PORTFOY YONETIM SIRKETLERI

2026/03

Mert Dede

Bu raporumuzda Birligimizin portfoy yonetim
sirketlerinden derledigi 2026 yili Mart sonuna
iliskin olarak portféy yonetimi buayuklikleri,
calisan profili ve finansal verileri ele

PORTFOY YONETIMI

Portfoy yonetim sirketleri yatinm fonlar,
emeklilik yatirim fonlari ve yatinnm ortakliklar
yonetmektedir. Portfoy yonetim sirketleri ay-
rica gercek ve tizel yatirmcilara bireysel
portféy yonetimi hizmeti sunmaktadir. Mart
2026 itibariyle portfoy y6netimi hizmeti su-
nan kurum sayisi 78'dir.

Portfoy yonetim sirketleri yénettikleri yatirnm
fonu tipine gore ise faaliyetleri sinirlandiriimis

Yatirrm Fonu 75
Emeklilik Yatirnm Fonu 27
Bireysel Portfoy Yonetimi* 44
Yatirim Ortakhgi 6
Toplam 78

Kaynak: TSPB

alinacaktir. Raporumuzda kullanilan verilerin
detaylarina ve gegmis ddnem analizlerine
www.tspb.org.tr adresinden ulasilabilir.

ve sinirlandiriimamis olarak ikiye ayrilmakta-
dir. Faaliyetleri sinirlandirilmis portféy yone-
tim sirketleri, yalnizca gayrimenkul yatirm
fonu ve/veya girisim sermayesi fonu yonete-
bilmektedir. Mart 2026 itibariyla portféy yo-
netimi sirketlerinin 18’inin faaliyetleri sinirh
sirketler oldugu yani sadece gayrimenkul
ve/veya girisim sermayesi yatirm fonu yo-
nettigi goértlmektedir.

2,806 8,806,612
388 2,345,435
15,651 1,700,134
13 2,320
18,858 12,854,501

*Toplam bireysel portféyii olan yatirimci sayisina bakarken, gercek ve tiizel kisilerin birden fazla ku-

rumda portféyi olabilecegi dikkate alinmalidir.

Yatirim Fonlari 5,077,026
Emeklilik Yatirim Fonlari 1,391,824
Bireysel Portféy Yonetimi 1,086,101

Gergek Kisi 348,977

Tlzel Kisi 737,123
Yatirim Ortakliklar 2,183
Toplam 7,557,134

Kaynak: TSPB

Portféy ydnetim sirketlerince ydnetilen port-
foy blyuklagu 2025 sonuna goére %5 artarak
12,9 trilyon TL'yi asmistir. 2026'nin ilk Ug
ayinda yatirrm fonu sayisi 42 adet

TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BiRLiGi

8,536,005 8,806,612
2,158,154 2,345,435
1,487,803 1,700,134
567,762 694,498
920,041 1,005,498
2,628 2,320
12,184,591 12,854,501

artisla 2.806"a cikarken, bu fonlarin portféyi
%3 artisla 8,8 trilyon TL olmustur.



Yatirim Fonlari 2,329

Emeklilik Yatirim Fonlari 381
Bireysel Portfoy Yonetimi 15,851
Gergek Kisi 14,484
Tizel Kisi 1,367
Yatinm Ortakliklari 14
Toplam 18,575

Kaynak: TSPB

Mart 2026 itibarnyla faaliyette olan 78 kuru-
mun 15°G banka kdkenlidir. Banka kdkenli ku-
rumlar toplam portfoylin %79'unu yoOnet-
mektedir. Mart 2026 itibaniyla en ylksek

Yatirom Fonlan

Mart 2026 itibariyla yatirnm fonu yéneten 75
sirket bulunmaktadir. Yatirim fonu blyuaklagu
2026 Mart ayinda dnceki yil sonuna kiyasla
%3 artarak 8,8 trilyon TL"yi agsmistir. MKK ve-
rilerine goére, yatirim fonlarindaki yatirimci
sayisi 2026 Mart sonunda 2025n sonuna
%1.3 (72 bin kisi) artarak 5,7 milyon kisi ol-
mustur.

2,764 2,806
385 388
15,576 15,651
13,794 14,040
1,782 1,611
14 13
18,739 18,858

portfoy blylkligine sahip ilk dért kurum si-
rasiyla (Ziraat, is ve Ak ve Garanti Portfoy)
toplam yonetilen portféyln %50'sini olustur-
maktadir.

Yatirim fonu yodneten sirketler arasinda top-
lam yoénetilen yatinrm fonlarinin %51'ini ilk
bes sirket (Garanti, Is, Ziraat, Ak ve Yapi
Kredi Portfoy) tarafindan yoénetilmektedir.

Menkul Kiymet Yatirnm Fonu 1,609,106 2,680,687 2,654,338
Gayrimenkul Yatirrm Fonu 159,980 219,245 226,114
Girisim Sermayesi Yatirnm Fonu 276,931 416,544 447,931
Borsa Yatirim Fonu 107,605 239,589 275,625
Serbest Yatinnm Fonu 2,923,404 4,979,940 5,202,605
Toplam 5,077,026 8,536,005 8,806,612
Ozel Fon 457,651 839,132 753,251

Kaynak: TSPB

2026 yili Mart ayi itibariyla yatirnm fonu port-
foy buayuklugundeki artisin temel belirleyicisi
serbest yatirim fonlar olmustur. Serbest fon-
lar, 2025 sonuna gore bir bliyime kaydede-
rek toplam portfoy blylkliglindeki genisle-
menin ana kaynadini olusturmustur. Bununla
beraber, 2025 sonunda serbest fonlarin
%56'sin1 olusturan ddéviz cinsi (fon unvaninda
ddviz, yabanci, eurobond ibaresi bulunan fon-
lar ile kiymetli maden fonlari) serbest fonlari-
nin payinin 2026 Mart déneminde %53’e ge-
riledigi gézlenmektedir.

