -0.5%
37,796 16,498 31,798 92,815 120,172 29.5%
7,867 7,735 19,333 47,988 118,746 147.5%

Kaynak: Borsa Istanbul, TSPB hesaplamalari
Tahvil, bono, kira sertifikasi ve varliga dayali menkul kiymetleri icermektedir.

Tahsisli satiglar harigtir.

*Kaynak kurulusu banka olan kira sertifikasi ihraglari *‘banka’ altinda siniflandiriimistir.

2023 yilinda finans disi
O0zel kesimin ihracglari en
yuksek oransal artisi
gostermistir.

TCMB’nin politika faizini 22 Eylil 2023te %30 dizeyine
ylikseltmesinden itibaren, Tlrk lirasi cinsinden (KKM harig)
mevduatin toplam mevduattaki payinin kademeli olarak 22
Eylll seviyesi olan %34 dlizeyinden yil sonunda %42'ye kadar
yukseldigi gorilmektedir.

Bu ortamda, sermaye piyasasl araci kurumlarini da igeren
banka disi finans kesiminin ihraglar ise %30 artmistir. Banka
kredilerinin, secici kredi ve miktarsal sikilasma gibi makro-
ihtiyati tedbirlerle kisitlandigi 2023 yilinda reel sektorin
ihraclari %147 artisla 119 milyar TL'ye yaklasmistir. 2023
yilinda 6zel sektérde 15 sirketin 1 milyar TL (zeri tutarda ihraci
olmus, bu sirketler toplam 6zel sektér ihracglarinin yarisindan
fazlasini olusturmustur. Finans disi 6zel kesim tarafindan
gerceklestirilen ihraglar oransal olarak 6nceki yila kiyasla 13
puan artarak 2010’dan itibaren en yliksek dizeyine ulassa da
toplamin yalnizca %26’sini1 olusturmustur. Bununla beraber, bu
bélimde sunulan verilerin, tahsisli satislari igermemesi
nedeniyle tim ihraclari kapsamadigi dikkate alinmalidir.

Diger yandan, Sermaye Piyasasi Kurulunun Yesil Borglanma
Araci, Sirduardlebilir Borglanma Araci, Yesil Kira Sertifikasi,
Sirdurilebilir Kira Sertifikasi Rehberinde tanimlanan sartlara
uygun 2023 vyiinda 125 milyon TL tutarinda bir ihrag
gerceklestirilmistir.

ihrac adetlerine bakildiginda, 2023’de banka disi finans
sektérinde borglanma araci ihracinda bulunan kurum sayisi 12
adet artarken, finans digi kesimde ihrag yapan kurum sayisi 22
adet artmistir.

ihraclarin tiriine gére dagiimina bakildiginda, agirlikla borsa
disinda yapildigi goridlmektedir. 2023 vyilindaki 6zel sektor
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borglanma senedi ihracglarinda 6nceki yillarda oldugu gibi, halka
arzlar kisith kalmis, toplam ihracin %5’ini olusturmustur.

OZEL SEKTOR BORGCLANMA ARACI IHRACLARI (2023)

Nitelikli Bor:

L ti?'lrag DIS?“:: Toplam
5 [ Pazari ihrag
Uriin Sayisi 49 10 1,754 1,813
Tahvil/Bono 40 5 1,339 1,384
Kira Sertifikasi 9 5 296 310
Varhida Dayali Menkul Kiymet - - 119 119
ihrag Tutari (milyon TL) 21,641 1,405 436,193 459,239
Tahvil/Bono 17,141 730 343,674 361,545
Kira Sertifikasi 4,500 675 82,559 87,734
Varliga Dayali Menkul Kiymet - - 9,960 9,960

Kaynak: Borsa Istanbul

Urltin bazinda bakildifinda ise kira sertifikasi ihraclari 2023
yilinda toplam 06zel sektér borclanma araci ihrag tutarinin
yaklasik beste birini olusturmaya devam etmistir. Varliga dayah
menkul kiymet ihraglari ise, 2023 yilinda bir 6énceki yila kiyasla
2 katina cikarak 10 milyar TL'ye yaklasirken, ihraglarin tamami
borsa disinda gergeklesmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet Ikincil Piyasa
Islemleri

Sabit getirili menkul kiymet piyasasinda kesin alim satim
islemleri reel artis gbstermezken, repo islemleri ¢ katina
cikmistir.

Sabit getirili menkul kiymet kesin alim satim islemleri, 2023
yilinda bir dnceki yila gére sadece %24 artisla 1,8 trilyon TL
olmustur. Bu islemlerin %34’Gnin borsa disinda yapilip Borsa
Istanbul’a tescil edildigi gérilmekte olup, bu oran dnceki yil
dizeyiyle ayni kalmistir.

Kamu borglanma araci islem hacmi bir dnceki yila gére %16
artarak 1,2 trilyon TL'yi asarken, 06zel sektér borglanma
aracglarinin ikincil piyasa islemleri %41 biylimus, toplamdaki
payl %31 olmustur.

Repo-ters repo islemleri ise 2023 yilinda %212 artmistir. Repo
islemlerindeki artisin %24’nin TCMB'nin repo islemlerinden
ileri geldigi dikkat cekmektedir. Ozel sektér borclanma
aracglarini dayanak alan sézlesmelerin hacmi 68 milyar TL'den
608 milyar TL'ye ciksa da, islemlerin kigluk bir kismini
olusturmustur

2018’de faaliyete baslayan ve Takasbank’in merkezi karsi taraf
oldugu BIST Swap Piyasasinda Turk lirasi ile Amerikan dolari
ve avro yabanci para birimlerinin birbirleri ile degisimine olanak
taniyan igslemler gerceklestiriimektedir. 2022 yilinda 1 trilyon
TL'yi bulan hacim 2023 yilinda 1,4 trilyon TL'ye cikmistir.
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BORGLANMA ARAGLARI ISLEM HACIMLERI (milyar TL)

2019 2020 2021 2022 2023 2023/2022

Degisim

Kesin Alim-Satim islemleri Toplam* 660 636 608 1,424 1,759 23.6%
Kesin Alim-Satim (Tescil) 207 212 278 555 590 6.2%
Kamu Borglanma Araglari 163 143 147 327 362 10.6%
Ozel Sektdr Borglanma Araglar 44 70 131 228 228 -0.1%
Kesin Alim-Satim (Borsa istanbul) 453 424 331 869 1,170 34.7%
Kamu Borglanma Araglari 428 382 277 715 870 21.6%
Ozel Sektdr Borglanma Araglar 25 42 54 154 300 106.5%
Glnliik Ort. Kesin Alim Satim Islem Hacmi 2.7 2.5 2.5 5.6 6.9 23.1%
Repo-Ters Repo islemleri Toplam** 16,471 22,412 15,761 15,237 47,532 212.0%
Repo (Tescil) 775 1,368 1,464 2,707 17,033 529.2%
Repo (Borsa istanbul) 15,697 21,045 14,296 12,529 30,499 143.4%
Kamu Borglanma Araglari 15,692 21,038 14,295 12,461 29,819 139.3%
Ozel Sektdr Borglanma Araclar 5 7 1 68 680 893.6%
Giinliik Ort. Repo-Ters Repo Islem Hacmi 66 89 64 60 187 210.7%
Swap Piyasasi Islemleri 1,523 2,010 2,478 999 1,377 37.8%
Yabanci MK Kesim Alim-Satim Toplam* 46 79 85 191 292 53.1%
Tescil 44 77 83 186 285 53.3%
Borsa Istanbul 2.0 2.1 2.5 5.3 7.6 44.3%
Giinliik Ortalama YMKP Islem Hacmi 0.2 0.3 0.3 0.8 1.2 52.5%

Kaynak: Borsa Istanbul

*Kesin Alim-Satim ile Nitelikli Yatirnmciya Ihrag pazarlari toplamidir. Kesin alim satim pazari veri setinde yer
alan yabanci menkul kiymet islemleri tabloda ayrica verilmistir.
**Repo-Ters Repo, Bankalararasi Repo-Ters Repo, Menkul Kiymet Tercihli Repo ve Pay Senedi Repo pazarlari

toplamidir.

Takasbank Para Piyasasi
islem hacmi énceki yila
kiyasla %228 artmistir.

Takasbank Para Piyasasi Islemleri

Borsa Istanbul’da gergeklesen islemlere paralel olarak
Takasbank Para Piyasasi islem hacmi 2023 yilinda bir énceki
yila gore %228 artarak 11 trilyon TL'yi asmistir. Bu islemlerin
%83l gecelik vadede yapilmistir. Bununla birlikte Borsa
Istanbul’da yapilan gecelik repo islemlerinin 26 trilyon TL
oldugu g6z ©o6niande bulunduruldugunda, 2023 yilinda
Takasbank para piyasasinda kaydedilen gliclli artisa ragmen
bu islemlerde borsanin daha vyaygin olarak kullanildig
gorilmektedir.

TAKASBANK PARA PIYASASI iSLEM HACMI (milyon TL

Yil Tutar
2019 556,686
2020 670,837
2021 924,749
2022 3,479,888
2023 11,419,438

Kaynak: Takasbank
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Pay Senetleri

Pay piyasalari 2023 vyili genelinde dodnemsel bazi
dalgalanmalar olsa da olumlu bir seyir izlemistir. Bu
dalgalanmalarin ana sebeplerinin ise Subat ayinda gergeklesen
Kahramanmaras depremlerinin yikici etkisi ile Mayis ayindaki
secgimlerin belirsizligi oldugu goértlmektedir.

Subat ayr basinda meydana gelen Kahramanmaras
depremlerinden pay piyasalart da olumsuz etkilenmis,
borsanin ayni glin %9 deder kaybetmesiyle birlikte kayiplarin
daha da artmasini énlemek adina Borsa Istanbul 5 is gini
suresince kapatilmis ve ayni zamanda tim paylarda gecerli
olmak Uizere agiga satis yasaklanmistir. Bu olumsuz etkiyi
azaltmak (zere alinan o6nlemlerden bir digeri de gonillu
bireysel emeklilik sisteminde devlet katki fonlarinda pay
senetlerinin payina iliskin asgari sinirin %?10'dan %30’a
¢tkarilmasi olmustur.

Henlz depremin vyaralari sarillamadan Mayis ayindaki
Cumhurbaskanhdr ve milletvekilligi secimlerinin yarattigi
belirsizlik de pay piyasalar lzerinde baskilayici bir unsur
olarak 6ne c¢ikmistir. Fakat segimlerin ardindan géreve gelen
yeni ekonomi yonetiminin fiyat istikrarini saglamayi énceleyen
politikalarinin etkisiyle yilin ikinci yarisinda pay piyasasinda
iyimser beklentiler agir basmaya baslamistir.

Diger yandan, Sermaye Piyasasl Kurulu (SPK) tarafindan 30
Mart 2023 tarihinde bireysel yatinmcinin halka arzlardan daha
fazla pay almasini saglayacak diger bazi dlizenlemelerin
yapilmasiyla 2023 yilinda adirlikla halka arzlara katilmak lizere
sermaye piyasasina dahil olan yatinmcilarla, bireysel pay
senedi yatinnmci sayisi 8 milyon kisiyi asmistir.

Bu ortamda BIST 100 endeksi 06zellikle Mayis ayinda
gerceklesen Cumhurbaskanhgdi ve parlamento segimlerinden
itibaren ivmelenmis ve yillk bazda %36 artarak yili 7,470
puandan kapatmistir. Dolar bazinda bakildiginda ise BIST 100
endeksinin %14 deder kaybettigi gorilmektedir.

Fiyatlarin artisi ve halka arzlarin etkisiyle pay piyasasinda
piyasa dederi %62 artarak 10 trilyon TL'yi gegmis, islem hacmi
ise bir 6nceki yilla gére gére %84 artarak 32,6 trilyon TL
olmustur.

45 sirket ve 9 gayrimenkul yatirrm ortakliginin birincil halka
arzinin gerceklestigi Borsa istanbul’da, halka arz hasilati 79
milyar TL'ye ulasmistir. Diger yandan sermaye artirimlariyla
beraber sermaye piyasasindan toplam 157 milyar TL kaynak
aktariimigtir.

Pay Senedi Getirileri

Turkiye'de 2021 yili sonundan itibaren mevduat ile sabit getirili
menkul  kiymetlerin  getirilerinin  enflasyonun  altinda
kalmasindan dogan yatinm alternatifi arayisi, daha 6nce pay
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2023 yilinda BIST-100 fiyat
endeksi %36 deder
kazanirken, BIST Halka Arz
Endeksi %63 deger
kazanmistir.

senetlerine yatinrm yapmamis bireysel yatinmcillan bu
piyasaya yéneltmistir. Ozellikle, Mart 2023'te halka arz
kurallarinda bireysel yatirimciyr Onceleyen bir degisiklik
yapilmasiyla birlikte, c¢ok sayida yerli bireysel yatinmc
sermaye piyasalariyla ilk kez halka arzlara katilarak
tanismistir. Ozellikle geng ve ufak portfdylerle yatinm yapan
bireylerin pay piyasalarina olan istahi artmis, yil iginde yapilan
54 halka arza ortalama 2,3 milyon kisi katilmigtir.

Bu gelismede, alternatif getiri arayisi haricinde halka arz edilen
sirketlerin ikincil piyasadaki iyi performansi da etkili olmustur.
2023 vyili genelinde BIST-100 fiyat endeksi %36 deder
kazanirken, BIST Halka Arz Endeksi %63 deger kazanmistir.

BIST-100 endeksi 2023 yilin ilk aylarinda nispeten yatay
seyretmisken, Mayis ayinda gergeklesen cumhurbaskanhgi ve
parlamento segimleri sonrasinda goéreve gelen yeni ekonomi
yonetiminin fiyat istikrarini dnceleyen yaklasimiyla birlikte tlke
risk primi secimlerden sonra gerilemeye baslamis, buna bagli
olarak BIST-100 endeksi 2023 yilinin Gglincl ceyredinde %45
deder kazanarak 8,334 puana ulasmistir.

2023 yilinin son ¢eyredinde ise, TCMB'nin parasal sikilastirma
adimlarini giclendirmesinin etkisiyle, yatinmcilar 6zellikle
riskten kacinma egilimi géstermeye baslamistir. Bu donemde
BIST-100 endeksinin %10 distligd ve BIST-IPO endeksindeki
dististn ise daha ylksek, %21 oraninda gergeklestigi dikkat
cekmektedir.

BORSA ISTANBUL FIYAT ENDEKSLERI

Islem Hacmi (mn., sag) BIST 100

35,000 350,000
e BIST TUM BIST TUM-100
30,000 300,000
25,000 250,000
20,000 200,000
15,000 150,000
10,000 100,000
5,000 M 000
0 0

- ~ ~ ~ ~ 1% % ™ IS

N N N N N N N N N

~ ™ O o ~ ™ © o) ~

- o o 1S — o o 1) —

Kaynak: Borsa Istanbul

Bireysel yatinmcilarin pay piyasasina olan ilgilerini daha rahat
anlayabilmek adina go6sterge niteligindeki BIST-100, bu
endeks disinda kalan sirketlerin dahil edildigi BIST TUM-100,
halka arz edilen sirketlerin 2 yil siireyle dahil oldugu BIST IPO
ve Borsa Istanbul’'un toplam piyasa dederinin (cte ikisini
olusturan BIST-Sinai ve BIST-Mali endekslerinin getirilerini
karsilastirmak da faydali olacaktir.

2023 yili ortasindan itibaren BIST TUM-100 ile BIST 100
endeksleri arasinda makasin agildigi, BIST-100 endeksi 2023
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yili ikinci yarisinda %35 artarken BIST TUM-100 endeksindeki
artisin %58 oldugu dikkat cekmektedir. Bu durum ise
yatirirmcilarin 2023 yili Gglincl geyredinden itibaren BIST-100
disindaki sirketlere daha fazla ragbet ettiklerine isaret
etmektedir.

BIST-100 fiyat endeksi 2023 yilinda %236 artarken, fiyat
hareketlerinin yaninda dagitilan temettlileri de dikkate alan
BIST-100 getiri endeksi %39 artmistir. 2020 ve 2021 yillarinda
BIST-Sinai endeksinin getirisi BIST-Mali endeksinin oldukga
Uzerindeyken son 2 yilda bu durumun degistigi ve BIST-Mali
endeksinin yatirmcilarina BIST-Sinai endeksinden daha fazla
kazandirdigi goérilmektedir. Son 5 yilda bakildiinda sinai
endeks yillik ortalama %52,6 artis ile mali endeksin (%42,3)
Gzerinde kazang saglamistir.

BORSA ISTANBUL PAY ENDEKSLERININ TL BAZINDA GETiRiSi

Fiyat Getiri

BIST100  Mali  Sinai IPO i moiog BIST100  Mali  Sinai PO _umoioo
2019 25.4%  34.3% 32.7%  59.9%  76.4%| 29.7% 36.3% 42.3%  63.1%  83.9%
2020 29.1%  15.8%  68.2%  197.1%  124.7%| 30.9% 17.2% 71.1%  197.4%  127.0%
2021 25.8% 12.1%  45.5%  112.1%  23.7%| 30.0% 14.0% 50.7%  112.5%  25.0%
2022 196.6% 207.2% 161.6%  267.3%  184.0%| 206.5% 213.1% 173.1%  271.3%  186.7%
2023 35.6% 46.4%  29.5%  63.0%  55.5%| 39.3% 51.4% 32.6%  642%  57.0%
2019-2023 552.8% 483.7% 728.7% 3,672.2% 1,127.6% | 626.3% 533.7% 833.5% 3,752.1% 1,177.6%
Yillik Ortalama  45.5% 42.3% 52.6% 139.9%  92.9%  48.7% 44.7% 56.3% 141.7%  95.9%

Kaynak: Borsa Istanbul
Piyasa Degeri

2023 yilinda Borsa Istanbul’'un toplam piyasa dederi %62
artarak 10 trilyon TL'yi gegmistir. 2023 yilinda halka arz olup
islem gdrmeye baslayan sirketler bu artisin 12 puanini
olusturmustur. Toplam piyasa dederini neredeyse (gte birini
olusturan mali sektér sirketlerinin getirisinin borsa genelinden
daha yliksek olmasi ve halka aciklik orani disik olup Piyasa
Oncesi islem Platformunda islem géren bir sirketin fiyatindaki
asin ylkselis toplam piyasa degerindeki artisin endeks artisinin
Uzerinde gerceklesmesine neden olmustur.

2023 yili Eylul ayinda Yildiz Pazar ve Ana Pazara kote sirketler
icin pazar belirleme kriterleri dedismis ve bu pazarlara kote .~ . . .
olmak igin gereken asgari piyasa dederi tutarlan arttiriimistir. goten sirketlerin piyasa
Buna gore Yildiz Pazara kotasyon icin asgari piyasa degeri 1 degeri 2023 yilinda %62
milyar TL'den 3 milyar TL'ye, Ana Pazar iginse bu tutar 150 artisla 10 trilyon TL'ye
milyon TL'den 450 milyon TL'ye ylkseltilmistir. ctkmistir.

