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Ludens Yatirim Fonlari Performans
Raporu Haziran 2020

Covid-19 Kkdresel salgini Krizine ragmen 2020 yilinin ilk
yarisinda ttiim menkul kiymet yatirim fonlari TUFE'nin ve
mevduatin ustunde getiri saglamistir.

eknolojinin ivme kaza-
narak bliyidigi gini-
miizde, artik ekonomik
kaynaklarin kiireselles-
mesinden s6z edilmek-
tedir. Stirdurtlebilir ve
saglikli bir ekonomik buylime, etkin
bir finansal sistem ile mimk{indiir.
Serbest piyasa ekonomisine dayali
liberal finansal sistemlerin etkinli-
ginde en 6nemli unsur piyasalardir.
Son zamanlarda dijitallesmenin
artmasi, piyasa lehine yapilan mev-
zuat diizenlemeleri ve farkli yatirim
araclarinin yatirimcilara sunulmasty-
la birlikte, Tiirkiye Sermaye Piyasast
pozitif yonde ivmelenmeye basla-
mistir. Sermaye piyasamizin vazge-
cilmez unsurlarindan olan kurumsal
yatirimetlar (menkul kiymet yatirim
fonlari, bireysel emeklilik fonlart,
gayrimenkul yatirim fonlari, girisim
sermayesi fonlari gibi) son yillarda
onemli bir yol kat etmistir. Kurumsal
yatirimetlar, bireysel yatirimcilara
ozellikle profesyonel fon yonetimi,
riskin dagitilmast, maliyetlerin azal-
tilmast ve olcek ekonomilerinden
yararlanma konusunda 6nemli bir
fayda saglamaktadir. Yatirimet taba-
ninin bireyselden kurumsal yapiya
kaymast, sermaye piyasalarinin de-
rinlik kazanmasinda ve gelisiminde
onemli bir adimdir.
Bireysel yatirimcilarin birikimlerini
degerlendirmek icin kendilerine
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sunulan alternatiflerden olan ku-
rumsal yapilart tercih etmelerinde
bircok faktor etkilidir. Bu faktorlerin
en onemlisi stiphesiz ki kurumsal
yatirim ara¢larinin performansidir.
Yatirimcilar 6zellikle mevduat faiz
oranlarinin distigi donemlerde
alternatif yiiksek getirili yatirim aract
arayisina girer. Kurumsal yatirim
araclariin performansiyla ilgili pe-
riyodik kapsamli calismalar sistemin
iyilestirilmesi ve basartya ulasmasi
acisindan onemlidir. Ludens olarak
2016 yilindan bu yana hazirlamak-
ta oldugumuz periyodik “Bireysel
Emeklilik Fonlarinin Performans
Raporu” bu kapsamda sektordeki
tek rapordur ve bes yillik bir stirede

sektore bir ayna tutarak gelisimi-

ne katk: saglamaktadir. Yatirim
fonlarinin performansinin analiz
edildigi raporlarin da bu kapsamda
yer aldig1 diistintilmektedir. Tlkini
2020 yilt Temmuz ayinda hazirla-
digimiz Yatirim Fonlart Performans
Raporu’nun, bu amaca hizmet etme-
si amaclanmistir.

1-Yatirim Fonlarinin Genel
Degerlendirilmesi

Yatirim fonlart icin 2019 yilt ve
2020 yilinin ilk alti ay1 cok verimli
gecmistir. Mevduat faizlerinin nor-
malden diisiik seyretmesi, yatirim
fonlarmnin toplam portféy buytkli-
guntin 2019 yili sonunda, 2018 yilt
sonuna gore iki katindan daha fazla
artmasina neden olmustur. icinde
oldugumuz 2020 yilinin Haziran Ayt
itibariyle de (30.06.2020) portfoy
buytkligi gecen seneye gore
%12’lik katilimer artistyla yaklasik
3,7 milyon yatirimet ile 160 mil-
yar TL'ye ulasmistir. Genel olarak
2010-2020/06 yillart menkul kiymet
yatirim fonlarinin portfdy biyik-
ligtine ve yatirimci sayist gelisi-
mine bakildiginda, ara ara inisler/
duraksamalar yasansa da genel
olarak baktigimizda belirgin bir
artis oldugu goézlemlenmistir. Yine
aynt tarihler icin yatirim fonlart ana
kategorileri (menkul kiymet yatirim
fonlari, serbest fonlar, gayrimenkul