Yine de gayrimenkul ve girisim sermaye fon-
lari hari¢ yatinm fonlar evrenine bakildi-
ginda, BUYUME OLSA PAY ARTARDI déviz cin-
sinden yatirim fonlarinin toplam portféy igin-
deki payinin %41'de kaldigi goérialmekte-
dir.2025 sonunda bu oran %43'td.

Yatirim fonlarn iginde serbest fonlardan sonra
en blylk grup olan para piyasasi fonlarinin
portféy buyukligu Tablo 6'da goérulecedi
Uzere yasanan sermaye cikisi neticesinde
2025 sonuna gore %12 azalmistir (Tablo 5).
2026'nin ilk ¢ ayinda portfoyl %4 azalan



hisse senedi fonlarin toplam fon portfoyinin
yalnizca %2’'sini olusturmaktadir.

2025 sonunda 28 olan borsa yatinm fonu
(BYF) sayisi yilin ilk ceyredinde 1 halka arzla
29'a ylikselmis, 2026 Mart ayina gelindiginde
portfoy blylkligu ise 276 milyar TL olmus-
tur.

Diger yandan gayrimenkul ve girisim serma-
yesi fonlari ise yatirim fonlarinin %8’ini olus-
turmaktadir.

Borclanma Araclari Fonu
Kisa Vadeli Borglanma Araglari Fonu
Dedisken Fon
Para Piyasasi Fonu
Hisse Senedi Fonu
Karma Fon
Fon Sepeti Fonu
Katilim Fonu
Serbest Fon
Kiymetli Madenler Fonu
Toplam
Doviz ve Kiymetli Maden Payi**

Kaynak: Takasbank, TSPB Hesaplamalari
*Gayrimenkul, Girisim ve Bora Yatirim Fonlari harigtir.

Diger yandan Birligimizce bilgi amaciyla der-
lenen, portféy yonetim sirketleri tarafindan
kurularak kisi veya kuruluslara katilma pay-
lar 6nceden belirlenmis sekilde tahsis edilen
Ozel fonlar 2025 sonunda toplam yatirnnm fonu
portfoylinin %10’unu olusturuyorken, 2026
Mart ayinda bu oran azalarak %9 olmustur.

175,532 168,263 -4.1%
95,374 89,576 -6.1%
80,195 104,600 30.4%
1,471,671 1,293,027 -12.1%
169,675 161,046 -5.1%
4,506 4,688 4.0%
114,009 135,165 18.6%
331,023 339,894 2.7%
5,008,356 5,250,910 4.8%
181,242 219,679 21.2%
7,631,583 7,702,789 0.9%

42.7% 41.0% -

** Fon Unvaninda doviz, yabanci, eurobond ibaresi bulunan fonlar ile kiymetli fonlari ifade eder.

Rasyonet Portfoliobase platformu, fonlara y6-
nelik fiyat etkisinden arindirilmis net sermaye
akimlarini yayimlamaktadir. Bu veriler ince-
lendiginde, Ocak-Mart 2026 déneminde yati-
rim fonlarindan toplam 377 milyar TL net ser-
mavye cikisi gergeklestigi gorilmektedir.

Fon tirleri bazinda dederlendirildiginde, yilin
ilk ceyreginde en yiksek net sermaye girisi-
nin 31 milyar TL ile kiymetli madenler fonla-
rinda gergeklestigi gorilmektedir. 2026 vyili-
nin ilk ceyredinde ABD ile iran arasinda artan
gerilim, Harmiz Bodgazi'nda yasanan gelis-
meler ve kuresel enerji arzina iliskin endise-
ler, jeopolitik risk algisini ylkseltmistir. Buna
ek olarak devam eden bdlgesel gatismalar ve
kliresel ekonomide suregelen belirsizlikler,
yatirnmcilarin glvenli liman olarak goértlen
kiymetli madenlere ydnelmesine neden ol-
mustur. Kiymetli madenler fonlarini 20 milyar

TL ile fon sepeti fonlari, 18 milyar TL ile de-
gisken fonlar ve 14 milyar TL ile girisim ser-
mayesi yatirnm fonlar takip etmektedir.

Ayni dénemde en ylksek sermaye cikisinin
yasandigi fon grubunun para piyasasi fonlari
oldugu gorulmektedir. Para piyasasi fonlarin-
dan yilin ilk G¢ ayinda toplam 315 milyar TL
net cikis gergeklesmistir. Bu gelismede 6zel-
likle Mart ayi sonlarina dogru ylikselen gos-
terge faiz oranlarindaki yikselisin etkili ol-
dudu dusunllmektedir. Nitekim 2025 yil so-
nunda vyaklasik %37 seviyesinde bulunan
gbsterge tahvil faizi, TCMB'nin Ocak ayinda
gergeklestirdigi 100 baz puanlik faiz indirimi-
nin ardindan ay sonunda %34 seviyelerine
kadar gerilemistir. Ancak takip eden do&-
nemde enflasyondaki dislstn beklentilerin
gerisinde kalmasi ve buna bagli olarak para
politikasinda beklenen faiz indirimlerinin



ertelenmesi, tahvil piyasasinda faizlerin yeni-
den ylikselmesine neden olmustur. Bu gelis-
melerin etkisiyle iki yillik gosterge tahvil faizi
Mart ay! sonunda %44 seviyesine ulasmistir.

Para piyasas! fonlarinin portfoylerinde belirli
oranda DIBS bulundurma zorunlulugu nede-
niyle, 6zellikle mart ayinin Ggiinci haftasinda
tahvil faizlerindeki hizli ytkselis fon perfor-
manslari (zerinde baski yaratmis ve mart
ayinda para piyasasi fonlarindan 470 milyar
TL cikis gerceklesmistir... Bu gikislarin bir kis-
minin ise kiymetli madenler fonlari, fon sepeti
fonlar ve dedisken fonlar gibi alternatif fon
turlerine yoneldigi anlasilmaktadir.