Borsa Istanbul’da islem

Yildiz Pazarda toplam piyasa dedgeri son bir yilda %49 artarak
7,9 trilyon TL'yi gegmistir. 2023 yiliinda halka arz edilen
sirketlerin neredeyse tamami Yildiz Pazar’a kote olmustur.

Alt Pazar piyasa dederinin neredeyse 5 kat artmasinda 2022
yiiinda Ana Pazar'da yer alan bazi sirketlerin 2023 yilinda Alt
Pazar'a gegmesinin yaninda Alt Pazar'da yer alan ve halka
aciklik orani distk olan 2 sirketin asin fiyat hareketleri
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sebebiyle piyasa dederinde 6nemli 6lglide artis olmasinin etkisi
olmustur.

Piyasa dederi bakimindan 2023 sonu itibariyle Yildiz Pazardaki
ilk 5 sirket Borsa Istanbul’'un toplam piyasa degerinin %17’sini
olustururken, ilk on sirket %29'unu kapsamaktadir. Sektoérel
olarak bakildiginda ise toplam piyasa dederinin %35'inin
hizmetler sektorla sirketlerinden geldigi, onu %33 ile sanayi
sirketleri, %29 ile mali sektérde faaliyet gosteren firmalar ve
%4 ile teknoloji sirketlerinin izledigi gorilmektedir.

BORSA ISTANBUL YIL SONU PIYASA DEGERI (MILYON TL)

2023 sonunda Yildiz
Pazara 240, Ana Pazara
220, Alt Pazara 47

Yildiz Pazar 787,815 1,124,914 1,628,366 5,313,772 7,904,824 48.8%
Ana Pazar 315,932 169,596 275,815 540,068 670,979 24.2%
Alt Pazar - 471,971 41,292 20,526 112,849 449.8%
Gelisen Isletmeler Pazari 1,235 - - - R _
Yapilandiriimis Uriinler Pazari - - - - - -
Yakin Izleme Pazari 1,599 7,237 4,439 9,151 7,589 -17.1%
Piyasa Oncesi islem Platformu 2,192 8,930 232,544 324,366 1,346,862 315.2%
Toplam 1,108,773 1,782,648 2,182,455 6,207,883 10,043,102 61.8%

sirket kotedir.

Islem Géren Menkul Kiymet Sayisi

2023 sonu itibariyla borsada islem gdéren paylarin 2401 fiili
dolasimdaki paylarin piyasa dedgeri 450 milyon TL (izerinde olan
sirketlerin bulundugu Yildiz Pazara, 220’si ise fiili dolasimdaki
paylarin piyasa dederi 180 ile 450 milyon TL arasinda olan
sirketlerin yer aldigi Ana Pazara, 47 sirket ise fiili dolasimdaki
paylarin piyasa dederi 180 milyon TL'nin altinda olan sirketlerin
yer aldigi Alt Pazara kotedir.

2023 yilinda gerceklesen 54 halka arzin 7’si Aralik ayinda
tamamlanmis ve bu sirketler 2024 yilinda Borsa Istanbul'da
islem gbérmeye baslamistir. Paylari ilk kez 2023 yilinda halka
arz edilen ve ayni yil islem gérmeye baslayan 54 sirketin 51’i
daha ylksek kotasyon sartlarina sahip Yildiz Pazarda islem
gorirken, 3'l ise Ana Pazarda islem gérmektedir.

Boylelikle, Yildiz Pazardaki sirket sayisi 2022 sonuna gore 22’si
yveni halka arzlardan 24'G ise pazar dedisikliklerinden
kaynaklanmak lzere 46 adet artmistir.

2022 sonunda Ana Pazarda islem goéren 24 sirket 2023 sonunda
Alt Pazara gegmistir. Ayrica, sirketlerin piyasa dederindeki
artisa bagli olarak; Alt Pazarda islem goren 2 sirket yil iginde
Ana Pazara gegmistir. 2023 yil sonunda Yakin izleme Pazarinda
islem goren 2 sirket Ana Pazara gegmistir. Sonug olarak, Yakin
izleme Pazarindaki sirket sayisi yil sonunda 2 sirket azalarak
13 olmustur.
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2022 Haziran ayinda ise Borsa Istanbul biinyesinde Emtia
Pazari kurulmus olup, bu pazarda Darphane tarafindan ihrag
edilen altin dayanakli emtia sertifikalari islem gérmeye
baslamistir.

PAY PIYASASINDA ISLEM GOREN MENKUL KIYMET SAYILARI

2019 2020 2021 2022

Yildiz Pazar 94 114 141 194
Ana Pazar 250 159 228 230
Alt Pazar - 84 39 25
Gelisen Isletmeler Pazari 16 - - -
Girisim Sermayesi Pazari 6 8 8 13
Yapilandiriimis Uriinler Pazari 1,980 1,069 1,710 2,375
Borsa Yatirim Fonu 4 13 15 15
Varant ve Sertifika 1,976 1,056 1,695 2,360
Yakin izleme Pazari 28 24 19 15
Piyasa Oncesi Islem Platformu 14 13 19 19
Emtia Pazari - - - 1
Toplam Sirket ve Fon Sayisi* 412 415 469 511
Toplam Menkul Kiymet Sayisi 2,388 1,471 2,125 2,847

Kaynak: Borsa Istanbul
* Varant harig

2023 2023/2022
Degisim

240 23.7%
220 -4.3%
47 88.0%

17 30.8%
4,477 88.5%
20 33.3%
4,457 88.9%
13 -13.3%

19 0.0%

1 0.0%
577 12.7%
4,986 75.2%

01.10.2020 tarihinde Yildiz Pazar ve Ana Pazarda grup ayrimlari kaldirilmis, Ana Pazar Grup 2 ve

Gelisen Isletmeler Pazari sirketleri Alt Pazar altinda birlestirilmistir.

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

gecmistir.
01.10.2021 tarihinde pazar belirleme kriterleri degismistir.

14.09.2023 tarihinde pazar belirleme kriterleri dedgismis, Yildiz Pazar ve Ana Pazar icin asgari piyasa

dederi tutarlar arttirilmistir.

29.09.2023 tarihinde Nitelikli Yatirimciya Ihrag pazarinin ismi Girisim Sermayesi Pazari olarak

degistirilmistir.

Fon katilma paylarindan halka arz edilenler Yapilandiriimis
Urtinler Pazarinda, nitelikli yatinmcilara ihrag edilenler ise
Girisim Sermayesi Pazarinda (Eski adi: Nitelikli Yatirrmciya
Ihrac Pazan) islem gorebilme imkanina sahiptir. Yapilandirilmis
Urlinler Pazarinda heniiz bir yatinm fonu islem gérmemekte
olup bu pazarda varantlar, az sayida borsa yatinm fonu ile
endeks sertifikalari bulunmaktadir. 2023 yilinda 5 yeni borsa
yatirm fonu halka arz edilmistir. Girisim Sermayesi Pazarinda
ise 2023 sonunda 9 gayrimenkul yatinm fonu ile 8 girisim
sermayesi yatirim fonu islem gérmektedir.

Sonug olarak, 2023 yilinda halka arzlar sayesinde ve Girisim
Sermayesi Pazarinda islem gérmeye baslayan fonlarin sayisinin
4 adet artmasi sonucunda Borsa’da islem géren sirket ve fon
sayisi dnceki yila gbére 66 adet artarak 577 olmustur.

Pay Senedi Birincil Piyasa Islemleri

2022 yilinin ardindan 2023 yilinda da birincil halka arzlar canli
seyretmistir. Yatirnm ortakliklari ve borsa yatinm fonlar dahil
olmak UGzere 2022 yilindaki 40 halka arzdan sonra, 2023 yilinda
54 halka arz yapilmistir. Ortalama halka arz buyukligunin bu
dénemde 2022 yilina gére 3 katina ¢ikarak 1,5 milyar TL oldugu
da dikkat cekmektedir. Bu halka arzlarin en biylk ikisi ise
sirasiyla 6,8 milyar TL ve 5,5 milyar TL'lik hasilat ile TAB Gida
ve Avrupakent GYO olmustur. 2023 vyilindaki bu ihraglar
aracihdiyla 79 milyar TL tutarinda kaynak sermaye
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2023 yilinda yapilan
halka arzlarin %77’si
bireysel yatirimcilara

satiimistir.

piyasasindan temin edilirken, halka arzlara ortalama 2,3 milyon
yatirnmci katilmistir.

Halka arzlara 6zellikle yurtici bireysel yatinmcilar ragbet etmis,
yeni sirketlerin borsaya acgilmasi raporumuzun Yatirimci
bélimiinde detaylandirilan pay yatinmcilarindaki artisin ana
sebeplerinden biri olmustur. Yurtici bireysel yatirrmcilarin artan
ilgisinde ise 0Ozellikle SPK'nin bireysel yatirnmcilarin halka
arzlardan daha fazla pay almasini saglayan dizenlemelerinin
de etkisi bulunmustur. SPK’nin 19 Ocak 2023 tarihli ilke Karari
ile, ilk halka arzlarda serbest ve/veya unvaninda ‘6zel’ ibaresi
yer alan yatirnm fonlarinin kurumsal yatirmci kapsaminda
sayilabilmesi igin ‘yatirirmci sayisinin 50°den az olmamasi’ ve
‘herhangi bir yatinrmcinin toplam fon katilma pay! sayisinin
yluzde 20’sinden fazlasina sahip olmamasi’ kosullarinin bir
arada saglanmasi zorunlu hale getirilmistir. 30 Mart 2023 tarihli
Ilke Karari ile de halka arz edilen paylarin piyasa degeri 750
milyon TL ve Gzeri oldugu durumlarda bireysel yatirimcilara esit
dagitim yapilmasi diizenlenmistir.

Sonucgta, 2022 yili sonunda bireysel yatirmcilarin halka
arzlardan aldiklari pay orani %59 iken 2023 yilinda bu oran
%77'ye ylkselmistir. Yiksek talep halka arz edilen sirketlerin
performansini da olumlu ydnde etkilemis, bu halka arzlarla
piyasaya gelen sirketlerin hisseleri Gst Uste ylksek artislar
sergilemis, bu da arzlara olan ilgiyi tetiklemistir. Nitekim, 2023
yihnda BIST-100 endeksi %36 artarken, BIST halka arz
endeksindeki artis %63’ bulmustur.

2023 yilinda yurtici kurumsal yatirimcilarin halka arz edilen
paylarin %19’unu satin aldidi gortlmektedir. Bu oranin yurtdisi
kurumsal yatirmcilar igin %S5 civarinda oldudgu, yurtdisi
yatinmcilarin halka arzlara ilgisinin disik oldugu dikkat
cekmektedir.

PAY SENEDIi BIiRINCIL PIYASA iSLEMLERI

2023/2022

2019 2020 2021 2022 2023 Delﬁisim

Birincil Halka Arz Sayisi 6 17 54 40 59 47.5%
Sirket 6 8 48 37 45 21.6%
Menkul Kiymet Yatirim Ortakhigi 0 0 0 0 0 -
Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi 0 0 4 2 9 350.0%
Risk Sermayesi Yatirnm Ortaklig 0 0 0 1 0 -
Borsa Yatirim Fonu 0 9 2 0 5 -
Birincil Halka Arz Tutari (mn. TL) 263 1,192 21,586 19,299 79,479 311.8%
Sirket 263 1,124 15,929 18,572 63,337 241.0%
Menkul Kiymet Yatirim Ortakhig! 0 0 0 0 0 -
Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi 0 0 5,632 576 15,954 2670.1%
Risk Sermayesi Yatirim Ortakhg 0 0 0 151 0 -
Borsa Yatirim Fonu 0 68 25 0 188 -
Bedelli Sermaye Artirimi* (mn. TL) 6,453 20,416 14,824 36,280 146,295 303.2%
Toptan Satislar Pazari -
Sirket Sayisi 9 13 20 29 21 -27.6%
Satis Tutar (milyon TL) 721 14,694 2,761 30,543 77,147 152.6%
Sermaye Artirimi 377 14,372 976 27,395 67,765 147.4%
Diger 344 322 1,785 3,148 9,382 198.1%

Kaynak: Borsa Istanbul

*Bedelli sermaye artirima Toptan Satis Pazarinda yapilan sermaye artirim tutarlari dahildir.
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Halka arzlardan elde edilen kaynaklar 2023 yilinda Tirk lirasi
cinsinden 4 katina cgikarak tarihi rekor kirmasina karsin dolar
bazinda bakildiginda 3,2 milyar dolar ile 2007 yili seviyesinde
oldugu gorulmektedir.

2023 yilinda halka arz olan 51 sirketin 19’u imalat sektériinde
olup, 4G elektrik, gaz ve su alaninda faaliyet gostermektedir.
Bunlarla beraber, teknoloji sirketi halka arzlari 6nceki yila
kiyasla azalarak yalnizca 1 adet olmustur. 2023 yilinda mali
kurulus halka arzlan da 9'u gayrimenkul yatinm ortakhdi, 1i
tasarruf finansmani, 2'si araci kurum, 1'i de holding olmak
Uzere 13 artmistir.

Pazarlara goére incelendiginde, 2023 yilinda 51 sirketin halka
arzi Yildiz Pazarda, 3 sirketin halka arzi ise Ana Pazarda
tamamlanmistir. Yildiz Pazarda gergeklesen halka arzlarla
temin edilen kaynak tutari 78 milyar TL iken, Ana Pazarda bu
tutar 843 milyon TL'de kalmistir.

Diger yandan, halka acik sirketler 2023 yilinda bedelli sermaye
artinnmlari ile 146 milyar TL'lik yeni finansman saglamistir.

Boylelikle birincil piyasa islemlerinde, halka arz ve sermaye
artinnmi vasitasiyla 2023 yilinda 225,8 milyar TL finansman
saglanmistir. 2023 yilinda gergeklestirilen halka arz tutarinin
%30’'unun ortak satisi  yoluyla gerceklestirildigi dikkat
cekmektedir. Halka arzlarda ortak satisinin yapildigi durumda
sirkete kaynak girisi olmamakta, elde edilen kaynak payini
satan sirket ortagina aktarilmaktadir.

Bedelli sermaye artirrmlarinin bir kisminin Toptan Satislar
Pazarinda gerceklestigi  goralmuistlir. Toptan  Satiglar
Pazarinda, pay senetlerinin sermaye artiriminin yani sira, ikincil
halka arzi ve tahsisli veya toplu satisi yapilabilmektedir. Bu
pazarda 2023 yilinda toplamda 21 islemle 77 milyar TL'lik satig
gerceklestirilmistir. Toptan satis pazarindaki islemlerin 68
milyar TL'lik kismi Tirkiye Varlik Fonu tarafindan Tirkiye
Vakiflar Bankasi ile Tlrkiye Halk Bankasinda yapilan sermaye
artinrmindan kaynaklanmistir. 9,4 milyar TL'lik islem ise
sirketlerin ortaklik yapisindaki degisimleri yansitmaktadir.

Pay Senedi Ikincil Piyasa Islemleri

2023 yilinda pay senedi islem hacmi bir énceki yilla gére %84
artarak 32,6 trilyon TL olarak gergeklesmistir. Artis dolar
bazinda %17 dizeyinde olmus, yillik islem hacmi 1,1 trilyon
dolar olmustur.

Toplam islemlerde %91 paya sahip olan Yildiz Pazarda islem
hacmi dnceki yila gére %90 artmistir. Ana Pazar islem hacmi
ise Yildiz Pazara kiyasla hayli az, %33 artmistir.

GUnlik ortalama islem hacmi 129 milyar TL (5 milyar dolar)
olarak gercgeklesirken deprem ile birlikte glnlik hacim Subat
ayinda en diasuk tutar olan 27 milyar TL'ye kadar gerilemis,
Adustos ayi icinde ise en yliksek 310 milyar TL'yi gérmustar.
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2023 yihnin ikinci yarisinda pay piyasasina iliskin iyimser
beklentilerin gliclenmesiyle birlikte, hacimler daha ylksek
seyretmistir.

PAY SENEDi iSLEM HACMI (MiLYON TL

Yildiz Pazar
Ana Pazar
Alt Pazar

Gelisen Isletmeler Pazari

Girisim Sermayesi Paz.

Yapilandirilmis Uriinler Paz.

Borsa Yatirrm Fonu
Varant ve Sertifika

Gayrimenkul Sertifikasi

Yatinnm Ortakliklari
Sertifikalar**
Yakin izleme Pazari

Piyasa Oncesi Islem Platformu

Emtia Pazan
Toplam islem Hacmi
Giinliik Islem Hacmi

2023/2022
2019 2020 2021 2022 2023 > égisim
1,781,281 4,739,226 6,090,917 15,710,808 29,789,693 89.6%
260,819 1,738,370 1,298,308 1,851,287 2,456,464 32.7%
- 37,251 50,265 19,956 44,682 123.9%
6,162 2,145 - - 0 -
106 107 1,447 1,896 499 -73.7%
81,261 53,665 62,244 106,053 291,786 175.1%
10,966 21,490 22,303 30,767 164,195 433.7%
15,581 32,167 39,940 75,286 127,581 69.5%
80 8 0 0 0 -
54,635 - - - - -
0 0 0 0 10 -
418 8,591 5,864 5,469 7,349 34.4%

6 1,46! 4,20¢ 3,57+ 12,604 252.69
- - - 6,885 137,110 1891.4%
2,130,111 6,543,570 7,462,984 17,685,973 32,695,506 84.1%
8,486 26,070 29,733 70,462 131,837 84.1%

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

01.01.2021 itibariyla fiili dolasim orani %5’in altinda olan paylar Piyasa Oncesi Islem Platformu’na gegmistir.
01.10.2021 tarihinde pazar belirleme kriterleri degismistir.

14.09.2023 tarihinde pazar belirleme kriterleri degismis, Yildiz Pazar ve Ana Pazar igin asgari piyasa dederi tutarlari

arttirllmistir.

29.09.2023 tarihinde Nitelikli Yatinmciya Ihrag pazarinin ismi Girisim Sermayesi Pazari olarak degistirilmistir.

Odiinc Pay Piyasasi Islemleri

Takasbank biinyesinde isletilen Odiing Pay Piyasasinda (OPP)
islem hacmi 2023 yilinda bir 6nceki yila kiyasla %89 azalisla
10,2 milyar TL'ye gerilemistir. Asadida aciklanacagi Uzere
2023'Un Subat ayi basinda getirilen aciga satis yasadi sebebiyle
hacim sinirll kalmistir. 2022 sonunda 57 pay OPP’ye konu
olurken, 2023 sonu itibariyla 46 pay senedi bu piyasada islem
gorebilmektedir.