yatirim fonlari, girisim sermayesi fonlari, garantili ve ko-
ruma amaclh fonlar) portféy biyikligi incelendiginde:
Menkul kiymet yatirim fonlari, 2019 yili sonu itibariyle
iki kat biytimeyle yaklasitk 94 milyar TL'lik rakamlara
ulasirken, 2020 ilk altt ayinda bu rakam 109 milyar TLye
ulasmustir. 2020 yilmun ilk altt ayinda gayrimenkul ve
girisim sermayesi yatirim fonlart 9 milyar TL’lik btyutkli-
ge ulasmistir. Distik mevduat faizleri sebebiyle alternatif
bir yatirim aract olarak ilgi géren serbest fonlarin 2018
yilsonu itibariyle 6 milyar TL olan fon buytiklikleri,
2019 yilt sonunda 21,6 milyar TL'ye, 2020 yili 6. ay1
sonunda ise nerdeyse iki kat artarak 42 milyar TL'ye
ulasmistir.
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Sekil.1. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinin Portféy BuyukItigu ve
Yatirimci Sayisi Gelisimi

2020 yilinin ilk alti ayina bakildiginda, TEFAS’da 311
aract kurum, 20’si banka, 10'u portfoy yonetim sirketi ve
41 katilim bankalart olmak tizere toplamda 65 kurum
islem yapmustir. Gérece distik mevduat faizleri nede-
niyle de 2020 ilk alt1 ay1, 2019 yilina gore neredeyse iki
katlik islem hacmiyle islem rekoru kirmistir. Kategori
bazinda incelendiginde, 2020 ilk alt: aylik periyotta TE-
FAS toplam islem hacmindeki en yiiksek pay: degisken
fonlar (926,2) ve borclanma araclari (%25,5) fonlar
alnustir. 46 milyar TLlik islem hacminden sonra degis-
ken fonlar ve bor¢lanma araclart fonlarini, %11,4 pay
ve yaklagik 10 milyar TL'lik islem hacmiyle hisse senedi
fonlari izlemistir.
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Tablo.1. TEFAS toplam ve gtinliik islem hacimleri

2-Yatirim Fonlarinin Performans Analizi
Yatirim Fonlarinin Getirilerinin TUFE ve Mevduat Faizi
ile Karsilastiriimasi

Yatirim fonlarinin TUFE ve mevduat faiziyle yapilan kar-
silastirma analizlerinde uzun, orta, kisa vadeli getiriler
incelenmistir.
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Sekil.2. Yatirim Fonlarinin Birikimli Agirlikl Ortalama Briit
Getirilerinin TUFE ve Mevduat Faizi ile Karsilastiriimasi

Tim inceleme donemlerinde menkul kiymet, girisim
sermayesi ve serbest yatirim fonlarinin agirlikli ortalama
briit getirilerinin TUFEnin ve mevduat faizinin iizerinde
oldugu gortilmektedir. Gayrimenkul yatirim fonlari ise
son 1 yilda %13’litkk getiri ile TUFE’yi gecerken mevduat
faizinin altinda kalmistir.

Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinin Getirilerinin Kate-
gori Bazinda incelemesi

D Son bes yilda en yiksek getiriyi yabanci hisse senedi
fon kategorisi, en diisiik getiriyi ise fon sepeti fonlar:
elde etmistir. Kisa, orta, uzun bor¢lanma araclart fonlari,
fon sepeti fonlaryla katilim fonlar: disindaki diger tim
kategoriler TUFE nin iizerinde kazandirmistir. Mevduat
faiziyle kiyas edildiginde ise; kisa ve uzun vadeli borc-
lanma araclari fonlariyla fon sepeti fonlari haricindeki
diger fon kategorileri mevduat faizinin tizerinde getiri
saglamustir.