Serbest fonlarin alt tirleri incelendiginde ise
yilin ilk ceyredinde gerceklesen 119 milyar TL
tutarindaki net sermaye c¢ikisinin buyuk

Olglide serbest doviz fonlarindan kaynaklan-
digr gortlmektedir. S6z konusu dénemde ser-
best doviz fonlarindan 105 milyar TL net cikis
gerceklesirken, diger serbest fon tlrlerinde
daha sinirli hareketler gézlenmistir.

Diger fon tirleri incelendiginde, hisse senedi
fonlari, girisim sermayesi yatirrm fonlari ve
gayrimenkul yatirnrm fonlarinda sinirh net gi-
risler gerceklesirken; borglanma aracglan fon-
lar ile katiim fonlarinda net cikislar yasan-
mistir.

Diger yandan, Birligimizce yayimlanan top-
lam portféy baylUkligu verileri, yurt disinda
kurulan ve Tulrkiye'de yonetilen fonlari da
kapsadigindan, Takasbank ve Rasyonet tara-
findan yayimlanan toplam portféy blayuklGgu
verilerinden daha ylksek seviyede gercekles-
mektedir.

Genel Toplam 8,152,278 8,374,608 -377,133
Serbest Semsiye Fon 5,001,235 5,261,443 -119,247
Para Piyasasi Fonu 1,470,416 1,291,562 -314,860
Hisse Senedi Fonu 168,428 184,740 5,203
Borglanma Araglari Fonu 175,394 168,532 -18,483
Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu 424,020 449,933 13,826
Gayrimenkul Yatirrm Fonu 205,223 212,935 4,687
Degisken Fonu 80,347 104,136 17,672
Fon Sepeti Fonu 110,595 135,134 20,260
Katilim Fonu 330,998 339,720 -16,780
Kiymetli Madenler Fonu 181,079 221,765 30,625
Karma Fon 4,543 4,708 -36

Kaynak: Rasyonet PortfolioBase
Emeklilik Yatirim Fonlari

Mart 2026 itibariyla 27 kurum emeklilik yati-
rim fonu yonetmektedir. Portfoy yonetim sir-
ketleri tarafindan yonetilen emeklilik yatirim
fonlarinin portféy bayuklaga 2025 yil sonuna
gdre %9 artarak 2,3 trilyon TL'ye ulasmistir.

Sektorde ilk bes kurum (sirasiyla Ziraat, Ak,
Is, Garanti ve Yapi Kredi Portféy) toplam
emeklilik yatinm fonlarinin %86'sin1 yonet-
mektedir. Bu durum, emeklilik yatinm fonu

sektoriindeki yiksek yodgunlasmanin devam
ettigini gostermektedir.

Emeklilik yatirim fonlarinin portféy dagilimi
incelendiginde en blylk payin %42,2 ile kiy-
metli madenlerden olustugu dikkat gekmek-
tedir. Kiymetli madenlerin toplam portfdy ice-
risindeki pay1 2025 yil sonuna gére 1,7 puan
artmistir. Kiresel 6lgekte devam eden jeopo-
litik riskler, ekonomik belirsizlikler ve altin fi-
yatlarinda gozlenen yukselis egilimi, kiymetli



maden yatirimlarinin artmasinda belirleyici
olmustur. Buna karsilik yurtici pay senetleri-
nin toplam portfdy icerisindeki payi
%716,1'den %15,3’e gerilemistir.

Tablo 8'de emeklilik yatirnm fonlarina ait fiyat
etkisinden arindirilmis net sermaye girisleri
yer almaktadir. Buna goére, 2026 yilinin ilk
ceyredginde emeklilik yatirim fonlarina toplam
61 milyar TL net sermaye girisi gerceklesmis-
tir. En yliksek sermaye girisi 62 milyar TL ile
kiymetli maden fonlarinda yasanmistir. Bu
durum, vyatinmcilarin yihin ilk geyreginde

glivenli liman niteligindeki varliklara yonel-
meye devam ettigini gostermektedir.

Kiymetli maden fonlarini 17 milyar TL ile katki
fonlari, 7 milyar TL ile fon sepeti fonlari ve 3
milyar TL ile para piyasasi fonlarl takip et-
mektedir. Buna karsilik degisken fonlardan
13 milyar TL, kamu borglanma fonlarindan ise
yaklasik 12 milyar TL net sermaye gikisi ger-
ceklesmistir. Hisse senedi fonlarinin portfoy
blyukliga donem icerisinde artis gésterme-
sine ragmen s6z konusu fonlardan yaklasik 3
milyar TL net sermaye c¢ikisi yasanmistir.

Kiymetli Madenler 927,199 1,059,491 14.3%
Borglanma Araglari Fonu 159,213 147,309 -7.5%

Ozel Sektdér Borglanma Araglari Fonu 20,069 20,822 3.8%

Kamu Borglanma Araglari Fonu 55,552 49,609 -10.7%

Dis Borglanma Araglari Fonu 37,735 33,723 -10.6%

Borclanma Araclari Fonu 45,858 43,155 -5.9%
Dedisken Fon 196,139 179,122 -8.7%
Para Piyasasi Fonu 220,924 244,559 10.7%
Hisse Senedi Fonu 157,732 181,788 15.3%
Karma Fon 25,202 38,901 54.4%
Fon Sepeti Fonu 63,511 70,112 10.4%
Endeks Fon 12,006 12,751 6.2%
Katilim Fonu 28,919 17,795 -38.5%
Standart Fon 31,832 32,293 1.4%
Katki Fonu 231,846 259,501 11.9%
Baslangig Fonu (katim danil) 14,415 14,745 2.3%
OKS Standart Fon (katim dahi) 81,748 86,590 5.9%
Yasam Donglisi Fon 602 630 4.7%
Merkezi Alacagin Devri Fonu 381 468 22.8%
Toplam 2,151,221 2,346,205 9.1%