TAKASBANK ODUNC PAY PiYASASI

2019 2020 2021 2022 2023 2023/ ;‘;Iznf
Islem Goren Menkul Kiymet Sayisi 339 271 66 57 46 -19.3%
Islem Hacmi (milyon TL) 22,002 21,097 60,447 94,097 10,166 -89.2%
Gunliik Ort. islem Hacmi (milyon TL)  88.4  83.7 242.8 373.4  40.2 -89.2%

Kaynak: Takasbank
Aciga Satis Islemleri

Borsa Istanbul’da, sahip olunmayan menkul kiymetler édiing

2023 yili Subat ayindan
beri aciga satis yasagi
mevcuttur.

alinmak suretiyle acida satilabilmektedir. 2023 yili basinda
meydana gelen Kahramanmaras depremlerinin ardindan BIST-
100 endeksinin bir glinde %9 deder kaybetmesinin, gunlik
islem hacminin ise %76 azalmasinin ardindan Sermaye
Piyasasi Kurulu 6 Subat 2023 tarihinde aldidi karar ile sermaye
piyasalarinin givenilir, seffaf ve istikrarl bir ortamda isleyisinin
saglanmasi ile yatirimcilarin hak ve vyararlarinin korunmasi
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amaciyla tim paylarda agiga satis islemlerinin yasaklandigini
aciklamistir. Piyasalarin normallesmesine ragmen s6z konusu
yasak yil sonuna dek kaldinlmamistir. Bu ortamda neredeyse
sadece 1 ay acida satis islemi yapilabilmis, 2023 toplaminda
aciga satis hacmi 2022 yilina gére %76 azalisla 525 milyar TL
olmustur.

ACIGA SATIS iSLEM HACMi (MILYON TL

2019 2020 2021 2022
Pay Senedi 134,622 311,906 823,906 2,178,408
Borsa Yatirim Fonu 7 - - -
Toplam 134,629 311,906 823,906 2,178,408
Aciga Satis/Toplam Hacim 6.3% 4.8% 11.0% 12.3%

Kaynak: Borsa Istanbul

Yasaklarla birlikte acgida satis islemlerinin toplam pay
islemlerine orani ise 2023 yilinda gectigimiz yila gbre hayli
gerileyerek toplam hacmin %?2’si kadar olmustur.

Vadeli Islemler ve Opsiyonlar

Borsa Istanbul’da vadeli islem ve opsiyon sézlesmelerindeki
dayanak varliklar ve bu dayanak varliklara bagh olarak islem
gorebilen sézlesmeler sunlardir:

e Endeks - BIST-30, BIST Likit Banka, BIST Likit Disl
Banka 10, BIST Sidrdaralebilirlik 25 vadeli islem
stzlesmeleri ve BIST 30 opsiyon stzlesmeleri

e Pay senetleri - 50 adet likit pay Uzerine vadeli islem
s6zlesmeleri ve 26 adet likit pay Uzerine opsiyon
stzlesmeleri (fiziki teslimath)

e Doviz - Dolar/TL, Avro/TL, Avro/Dolar, Ruble/TL,
Yuan/TL, Sterlin/Dolar vadeli islem sb&zlesmeleri,
Dolar/TL opsiyon stzlesmeleri

e Fiziki Dolar/TL vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri

e Kiymetli madenler - TL/gram ve dolar/ons altin,
dolar/ons giimus, dolar/ons paladyum, dolar/ons platin
vadeli islem s6zlesmeleri

e Enerji - (aylk, ceyreklik, yillik) vadeli islem s6zlesmeleri

e Yabanci Endeks - Saraybosna Borsasi fiyat endeksi
vadeli islem s6zlesmeleri

e Fiziki Teslimath Devlet I¢ Borclanma Senetleri - 2 adet
DIBS lizerine vadeli islem sézlesmeleri (fiziki teslimatl)

e Faiz -TLREF vadeli islem s6zlesmeleri

Bu dayanak varliklar icerisinde BIST Sirduarlebilirlik 25 vadeli
islem so6zlesmeleri ilk kez Ocak 2023'te islem gérmeye
baslamistir.

2023 yilinda vadeli s6zlesmelerde islem hacmi, 6zellikle pay
senedine dayali sézlesmelerdeki artis ile bir dnceki yila gore
%48 artarak 11,6 trilyon TL'yi bulmustur. Kontrat adeti olarak
bakildiginda islem miktari %24 azalmistir.

40

2022/2021

—— Degisim
525,099 -75.9%
525,099 -75.9%
1.6% -

BIST Sirdurilebilirlik 25
vadeli islem sbzlesmeleri
Ocak 2023'te islem
gérmeye baslamistir.



VADELI ISLEMLER

islem Hacmi (milyon TL)

Endeks

Doviz

Pay Senedi

Kiymetli Madenler

Elektrik

Yabanci Endeks

Metal

TLREF
Giinliik Ort. Islem Hacmi (milyon TL)
islem Miktari (milyon adet)
Acik Pozisyon Sayisi (bin)
Kaynak: Borsa Istanbul

2019 2020 2021 2022 2023 2023/2022
Degisim

1,435,184 2,868,030 4,457,749 7,856,540 11,600,828 47.7%
783,268 1,321,066 1,587,509 2,886,321 4,235,752 46.8%
413,826 467,648 966,198 1,184,812 1,482,869 25.2%
168,183 776,280 1,566,826 3,434,298 5,369,490 56.3%
67,745 300,936 335,450 350,903 512,672 46.1%
2,162 2,099 1,759 175 22 -87.1%
- 0.6 - - - )

- - 0.2 -

) ; 7 32 23 -28.1%
6,008 14,744 38,133 45678 47,461 3.9%
389 1,518 2,075 2,724 2,083 -23.5%
4,606 13,560 15,548 18,630 14,642 -21.4%

Hacim gergeklesmeyen vadeli islem sozlesmelerine tabloda yer verilmemistir.

2023 yilinda vadeli islem
hacmi bir énceki yila
kiyasla %48 artarak

11,6 trilyon TL'ye
yaklasmistir.

2023 yilinda da TCMB vadeli islem piyasasinda islem yapmaya
devam etse, toplamdaki payl %1’in altinda kalmaya devam
etmigstir.

YiukUmlaltkleri devam eden katilimcilarin piyasadaki uzun ve
kisa pozisyon sayisinin toplamini ifade eden acik pozisyon
sayisi bir 6énceki yil sonunda 18,6 milyon iken 2023 sonu
itibariyla 14,6 milyona gerilemistir.

OPSIYONLAR

(milyon TL) 2019 2020 2021 2022 2023 202%{!%?;:1
Prim Hacmi 561 487 705 1,130 1,890 67.2%
islem Hacmi 22,032 14,892 22,699 30,851 60,011 94.5%
Endeks 3,478 4,757 7,032 8,767 12,772 45.7%
Pay Senedi 2,962 3,583 9,043 14,449 30,687 112.4%
Déviz 15,592 6,552 6,624 7,636 16,553 116.8%
Gnliik Ort. Islem Hacmi 89 59 92 123 238 93.7%

Kaynak: Borsa Istanbul

Opsiyon soézlesmelerindeki islemler ise 2023 yilinda %95
artarak 60 milyar TL'yi asmistir. Bunda en biylk etken pay
piyasasindaki islemlerdeki artisa benzer sekilde, paylan
dayanak alan opsiyon islem hacmindeki artis olmustur. Dovizi
dayanak alan sézlesme hacmi de %117 ile ylksek oranh bir
artis sergilemistir.

Kaldirach Islemler

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

yapabilmektedir. 2023 yilinda piyasada 38 araci kurum islem
yapmistir. Bu rakama piyasa yapicilar, islem aracilar ve
tanitim aracilan dahildir.
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KALDIRAGLI ISLEMLER

2019 2020 2021 2022 2023 2023/2022

Degisim

Kurum Sayisi 39 40 39 39 38 -2.6%
Teminath Hesap Sayisi 67,861 38,526 37,715 32,775 32,263 -1.6%
Teminat Miktari (milyon TL) 922 1,502 2,070 2,934 4,378 49.2%
Aclk Pozisyon Dedgeri (milyar TL) 7,888 11,758 14,147 21,653 30,389 40.3%
Misteriler ile Yapilan Islem Hacmi (milyar TL) 3,875 6,286 6,112 12,893 12,411 -3.7%
Giinliik Ort. Islem Hacmi (milyar TL) 15 24 23 50 38 -24.8%

Kaynak: Takasbank

Takasbank tarafindan aciklanan verilere gére 2023 yilinda
musterilerin kaldiragh islem hacmi bir énceki yila gbére %4’lik
bir azalmayla 12 trilyon TL'ye gerilemistir. Teminath hesap
sayisi 32.000 civarinda kalirken, bu hesaplarda kaldiragh
islemler icin 4,4 milyar TL'lik teminat bulunmaktadir.

Yatirim Fonlari

Birligimizce derlenen verilere gére emeklilik yatirim fonlarinin
portfoyli 2023 yiinda %74 biyiyerek 755 milyar TLye | CPlam yatirim fonu
cikarken, menkul kiymet yatirm fonlar serbest fonlardaki buylklGgu 2023 yilinda
%177’lik biyiime sayesinde 1,6 trilyon TL'yi bulmustur. ilkkez %110 artarak 2,6 trilyon
2016 yili sonunda kurulmaya baslanan girisim sermayesi TL'ye ulasmistir.

fonlari ise en hizli baylyen fon tird olup 2023 yilinda %179

artisla 129 milyar TL'yi asmistir. Asadidaki tabloda sunulan

portfoy blyuklikleri raporun ilerleyen kisimlarinda kullanilacak

Takasbank verilerine kiyasla yurtdisinda kurulu fonlari da

icermesinden otlra ufak farkhliklar arz etmektedir.

YATIRIM FONLARI

Fon Sayilan 2019 2020 2021 2022 2023 2023e/§2igi2;
Emeklilik Yatirim Fonlari 406 404 372 384 375 -2.3%
Menkul Kiymet Yatirim Fonlari 496 576 802 1,169 1,408 20.4%
Diger Menkul Kiymet Yatirim Fonlari 318 335 411 504 552 9.5%
Borsa Yatirim Fonlari 4 13 15 15 17 13.3%
Serbest Yatirim Fonlar 174 228 376 650 839 29.1%
Gayrimenkul Yatirim Fonlari 39 45 76 105 145 38.1%
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari 18 38 96 167 266 59.3%
Toplam 959 1,063 1,346 1,825 2,194 20.2%
Fon Portfdyii 2019 2020 2021 2022 2023 2023/2022
egisim

Emeklilik Yatirim Fonlari 127,577 171,015 243,834 433,534 754,672 74.1%
Menkul Kiymet Yatirim Fonlari 118,934 139,687 293,205 716,118 1,621,633 126.4%
Diger Menkul Kiymet Yatirim Fonlari 98,635 99,665 184,373 343,685 568,931 65.5%
Borsa Yatirim Fonlari 292 3,925 7,377 14,416 62,780 335.5%
Serbest Yatirim Fonlari 20,007 36,098 101,455 358,018 989,923 176.5%
Gayrimenkul Yatinm Fonlar 6,841 9,085 16,719 36,670 79,405 116.5%
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari 1,517 3,081 15,776 46,289 129,177 179.1%
Toplam 254,869 322,868 569,534 1,232,612 2,584,886 109.7%

Kaynak: TSPB

Merkezi Kayit Kurulusu menkul kiymet ve gayrimenkul/girisim
sermayesi yatinnm fonlarina nakit giris-cikislarini  fiyat
etkisinden arindirarak yayinlamaktadir. Yatinnm fonlarinda 2023
yilinda 490 milyar TL sermaye girisi olmus, 2022 yilindaki 254
milyar TL'lik rekor da asiimistir.
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2023 yilinda serbest
yatirim fonlarina 379
milyar TL sermaye girisi
olmustur.

Bu verilere gére 2023 yilinda 2022 yilina benzer sekilde en
yukli giris serbest fonlarda olmustur. Sunduklarn getiriler ve
fon araciliiyla eurobond yatirrmi yapmanin vergi avantajl
sagliyor olmasinin etkisiyle serbest fonlar son yillarda
yatirnmcilarin ilgisini cekmis ve bu fonlara 2019 yilindan itibaren
6nemli nakit girigleri yasanmistir. 2023 yilinda serbest fonlarin
portfoy dagiliminda para piyasasi islemleri ile mevduat Grinleri
o6ne ciksa da bu ilgi devam etmistir. Serbest fonlar, kurumsal
yatirirmcilara ve 1 milyon TL Uzeri finansal varliga sahip olan
nitelikli  yatinmci  olarak tanimlanan gergcek Kisilere
satilabilmektedir.

2023 yilinda (36 milyar TL cikis gdzlenen Mayis ayi harig)
serbest fonlara her ay sermaye girisi gézlenmistir. Bu girisler
2023 yilinin ikinci yarisinda hizlanmis, toplamda 379 milyar
TL'yi bulmustur.

2022 yilinda 48 milyar TL'lik sermaye girisi olan para piyasasi
fonlarina 2023 yih toplaminda 76 milyar TL giris olmustur. Yilin
ilk bes ayinda bu fonlardan 31 milyar TL'lik gikis olurken,
TCMB'nin faiz artirimlarina paralel olarak Haziran’dan Agustos’a
kadar 110 milyar TL giris olmustur.

Girisim sermayesi yatirinm fonlarina 21 milyar TL nakit girisi
olurken, pay senedi fonlari, borclanma araglan fonu, dedisken
fonlar, fon sepeti fonlari, karma fonlar ile korumali fonlardan
nakit cikisi yasanmistir.

YATIRIM FONLARINA FON NAKIT AKISI (milyon TL)

Fon Tiiri
Serbest

Para Piyasasi
Girisim Sermayesi
Katilim

Kiymetli Madenler
Gayrimenkul
Garanti

Korumali

Karma

Degdisken
Borglanma Araglari
Fon Sepeti

Pay Senedi
Toplam

Kaynak: MKK

2019 2020 2021 2022 2023
11,543 7,249 30,418 168,499 378,793
21,413 -16,514 6,823 47,675 75,723

53 1,042 5,852 10,742 21,314
3,681 -3,388 4,414 7,698 14,713
470 2,833 4 2,405 10,450
2,308 1,283 4,250 2,753 7,826
0 0 0 0 -35

224 -19 -346 -647 -206
-42 499 2,529 -1,706 -868
5,457 1,228 912 2,197 -2,409
5,991 -7,184 4,606 6,273 -3,357
721 4,907 10,697 -4,593 -6,015
516 3,402 9,462 12,632 -6,367
52,335 -4,663 79,622 253,928 489,562

Emeklilik fonlari harigtir.

Menkul Kiymet Yatirim Fonlari

Takasbank tarafindan derlenen verilere gére 2023 vyilinda
menkul kiymet yatirnm fonlarinin blyUklagi %126 artarak 1,5
trilyon TL olarak gergeklesmistir.

Portfoy buyukligundeki artisin en buyuk sebebinin, (g misline
cikan serbest yatirim fonlar oldugu gortlmektedir. 2022 vyil
sonunda menkul kiymet yatirm fonlarinin %53’Gnu olusturan
serbest fonlar nakit girisleri ve deder artisinin etkisiyle 2023
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sonunda menkul kiymet fonlarinin %69’unu olusturur hale
gelmistir.

Para piyasasi fonlari yukarida deginilen sermaye girisleriyle p5r5 piyasasi fonlarinin
0, i Vi . . .
beraber %49 artisla sene sonunda 148 milyar TL'yi bulmustur. portféyli 148 milyar TL'yi

2023 yili toplaminda pay fiyatlari artmis olsa da, hisse senedi ~ PUlmustur.
fonlarindan gikis olmustur. Pay fiyatlarindaki artisla beraber bu

fonlarin portféyl %38 artisla 88 milyar TL'yi bulmustur. Bu

grupta en ylksek artis kur artisini da yansitir sekilde iki misline

¢ikan yabanci hisse fonlari olmustur.

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

2022/2023

2019 2020 2021 2022 2023 Delﬁisim

Borglanma Araglari Semsiye Fonu 27,449 23,409 35,466 54,218 66,442 22.5%
Ozel Sektdr Borglanma Araglari Fonu - 1,911 3,294 2,541 2,984 17.4%
Eurobond ve Yabanci Borg. Araglari Fonu - 5,198 9,379 13,671 19,497 42.6%
Diger Borglanma Araclari Fonu 27,449 16,301 22,793 38,007 43,962 15.7%
Degdisken Semsiye Fonu 10,092 12,493 17,119 30,027 39,268 30.8%
Fon Sepeti Semsiye Fonu 2,635 9,111 26,132 30,590 41,699 36.3%
Yabanci Fon Sepeti Fonu 497 2,066 5,699 4,797 7,013 46.2%
Fon Sepeti Fonu 2,138 7,045 20,432 25,463 33,277 30.7%
Hisse Senedi Semsiye Fonu 3,826 10,607 24,418 63,991 88,154 37.8%
Endeks Hisse Senedi Fonu - 1,255 2,325 6,523 10,056 54.2%
Katihm Hisse Senedi Fonu - 339 403 3,510 5,036 43.5%
Hisse Senedi Fonu - 6,902 13,546 48,102 60,977 26.8%
Yabanci Hisse Senedi Fonu - 2,111 8,143 5,856 12,086 106.4%
Kiymetli Madenler Semsiye Fonu 1,227 5,844 8,926 18,120 50,742 180.0%
Altin Fonu 1,227 5,204 8,061 13,599 36,550 168.8%
Altin Katilim Fonu - 640 865 4,521 14,192 213.9%
Koruma Amagli Semsiye Fonu 919 1,022 811 255 39 -84.8%
Para Piyasasi Semsiye Fonu 39,942 26,599 40,661 99,115 148,017 49.3%
Serbest Semsiye Fonu 21,641 35,681 100,954 356,831 1,050,535 194.4%
Serbest Déviz Fon - 12,019 56,357 180,012 611,268 239.6%
Diger Serbest Fon 21,641 23,662 44,598 176,819 439,267 148.4%
Karma Semsiye Fonu 553 1,316 4,873 4,479 4,864 8.6%
Altin Harig Katihm Fonu 5,761 2,250 7,569 14,626 29,247 100.0%
Toplam 114,046 128,332 266,928 672,253 1,519,007 126.0%

Kaynak: Takasbank Kurumsal Yatirimci Portféy Istatistikleri

Dinyada altin fiyatlari 2023 boyunca artis trendinde olmustur.
Borsa Istanbul verilerine gére, TL cinsinden bakildiinda ise
altin fiyatlarn yil boyunca %77 artis géstermis, kiymetli maden
fonlarinin bUyUklugu yil boyunca goézlenen 10 milyar TLlik
portféy girisleriyle beraber %180 artisla sene sonunda 51
milyar TL'ye yaklasmistir.

Borglanma araci semsiye fon grubundan 3,4 milyar TL net
sermaye cikisi olurken, yurtici ve yurtdisinda ihrag edilmis
borglanma araci fonlarinin portféyl sene sonunda 66 milyar TL
olmustur.