D Son ti¢ yilda en yiiksek getiri yabanct hisse senedi fon
kategorisi, en dusiik getiri ise hisse endeks fonlari elde

“ Yatirimct tabaninin bireyselden
kurumsal vaptya kaymast, sermaye
nlyasalarinin derinlik kazanmasinda ve
gelisiminde onemltbir adimclir. 9y
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“TUm Inceleme donemlerinde
menkul kymet, girigim sermavesi ve
serbest yatirim fonlarinin agirlikl
ortalama briit getirilerinin TUFEnin ve
mevduat faizinin tizerinde oldugu
gorilimektedir. Gayrimenkulyatrm fonlar
[Se.son Iylda %I3 1k getirt e TURE Vi gegerken
mevduat falzinn alindakalmigie. gy

etmistir. Kisa ve uzun vadeli bor¢clanma araclari fonlariy-

la hisse endeks fonlart haricindeki diger tiim kategoriler
TUFE'nin tstiinde, enflasyona gore yiiksek getiri sagla-
nmustir. Mevduat faiziyle kiyas edildiginde ise; uzun vadeli
bor¢lanma araclari fonlari ve hisse endeks fonlari haricin-
deki diger tiim kategorilerin agurlikli ortalama net getirileri
mevduat faizinin tizerinde seyretmistir.

D Son bir yila baktigimizda en ytiksek getiriyi hisse fon
kategorisi, en diistik getiriyi ise bor¢lanma ve para piya-
sast fonlart elde etmistir. Para piyasast fonlart disindaki
tim menkul kiymet yatirim fonu kategorilerinin agirlik-
landiriimis ortalama net getirileri TUFEnin ve mevduat
faizinin Gzerinde seyretmistir.

2019 ve 2020 Yili ilk 6 Ay Alt Dénemler Bazinda ince-
lenmesi

D Tum fonlarin agirlikli ortalama net getirileri 2019 y1-
linin 1. 2. 3. 4. olmak Uzere tiim ceyreklerinde enflasyo-
nun Uzerindedir.

D Covid-19 kiiresel salgint krizine ragmen 2020 y1-
linin ilk yarisinda tim menkul kiymet yatirim fonlari
TUFE’nin ve mevduatin iistiinde getiri saglanustir.

Hisse Senedi Yatirim Fonlari Getirilerinin

BIST 100 Fiyat ve Getiri Endeksleri ile

Karsilastiriimasi

Bu boliimde portfoy iceriginde minimum ytizde 80 hisse
senedi barindiran hisse fonlari ile hisse senetlerini temsil
eden BIST 100 Fiyat Endeksi'nin ve BIST 100 Getiri
Endeksi’nin getirileri karsilastiridmustir.
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Sekil.4. Hisse Yatirim Fonlarinin Birikimli Agirhklandiriimig
Ortalama Net Getirilerinin BIST-100 Fiyat ve Getiri Endeksiyle
Karsilastiriimasi

Son bir yil hesaba katildiginda, hisse senedi fonlari
BIST-100 Fiyat Endeksi'nden yaklasik 21 puan, BIST-100
Getiri Endeksi'nden 19 puan daha fazla kazandirmistir.
Gecmis getiriler de gz Online alindiginda basaril, etkin
bir yonetimle hisse senedi fonlarinin BIST-100 Fiyat ve
Getiri Endeksi'nden daha yuksek getiriler elde ettigi
gorulmektedir.

T Fenlar

Sekil.3. Menkul Kiymet
Yatirim Fonlarinin 2019

Yili ve 2020 ilk 6 Ay1 Alt
Dénemler Bazinda Birikimli
Agirliklandirilmis Ortalama
Net Getirilerinin TUFE ve
Mevduat ile Karsilastiriimasi
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