Kaynak: Takasbank



Genel Toplam 2,026,338 2,196,574 60,993
Kiymetli Madenler Fonu 960,819 1,071,994 61,984
Dengeli Fon 27,038 27,352 -314
Dedisken Fon 165,150 161,151 -13,114
Endeks Fon 12,131 12,700 -425
Fon Sepeti Fonu 61,170 69,790 7,259
Hisse Senedi Fonu 147,895 161,591 -2,966
Kamu Borglanma Fonu 139,029 128,288 -11,702
Ozel Sektér Borglanma Fonu 24,041 20,827 -822
Katki Fonu 230,165 258,287 16,918
Para Piyasasi Fonu 222,063 244,802 3,044
Standart Fon 36,837 39,792 1,131

Kaynak: Rasyonet PortfolioBase

Fonlarin Portfoy Dagilimi

Menkul kiymet ve emeklilik yatirim fonlarinin
varlik dadgihmi Tablo 9'da verilmektedir.
2025 yil sonu ile 2026 yili Mart ayi arasinda
menkul kiymet yatirim fonlarinin portféy da-
diliminda en belirgin dedisim yurtici pay se-
netlerinin payinda yasanmistir. Yurtici pay
senetlerinin toplam portfdy icerisindeki payi

Buna karsilik mevduat ve katilma hesaplari-
nin toplam portféy icerisindeki payi 2,1 puan
azalarak %28,1’e, repo/ters repo ve para pi-
yasasi islemlerinin pay! ise 1,6 puan gerile-
yerek %15,8’e dusmustiur. Diger yandan
yurtdisi menkul kiymetlerin payl 1,5 puan
artarak %24,3 olmustur.

2,7 puan artarak %11,1'e yikselmistir.

Yurtici Pay Senedi 8.4% 11.1% | Yurtici Pay Senedi 16.1% 15.3%
DiBS 4.6% 5.0% DiBS 12.1% 12.0%
Kamu Kira Sertifikasi 0.8% 0.7% | Kamu Kira Sertifikasi 3.0% 2.9%
OSBA 2.4% 2.5% | OSBA 2.2% 2.3%
Ozel Sektér Kira Sertifikasi 1.1% 1.1% | Ozel Sektér Kira Sertifikasi 0.5% 0.4%
Kamu Dis Borglanma 2.6% 2.8% | Kamu Dis Borglanma 4.1% 3.5%
Ozel Sektdr Eurobond 17.6% 18.3% | Ozel Sektdr Eurobond 0.3% 0.3%
Mevduat-Katilma Hesap. 30.2% 28.1% | Mevduat-Katilma Hesap. 4.1% 3.9%
Repo/Ters Repo - TPP 17.4% 15.8% ' Repo/Ters Repo - TPP 5.5% 5.0%
Kiymetli Madenler** 4.4% 4.5% | Kiymetli Madenler** 40.5% 42.2%
Yabanci Pay Senedi 1.2% 1.1% | Yabanci Pay Senedi 1.8% 1.8%
Yabanci Diger Kiymetler 2.5% 3.2% | Yabanci Diger Kiymetler 2.0% 2.6%
Fon Katilma Paylari 4.9% 4.2% | Fon Katilma Paylar 6.9% 6.6%
Diger* 1.7% 1.2% | Diger* 0.9% 1.0%
Toplam 100.0% 100.0% | Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: Takasbank
TPP: Takasbank Para Piyasasi

*Diger sinifi portféy dagihmina katilmayan kiymetler ve degerleme farklarini géstermektedir.
**Borsa yatirim fonlari, altina dayali kamu borglanma araglari ve kira sertifikalari kiymetli madenler cinsinden dahil

edilmistir.

Emeklilik yatinm fonlar tarafinda kiymetli
madenlerin portfdy igindeki agirhgr artmaya
devam etmistir. Altina dayali Grinlerin de da-
hil oldugu kiymetli madenlerin toplam portfoy

icerisindeki payr 2025 yil sonuna gbére 1,7
puan artarak %42,2'ye ulasmistir. Kiiresel 6l-
cekte devam eden jeopolitik riskler,



ekonomik belirsizlikler ve altin fiyatlarindaki
ylkselis egilimi bu artista etkili olmustur.

Bireysel Portfoy Yonetimi

Mart 2026 itibariyla bireysel portféy yonetimi
hizmetinde bulunan 44 kurum bulunmakta-
dir. Ilgili ddnemde portféy yoénetim sirketleri
tarafindan 14.040 gergek, 1.489 tlizel kisinin
toplam 1,7 trilyon TL'lik portfoy yonetilmek-
tedir. Bu veriler incelenirken bir yatinmcinin
birden fazla kurumda hesabi olabilecedi unu-
tulmamalidir. YoOnetilen portfoy bayukli-
gunde 2025 sonuna kiyasla baylime %14 art-

Buna karsilik yurtici pay senetlerinin toplam
portfdy icerisindeki pay! %16,1'den %15,3'e
gerilerken, DIBS'lerin pay! e yatay seyrede-
rek %12 seviyesinde gerceklesmistir.

yuksek kurum (Ziraat) portfoyin %45’ini y6-
netmektedir. Ardindan gelen 4 kurum (Azi-
mut, Ak, Pusula ve Is Portfdy) ise portféyiin
%31’ini ydnetmektedir.

mistir. Gercek Kigi 437,685 256,814 694,498
Tizel Kisi 405,131 600,504 1,005,636
Toplam 842,816 857,318 1,700,134

2026 Mart sonunda bireysel portfdy ydnetimi
hizmeti alan musteri sayisi artmistir. Bu artis
gercek kisi musterilerde gorulirken, tizel kisi
tarafinda ise musteri sayisinda azalis yasan-
mistir.