Dedisken fonlardan 2,4 milyar TL'lik cikis olurken portféy
dederi %31 buylimustar.

Altin harig katilim fonlarinin portféy biyukltiginde 2022 yilinda
gozlenen artis devam etmis, bu fonlarin portfoy buyukluga iki
misline cikarak 29 milyar TL olmustur.
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Menkul kiymet yatirm
fonlarinin portféylnde
mevduatin pay artarken,
yurtici pay senetlerinin
payl azalmistir.

Fon sepeti fonlarinda yaklasik 1,4 milyar TL net sermaye cikisi
yasanirken, portféyde %31 civarinda artis goézlenmistir.

Yatinrm fonlarinin portféyinde bulunan araclarin dagihmi
incelendiginde, hisse fonlarindan gikisla yurtigi pay senetlerinin
payinin 9 puan azalarak %12'ye indigi gortlmustir. Kira
sertifikalan dahil TL cinsi 6zel sektér borglanma araglarinin
payinin bir yilda 4 puan azalisla 2023 sonunda %8 dlzeyine
geriledigi anlasilmaktadir. Bu oranin 2019 yilinda %22 oldugu
dusinlldigunde, dusls dikkat cekicidir.

Diger yandan, 2023 vyilinda menkul kiymet yatinm fonlar
portfoylinde mevduat ve katilim hesaplarinin toplamdaki
paylarinin 4 puan arttigi gortlmektedir. Adirlikla serbest
fonlarda bu islemlerin payinin artmasini ve para piyasasl
fonlarindaki blyUmeyi vyansitir sekilde para piyasasi
islemlerinin pay! da 9 puan artisla %14’G bulmustur.

MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARININ PORTFOY DAGILIMI

2019 2020 2021 2022 2023
Yurtici Pay Senedi 5.0% 12.1% 12.2% 21.0% 12.1%
Devlet I¢ Borglanma Senetleri 9.5% 4.1% 1.6% 2.5% 1.4%
Kamu Kira Sertifikasi** 1.0% 0.2% 1.0% 0.5% 0.9%
Ozel Sektdr Borclanma Araclari 17.7% 20.2% 4.8% 10.1% 6.4%
Ozel Sektér Kira Sertifikasi 3.8% 2.2% 1.3% 2.1% 1.5%
Kamu Dis Borglanma 3.0% 4.9% 6.9% 9.2% 7.3%
Ozel Sektér Eurobond 8.3% 10.8% 12.4% 10.7% 10.6%
Mevduat-Katilim Hesaplari 20.8% 6.5% 22.8% 24.6% 28.9%
Repo/Ters Repo - Takasbank Para Piyasasi 23.5% 18.1% 19.6% 5.1% 13.9%
Kiymetli Madenler*** 1.1% 4.8% 3.0% 2.9% 3.4%
Yabanci Hisse Senedi 2.7% 6.7% 2.2% 2.9% 2.4%
Yabanci Diger Kiymetler 0.5% 0.6% 4.5% 2.5% 3.6%
Fon Katilma Paylar 2.4% 7.3% 6.3% 4.9% 5.6%
Diger* 0.7% 1.5% 1.3% 1.2% 1.9%
Toplam 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

Kaynak: Takasbank Kurumsal Yatirimci Portfy Istatistikleri
*Portfoy dagilimina katilmayan kiymetler, degerleme farklari ve vadeli islemler nakit teminatlarini

gostermektedir.

**Kiymetli madenler cinsinden ihrag edilen kamu kira sertifikalari disarida birakilmistir.
*** Kiymetli madenler cinsinden ihrag edilen kamu kira sertifikalari dahildir.

2023 sonu itibariyla 1 trilyon TL blyuklige ulasarak menkul
kiymet yatinm fonlarinin Ugte ikisini olusturan serbest fonlar
portféylinde kamu ve 6zel sektdrce ihrag edilmis dis borglanma
araglarn ile doéviz cinsinden ihrag edilmis i¢c borclanma
araglarinin payi 8 puan disusle %25’e inmistir. Déviz cinsinden
mevduat ve katilim hesaplari toplaminin payi ise 4 puan artisla
%718'i bulmustur. Repo-ters repo ile Takasbank para piyasasi
islemlerinin pay! ise 12 puanlk artisla %14’G bulmustur. TL
cinsinden mevduat ve katiim hesaplari serbest fonlarin
portfoylnin %18’‘ini olusturmaktadir.

2023 yilinda TEFAS araciligiyla gerceklesen islem hacmi yillik
%285 artisla 1,8 trilyon TL olmustur. En fazla islem hacminin
gerceklestigi fon grubu vyil icinde en fazla sermaye girisi
gerceklesen fon tird olan serbest yatirrm fonlarn olmustur.
ikinci sirada para piyasasi fonlari gelmistir. Para piyasasi
fonlar, kisa vadeli tahvil ve bono/kira sertifikasi fonlari ile
serbest fonlarin katilma paylarinin TEFAS’ta islem goérmesi
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zorunlu olmayip, ancak kurucunun talebi Gzerine bu platform
Uzerinde islem gérmektedir.

TEFAS ISLEM HACMi (milyar TL)

Tiir 2019 2020 2021 2022 2023 2”34;:?;
Borglanma Araglari Fonu 16.6 35.6 34.7 45.3 68.0 50.1%
Degisken Fon 14 37.8 31 44.2 77.1 74.5%
Fon Sepeti Fonu 2.3 17.8 47.7 50.3 67.0 33.2%
Hisse Senedi Fonu 3.9 24.6 36.4 92.6 190.5 105.8%
Karma Fon 0.1 1.6 6.5 7.2 7.0 -3.7%
Katihm Fonu 5.5 15.6 11.6 39.3 92.2 134.4%
Kiymetli Madenler Fonu 1.7 15.1 10.9 17.0 75.8 345.4%
Para Piyasasi Fonu 8 8.1 39.3 129.0 449.5 248.4%
Serbest Fon 0.1 9.8 15 58.4 831.4 1324.0%
Toplam 52.2 166.1 233 483.3 1,858.4 284.5%

Kaynak: TEFAS

Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Yatirim
Fonlari

Birligimizce derlenen ve bu bélimin girisinde sunulan verilere
gbre girisim sermayesi fonu sayisi 2023 yilinda 99 adetlik
artisla yil sonunda 266'ya cikarken, fon portfoylt 21 milyar
TL'lik sermaye girisinin de katkisiyla %179 buyumaustdir.

Gayrimenkul yatirrm fonlarinin sayisi 40 adetlik artisla 140"
bulurken, bu fonlarin portféoya 8 milyar TL'lik sermaye girisinin
de katkisiyla %117 oraninda artarak 79 milyar TL olmustur.

Girisim sermayesi yatirim
fonlarinin portfoyl %179
blUyUmaustar.

GAYRIMENKUL VE GIiRISIM SERMAYESI YATIRIM FONLARININ PORTFOY DAGILIMI

2019 2020 2021 2022 2023
Gayrimenkul Yatirim Fonlari 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
Fon Katilma Paylari 1.5% 7.2% 13.4% 8.1% 7.6%
Gayrimenkul Yatirimlar 94.1% 93.4% 86.3% 86.7% 90.5%
Diger 4.4% -0.6% 0.3% 5.2% 1.9%
Girisim Sermayesi Yatirom Fonlari 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
Fon Katilma Paylari 8.4% 7.7% 4.8% 6.1% 14.2%
Girisim Sermayesi Yatirimlari 72.1% 74.8% 89.4% 87.6% 72.2%
Diger 19.5% 17.5% 6.2% 6.3% 13.5%

Kaynak: Takasbank Kurumsal Yatirimci Portfy Istatistikleri

Ilgili dizenlemelere gére, gayrimenkul fonlarinin portféy
dederinin %75'ten fazlasinin gayrimenkul yatirimlarindan
olusmasi, girisim sermayesi yatirrm fonlarinda ise, portféy
dederinin %80’inin bir veya birden fazla girisim sermayesi
yatinrmindan olusmasi gerekmektedir. Bununla birlikte, bir
hesap dénemi icinde; KOBI niteli§i saglayan girisim
sirketlerine yapilan yatinmlarin, fon toplam dederinin %10’unu
gecmesi halinde %80'lik yatirrm sinin %51 olarak
uygulanmaktadir. Girisim sermayesi fonlarinda girisim
yatirimlarinin payi 2023 sonu itibariyla %72 iken, gayrimenkul
yatinm fonlarinda gayrimenkul yatinnmlarinin payi1 %90’dir.
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Emeklilik Yatirim Fonlari

Bireysel emeklilik sistemi  Tlrkiye'de Eylil 2003'te
uygulanmaya baslanmis ve vyillar itibarniyla hizla gelismistir.
2017 yilinda uygulamaya giren otomatik katilm sistemiyle
emeklilik fonlarindaki biyime desteklenmistir.

Tasarruflarin artirilmasi amaciyla yapilan dizenleme ile 2013
yilindan itibaren gondlli bireysel emeklilik sisteminde katilimcl
tarafindan 6denen katki paylarinin belirli bir oraninda devlet
katkisi yapiimaktadir. 2022 yih itibariyla s6z konusu devlet
katkisi orani %25'ten %30’a ¢gikariimistir. Katilimci basina yillhik
devlet katkisi, ilgili yildaki brit asgari Gcretin %30’unu
gecememekte olup 2023 yih icin bu rakam 42.160 TL olarak
hesaplanmaktadir. Bu tutar, 6nceki senenin devlet katki payi
Ust limitinin %104 oraninda lzerindedir.

Emeklilik Go6zetim Merkezi (EGM) tarafindan yayinlanan
verilere gondllt emeklilik sisteminde devlet katkilari 6demeleri
o dikkate alinmadan hesaplanan ve yil icinde 6denen aylik kisi
Emeklilik fonlarinin basi ortalama diizenli katki pay! tutari 2023 yilinda %70 artisla
portfoyl 2023 yilinda %74 1020 TL'ye yiikselmistir. Toplamda diizenli ddemeler %88
oraninda buyumdastur. artisla 7,1 milyar TL'ye gikmistir. Ek katki payr éddemeleri ise
%101 artigla 6,8 milyar TL'ye gikmistir. 2023 yilinda ek katki
paylarinin dizenli 6demelere orani 6nceki yillara gére dikkat
cekici sekilde artarak %96’ya ¢ikmistir. Nitekim, devlet katkisi
Ust limitinin tamamini kullanan katilmcr sayisi 2023 yilinda

%25 artarak 128 bine ylkselmistir.

Otomatik katiimda ise yine devlet katkisi bulunmakta olup
6demeler esas olarak taahhit olarak hesaplara kaydedilmekte,
ancak sistemde kalis suresine godre katilimci hesaplarina
nakden yansimaktadir.

2023 yilinda devlet katkisi dahil génulli ve otomatik katihm
emeklilik fonlarinin toplam portfoy blytkligl, %74 blylyerek
753 milyar TL'yi bulmustur.

Fon tlrlerine go6re bakildiginda emeklilik fonlarinin
portfoylindeki blylimede altin fonlarindaki biylimenin etkili
oldugu gozlenmektedir. 2023 sonu itibariyla en ylksek birikim
kiymetli maden fonlarindadir. Hem altin fiyatlarindaki artis
hem de bu fonlara ilginin slirmesiyle bu fonlarinin portfoéy
blayukligad 2023 yilinda %119 artarak 234 milyar TlL'ye
ulasmistir.

Portféy blayUkliga acisindan altin fonlarini, 2023 yilinda %52
blyltyerek 120 milyar TL olan degisken fonlar izlemektedir. En
blylk UGglincli grup olan borglanma araci fonlarinin portfoyu
ise %54 artisla 104 milyar TL olmustur. Pay senedi piyasasina
olan ilgi artisiyla birlikte hisse senedi fonlarinin blyuklaga
%63’lUk artisla 74 milyar TL'yi asmistir.

Subat ayindaki Kahramanmaras merkezli depremlerden sonra
bazi emeklilik fonlarinda borsayla ilgili yeni dizenlemeler
yurirlide girmistir. Bu gelismelerden en 6nemlileri, génalli
bireysel emeklilik sisteminde devlet katkisinin dederlendirildigi
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fo"nlara iliskin portfoy smlrl_amalarlndaki de§i_§i_kliktir. Buna Kiymetli maden fonlari
gbre bu fonlarda pay senedi yatinmlarina getirilen alt sinir, .

portfoyiin  %10'undan %30'una  yikseltiimistir. Genalla  Meklilik yatinm
bireysel emekililik sistemindeki devlet katkisimn ~ fonlarinda en ylksek
degerlendirildigi devlet katkisi fonu portfoy bayuklugu 2023 payi olusturmaktadir.
yilinda %62 artarak 81 milyar TL olmustur.

EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ TURLERINE GORE BUYUKLUK DAGILIMI (milyon TL)

2023/2022

2019 2020 2021 2022 2023 20 gé §i(;im

Kiymetli Madenler 15,638 36,030 63,542 106,947 233,943 118.7%
Altin Katilim Fonu 7,399 17,093 37,862 63,275 125,665 98.6%
Altin Fonu 8,240 18,937 25,680 43,672 108,206 147.8%
Borglanma Araglari Fonu 28,031 33,916 48,702 67,735 104,271 53.9%
Ozel Sektdr Borglanma Araglari Fonu 827 1,418 3,409 3,901 4,418 13.3%
Kamu Borglanma Araglari Fonu 9,965 13,851 23,269 32,544 48,562 49.2%
Dis Borglanma Araglari Fonu 5,459 8,042 12,375 18,315 34,915 90.6%
Borglanma Araglari Fonu 11,780 10,605 9,649 12,975 16,376 26.2%
Degisken Fon 28,703 34,492 47,414 78,838 120,257 52.5%
Katilim Degisken Fon 5 17 31 222 439 97.7%
Dedisken Fon 28,698 34,476 47,383 78,616 119,818 52.4%
Para Piyasasi Fonu 12,045 11,309 13,470 11,955 21,703 81.5%
Hisse Senedi Fonu 5,093 7,609 11,580 45,505 74,345 63.4%
Karma Fon 2,340 3,368 6,234 8,474 21,922 158.7%
Fon Sepeti Fonu 508 894 2,626 9,177 16,254 77.1%
Endeks Fon 630 1,017 1,715 6,705 14,051 109.6%
Katihm Fonu 429 502 999 1,500 3,853 156.9%
Kira Sertifikasi Katilim Fonu 19 18 39 56 76 35.3%
Katilim Fonu 410 484 959 1,444 3,778 161.6%
Standart Fon 8,965 9,493 9,887 17,642 19,414 10.0%
Standart Fon 6,647 6,628 6,381 11,345 12,714 12.1%
Standart Fon (Katilim) 2,318 2,865 3,507 6,298 6,700 6.4%
Yasam Donglsit Hedef Fon 0 0 0.1 2 94 4580.3%
Devlet Katkisi Fonu 17,306 21,688 23,162 50,282 81,272 61.6%
Devlet Katkisi Fonu 16,040 19,519 20,238 44,219 71,871 62.5%
Devlet Katkisi Fonu (Katilim) 1,266 2,169 2,924 6,063 9,402 55.1%
OKS Baslangig Fonu 572 617 861 1,186 2,528 113.1%
OKS Baslangig Fonu (Katilim) 661 673 865 1,372 3,298 140.4%
OKS Standart Fon 2,402 3,388 4,698 9,399 13,709 45.9%
OKS Standart Fon (Katihm) 4,364 6,060 8,282 15,796 21,635 37.0%
Toplam 127,687 171,056 244,037 432,513 752,455 74.0%

Kaynak: Takasbank Kurumsal Yatirimci Portfdy Istatistikleri

Sisteme giris asamasinda herhangi bir fon tercihinde
bulunmayan kisilerin birikimlerinin degerlendirildigi standart
fonlarin blyUkligu, faizsiz katihm fonlari dahil, 19 milyar TL
olup bu fonlarin yénetimine iliskin portféy sinirlamalar Hazine
ve Maliye Bakanhgi tarafindan belirlenmektedir.

Yatirnm fonlarinda para piyasasi fonlarina giris olurken,
emeklilik yatinm fonlarinda para piyasasinin payinin azaldigi
gorilmektedir. Emeklilik yatinm fonlarinda para piyasasi
fonlarinin agirhginin 2023 yilinda da %?2 civarinda olup bu oran
onceki yila gore degisiklik gdostermemistir.

2017 yilindan itibaren dlzenli bir artis gésteren OKS fonlarinin
toplam buyUkliglu Emeklilik Gozetim Merkezi verilerine gore
2023 sonu itibaryla 49 milyar TL olmustur. Otomatik katilim
sistemiyle bireysel emeklilik sistemine dahil yatirimcilarin
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2023 sonunda gonulll
bireysel emeklilik fonlarinin
%24'0, otomatik katilim
sisteminde biriken fon
tutarinin ise %59’u faizsiz
fonlardan olusmaktadir.

cayma slresi boyunca yatinmlarini degerlendirecedi bir fon
olarak tasarlanan baslangig fonlarinin portféyi ise 2023 yilinda
5,8 milyar TL olmustur. Otomatik katilim sistemine dahil edilen
katihmcilarin  cayma slresi sonunda secim yapmamalari
durumunda yatinmlarinin dederlenecedi fon tipi OKS standart
fonlardir. Portféy sinirlamalan Hazine ve Maliye Bakanhdgi
tarafindan belirlenmis olan bu fonlarin 2023 sonu toplam
bayukligu -katiim fonlan dahil- 35 milyar TL'dir. Otomatik
katihm sisteminde standart fon, baslangic fonu ve disinda
degisken fonlar da musterilere sunulmaktadir.

Otomatik katilim ve devlet katkilari ile beraber toplam 6zel
emeklilik portféy dederi 756 milyar TL olmaktadir. Otomatik
katihmin 6zel emeklilik toplami icindeki payi ise 2023 sonunda
yillik bazda degismeyerek %7 olmustur.

2023 sonu itibariyla devlet katkisi harig¢ gondlli bireysel
emeklilik fonlarinin %?24’Gnin, otomatik katilim sisteminde
biriken toplam fon tutarinin ise %59’unun faizsiz fonlardan
olustugu gozlenmektedir. Gonulli emeklilik tarafinda 77,8
milyar TL'lik devlet katkisi portféyinin ise 70,3 milyar TL'si
faizli ve 7,5 milyar TL'si faizsiz fonlardadir.

EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ FAizZLI/FA1ZSiZ FON DAGILIMI (milyon TL)

2019 2020 2021 2022 2023
Gondlla Bireysel Emeklilik Fonlari 101,884 137,094 205,574 351,407 625,518
Faizli 90,823 115,349 160,147 271,072 474,936
Faizsiz 11,061 21,745 45,426 80,334 150,582
Gondlla Sistem - Devlet Katkisi 17,262 21,254 22,388 48,668 77,751
Faizli 15,993 19,375 19,898 43,572 70,273
Faizsiz 1,270 1,879 2,440 5,095 7,478
Otomatik Katilim Emeklilik Fonlari 8,194 11,304 15,740 31,788 49,973
Faizli 3,016 4,212 6,044 12,566 20,588
Faizsiz 5,179 7,092 9,697 19,222 29,384
Otomatik Sistem - Devlet Katkisi - 483 736 1,543 3,180
Faizli - 162 254 575 1,236
Faizsiz - 321 482 968 1,944
Toplam Emeklilik Yatirim Fonlari 127,341 170,135 244,437 433,404 756,422
Faizli 109,831 139,099 186,343 327,785 567,033
Faizsiz 17,510 31,036 58,044 105,619 189,388
Kaynak: EGM

Otomatik katilim tarafinda toplam portfoy bayukligunin %41
faizli %59'u faizsiz fonlarda bulunmaktadir. 31.12.2023 tarihi
itibariyla otomatik sistemindeki katiimcilarin hesaplarina
yatarak fonlarda degerlenmeye baslayan devlet katkisi tutar
ise 1,9 milyar TL'si faizsiz, 1,2 milyar TL'si faizli olmak Utzere
toplam 3,2 milyar TL'dir. Katilimcilarin OKS sisteminde taahhit
edilerek kaydi olarak izlenen devlet katkilarinin sistemde en az
¢ yil kalinmasi durumunda %15‘i1 nakit hesaplarina
aktarilmakta ve bu oran sistemde kalma stresi ile paralel
olarak artmaktadir. Bu tutarlar (g yilin dolmasi sebebiyle 2020
yilinda nakdilesmeye baslamistir.
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Emeklilik yatinm fonlarinin portféy dagilimina bakildiginda
%?28 payla en fazla tercih edilen Grinler kiymetli madenlerdir.
Yurticinde kamu ve 06zel sektdorce ihrag edilen borclanma
aracglarinin payi ise (altina dayali Grinler hari¢) 7 puan disisle
%17'ye inmistir.

Emeklilik fonlarinin portféylnde yer alan fon katilma paylarinin
payl ise %5,9'dan %7,5'e cikmistir. Alt kirihmlarn olarak
hesaplanan gayrimenkul fonu ve girisim sermayesi fonu
katilma paylan ise sirasiyla portféoyin 9%0,8 ve %?2,2'ini
olusturmaktadir.

EMEKLILiK YATIRIM FONLARIN PORTFOY DAGILIMI
2019 2020 2021 2022 2023

Yurtigi Pay Senedi 12.6% 12.9% 12.6% 22.7% 23.6%
Devlet i¢c Borglanma Senetleri 29.8% 20.7% 15.7% 13.9% 9.1%
Kamu Kira Sertifikasi 4.5% 4.7% 4.3% 4.6% 3.3%
Ozel Sektdr Borglanma Araglar 7.7% 8.6% 7.6% 4.9% 3.9%
Ozel Sektér Kira Sertifikasi 1.5% 1.6% 0.9% 0.6% 0.4%
Kamu Dis Borglanma 11.6% 12.4% 15.3% 11.3% 10.9%
Ozel Sektdr Eurobond 1.3% 1.5% 1.3% 1.4% 1.3%
Mevduat-Katilim Hesaplari 4.9% 6.2% 5.6% 4.9% 3.8%
Repo/Ters Repo - Takasbank Para Piyasasi 9.9% 5.0% 2.2% 1.9% 1.8%
Kiymetli Madenler 11.6% 20.3% 25.9% 23.7% 28.1%
Yabanci Pay Senedi 1.9% 2.2% 0.8% 1.7% 2.7%
Yabanci Diger Kiymetler 0.1% 0.1% 2.8% 1.9% 2.6%
Fon Katilma Paylari 1.8% 2.8% 4.0% 5.9% 7.5%

Gayrimenkul Fonu Katilma Paylari 0.9% 0.9% 0.8% 0.9% 0.8%

Girisim Sermayesi Fonu Katilma Paylar 0.4% 0.6% 1.6% 2.1% 2.2%
Diger* 0.7% 0.9% 1.0% 0.7% 1.0%
Toplam 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

Kaynak: Takasbank Kurumsal Yatirimci Portfdy Istatistikleri

* Portfoy dagihmina katilmayan kiymetler, degerleme farklari ve vadeli islemler nakit
teminatlarini gostermektedir.

**Kiymetli madenler cinsinden ihrag edilen kamu kira sertifikalar disarida birakilmistir.

Temmuz 2021 itibariyla bireysel emeklilik sistemi katilimcilari, v
Istanbul Takas ve Saklama Bankasi tarafindan isletilen Bireysel BEFAS ara.CIIIIeg.Ia
Emeklilik Fon Alm Satim Platformu (BEFAS) aracihdiyla diger gerge_kle§t|r|len islem
emeklilik sirketlerinin fonlarini da alip satabilme imkanina hacmi, TEFAS'a kiyasla

kavusmustur. hayli sinirh kalmistir.
2023 yilinda BEFAS aracilidiyla gergeklestirilen islem hacmi

onceki yila kiyasla hatiri sayili sekilde artsa da 18 milyar TL ile
TEFAS’a kiyasla hayli sinirli olmustur.
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BEFAS ISLEM HACMI (milyon TL)

Tir

Hisse Senedi Fonu

Degisken Fon

Altin Fonu

Endeks Fon

Fon Sepeti Fonu

Altin Katilim Fonu

Dis Borglanma Araglari Fonu
Kamu Yabanci Para Cinsinden Borglanma Araglari
Karma Fon

Katilim Fonu

Borglanma Araglari Fonu
Kiymetli Madenler

Ozel Sektdér Borclanma Araclari Fonu
Katilim Standart Fon

Katihm Degisken Fon

OKS Katilim Standart Fon

OKS Standart Fon

Kamu Borglanma Araglari Fonu
Standart Fon

Kamu Kira Sertifikasi Fonu
Yasam Donglisi/Hedef Fon
Toplam

Kaynak: TEFAS

2021 2022
20.8 1,448
450 985
6.7 250
6.9 607
18.2 115
6.3 169
4.6 61
7.6 249
7.8 127
1.3 117
0.5 53
- 4
1.5 25
- 41
0.2 20
- 22

- 5
0.0 3
- 26
0.4 24
- 0.1
127.8 4,351

2023

5,473
4,446
1,394
2,642

792
914
314
447
494
510
149
157
150
96
90
115
14
13
28
54
26
18,318

2023/2022
Degisim
278.0%
351.4%
458.1%
335.3%
586.5%
440.4%
414.2%
79.3%
289.2%
336.7%
182.3%
3733.1%
508.4%
136.0%
339.3%
433.5%
195.8%
310.4%
5.5%
124.5%

321.0%
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Yatirimcilar

Yurticindeki finansal
tasarruflarda TL
cinsinden yatirimlarin
payl artmigtir.

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

Yatirim Tercihleri

Birligimiz tarafindan hesaplanan yurtiginde dederlendirilen
finansal varlik verilerine gére 2023 sonunda 6nceki yila gore
%60 artarak 25,2 trilyon TL'ye ulasmistir. Yurtigi
tasarruflarin %58’ini olusturan mevduat 2023 yilinda %67
artisla 14,6 trilyon TL'ye cikmistir. 2023 yili sonunda Tirk
lirasi cinsinden mevduat yillik bazda %85 artarak 9 trilyon
TL'ye dayanmistir. Bu tutar kur korumali mevduati da
icermektedir.

Raporumuzun Finansal Araglarin Getirileri boélimiinde detayl
olarak incelendigi Gzere Turk lirasi cinsinden mevduatin
getirisi enflasyonun hayli altinda kalsa da mevduat
kompozisyonunda Tirk lirasinin payi artmistir. Yil iginde kur
korumali mevduatin TL cinsinden mevduata orani %45’e
kadar ciktiktan sonra 2023 sonunda 2022 sonundaki
seviyesine, %30’a inmistir.

Doviz cinsinden mevduata dolar bazinda bakildiginda ise 17
milyar dolarhk distsle 197 milyar dolara indigi
gorilmektedir. Tark lirasinin deder kaybi dolayisiyla déviz
cinsinden mevduat Tiark lirasi cinsinden %45 artis
gostermistir.

Yurticinde ihra¢ edilen kamu tahvil ve bonolarinin piyasa
dederi %35 artarken, yurtdisinda ihrag edilen ve saklamasi
Turkiye'de yapilan kamu ve 06zel sektér eurobond’larinin
dederi hem artan ihraglar hem de kur etkisiyle Tlrk lirasi
cinsinden %76 oraninda artarak 2 trilyon TL'ye yaklagsmistir.
Dolar cinsinden bakildiginda bu tutar %12 artisla 65 milyar
dolar olmustur.

Borsa Istanbul’da islem géren sirketlerin fiyatlarindaki artis
ve yeni halka arzlar ile 2023 yilinda pay senedi portféyleri ise
%60 artarak 4,2 trilyon TL'ye ¢ikmistir.

Tasarruf sahiplerini yurtici ve yurtdisi yerlesik olarak iki
grupta incelemek faydali olacaktir. Portféyleri 22,3 trilyon TL
seviyesinde olan vyurtici yerlesiklerin toplam tasarruflar
icindeki payl 2023 sonu itibariyla %90dir.
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Yurtici yerlesiklerin tasarruflarinin dagilimi incelendiginde,
pay piyasasina olan yatirnmc ilgisinin artmasina ragmen,
2023 yilinda mevduatin toplam portféydeki payinin 4 puan
artarak %61’e giktigi gbzlenmektedir. Déviz kompozisyonuna
bakildiginda, Tirk lirasi cinsinden mevduatin vyurtigi
yerlesiklerin toplam mevduatindaki payr %56’dan %62'ye
ctkmistir.

YURTICI FINANSAL VARLIKLAR (milyar TL)

Toplam 4,191.0 | 5,834.0 8,439.2 | 15,748.5 | 25,154.8 59.7%
Mevduat (Katilim Fonlari dahil) 2,521.5 | 3,414.0 | 5,193.5 8,762.2 14,622.2 66.9%
TL 1,249.7 | 1,538.6 | 1,870.5 4,743.0 8,795.2 85.4%
Doviz 1,270.3 | 1,871.4 | 3,316.2 4,006.8 5,803.8 44.8%
Kiymetli Madenler 1.5 3.9 6.7 12.4 23.3 88.1%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 1,193.3 | 1,677.6 | 2,373.4 4,390.3 6,375.8 45.2%
Devlet i¢ Borglanma Senetleri 873.4 | 1,219.8 | 1,540.3 3,090.7 4,167.4 34.8%
Ozel Sektér Borclanma Senetleri 113.6 129.6 151.4 216.5 301.4 39.2%
Eurobond 206.3 328.2 681.7 1,083.1 1,907.1 76.1%
Pay Senetleri 476.2 742.5 872.4 2,596.0 4,156.7 60.1%
Yurtici Yerlesikler 3,653.1 | 5,222.9 | 7,756.4 | 14,420.9 | 22,581.1 56.6%
Mevduat (Katilim Fonlari dahil) 2,368.3 | 3,229.3 | 4,905.6 8,220.0 13,684.5 66.5%
TL 1,219.9 | 1,499.4 | 1,829.0 4,631.3 8,506.0 83.7%
Doviz 1,148.3 | 1,729.9 | 3,076.6 3,588.7 5,178.5 44.3%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 1,099.1 1,612.8 | 2,326.1 4,365.3 6,296.6 44.2%
Devlet i¢ Bor¢clanma Senetleri 781.8 1,156.8 1,495.1 3,067.4 4,089.8 33.3%
Ozel Sektér Borclanma Senetleri 111.0 127.8 149.4 214.8 299.7 39.5%
Eurobond 206.3 328.2 681.7 1,083.1 1,907.1 76.1%
Pay Senetleri 185.8 380.8 524.7 1,835.6 2,600.0 41.6%
Yurtdisi Yerlesikler 537.9 611.1 682.8 1,327.6 2,573.7 93.9%
Mevduat (Katilim Fonlari dahil) 153.2 184.7 287.9 542.2 937.7 73.0%
TL 29.7 39.2 41.6 111.7 289.2 158.8%
Doviz 122.0 141.5 239.7 418.1 625.2 49.6%
Kiymetli Madenler 1.5 3.9 6.7 12.4 23.3 88.1%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 94.3 64.8 47.2 24.9 79.3 217.8%
Devlet i¢ Borglanma Senetleri 91.6 63.0 45.2 23.3 77.5 232.6%
Ozel Sektér Borclanma Senetleri 2.6 1.8 2.0 1.6 1.7 6.6%
Pay Senetleri 290.4 361.7 347.7 760.4 1,556.7 104.7%
Mevduatin  agirhginin  artmasiyla  yurtici  yerlesiklerin vy rtici yerlesiklerin pay

tasarruflarinda sermaye piyasasi yatinmlarinin payi %43'ten
%39’a inmistir. 2023 yilinda yurtigi yerlesiklerin toplam
portfoylerindeki en ylksek oransal artisi gosteren sermaye
piyasasi araci sinifi %76 artisla eurobond yatirnmlan
olmustur. Daha uzun vadeli bakildiginda, yerli yatirimcilarin
eurobond yatirmlarina ilgisinin 2019 yilinda artmaya
basladigi gozlenmektedir. 2018 sonunda yerli yatirimcilarin
eurobond yatirimlar 24 milyar dolar iken, 2023 sonunda bu
tutar 65 milyar dolar bulmustur. Pay senetlerinin yerli
yatirnmcilarin portféyindeki payr énceki yil %13 iken 2023
sonunda %12’ye inmistir.

Yurtdisi  yerlesiklerin  yatirrmlari  incelendiginde ise,
Turkiye'deki finansal yatinmlarin énceki yila gére TL bazinda
neredeyse iki katina gikarak 2023 sonunda 2,6 trilyon TL'ye
dolar bazinda ise %23 artisla 87 milyar dolara ulastigi
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Yurtdisi yerlesiklerin
Turkiye'deki finansal
yatirimlarinin %60"1 pay
senetlerindedir.

gorilmektedir. Bununla beraber, kullanilan veri setinde yer
alan yabanci sahipligindeki pay senetlerinin bir kisminin
ileride aciklanacagi Gzere dogrudan yatirim niteliginde oldugu
veriler dederlendirilirken dikkate alinmahdir. TCMB
tarafindan aciklanan kur ve fiyat etkilerinden arindirilmis
verilere gbére 2023 yilinda yabancilanin Tlrkiye'deki pay
senedi yatirmlarini 1,4 milyar dolar dizeyinde arttirdigi
hesaplanmaktadir.

2023 sonu itibariyle vyurtdisi vyerlesiklerin Tlrkiye'deki
finansal yatinmlarinin %60"1 pay senetlerindedir. Bu tutar
ileride incelenecegi lzere MKK'da saklamasi yapilan pay
senetlerinin %37’'sini olusturmaktadir.

2018 yilindan itibaren Turk lirasi bazinda dahi azalarak 2022
yilinda toplam finansal varliklara oran %1’e disen yurtdisi
yerlesiklerin SGMK portféyleri 2023 yilinda %218 artarak
79,3 milyar TL'ye (2,6 milyar dolar) yikselmisse de bu
tutarin Tlrkiye’deki finansal varliklarina orani %3 gibi disik
bir orandir.

TCMB tarafindan aciklanan veriler 6zel kesimin yurticindeki
finansal varlklarinin hanehalkina ait kinlimini da ayrica
vermektedir. 2023 sonu itibariyla hanehalki varhklari, 2022
sonuna go6re %69 artisla 12,2 trilyon TL olarak
gerceklesmistir.

HANEHALKI FINANSAL VARLIKLARI (milyar TL

Mevduat
Vadesiz
Vadeli

Borglanma Araglari

Kisa

Uzun
Yatirim Fonlari

Para Piyasasi

Diger Yatirnm Fonlari
Emeklilik Yatirim Fonlari ve Sigorta

Pay Senedi

Diger

Dolasimdaki Para

Toplam

Mevduat Dagilm
TL Mevduati

Yabanci Para Mevduati

Devlet I¢c Borclanma Senetleri
Kamu Eurobond
Ozel Sektér Borglanma Araclari

2023/2022

2019 2020 2021 2022 2023 Déﬁisim
1,451 1,921 2,979 4,561 7,971 74.8%
328 642 1,153 1,624 2,597 60.0%
1,123 1,279 1,826 2,937 5,374 83.0%
43 58 129 219 382 73.2%
20 12 13 12 12 -1.7%
23 46 116 207 370 77.5%
70 83 192 438 900 105.4%
40 27 49 100 148 47.7%
31 56 143 338 752 122.5%
178 244 340 585 1,032 76.5%
160 290 399 1,137 1,590 39.9%
48 54 74 170 235 37.9%
57 73 60 81 76 -6.2%
2,007 2,723 4,174 7,191 12,185 69.4%
51% 42% 35% 52% 62% -
49% 58% 65% 48% 38% -
Tahvil ve Bonolar Dagilim -
8% 16% 10% 10% 10% -
24% 33% 48% 62% 64% -
54% 25% 14% 8% 6% -
15% 26% 28% 21% 20% -

Ozel Eurobond
Kaynak: TCMB

Hanehalki tasarruflarinin %65’i mevduattadir. Bu oran 2023
yilinda énceki yila gore 2 puan artmistir. Mevduatin kirihmina
bakildiginda ise, 2021 sonunda %65’e kadar yikselmis olan
yabanci para cinsinden mevduatin payinin 2023 sonunda
%38’e indigi gorilmektedir. S6z konusu gelismede kur
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korumall mevduat uygulamasinin etkili oldugu
dusinulmektedir. Nitekim 2023 vyl gelismelerine dolar
cinsinden bakildiginda yabanci para cinsinde mevduat 14
milyar dolar kadar azalmisken, kur korumali mevduatin dolar
cinsinden dederi de 14 milyar dolar artis gostermistir.

Hanehalkinin mevduati yillk bazda %75 artarak 8 trilyon
TL'ye gikarken pay yatirimlarindaki artis ise %40'ta kalmistir.
Bdylece, hanehalki pay senedi yatinmlarinin toplamdaki pay!
2 puan azalarak %20 olmustur.

2023 yilinda hanehalki varliklarinda en yiksek artis yatirrm
fonlarinda olmustur. Bu tutar 2022 yilsonuna goére %105
artis gostererek 900 milyar TL'yi bulmustur. Bu tutar toplam
hanehalki varliklarinin %6’sini olusturmaya devam etmistir.
Emeklilik fonlar ve sigorta s6zlesmeleri 2022 sonuna gore
%77 blylimdistir. Yatirm fonlan ile emeklilik fonlan ile
sigorta so6zlesmelerinin, dider bir deyisle kolektif yatirimlarin
hanehalki tasarruflarindaki payr onceki yila goére fazla
degismeyerek %14'te kalmistir.