2026 Mart sonu itibariyle portféy yonetim sir-
ketlerinden bireysel portfoy yénetimi hizmeti
alan gergek kisi yatinmcilarin %76'sini ilk bes
portfoy yodnetim sirketinden birine (Ziraat,
Azimut, Ak ve Pusula ve Is Portféy) ydneldigi
gortlmektedir. Portfoy buyUkligu acisindan
ise bireysel portféy yonetimi portfoyl en

Yatirim Ortakhklari

Portfoy yonetim hizmetini disaridan alan ya-
tinm ortakliklarinin portféyleri minhasiran
portfoy yonetim sirketleri tarafindan yonetil-

Kaynak: TSPB

Birligimiz bireysel portféy blyukligu verile-
rinde yatirnm fonlari gibi kolektif yatirirm arac-
lan ile diger yatinm aracglarini ayristirarak
derlemektedir. Bu dogrultuda incelendiginde
14.040 gergek kisinin 6zel portfoy yonetimi
kapsaminda yonetilmekte olan, 694 milyar
TL'lik yatinmlarinin %63’G4nin yatinm fonla-
rinda dederlenmektedir. Ayni oran 1 trilyon
TL'lik tizel kisi portféyinde daha dusuk olup,
%40tir.

Menkul Kiymet YO 1,780 2,132 2,207
mektedir. Halihazirda 78 adet yatinnm ortakli- Gayrimenkul YO 17 25 24
ginin 6’s1 portfdy ydnetim sirketinden portféy | Girisim Ser. YO 386 472 89
Toplam 2,183 2,628 2,320

yonetim hizmeti almaktadir. Portféy yonetim
sirketleri tarafindan yonetilen yatinm ortak-
g1 portféy buyukligu Mart 2026'da 2,3 mil-
yar TL'dir.

Kaynak: TSPB

2026 yili Mart sonu itibariyle yonetilen yatirim
ortakhgi toplam portféyliinin %79'unun men-
kul kiymet yatinm ortakliklarindan olusmak-
tadir.



CALISAN PROFILI

Sektérde Mart 2026 itibariyla galisan sayisi
2025 sonuna gore 76 kisilik artigla 2.112'e
¢itkmis olup, kurum basina ortalama calisan
sayisi 27 kisi olarak hesaplanmaktadir.

Portféy yonetim sirketlerinde toplam galisan
sayisinin %38’ini kadinlar olusturmaktadir.

Genel Mudur 73 78 11.0% 14.1% 1.0 1.0
Portfoy Yonetimi 511 543 21.7% 21.0% 7.9 8.0
Yurtigi Satis 226 240 62.4% 62.1% 5.8 6.0
Yatirim Danismani 72 75 34.7% 37.3% 2.2 2.1
Yurtdisi Satis 1 1 0.0% 0.0% 1.0 1.0
Arastirma 93 95 31.2% 30.5% 1.5 1.4
Risk Yoénetimi 78 82 43.6% 42.7% 1.3 1.3
Fon Hizmet Birimi ve Operasyon 279 294 47.3% 49.0% 5.2 5.2
Mali ve idari Isler 225 228 46.2% 46.1% 3.2 3.1
Ic Denetim-Teftis 144 157 43.1% 40.1% 2.0 2.1
Insan Kaynaklan 28 27 75.0% 81.5% 1.5 1.4
Bilgi islem 50 56 16.0% 14.3% 1.6 1.6
Diger 256 236 39.1% 40.3% 4.6 3.9
Toplam 2,036 2,112 38.1% 38.0% 27.5 27.1

Kaynak: TSPB

Calisan sayisi siralamasinda 60 ve Uzeri ¢a-
lisana sahip olan ilk 5 kurumun (Is, Azimut,
Istanbul, Neo, Ak Portfdy) calisan sayisi
toplam portfoy yonetim sirketlerindeki gali-
san sayisinin %?22’sini olusturmaktadir. Di-
der taraftan calisan sayisi 10 veya 10’dan
daha az olan 23 kurum bulunmaktadir.

Portféy yonetim sirketlerinde calisanlarin
departmanlara gére dadilimi Tablo 12'de
verilmistir. 2026 yilinin Mart sonu itibariyla
sektérde toplam 2.112 kisi istihdam edil-
mektedir. Calisanlarin yaklasik dortte biri
(%25,7) portfoéy yonetimi departmaninda
gdrev yapmakta olup, bu birimlerde toplam
543 kisi calismaktadir. Kurum basina orta-
lama portfoy yoneticisi sayisi 8 kisidir. Bu-
nunla birlikte faaliyetleri sinirlandiriimis
bazi kurumlarda (gayrimenkul ve girisim
sermayesi portfdy yénetim sirketleri) genel
mudurler portféy yonetimi faaliyetlerini de
Ustlenmektedir.

Arastirma departmani bulunan sirket sayisi
yuksek seviyesini korumakta olup, bu de-
partmanlarda ortalama calisan sayisi yak-
lasik 1 ila 2 kisi dizeyindedir. Mart 2026
itibariyla arastirma birimlerinde toplam 95
kisi gbrev yapmaktadir. Diger yandan 294
kisi ile fon hizmet birimi ve operasyon de-
partmani, portféy ydnetimi departmanin-
dan sonra en fazla calisan istihdam eden
yardimci birimlerden biri olmaya devam et-
mektedir.

Portfoy yonetim sirketlerinde calisanlarin
cinsiyet dagilimina bakildiginda kadin cali-
san oraninin %38 seviyesinde oldugu go-
rilmektedir. Bununla birlikte departmanlar
arasinda belirgin farkliliklar bulunmaktadir.
Kadin galisan orani insan kaynaklarinda
%381,5, yurtici satista %62,1 ve fon hizmet
birimi ve operasyonda %49,0 ile sektdr or-
talamasinin zerinde gergeklesmektedir.
Buna karsilik sektérel uzmanlhk dizeyi yuk-
sek pozisyonlarda portféy yonetimi depart-
maninda kadin galisan orani %?21,0,



arastirma departmaninda ise %30,5 sevi-
yesindedir. Bilgi islem departmani %14,3
ile kadin galisan oraninin en distk oldugu
birimdir.