Hanehalkinin elinde olan borglanma araglar toplam finansal
varhklarin yalnizca %3’UnG olusturmaktadir. Bu araclarin
kirilimi incelendiginde, Onemli kisminin kamu
eurobond’larinda oldugu, diger bir deyisle yabanci para
cinsinden oldugu go6zlenmektedir. 2023 yili itibariyle
henahalkinin elindeki kamu eurobond’larin dederi 8 milyar
dolardir (231 milyar TL).

Pay Senedi Yatirimcilari

Halka acik pay senetlerinin portfoy dederi 2023 yilinda bir

onceki yilla gbre %60 artarken, yatirnmci sayisi iki misline
¢ikarak 7,6 milyon kisiyi bulmustur.

Hanehalkinin finansal

varliklarinda mevduatin

pay! artarken, pay
senetlerinin orani
azalmistir.

PAY SENEDI YATIRIMCI SAYILARI

Yatirimci 2023/2022
Kategorisi 2019 2020 2021 2022 2023 Déﬁisim
Yerli 1,193,731 1,976,976 2,341,920 3,766,443 7,614,944 102.2%
Bireysel 1,188,058 1,970,425 2,333,593 3,757,324 7,604,349 102.4%
Fon 432 493 614 784 934 19.1%
Tazel 4,939 5,743 7,382 7,995 9,303 16.4%
Yatirim Ortakhgi 31 28 29 35 36 2.9%
Diger 271 287 302 305 322 5.6%
Yabanci 9,707 11,964 13,147 17,044 28,917 69.7%
Bireysel 6,634 9,192 10,652 14,775 26,587 79.9%
Fon 1,661 1,504 1,339 1,203 1,257 4.5%
Tlzel 1,407 1,264 1,154 1,064 1,071 0.7%
Diger 5 4 2 2 2 0.0%
Toplam 1,203,438 1,988,940 2,355,067 3,783,487 7,643,861 102.0%
Kaynak: MKK

2023 yilinda BIST 100 endeksi yillik bazda %36 ylkselmis ve
yil boyunca gergeklesen 54 halka arza rekor sayida yatirimci
katilmistir. Pay senetlerine yatirnm yapan vyerli bireysel
yatirimci sayisi 2023 yili EKim ayinda en ylksek 8,6 milyonu
gérmus, yili ise %102 artisla (3,8 milyon kisi) 7,6 milyondan

56



Yabancilarin halka acik
paylardaki sahiplik orani
9 puan artarak %38’e
citkmistir.

kapatmistir. Raporumuzun “Finansal Piyasalar” béliminde
aciklandigi Gzere 2023 yilinda hem portfoy blyukligd hem
de sayl olarak artis sergileyen yatirrm fonlarinin pay
yatinmlari da artmistir. Bu dénemde pay senetlerine yatirm
yapan yerli fon sayisi da %19 artisla 900’G asmistir.

Yurtici bireysel yatinmcilarin pay yatinmlarinin dederi 1.5
trilyon TL'ye dayanirken bu yatirimcilarin saklamasi MKK’ca
yapilan pay senedi portfoy blylkligindeki payl %35 olarak
gerceklesmis, bu grup 6nceki yil oldugu gibi 2023 yilinda da
Borsa Istanbul’daki en biyiik paya sahip yatirnmci grubu
olmustur.

Ikinci sirada gelen yabanci tiizel kisiler 2023 sonunda 1 trilyon
TL'yi asan portféy dederiyle toplam portféyin %24°'Gnu
olusturmustur. Onceki yiIl bu oran %16 idi. Bu oranin
artisindaki dnemli bir etmen halka aciklik orani ¢ok disik olup
MKK saklamasinda bulunan ve halka acik olmayan yabanci ana
ortaga ait paylarinin dederindeki pay fiyatindaki %438’lik
artistan kaynaklanmaktadir.

2018 yilindan bu yana azalis trendinde olan Turkiye'de pay
yatirnmi yapan yabanci fon sayisi 2023 yilinda 54 adet artarak
1.257’ye ylkselmistir. Yabanci fonlarin portféydeki paylar ise
%713 ile yerli fonlarin %9 olan payinin Gzerindedir.

Diger yandan, yabanci bireysel yatirimci sayisi yaklasik 12.000
kisilik artisla 29.000 kisiye yaklasmistir. Bu kisilerin elindeki
pay portféyl toplam pay senetlerinin %0,5'inin de altindadir.

PAY SENEDI PORTFOY DEGERLERI (milyon TL)

Yatirimci
Kategorisi
Yerli

Bireysel

Fon

Tilzel

Yatirim Ortakhdi
Diger
Yabanci
Bireysel

Fon

Tilzel

Diger
Toplam
Kaynak: MKK

2019 2020 2021 2022 2023 2023/2022
Degisim

185,780 380,788 524,696 1,835,562 2,599,965 41.6%
92,189 210,312 294,319 1,003,489 1,437,811 43.3%
21,634 38,809 66,669 240,508 381,444 58.6%
63,546 108,306 153,473 567,816 742,527 30.8%
2,671 3,524 4,961 9,552 13,344 39.7%
5,740 19,837 5,274 14,196 24,839 75.0%
200,400 361,667 347,679 760,444 1,556,724 104.7%
1,467 2,725 3,188 9,681 11,464 18.4%
134,506 134,799 145,763 330,462 536,486 62.3%
154,384 224,081 198,700 420,210 1,008,628 140.0%
42 63 28 91 147 61.5%
476,180 742,455 872,375 2,596,006 4,156,690 60.1%

2005 vyilindan itibaren %60-70 bandinda hareket eden
yabanci yatinmcilarin  saklamadaki payr 2019'un ikinci
ceyredinden itibaren dlstse gegcmis, 2021 sonunda %41’e ve
2022 sonunda ise %29’a kadar geriledikten sonra 2023
yilinda yukarida bahsi gecen fiili dolasimdaki paylarinin orani
distk olan ve MKK saklamasindaki paylan biylk oranda
yabanci ana ortaginin elinde bulunan bir bankanin pay
degerindeki yiksek artisin da etkisiyle %38’e kadar
ylUkselmistir.
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Yatirimci Sayisina Gore Portfoy Biyiikliikleri

Bu bdélimde yatinmc gruplan kendi iclerinde pay senedi
portfoy blyukliklerine gére siralanmis, portféy blylkliglinde
onuncu, yuzidncli vb. siradaki yatinmcilar belirlenerek
yodunlasma siniflandirmasi yapilmistir.

1.257 yabanci yatirim fonunun pay senedi portfoy buyukliga
536 milyar TL'dir. Ilk yGz yabanci fon ise toplam yabanci
yatirimlarinin %36'sini olusturmaktadir.

Toplam 934 vyerli yatinm fonunun pay senedi portfoy
blylUklaglu ise 381 milyar TL ile ilk 100 yabanci fonun toplam
portfoy blylkliginden azdir. Yerli yatinrm fonlarinda
siralamadaki ilk on fon, yerli fonlarin pay senedi portfoyinin
dortte birini olusturmaktadir.

Yerli tiizel yatinnmcilarin pay senedi yatirimlari 743 milyar TL'ye
ulasirken, ilk 100 yerli tizel yatinmc bu gruptaki portfoytn
%91’ine sahiptir.

YATIRIMCI SAYILARINA GORE PORTFOY BUYUKLUKLERI

SIRALAMASI (2023

Yerli Yabanci
Yatirimci Yatirimci PorEon Yatirimci Porl‘:'foy_
Tiird Sayisi . peUsH Sayisi . pevsH
(milyon TL) (milyon TL)
10 62,259 10 5,557
100 180,462 100 7,799
1,000 357,634 1,000 10,056
Bireysel 10,000 585,199 10,000 11,405
100,000 918,284 26,587 11,464
500,000 1,208,665
1,000,000 1,321,006
7,604,349 1,437,811
10 90,840 10 200,556
Yatirnm 100 255,445 100 405,339
Fonu 934 381,444 1,000 536,238
1,257 536,486
10 442,740 10 696,555
Tiizel 100 675,666 100 928,770
1,000 740,462 1,000 1,008,628
9,303 742,527 1,071 1,008,628
Yatirim 10 12,577
Ortakhdi 36 13,344
10 21,168 2 147
Diger 100 24,826
322 24,839
Toplam 7,643,861 2,599,965 28,917 1,556,724
Kaynak: MKK

Yerli tlzel yatinmc sayisi, yabanci tlizel yatirnmci sayisinin
sekiz katindan fazla oldugu halde, portféy buyukliklerine
bakildiginda vyabanci tlUzel vyatinmcilarin  pay senedi
portféylnin yerli tizel yatirmcilardan daha ylksek tutarda
oldugu gorilmektedir.  Yabanc  tlzel pay senedi
yatirnmcilarinda da yodunlasma gorilmekte olup ilk 10
kurumun toplamdan aldidi pay %69 olarak gerceklesmistir. Bu
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sirketler Borsa Istanbul’daki sirketlerin halka agik kisminin
portféy dederinin %17’sini olusturmaktadir.

Yerli bireysel yatirnmcilarda yogunlasma mevcut olup ilk 100
yerli bireysel yatirmcinin toplam bireysel pay senedi
portfoylinin %12'sini ellerinde tuttugu gorilmektedir. Bu
kisiler toplam vyerli pay senedi portfoylinin %?7’sini
olusturmaktadir. Yerli bireysel yatirimcilara iliskin veriler
asagida detaylica incelenecektir.

Vakif, kooperatif gibi diger 322 yerli yatinmcinin ise 24,8
milyar TL buydkliginde portfoyld bulunmaktadir. Bu tutarin
%85'i ilk on yatirimciya aittir. Yerli diger yatirnmcilarin toplam
portfoy blyukligindeki payi ise yalnizca %1'dir.

Yerli Bireysel Yatirimcilar

2023 yilinda yerli bireysel ?(erliI dI:_)iur.ey(/jsel yaltlrlmc7llgr|n | portféyu dah?. b.detayl:
. incelendiginde, sayillari 7,6 milyonu asan vyerli bireyse
yaFIrImCI .SQYISIndakl 3,8 yatinmcilarin 4,3 milyonunun portfoyd 10.000 TL'nin altinda
milyon kisilik artigin 3,2 iken, 50.000 TL altinda pay yatirnmi bulunan yatirimci sayisi
milyonu, 50 bin TL alti toplam  yatnma  sayisinin~ %76'sini olusturdugu
pay yatirimi olan gozlenmektedir. 2023 yilinda yerli bireysel yatirirmci sayisi 3,8
kisilerden olusmustur. milyon Kisi artarken, bu artisin %83’Unun (3,2 milyon Kkisi)
50.000 TL altindaki pay yatinmi olan grupta yer aldig

gbzlenmektedir.

1 milyon TL Uzerinde portféye sahip yaklasik 181.000 Kisi
bireysel yatinmci pay senedi portféylinin %70‘ini elinde
tutmaktadir. MKK 2023 yilinda 1 milyon TL Gstd yatirnmi olan
yatirrmcilarin verilerini de yayinlamaya baslamistir. 10.000
TL'nin altinda portféyld olan yatirmcilarin ortalama portféyi
yalnizca 2.500 TL iken, 10 milyon TL ve lzeri portfoyl olan
yatirirmcilarda bu tutarin ortalama 50 milyon TL'ye ylkselmesi
dikkat cekicidir. Ayrica, yerli bireysel yatirirmcilarin toplam pay
portfdylinin neredeyse yarisinin 5 milyon TL ve Uzeri portfoye
sahip 28 bine yakin yatirnmcinin elinde oldugu gorilmektedir.

PORTFOY DILIMLERINE GORE YERLI BIREYSEL YATIRIMCILAR (2023)

Piyasa Degeri (TL) Yatlsrlmm Yilhk  Portfoy Degeri Yillik Pg;g:ryi Or;ﬁ::pi;;

ayisi Artis (mn. TL) Artis (Pay) Degeri (TL)
0.01-10,000 4,253,594 128.1% 10,545 195.0% 0.7% 2,479
10,001-50,000 1,550,941 107.5% 37,370 97.3% 2.6% 24,095
50,001-100,000 556,400 68.9% 39,864 68.4% 2.8% 71,646
100,001-500,000 877,897 56.6% 197,823 55.0% 13.8% 225,337
500,001-1,000,000 184,387 48.2% 128,763 48.0% 9.0% 698,330
1,000,000-5.000.000* 152,753 38.6% 303,228 37.8% 21.1% 1,985,087
5.000.000-10.000.000* 16,192 - 111,381 - 7.7% 6,878,767
>10.000.000* 12,185 - 608,837 - 42.30% 49,966,106
Toplam 7,604,349 102.4% 1,437,811 43.3% 100% 189,077

Kaynak: MKK
*Artis orani 1 milyon TL Uzeri portfdyler igin hesaplanmistir. .

Yas gruplarina gére bakildiginda, yatirimci sayisindaki artis
oraninin yasla birlikte azaldigi gériulmektedir. Ornegin, 0-24
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yas arasi yatirnmci sayisi 2023 yilinda %223 artarken 65 yas
Ustl yatinmci sayisindaki artis %46 olmustur.

Yas gruplarina gore yerli bireysel yatinmci verileri 2023 yili  var; bireysel yatirmci
sonunda yerli bireysel yatirimci sayisindaki artisin neredeyse sayisindaki artisin

arisinin (1,9 milyon kisi) 35 yas alti grupta meydana geldigini
Y ( Y 1) 35 yas alti grup Y geldis neredeyse yarisi 35 yas alti

gbstermektedir.
grupta meydana gelmistir.

Cinsiyet bazl kirthma bakildiginda ise kadin yatirimci sayisinin

%164 ile erkeklerden (%79) fazla arttigi, portfoy dederlerinde

ise genel olarak kadin yatirrmcilarin portfoylerini erkeklerden

daha fazla arttirdiklari géridlmektedir. Kadinlarin ortalama

portfoyl 2023 yilinda %57 artarken, erkeklerde bu oran %41

olmustur.

YAS GRUPLARINA GORE YERLI BIREYSEL PAY SENEDI YATIRIMCILARI (2022)

Yas Yatirimci Yilhk Kadin Porl‘:‘fﬁy_ Yilhk Kadin Ortalan_‘!a
Araligi Sayisi Artis Orani RISl Artis Orani 2 qutfoy

(mn. TL) Degeri (TL)
0-24 1,064,753 223.3% 34.4% 26,614 78.7%  25.7% 24,996
25-34 2,171,181 110.3% 37.5% 141,602 54.6% 20.1% 65,219
35-44 2,021,653 89.0% 35.0% 350,196 42.8% 16.6% 173,223
45-54 1,337,124 90.2% 34.5% 425,884 37.8% 15.7% 318,507
55-64 638,072 73.1% 34.1% 279,525 48.1% 18.0% 438,078
65+ 371,566 46.1% 36.5% 213,989 39.1% 23.2% 575,912
Toplam 7,604,349 102.4% 35.5% 1,437,811 43.3% 18.1% 189,077
Kaynak: MKK

Ortalama portfoy dederleri ise yasla birlikte artmaktadir. 24
yas ve altindaki yatirrmcilarin ortalama portféyi 25.000 TL
civarinda iken, bu tutar 65 yas ve Uzerinde 576.000 TL'ye
citkmaktadir.

Ortalama portféy dederleri cinsiyete gore de ayrismaktadir.
Erkek yatirrmcilarin ortalama portfoyleri 240 bin TL ile 96 bin
TL olan kadinlarin ortalama portféylinden daha ylksektir.

Cografi bolgelerle beraber incelendiginde, Marmara
bolgesinde 65 yas Uzeri erkek yatinmcilarin ortalama
portfoylinin 1 milyon TL'yi astigi gorilirken Glineydogu
Anadolu bélgesinde 24 yas alti kadin yatinmcilarin ortalama
portfoylinin yalnizca 9 bin TL oldugu dikkat cekmektedir.

YAS GRUBU VE BOLGELERE GORE YERLI BIREYSEL YATIRIMCILARIN ORTALAMA PORTFOY DEGERLERI

(2023, Bin TL)
K: Kadin, E: Erkek

Cografi Bolge 0-24 25-34 35-44 45-54 55-64 65+ Toplam
K E K E K E K E K E K E K E
Akdeniz 14 21 28 75 65 190 90 289 102 388 137 328 57 174
Dogu Anadolu 10 17 23 61 52 152 69 239 60 225 71 211 35 110
Ege 15 24 28 70 64 173 92 295 125 357 202 414 69 187
Glneydogu And. 9 17 23 61 56 181 73 257 70 239 91 157 35 112
I¢ Anadolu 17 27 31 83 65 201 106 326 136 547 239 527 70 213
Karadeniz 9 17 24 60 50 152 66 229 73 241 100 243 43 132
Marmara 29 44 47 103 112 282 226 593 374 805 639 1,237 151 351
Tiirkiye 19 28 35 83 82 222 145 410 232 545 365 697 96 240

Kaynak: MKK, TSPB hesaplamalari
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Yas gruplarina bakilmaksizin hem kadin hem erkek
yatirirmcilarin ortalama portfoylerinin 2023 yilinda yillik bazda
azaldigi goriulurken, 0-24 yas arasi yatinmcilar ortalama
portfdylini en fazla azaltan (%45) grup olmustur. Yatinmc
sayisindaki artisla birlikte bu durum 2023 yilinda bu yas
araliginda yatirnmlarin kiclk portfoylerde yapildigina isaret
etmektedir.

Yatirimcilarin ikamet adreslerine gore incelendiginde, yerli
bireysel yatinmcilarin portféy degerinin 6zellikle Istanbul,
Ankara, Izmir ve Bursa’da yodgunlastigi gdzlenmektedir.
Istanbul’da ikamet eden yerli bireysel yatirimcilarin portféy
dederi 623 milyar TL ile en yakin ikinci il olan Ankara’nin 4

Marmara bolgesindeki kat Ustiinde gerceklesmistir.
yatirrmcilarin ortalama
portfoy bayukligu 278 Cografi bolgeler itibariyla bakildiginda ise yatirmcilarin

%?37'si Marmara bélgesinde bulunmakta olup bu yatinmcilar
toplam portfoy bayuakliganin %54’Une sahiptir. Dogu
Anadolu bdlgesi yatirrmci sayisinda %4 pay ile son sirada
gelmektedir.

bin TL olmustur.

Yatinnmcr sayisindaki artista ise ilk sirada %158 ile
Guneydodgu Anadolu Boélgesi‘'nin geldigi, onu %119 ile Dogu
Anadolu Boélgesi'nin izledigi gorilmekte olup bu bélgeler en
disik yatinmcar sayilarini barindirmaktadir.