Ust yénetim pozisyonlarinda da benzer bir
gorinim dikkat cekmektedir. Mart 2026

FINANSAL TABLOLAR

Birligimiz portfoy yonetim sirketlerinin fi-
nansal verilerini hem ilgili diizenleme uya-
rinca enflasyon dizeltmesi yapilmis, hem

D6énen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatinmlar (Kisa Vadeli)
Diger D6nen Varlklar

Duran Varhklar

Maddi Duran Varliklar

Finansal Yatinmlar (Uzun Vadeli)
Diger Duran Varliklar

TOPLAM VARLIKLAR

Kisa Vadeli YukumldlUkler

Uzun Vadeli Yakumlultkler
Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

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

Net Donem Kari/Zarari

TOPLAM KAYNAKLAR

Kaynak: TSPB

Enflasyon dlzeltmesi yapilmamis kayitlara
gbre, 2026 yili Mart sonunda portfoy yo6-
netim sirketlerinin toplam varlklarn 2025
sonuna goére %13 artisla 77 milyar TL'yi
asmistir. Varliklarin énemli bdlimunin
kisa vadeli varlklarda degerlendirdigi an-
lasilmaktadir. Enflasyon muhasebesi uy-
gulanmamis verilere goére kisa vadeli fi-
nansal yatirmlar 2025 sonuna kiyasla
%23 artisla Mart 2026 sonunda 47 milyar
TL olmustur.

Enflasyon muhasebesi uygulamasiyla bir-
likte, parasal olmayan varlk ve

itibariyla sektérde gérev yapan 78 genel
mudirin yalnizca 11'i kadin olup, kadin ge-
nel midir orant %14,1 seviyesindedir. Bu
goérinim, sektdriin uzun vadeli surdirile-
bilirligi ve yetenek cesitliliginin artiriimasi
acisindan kadin istihdamini destekleyici uy-
gulamalarin 6nemini ortaya koymaktadir.

de enflasyon dlizeltmesi yapilmamis kayit-
lara gore derlemistir. Bu bélimde finansal
veriler her iki formatta da sunulacaktir.

58,852.8 67,369.7 66,740.6
11,800.0 10,415.0  12,666.4
38,525.2 47,259.2  45,123.2
8,527.6  9,695.4 8,951.0
9,076.7 9,197.2 10,081.0
592.4 687.4 1,040.5
283.4 289.7 339.0
8,200.8  8,220.1 8,701.5
67,929.5 76,566.9 76,821.6
7,090.1 8,570.2 7,882.7
4,061.5 3,668.0 3,776.5
56,777.9 64,328.8 65,162.3
4,769.2  5,676.2 5,839.2
429.4 576.5  11,033.4
301.5 247.6 548.3
232.5 297.1 14.2
3,253.5 6,347.7 6,068.2
16,301.8 39,675.2  35,771.5
31,490.2 11,508.5 5,887.6
67,929.5 76,566.9 76,821.6

yukimldltklere enflasyon dizeltmesi uy-
gulanmakta, adirlikla duran varliklar al-
tinda izlenen maddi duran varlklar ve
uzun vadeli finansal yatinmlar kalemi etki-
lenmektedir. Enflasyon dizeltmesinin et-
kisi 6zkaynaklar altinda sermaye dlzelt-
mesi farklari kaleminde izlenmektedir. Pa-
rasal varliklarin parasal borglardan buyilk
oldugu durumda, net parasal kayip ortaya
cikmaktadir. Portfoy ydnetim sirketlerinde
enflasyon dlizeltmesi yapilmasi karlihgi
districlt yonde etki etmektedir.



Esas Faaliyet Gelirleri

Portfoy yonetim sirketlerinin esas faaliyet
gelirleri portfoy yénetim komisyonlari, ya-
tinm danismanlhk gelirleri ve yatinrm fon
satis gelirleri olmak Uzere ¢ ana kalemde
takip edilmektedir. Bununla beraber sektor
gelirlerinin neredeyse tamami portféy yo6-
netim komisyon gelirlerinden olusmakta-
dir.

Bu bdlimde sunulan portféy yénetim sir-
ketlerinin detayh gelirleri, enflasyon du-
zeltmesi yapilmamis kayitlara gére derlen-
mistir. 2025 yili Mart ayi sonu ile kiyaslan-
didinda sirketlerin portfoy yénetim gelirleri
enflasyon muhasebesi uygulanmamis

Portfoy Yonetim Komisyon Gelirleri
Kolektif Portfoy Yonetimi
Emeklilik Yatirnrm Fonlari
Yatirnm Fonlari
Menkul Kiymet Yatinnm Fonlari
Gayrimenkul Yatinm Fonlari
Girisim Sermayesi Yatinnm Fonlar
Borsa Yatirim Fonlari
Serbest Yatirim Fonlari
Yatirnnm Ortakliklar
Bireysel Portfoy Yonetimi
Gergek Kisi
Tlzel Kisi
Yatirrm Danismanhg Gelirleri
Fon Pazarlama ve Satis Aracilik Gelirleri
TOPLAM
Kaynak: TSPB

Yatirim Fonlan

2026 yilinin ilk tGg ayinda yatinnm fonlarinin
ortalama portfoy buyukliga 6nceki yilin
ayni dénemine gore %75 artisla ivme-
lenme sergilemistir. Karsilastinlan doé-
nemde yatinrm fonu ydnetiminden elde
edilen gelirler de bu bliyimeye paralel ola-
rak %74 artisla 11,3 milyar TL olmustur.
Alt kinmlara bakildiginda en hizli biyime
portfoyl %222 artan borsa yatinm fonu
gelirlerinde meydana gelmistir. Serbest
fonlardan elde edilen gelirler ise %111 ar-
tisla portféy yonetim gelirlerinin %43’Gn0

verilere gbre %73 artisla 12 milyar TL ol-
mustur.

Toplam gelirdeki ylkseliste portféy blytk-
liklerindeki biylimeye paralel olarak hem
menkul kiymet hem de serbest fonlardan
elde edilen y6netim komisyonlarindaki ar-
tisin etkisi gérilmektedir. 2026 Mart sonu
itibariyla 2026 Mart itibariyle yonetilen
portféyin %30'unu olusturan menkul kiy-
met yatirim fonlarinin portfoy yénetim sir-
ketleri gelirlerindeki pay! %39’unu olustu-
rurken, yonetilen portféyin %59’unu olus-
turan serbest yatirrm fonlarinin yonetimi
ise sektor gelirinin %43’GnG olusturmakta-
dir.

6,913.2 12,000.9 73.6%
6,832.7 11,860.5 73.6%
268.3 457.9 70.6%
6,560.8 11,397.7 73.7%
3,217.7 4,669.8 45.1%
299.1 370.9 24.0%
522.3 959.2 83.6%
61.3 197.7 222.5%
2,460.3 5,200.1 111.4%
3.6 4.9 34.2%
80.5 140.4 74.4%
43.6 48.6 11.3%
36.8 91.8 149.3%
14.4 8.6 -40.8%
4.5 5.2 17.0%
6,932.1 12,014.7 73.3%

olusturmustur. Menkul kiymet yatirnrm fon-
lar1 gelirleri ise %45 artis géstermis, top-
lam yonetim gelirlerinin %39’unu olustur-
mustur.

Yilllk komisyon gelirlerinin ortalama port-
foy buyukligune boélinmesiyle elde ettigi
yillik ortalama komisyon gelirleri Tablo
13’te incelenmektedir. Yatinm fonlarinda
portfoy yonetim sirketlerinin elde ettigi or-
talama komisyon orani %0,51 olmustur.



Emeklilik Yatirim Fonlari

Emeklilik yatinm fonlarinin portféy blyik-
[uga 2,3 trilyon TL ile yatirim fonlari port-
foy blayUkliganin %18‘ine karsilik gelse
de portfoy yonetim sirketlerinin emeklilik
yatirrm fonlarindan elde ettigi gelirler bu
fonlardan elde edilen gelirlerin %40 ka-
dardir. Yilin ilk Gg¢ ayinda bu fonlarin orta-
lama portfoy blyUkligld bir onceki yilin
ayni dénemine kiyasla %82 artarken bu
fonlarin yénetiminden elde edilen gelirler
%71 artarak 458 milyon TL olmustur.
Emeklilik fonlarindan portféy ydnetim sir-
ketlerinin elde ettigi komisyon orani
%0,08 olarak hesaplanmistir.

Yatirnm Fonu 0.51%
Emeklilik Yatirnm Fonu 0.08%
Bireysel Portfoy Yonetimi 0.05%
Yatirim Ortakhgi 0.99%
Toplam 0.37%

Kaynak: TSPB
*Yilliklandirilmis

Bireysel Portfoy Yonetimi

2026 yilinin ilk Gg ayinda bireysel portfoy
yonetimi hizmeti sunulan hesaplarin orta-
lama blyudkligu  o6nceki yihin  ayni

Gelir Tablosu

Neredeyse tamaminin portfdy yonetimi
komisyon gelirinin olusturdugu 12 milyar
TL'ye ulasan esas faaliyet gelirlerinin yani
sira kurum portféyldnden elde edilen gelir-
lerin de dahil edildigi portfoy yonetim sir-
ketlerinin brit kar (enflasyon muhasebesi
uygulanmamis verilere goére) 2026 vyil
Mart ayir sonunda 6nceki yilin ayni déne-
mine kiyasla %93 oraninda artarak 13,7
milyar TL'ye ylikselmistir.

2026 yili Mart ayi sonu itibariyle genel yo6-
netim giderleri édnceki yilin ayni dénemine
kiyasla %85 artisla 5,5 milyar TL'yi

ddénemine goére %80 artisla 1,7 trilyon
TL'ye ulasirken, bireysel portfoy yoneti-
minden elde edilen gelir 6nceki yilin ayni
dénemine kiyasla %74 artigsla 140 milyon
TL olmustur.

Yatirim Ortakliklari

Yatirrm ortakhdr portfoyld yonetiminden
elde edilen gelir 2026 yilinin ilk g ayinda
%34 artarak 5 milyon TL olmustur. Bu do-
nemde yatirm ortakhdi yoneten portfoy
yobnetim sirketlerinde yillik ortalama ko-
misyon orani %0,99 olarak hesaplanmak-
tadir.

Diger Gelirler

Yukarida adi gecen faaliyetlere gére grup-
landirilmis gelir tutarlarina ek olarak Birli-
gimiz s6z konusu déneme ait yatinm da-
nismanligi ve fon pazarlama satis ve ara-
cihk gelirleri verisini toplamaktadir. Topla-
nan verilere gére 5 kurumun yatirim da-
nismanhdi gelirleri %41 kiglUlme gostere-
rek 9 milyon TL'ye azalmistir.

Sektériun yatinm danismanlidi ve fon pa-
zarlama satis ve aracilik gelirleri toplam
gelirlerinin %1’inden azini olusturmakta-
dir.

gegmistir. Bu giderlerin %46’sinin perso-
nel giderleri olusturmaktadir. Personel gi-
derlerini ortalama personel sayisina béle-
rek, bir ¢alisanin aylik ortalama maliyetini
bulmak mumkindar. 2026 yili Mart ayi
sonu itibariyle bu tutar 6nceki yilin ayni
ddénemine gbére %33 olan ortalama enflas-
yonun dzerinde, %49 oraninda artarak
440 bin TL olmustur.