BOLGELERE GORE YERLI BIREYSEL PAY SENEDI YATIRIMCILARI (2023)

A Yatirnma  Yilhk Kadin Portfiiy_ Yilhik Kadin Ortalan_‘!a
S el Sayisi  Artis Orani (mDne.gTeLr)l Artis Orani Deﬁzgr(t;?.‘),
Marmara 2,805,244 88% 36% 780,420 39% 20% 278,200
ic Anadolu 1,406,779 110% 36% 226,760 48% 16% 161,191
Ege 1,075,616 999, 37% 154,583 46% 18% 143,716
Akdeniz 930,684 | 115% 36% 123,025 52% 16% 132,188
Karadeniz 619,438 112%  34% 63,130 44% | 14% 101,915
Gilineydogu Anadolu 428,100 | 158% 31% 37,935 69% 12% 88,612
Dogu Anadolu 269,943 119% 30% 23,626 61% 12% 87,521
Yurtdisi 68,545 73% 28% 28,333 50% 30% 413,342
Toplam 7,604,349 102°% 36% 1,437,811 43% 18% 189,077

Kaynak: MKK, TSPB hesaplamalari

Marmara bélgesinde mukim yatirnmcilarda ortalama portfoy
bayukligu 278.200 TL iken, en dislk ortalama portfoy
dederi 87.521 TL ile Dogu Anadolu bélgesinde mukim
yatinmcilardadir.

Codrafi bolgelere cinsiyet kirllimina gére bakildiginda, Dogu
ve Glneydodgu Anadolu bdlgelerinde yerli bireysel erkek
yatirirmcilarin toplam portfoylin %=88’ini ellerinde tuttugu
gorilmustir. Kadin yatirmcilarin ise en fazla pay senedi
yatiriminin oldugu boélge %20 ile Marmara bélgesi olmustur.

Yabanci Yatiromcilar

2023 yilinda yabanci yatinmcilar pay senedi piyasasinda 775
milyar dolarlik islem hacmine ulasirken, bu tutar toplam islem
hacminin  %?29’unu olusturmustur. Yabanci vyatirimcilarin
saklama bakiyeleri ise 2022 sonuna gbére %31 artarak 53
milyar dolara ylkselmistir. Yabancilarin saklama bakiyesindeki
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paylarn %?29'dan %37’'ye cikmistir. Bu durumda halka aciklk
orani cok dusik olup yabanci ana ortagin MKK’da saklamasi
yapllan halka acik olmayan paylarin dederindeki artis
etkilemistir. S6z konusu sirket harig birakildiginda yabancilarin
saklama paylarindaki artis 3 puanda kalmaktadir.

YABANCI YATIRIMCILARIN PAYI

2019 2020 2021 2022 2023
islem Hacmi Payi 28.8% 22.1% 26.7% 29.3% 28.8%
Saklama Payi 60.9% 49.0% 40.6% 29.6% 37.5%

Kaynak: Borsa Istanbul, MKK

Halka arz piyasasinin canli oldugu 2023 vyilinda yabanci
yatirimcilar birincil piyasada sadece 265 milyon dolarlik alim
yapmistir. 2023 yilinda gergeklesen birincil halka arz
tutarinin yalnizca %6’sini yabanci yatinmcilar satin almistir.
Yabancilar ikincil piyasada yilin ilk bes ayinda 1,7 milyar
dolarlik satici pozisyonda iken, secgimlerin ardindan ekonomi
politikalarinin degismesi ile birlikte yilin kalan kisminda 1
milyar dolarlik net alim yapmistir. Sonug olarak, yabanci
yatirnmcilarin birincil piyasalarda yaptiklarn pay alimi ile ikincil
piyasada vyaptiklari pay satislarinin toplami 447 milyon
dolarlik ¢ikisa isaret etmistir.

YABANCI YATIRIMCILAR (milyon $)

. Birincil ikincil

Islem Saklama Piyasa Piyasa Net Net Sermaye
Tarih Hacmi Bakiyesi Alis* Alis/Satig* * Giris/Cikisi
2019 210,107 48,889 2 -601 -599
2020 404,040 48,746 13 -4,583 -4,570
2021 454,399 26,249 136 -1,633 -1,496
2022 603,864 40,800 59 -4,390 -4,331
2023 774,590 53,455 265 -712 -447

Kaynak: Borsa Istanbul, MKK, Takas Istanbul, TSPB hesaplamalari

*: Birincil piyasa islemleri halka arz ve toptan satiglar pazari islemlerini kapsamaktadir.
**: Ikincil piyasa islemleri, pay senedi piyasasindaki net alis-satis tutarini géstermektedir.

TCMB tarafindan agiklanan kur ve fiyat etkisinden arindiriimig
verilere goére ise yurtdisinda yerlesik kisiler ikincil piyasada
2023 yihnin ilk bes ayinda 1,6 milyar dolarlik satis yaparken
yihin kalan kisminda 2,9 milyar dolarlik alim yapmistir. TCMB
verisi dogrudan yatinm niteligindeki islemleri
hesaplamasindan harig tutmaktadir.

Yabanci yatirnmcilarin Borsa Istanbul’daki sirketlerin MKK'da
saklanan hisselerindeki paylar 6nceki yila gore sekiz puan
artisla %37 olarak gerceklesmistir. islem hacmindeki paylari
da 6nceki yila gore dedismeyerek %29’da kalmistir.

Pay piyasasindaki yabanci yatinmcilarin (llkelere goére
dagilimina bakildiginda en blylk portfoy dederine sahip
yatirnmcilarin bulundudu ilk on llke yatirimcilarinin toplam
yabanci yatinrmc  portfoyinin  %86’sini  olusturdugu
gorilmektedir.

62

Yabanci yatirrmcilarin halka
acik sirketlerdeki paylari
onceki yila gbére sekiz puan
artisla %37'ye yukselirken,
islem hacmindeki paylari
%29'da kalmistir.



ULKELERINE GORE YABANCI YATIRIMCILAR (2022)

Portfo Portfo Ortalama Portfo

Ulke LU Deﬁeryi Deﬁeryi Degeri (milyon TLg
Sayist  (milyon TL) (pay)
Katar 9 449,848 28.9% 49,983
Amerika Birlesik Devletleri 875 351,070 22.6% 401
Tirkiye 20,173 131,378 8.4% 7
Birlesik Krallik 241 123,895 8.0% 514
irlanda 131 79,990 5.1% 611
Liksemburg 181 63,856 4.1% 353
Norveg 15 39,429 2.5% 2,629
Singapur 11 36,714 2.4% 3,338
Hollanda 143 32,695 2.1% 229
Isvicre 90 29,032 1.9% 323
Diger 7,047 218,818 14.1% 2,188
Toplam 28,916 1,556,754 100.0% 54
Kaynak: MKK

Pay senetlerini ortalama
elde tutma slresi hem
yerli hem yabanci
yatirrmcilarda bir ay
civarindadir.

9 Katarli yatinrmcinin toplam yabanci portfoyinin %29'unu
elinde tutmasi dikkat gekicidir. Oranin yilksekliginde QNB
Finansbank’in tamamina yakinini elinde tutan Katar Ulusal
Bankasinin yatinminin etkili oldugu goértlmektedir.

Amerika Birlesik Devletleri'nde mukim yatirmcilar %23 ile
yabanci yatinmcilarin énemli bir bolimuinia olusturmaktadir.
Singapurlu 11 yatirrmcinin toplam portféyin %?2,4'Gn0
olusturmasi dikkat cekmektedir.

2016-2023 yillan arasinda Tirkiye'de ikamet eden yabanci
yatinmcilarin sayisinin 2016 yilina oranla 10, 2020 yilina
oranla ise neredeyse doért katina gikarak 20 bini agsmasi dikkat
cekicidir. Bu vyatinmcilarin  blylk c¢ogunlugu bireysel
yatinmcilardir.

Ortalama Elde Tutma Siiresi

Yatirimcilarin pay senetlerini elde tutma sureleri MKK ile TUYID
is birligiyle kamuoyuna agiklanmakta olup, hesaplama, alim ve
satim islemlerinden klicik dederin, portféytn yillik ortalama
dederine bollinerek 365 ile carpilmasi esasina dayanmaktadir.

Gegmis vyillarda, kurumsal yatinmcilardan olusan yabanci
yatirmcilarin pay portfoyini elde tutma slresi, bireysel
yatirimcilarin daha adirlikta oldugu yerli yatirirmci grubunun
hayli Uzerinde gerceklesmekteydi. Ancak, yabanci
yatinmcilarin pay senedi piyasasi yatirimlarini azaltmasi ile
yabanci yatirnmcilarin yatinm vadelerinin azalmaya baslayarak
yerli yatinmcilara yakinsadigi gézlenmektedir. 2023 yilinda ise
gerek BIST TUM gerekse BIST 100 endekslerinde yerli ve
yabancilarin ortalama elde tutma stliresi neredeyse esit olup,
hatta bazi endekslerde yerli yatirrmcilarin dahi altina inmistir.

Hem yerli hem de yabanci yatirmcilarin yatirrm vadesi 2022
yilina gére uzamistir. Endeks bazinda ise, en ylksek artig
Banka endeksinde meydana gelmistir.
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YATIRIMCILARIN ORTALAMA YATIRIM VADESI

2019 2020 2021 2022
o e e
T I I
o e % & &
.
oot eRE % 5 B
BIST-HIZMETLER ~ Y2Pand 199 o3 o >
B
BIST-TEKNOLOJI Yab?grcl: 2421 3 gg ig
T T A A
BIST-HOLDING ~VE Yabanci 231 50 40 30
YATIRIM Yerli 61 18 31 30

Kaynak: TUYID-MKK Borsa Trendleri Raporu

Devlet I¢c Borclanma Senedi
Yatirbmcilarn

Artan kamu borclanmasi ile toplam devlet i¢ borclanma
senedi (DIBS) portféy dederi 2023 yilinda dnceki yila gore
%33 artisla 4,2 trilyon TL'ye ulasmistir. Devlet i¢c borglanma
senedi yatinmcilarina iliskin veriler TCMB’den alinmakta ve
yatirnmcr sayilart bulunmamaktadir. Bu verilerde raporun
diger bolimlerinden farkh olarak kisilerin uyrugu degil
yerlesikligine gore bir siniflandirma yapiimaktadir.

2023 yilinda yurtici yerlesiklerin DIBS yatirimlari %33 artigla
4,1 trilyon TL olmustur.

DIBS yatirnminda en biiyiik pay %79 ile yurtici bankalara aittir.
Yurtici bankalarin DIBS portféyl dnceki yila gdre %39 artarak
3,3 trilyon TL olmustur. Liralasma Stratejisi kapsaminda
zorunlu karsilik  uygulanmasi ve doéviz cinsinden
yukUmlultklere ve kredi biylimesine karsilik menkul kiymet
tesisi gibi makro-ihtiyati tedbirler bankalarin disik faiz
oranlarina ragmen DIBS tutmasini saglamistir.

Sigorta sirketleri, portfédy yoénetim sirketleri, yatirim
ortakliklari ve diger kurumsal yatirnmcilarin olusturdugu banka
disi kesim ise toplam DIBS portféyiiniin %15'ini olusturarak
yurtici bankalarin ardindan ikinci sirada gelmektedir. Bu
kesimin DIBS yatinmlan énceki yila gére %18 artarak 641
milyar TL olmustur.

Bireysel yatinmcilarin ise DIiBS’lere radbet etmedigi
gorilmektedir.

b4

2023

Yurtici bankalarin DIBS
portféyl énceki yila gore
%39 artmistir.



DEVLET iC BORCLANMA SENEDiI PORTFOY DEGERLERI (milyon TL)
2021

Yatirrmci Kategorisi 2019 2020
Yurtici Yerlesikler 781,780 1,171,060
Bankalar 503,064 828,958
TCMB 18,873 89,079
Banka DisI Kesim 259,843 253,023
Yatirnm Fonlari 66,303 9,143
Diger Finansal Aracilar 265 836
Finansal Yardimcilar* - 51,177
Sigorta Sirketleri* - 28,052
Emeklilik Fonlari** - 73,366
Diger Finansal Kuruluslar 186,255 -
Finansal Olmayan Kuruluslar 3,353 7,852
Hanehalki 3,655 10,706
Genel Yonetim* - 71,652
Diger 13 238
Yurtdisi Yerlesikler 91,610 48,756
TR'deki Bankalarin Yurtdisi Subeleri 8,614 7,033
Diger 82,996 41,723
Toplam 873,390 1,219,816

Kaynak: TCMB

1,495,104
1,119,609
73,844
301,651
17,072

795
70,690
35,370
88,451
4,860
13,520
70,845

48

45,195
4,026
41,169
1,540,298

2022 2023
3,067,427 4,089,825
2,375,328 3,292,535
149,751 155,948
542,348 641,342
31,811 58,391
9,665 2,043
143,734 131,669
48,959 42,671
154,144 225,182
- 0

7,759 9,033
20,614 36,138
125,477 136,110
185 106
23,309 77,529
3,292 12,079
20,017 65,450

3,090,736 | 4,167,354

2023/2022
Degisim
33.3%
38.6%
4.1%
18.3%
83.6%
-78.9%
-8.4%
-12.8%
46.1%

75.3%
8.5%
-42.9%
232.6%
266.9%
227.0%
34.8%

*2020 yili 6ncesinde kadar Finansal Kuruluslar, Sigorta Sirketleri ve Genel Yonetimin verileri Diger Finansal Kuruluslar bashgi

altinda verilmektedir.

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

Yurtdisi yerlesiklerin yatinmlarn 2023 yilinda %233 artisla 78
in ikinci vyarisinda sikilasan para

milyar TL olmustur. Yil

politikasinin etkisiyle yurtdisi yerlesikler fiyat ve kur etkisinden
arindirilmis olarak 5 milyar dolara yakin alim gergeklestirmis
ve bu yatinmcilarin DIBS portféyleri TL bazinda %233
artmistir. Her ne kadar yabanci yatirmcilarin toplam DIBS
stokundaki payr 2023 sonunda %?2'ye ylkselmisse de bu
oranin 2017'de %21 oldugu gézden kaciriimamalhdir.

Ozel Sektor Borclanma Senedi
Yatirimcilari

Ozel sektor borclanma Ozel sektdr borglanma araclarinin piyasa dederi 2023 yilinda
araclarinin yarisi fonlarin bir dnceki yila gore %38 artarak 233 milyar TL'ye ulasmistir.
yatinmcilar yatirim

elindedir.

yapmaktadir.

OZEL SEKTOR BORCLANMA SENEDI YATIRIMCI SAYILARI

Yatirimci

Kategorisi

Yerli
Bireysel
Fon
Tazel

Yatirim Ortakhdi

Diger
Yabanci
Bireysel
Fon
Tazel
Diger
Toplam

Kaynak: MKK

2019

Bu araglara neredeyse sadece yerli

2020 2021

65,998 55,378 46,792

64,010
417
1,344
13

214
453
431

3

19

0

53,450 45,012

451 460
1,284 1,163
11 12
182 145
471 385
450 366
1 1

20 18

0 0

2022

40,669
38,832
489
1,212
13

123
270
252

1

17

0

2023 2023/30_22
Degisim

45,906 12.9%
44,378 14.3%
530 8.4%
906 -25.2%

11 -15.4%

81 -34.1%
228 -15.6%
212 -15.9%

1 -

15 -11.8%

0 -
12.7%

66,451 55,849 47,177 40,939 46,134
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2022 sonunda 530 yerli fon 6zel sektér borglanma araci
portféylini %38 arttirarak 120 milyar TL'ye cikarmistir. Bu
tutar toplam vyerli yatirmci portfoy dederinin yarisini
olusturmaktadir. Raporun “Finansal Piyasalar” bdlimiinde
degdinildigi Gzere, menkul kiymet yatirim fonlari portféylerinin
%°6's1, emeklilik fonlarinin ise %4'G 6zel sektdr tahvil ve
bonolarinda dederlendirilmektedir. Tlzel kisilerin 6zel sektor
borglanma araci portfoyl ise %74 artarak toplam portfoyln
yaklasik lgte birini olusturmustur.

OZEL SEKTOR BORCLANMA SENEDI PORTFOY DEGERLERI (milyon TL)

Yatirimci 2023/2022
Kategorisi 2019 2020 2021 2022 2023 Déﬁisim
Yerli 90,981 96,527 112,536 167,137 231,331 38.4%
Bireysel 24,886 15,437 13,432 14,524 17,302 19.1%
Fon 29,084 39,672 60,334 86,947 120,014 38.0%
Tazel 10,717 20,502 19,891 40,786 71,044 74.2%
Yatirim Ortakhgi 134 139 191 254 256 0.8%
Diger 26,159 20,776 18,688 24,627 22,714 -7.8%
Yabanci 1,573 1,079 1,451 1,521 1,729 13.7%
Bireysel 95 117 135 102 149 46.1%
Fon 205 256 315 864 885 2.4%
Tlzel 1,273 706 1,001 555 695 25.2%
Diger 0 0 0 0 0 -
Toplam 92,554 97,606 113,988 168,658 233,060 38.2%
Kaynak: MKK

Ozel sektdr borclanma araci yatinmi yapan bireysel yatirimci
sayisl %14 artarken, portfoy dederleri %19 artarak 17 milyar
TL olmustur. 2019'da toplam stokun %27’'si yerli bireysel
yatirirmcilarin iken bu oran 2023'te %7 ile simdiye dek kayda
alinan en dislk seviyeye gerilemistir.

Diger Menkul Kiymet
Yatirimcilari

2023 yili sonunda toplam 3.358 yatirimcinin portféytnde o
varhiga dayali menkul kiymet (VDMK), varlik teminath menkul 417 fonun portfoytnde
kiymet (VTMK) ve/veya Ozel sektor kira sertifikast VDMK, VTMK ve/veya ozel sektor

bulunmaktadr. kira sertifikasi bulunmaktadir.

Yatirimel 2019 2020 2021 2022 2023 2023/2022
Kategorisi Degisim
Yerli 7,118 6,126 11,685 5,994 3,323 -44.6%
Bireysel 6,349 4,845 10,732 5,358 2,735 -49.0%
Fon 273 301 311 350 417 19.1%
Tuzel 462 929 585 250 148 -40.8%
Yatirim Ortakhgi 2 2 5 1 5 400.0%
Diger 32 49 52 35 18 -48.6%
Yabanci 165 228 406 102 35 -65.7%
Bireysel 159 221 404 101 34 -66.3%
Fon 0 0 0 0 0 -
Tuzel 5 6 2 1 1 -
Diger 1 1 0 0 0 -
Toplam 7,283 6,354 12,091 6,096 3,358 -44.9%
Kaynak: MKK
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Yatirimci sayisi bireysel yatirrmcilarin etkisiyle bir 6nceki yila
gore %45 azalirken, toplam portféy blylklagu ise, fonlar ve
tazel yatirmcilarin yatirnmlariyla bir énceki yila gére %43
artisla 68 milyar TL'yi bulmustur.