Satis Gelirleri (net)

Satislarin Maliyeti (-)

BRUT KAR/ZARAR

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)

Genel Yonetim Giderleri (-)
Personel Giderleri

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)

Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri (-)

FAALIYET Ki\RI/ ZARARI

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

Yatinnm Faaliyetlerinden Giderler

FINANSMAN GIDERI ONCESIi FAALIYET KARI/ZARARI

Finansman Gelirleri
Finansman Giderleri (-)

SURDURULEN FAALIYETLERDEN VERGI ONCESI K/Z

Dénem Vergi Gelir/Gideri
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri
DONEM KARI/ZARARI
Kaynak: TSPB

Bazi kurumlar tahakkuk ettikleri perfor-
mans primlerini diger faaliyet gelirlerinde
muhasebelestirmektedir. 2026 yili Mart ayi
sonu itibariyle bu kalem enflasyon muha-
sebesi uygulanmamis verilere gére dnceki
yilin ayni dénemine kiyasla %21 azalmis-
tir. Diger faaliyet giderleri ise ayni do-
nemde %31 artisla 560 milyon TL olmus-
tur.

Sirketlerin kurum portféoyine yaptigi ahm
satim islemlerinden elde ettikleri gelirler fi-
nansal yatirnmlarina yoénelik reeskont ge-
lirlerini yatirnm faaliyetlerin gelir/giderleri
ile finansman gelir/giderleri kalemlerinde
izlemektedir. Finansman faaliyetlerinden
net gelirler 2026 yili Mart ayi sonu itiba-
riyle 1,6 milyar TL olurken, net yatirm fa-
aliyetlerinden gelir ise 3,1 milyar TL olarak
gerceklesmistir. S6z konusu net yatirim

10,809.1  28,414.5 162.9%
-3,721.7 -14,757.4 296.5%
7,087.4 13,657.1 92.7%
-156.9 -225.1 43.4%
-2,839.3  -5,532.1 94.8%
-1,551.8  -2,566.4 65.4%
-0.6 -0.5 -16.0%
2,769.0 2,185.9 -21.1%
-818.0 -560.4 -31.5%
6,041.6 9,524.8 57.7%
636.1 3,432.2 439.6%
-89.9 -340.1 278.1%
6,587.7 12,615.1 91.5%
1,670.7 2,968.5 77.7%
-927.2  -1,370.4 47.8%
7,331.3 14,213.1 93.9%
-1,789.3  -3,118.9 74.3%
114.3 414.3 262.4%
5,656.3 11,508.5 103.5%

faaliyetleri gelirinin yaklasik %53l tek bir
sirket (Tera Portfoy) tarafindan elde edil-
mistir.

Enflasyon muhasebesi uygulamasi, port-
foy sektoriinde karlihgr disartct yonde
etki etmektedir. Enflasyon dlizeltmesi ya-
pilmis finansal tablolar incelendiginde,
2026 yilini Mart ayinda toplam gelirlerdeki
(brit kar) artis enflasyon muhasebesi uy-
gulanmamis verilerde %93 iken, enflasyon
muhasebesi uygulandidinda %42'ye in-
mektedir.

2026 yili Mart ayi sonu itibariyle parasal
dederleri elde bulundurmaktan kaynakla-
nan enflasyon kaybini gdsteren net parasal
pozisyon kayiplari 6 milyar TL dizeyinde
gergeklesmistir.



Satis Gelirleri (net)

Satislarin Maliyeti (-)

BRUT KAR/ZARAR

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri (-)
FAALIYET KARI/ZARARI

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler

FINANSMAN GIDERI ONCESIi FAALIYET KARI/ZARARI

Finansman Gelirleri
Finansman Giderleri (-)
Net Parasal Pozisyon Kazang/Kayiplari

SURDURULEN FAALIYETLERDEN VERGI ONCESI K/Z

Dénem Vergi Gelir/Gideri
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri
DONEM KARI/ZARARI
Kaynak: TSPB

2026 yih Mart ayi sonu itibariyle enflasyon
dizeltmesi yapilmamis verilere gére, net kar
onceki yilin ayni dénemine gore %93 ylkse-
lerek 13,7 milyar TL olmustur.

2026 yilinin ilk ceyredi itibariyle 57 kurum
toplamda 11,5 milyar TL kar ederken, zarar
eden 14 kurumun toplam zararn 263 milyon
TL olmustur. En ¢ok kar eden kurum olan ve

14,350.5 27,480.5 91.5%
-4,655.6  -13,718.3  194.7%
9,694.9 13,762.2  42.0%
-302.1 -228.8  -24.3%
-4,260.4 -5,399.5 26.7%
-0.8 -0.5  -37.3%
1,652.2 2,325.7 40.8%
-1,022.1 -882.2  -13.7%
6,204.0 9,613.7  55.0%
3,095.8 3,453.9 11.6%
-495.1 -461.6 -6.8%
8,803.4 12,603.9  43.2%
1,611.8 2,139.0 32.7%
-458.7 -359.9  -21.5%
-4,196.3 -5,950.6 41.8%
5,760.2 8,432.4 46.4%
-2,458.2 -3,203.0 30.3%
452.7 658.1 45.4%
3,754.6 5,887.6 56.8%

yukli yatinm faaliyeti geliri elde eden Tera
Portfoy sektor karinin %?27'sini olusturmus-
tur. Ardindan gelen Ak, Garanti, Is ve Yapi
Kredi Portféy sektérin toplam karinin
%?30’unu olusturmustur. Enflasyon dizelt-
mesi yapilmis verilere gore ise kar eden ku-
rum sayisi 37'e gerilerken, zarar eden kurum
sayisi kar eden kurum sayisinin lizerine, 41’'e
ctkmaktadir.

Kurum Sayisi 66 78 66 78
Kar Eden Kurum 48 57 32 37
Zarar Eden Kurum 18 14 34 41

Net Kar 5,656 11,508 3,755 5,887
Toplam Kar (milyon TL) 6,072 11,771 5,531 7,116
Toplam Zarar (mn. TL) -416 -263 -1,576 -1,228

Net Kar/Briit Kar %75.5 %84.3 %37.0 %52.9

Ozsermaye Karhhk* %79.8 %77.2 - -

Kaynak: TSPB
* Yilliklandiriimig
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