2022 sonuna goére yerli fonlar ve yatinm ortakliklar disindaki
tim yatinmca gruplarinda yatirnmcl sayisi azalmistir. Tizel
kisiler, 30 milyar TL'lik portféy buyukliglu ile bu grubun
neredeyse vyarisini olusturmaktadir. Bu grubun elindeki
portfédylin degerindeki yillik artis %35te kalmistir. Ikinci
sirada ise portfoy buyukligu %41 artisla 29 milyar TL'ye
¢ikan yatinm fonlarn gelmektedir.

DIGER MENKUL KIYMET PORTFOY DEGERLERI (milyon TL)

Yatirimci 2023/2022
Kategorisi 2019 2020 2021 2022 2023 Deléisim
Yerli 19,988 29,924 36,845 47,710 68,350 43.3%
Bireysel 2,352 4,237 4,538 1,104 820 -25.7%
Fon 9,328 8,948 12,187 | 20,880 29,490 41.2%
Tizel 7,274 14,502 17,980 22,158 29,993 35.4%
Yatirim Ortakhgi 8 327 164 32 66 106.3%
Diger 1,026 1,910 1,976 3,536 7,981 125.7%
Yabanci 1,069 699 583 119 19 -84.0%
Bireysel 189 366 578 114 14 -87.7%
Fon 0 0 0 0 0 -
Tizel 737 294 5 5 5 0.0%
Diger 143 39 0 0 0 -
Toplam 21,056 30,623 37,428 47,829 68,368 42.9%
Kaynak: MKK

Yabanci yatirnmcilarin bu Grinlerde zaten disik olan payi
iyice gerileyerek %1’in dahi altina inmistir.

Varant ve Sertifika
Yatirimcilari

200 bini askin yerli Varant ve sertifikalarin portfoy blyukligla 8 kat artarak 54

bireysel varant yatirimcis milyar TL'ye c¢ikarken, tamamina vyakini yerli bireysel
bulunmaktadir yatinmcilardan olusan varant ve sertifika yatirnmcilarinin

sayisi 2023'te 3 katina ¢ikarak 203.181 kisi olmustur.

Yatirimci 2023/2022
Kategorisi 2019 2020 2021 2022 2023 De/§isim
Yerli 5,643 24,709 17,741 68,674 202,612 195.0%
Bireysel 5632 24,685 17,726 68,572 202,450 195.2%
Fon 1 1 1 37 46 24.3%
Tlzel 10 23 14 63 111 76.2%
Diger 0 1 0 2 5 150.0%
Yabanci 21 59 50 161 569 253.4%
Bireysel 21 58 50 159 567 256.6%
Fon 0 0 0 0 0 -
Tizel 0 1 0 2 2 -
Diger 0 0 0 0 0 -
Toplam 5,664 24,768 17,791 68,835 203,181 195.2%
Kaynak: MKK
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VARANT PORTFOY DEGERLERI (BiIN TL)

Yatinma 5549 2020 2021 2022 2023 2023/2022
Kategorisi Degisim
Yerli 66,450 371,862 525,490 6,768,312 26,980,036 208.6%
Bireysel 25,467 126,730 165,825 4,080,939 11,369,200 178.6%
Fon 174 0 7,029 473,153 10,958,105  2,216.0%
Tuzel 40,810 245,133 351,737 2,181,068 4,533,598 107.9%
Diger 0 0 0 33,152 119,133 259.4%
Yabanci 538 289 342 15,919 33,514 110.5%
Bireysel 538 289 342 8,612 31,421 264.9%
Fon 0 0 0 0 0 -
Tuzel 0 0 0 7,307 2,093 71.4%
Diger 0 0 0 0 0 -
Toplam 66,988 372,151 525,832 6,784,230 54,027,099 696.4%
Kaynak: MKK

Yatirim Fonu Yatirimcilari

Pay senetlerine dogrudan yatirim yapan yatirnmci sayisi 2023
yihinda 3,9 milyon kisilik (%102) artis goésterirken, yatinm
fonu yatirmcilarinin sayisi 771 bin Kkisilik (%22) bir artis
sergilemistir. Bununla beraber fonlarin portféoy dederi hem
yeni sermaye girisleri hem de fiyat etkisiyle iki buguk katina
cikarak 1,8 trilyon TL'ye ulasmistir. Bu bdélimde sunulan
yatirnm fonu portféy dederleri “Finansal Piyasalar”
boliminde yer alan Takasbank kaynakli verilere gore ufak
farkhliklar géstermektedir. Gayrimenkul ve girisim sermayesi
yatirm fonlarina iliskin bilgiler de bu bélimde yer alan
verilere dahildir.

Toplam yatirimcr sayisinin neredeyse tamami ve 1,8 trilyon Yatirm fonlal_’ln_da 2023
TLlik portfdy biyuklaginin 1 trilyon TL'si yerli bireysel Sonunda yerli bireysel
yatinmcilara aittir. 2023 sonunda yerli bireysel yatirmcilarin ~ yatirnrmcilarin yatirnm fonu
yatirim fonu portféy degerinin %28'i kadin yatirnnmcilardadir. portfoy degerinin %28’i

Bu oranin 6nceki yila kiyasla 5 puan arttigi gérilmektedir. kadin yatinmcilardadir.
Yatirimci 2023/2022
Kategorisi 2019 2020 2021 2022 2023 De/§i§im
Yerli 2,977,403 3,055,145 3,158,788 3,534,285 4,300,539 21.7%
Bireysel 2,859,652 2,925,897 3,025,445 3,383,144 4,121,511 21.8%
Fon 296 394 545 831 1,251 50.5%
Tuzel 107,448 119,114 123,135 140,686 167,187 18.8%
Yatinm Ortakhg 13 18 24 30 37 23.3%
Diger 9,994 9,722 9,639 9,594 10,553 10.0%
Yabanci 19,469 19,595 20,809 22,896 27,776 21.3%
Bireysel 19,330 19,382 20,547 22,615 27,435 21.3%
Fon 11 8 9 8 11 37.5%
Tuzel 112 188 229 250 304 21.6%
Diger 16 17 24 23 26 13.0%
Toplam 2,996,872 3,074,740 3,179,597 3,557,181 4,328,315 21.7%
Kaynak: MKK

Yerli bireylerin fon portfoyd 2022 sonuna kiyasla %137
artarken, toplamdaki paylari 6nceki yila gére 1 puan artarak
%57'ye cikmistir.  Yerli tlzel yatinmcilarin portféy
bUyuklagundeki payr onceki yila goére 2 puan azalarak
%?27'ye gerilemistir. Yerli yatinmcilar arasinda en ylksek
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artis fonlarda olmus, baska fonlara yatinm yapan fonlarin
sayisl %51 artip 1.251'i bulurken, bu fonlarin portféyld %169
oraninda artisla 197 milyar TL olmustur.

YATIRIM FONU KATILMA BELGESI PORTFOY DEGERLERI (milyon TL)

Yatirimci 2023/2022
. 2019 2020 2021 2022 2023 20 gégigim
Yerli 120,573 141,139 300,677 751,257 1,758,519 134.1%
Bireysel 90,428 93,098 199,238 430,121 1,018,390 136.8%
Fon 5422 16,018 39,362 73,118 196,667 169.0%
Tuzel 20,184 23,166 47,597 219,261 490,844 123.9%
Yatirim Ortakligi 471 313 2,707 5,510 8,643 56.9%
Diger 4,069 8,543 11,773 23,246 43,975 89.2%
Yabanci 2,162 2,652 5,349 14,321 34,669 142.1%
Bireysel 1,089 1,311 2,578 7,522 19,788 163.1%
Fon 31 58 84 289 430 48.8%
Tuzel 1,040 1,280 2,684 6,152 13,535 120.0%
Diger 2 3 2 357 916 156.6%
Toplam 122,735 143,791 306,026 765,578 1,793,189 134.2%
Kaynak: MKK

L 2023 yilinda yatirm fonlarina yatinm yapan yerli gergek kisi
Yerli bireysel yatinm sayisi 6nceki yila gére 739.000 kisiye yakin (%?22) artis
fonu yatinimcisi sayisi ggstermistir. 0-14 disinda tim yas gruplarinda yatinmei

%22 artisla 4,1 milyonu sayisi artarken 20-34 yas yatinmc grubunda artis %40'in

asmistir,  Uzerine gikmistir.

2023 sonu itibariyla, 24 vyas altindaki yatinmc grubu
ortalama 30.000 TL civarinda bir yatinm fonu portféyine
sahipken bu tutar yas ile paralel olarak artmakta, 65 yas ve
Uzerindeki yatinrmcilarda 420.000 TL'nin Uzerine
yukselmektedir.

Cinsiyete gore incelendiginde, kadin yatinmcilarin portfoy
degerindeki payinin daha disik yaslarda daha ylksek oldugu
gozlenmektedir.

YAS GRUPLARINA GORE YERLI BIREYSEL FON YATIRIMCILARI (2023)

Yatirnmcl  Portfoy Degeri Ortalama Portfoy

W LTEL ) Sayisi (milyon TL) LT (T Degeri (TL)
0-24 290,496 8,717 38.6% 30,007
25-34 612,926 46,875 32.2% 76,477
35-44 924,729 166,122 31.4% 179,644
45-54 923,376 283,683 32.0% 307,224
55-64 723,842 241,125 29.6% 333,118
65+ 646,142 271,867 32.8% 420,754
Toplam 4,121,511 1,018,389 32.5% 247,091
Kaynak: MKK

Emeklilik Yatirim Fonu
Yatirimcilari

Tlrkiye'de gondllia katiimh bireysel emeklilik sistemi (BES)
2003 yilinda devreye girmis, 2017 yilinda ise tasarruflarin
artinlmasi amaciyla otomatik katihm sistemi (OKS) kademeli
olarak getirilmistir. 2021 ve 2022 vyillarinda yapilan
degisikliklerle hem gonullli bireysel emekliligi tesvik amach
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onlemler alinmis, hem de OKS'ye katihm imkani
genisletilmistir.

Bu bélimdeki veriler Emeklilik Gozetim Merkezinden (EGM)
alinmakta olup portfoy dederleri “Finansal Piyasalar”
béliminde yer alan ve Takasbank tarafindan aciklanan
verilere goére ufak farkliliklar géstermektedir.

2023 yilinda otomatik katilim sisteminde yer alan katilimci Goniilla katil
sayisl %9 artarak 7,3 milyon kisiye gcikmig, fon blyklugi ise onu u atiim ve

53,2 milyar TL olmustur. Otomatik katiim sisteminden Otomatik katilim yoluyla

cikmak mumkin olup cayma oranlar hayli yiksektir. 2023  0zel emeklilik sistemine

yihinda sbézlesme cayma orani kamuda %38, 6zelde %47 dahil olan katilimci sayisi

olarak gergeklesmistir. 14 milyon kisiyi asmistir.

Diger yandan, gonilli bireysel emeklilik tarafinda ise
katilmcr sayisi 2023 yilinda %10 artisla 8 milyon kisiye
yaklasmistir.

2023 sonu itibariyla gondlli katim ve otomatik katilm
yoluyla sisteme dahil olan tekil katilimci sayisi ise 14,2 milyon
kisi olmustur.

OZEL EMEKLILIK SISTEMi

2019 2020 2021 2022 2023 2023/2022

Degisim
Goniillii Bireysel Emeklilik
Yatirnmci Sayisi (Bin) 6,082 6,111 6,344 7,097 7,804 10.0%
Toplam Portfoy Dederi (milyon TL) 119,146 158,347 227,912 400,074 703,269 75.8%
Portfoy Dederi (milyon TL) 101,884 137,094 205,574 351,407 625,518 78.0%
Devlet Katkisi (milyon TL) 17,262 21,254 22,338 48,668 77,751 59.8%
Otomatik Katilim
Yatirimci Sayisi (Bin) 5,354 5,725 6,197 6,708 7,303 8.9%
Toplam Portfoy Dederi (milyon TL) 8,194 12,225 17,211 33,331 53,153 59.5%
Portfoy Dederi (milyon TL) 8,194 11,787 16,476 31,788 49,973 57.2%
Devlet Katkisi (milyon TL) - 438 735 1,543 3,180 106.1%
Ozel Emeklilik Toplam
Yatirimci Sayisi (Bin) 10,729 11,119 11,799 13,002 14,207 9.3%
Toplam Portféy Dederi (milyon TL) 127,340 170,135 244,387 433,404 756,422 74.5%
Portfoy Degeri (milyon TL) 110,078 148,881 222,050 383,195 675,491 76.3%
Devlet Katkisi (milyon TL) 17,262 21,737 23,073 50,211 80,931 61.2%
* Devlet katkisiyla birlikte toplam portfoy degeridir.
Kaynak: EGM

2023 yilinda gonillt bireysel emeklilik yatirim fonlarinin
portféy dederi 6nceki yila kiyasla %78 artarak 626 milyar TL
olarak gergeklesmistir. 2023 yilinda %60 artarak 78 milyar
TL'ye g¢lkan devlet katkisi da dahil edildiginde fonlarin
portfoyl 703 milyar TL'ye yukselmektedir.

Gonulld emeklilikte devlet katkisi dahil kisi basina ortalama
portfoy blyukligd 2023 yilinda %30 artmis ve 74 bin TL'ye
ulasmistir. Otomatik katihmda ise kisi basina ortalama
portfoy degeri %45 artisla 6.800 TL gibi hayli ufak bir
meblagdir.
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YAS GRUPLARINA GORE EMEKLILIK YATIRIMCILARI (2023)*

Yas Araligi BES Hesap BES Dagilim OKS Hesap OKS Dagilim

0-24 1,346,394 15.5% 2,648,633 28.4%
25-34 1,593,963 18.4% 3,593,247 38.5%
35-44 2,371,485 27.3% 2,244,411 24.1%
45-55%% 2,145,334 24.7% 840,231 9.0%
56+ 1,219,869 14.1% - -
Toplam 8,676,045 100.0% 9,326,522 100.0%

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

2023 sonunda 7,8 milyon olan toplam tekil bireysel BES
yatirrmcisinin 8,7 milyon hesabi bulunmaktadir. Génulli BES
hesap sayisi 2023 yilinda %12 artarak 8,7 milyon olmustur.
Hesap sayisi ile tekil yatirmci sayisi arasindaki fark
yatinmcilarin birden fazla hesabi olabilmesinden
kaynaklanmaktadir. Katiimcilarin yas analizi hesap sayilari
Uzerinden yapilabilmektedir.

. ... GOnulld emeklilik yatinnm fonlar yatirnmcilarina yas gruplarina

25 yas alt'_r_]dakl gonu_ll_u gore bakildiginda, calisma hayatina yeni giren ve dolayisiyla

Ozel emeklilik  dgsik tasarruf egilimi oldugu tahmin edilen 25 yas alti

yatirimcilarinin sayisi  grubundaki yatirimcr sayisinin 2023 yilinda %50’lik (446 bin

goreli olarak daha fazla kisi) ciddi bir arti gostererek toplamdaki payini 4 puan artisla

artmistir. %16'ya cikardigi gozlenmektedir. Artista 2021 yilindan

itibaren sisteme katiimlarinin 6nd acgillan 18 vyas alt

katiimcilarin sayisinin 2023 yilinda %71 artisla (422 bin Kkisi)
1 milyonu bulmasi etkili olmustur.

Gonalla bireysel emeklilik hesap sayisinin neredeyse yarisi 25-
44 yas araliginda yer almaktadir. Bireysel emeklilige hak
kazanabilmek igin bireysel emeklilik sistemine giris tarihinden
itibaren en az 10 yil sistemde bulunmak kosuluyla 56 yasini
tamamlama sarti bulunmaktadir. 56 yas Uzeri grubunun hesap
sayisindaki payi %14 tir.

2022 yili basinda yapilan dlizenleme ile 45 yas (st sinirinin
kaldirildigi otomatik katilimda ise 2023 yilinda katilimcilarin
%34'U0 35 yas altindayken yeni dizenleme ile 45 yas Ustl
katihmcilar  toplamin %?39’unu (3,4 milyon kisi)
olusturmaktadir.

Gonulla katihm bireysel emeklilik hesap sayilarini portfoy
dilimlerine goére incelemek de mumkindir. Toplam hesap
sayisinin %54’Gnd olusturan 10.000 TL ve altindaki grupta
ortalama portfoy dederi yalnizca 3 bin TL iken, toplam hesap
sayisinin %6’sini olusturan 250 bin TL ve lzeri portféyu olan
yatinmcilarin ortalama portféy dederinin 750 bin TL'nin
Uzerinde olmasi dikkat cekicidir.

71



PORTFOY DILIMLERINE GORE BAKIYELI GONULLU BES YATIRIMCILARI (2023)*

Degeri (TL)

2,778
15,925
36,172
71,249

156,791
754,487

Piyasa Dedgeri Hesap PorEon Portfoy Degeri Ortalama Portfoy
(TL) Sayisi . peUsH (Pay)
(milyon TL)

0,01-10,000 4,580,847 12,723 2.0%
10,001-25,000 1,172,753 18,676 3.0%
25,001-50,000 756,002 27,346 4.4%
50,001-100,000 728,937 51,936 8.3%
100,001-

250,000 687,472 107,790 17.2%
>250,000 539,375 406,952 65.1%
Toplam 8,465,386 625,423 100.0%

* Birden fazla sirkette s6zlesmesi olan katilimcilar birden fazla sayilmistir.
Birikimi olmayan katilimcilar hesap sayisina dahil edilmemistir.

73,880

Sonlanma hareketi gelen fakat henliz sonlanma ¢demesi yapilmayan sdzlesmeler portfoy

dederine dahil edilmemistir.
Kaynak: EGM

GOnulla bireysel emeklilik sisteminde 2023 yilinda sézlesme
sayisl %11 artarak 10,6 milyon olmustur. Toplam sézlesme
ve sertifikalarin dortte GgUnld bireysel soézlesmeler
olusturmaktadir. Isveren katkili grup lehtari calisan olmakla
beraber katkilari isveren tarafindan vyapilan soézlesmeleri
ifade etmektedir. Bireysel sdzlesmeler ve isveren katkili grup
kalemleri 2010 yilindan beri her yil artarken, gruba bagl
bireysel sdzlesmelerin 2017-2022 vyillari arasinda diasis
trendinde oldugu, gectigimiz yil ise ilk defa artisa gectigi
gbdzlenmektedir. Hesap sayisi ile sézlesme sayisi arasindaki
fark sozlesme sayisina birikimi olmayan katiiimcilarin dahil
olmasindan kaynaklanmaktadir.

SOZLESME VE SERTIiFIKA SAYISI

Gruba Bagh iIsveren Grup

. Bireysel Bireysel Emeklilik Toplam

SR Siizlesm:ler Sertifikalar ¢
2019 6,163,785 1,409,315 629,649 8,202,749
2020 6,261,153 1,370,558 645,483 8,277,194
2021 6,540,393 1,327,665 693,433 8,561,491
2022 7,517,619 1,324,100 729,029 9,570,748
2023 8,530,367 1,329,210 760,021 10,619,598

Kaynak: EGM
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