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HABERLER

Avrupa’da Borsa Yatirim Fonlarinin 22. yil

1 Nisan 2000 tarihinde, EURO

STOXX 50 ve STOXX Europe

50 tabanli ilk iki borsa yati-

rim fonu (ETF) Almanya’da
Deutsche Borse'ye kote oldu. Bu
kotasyonla Merrill Lynch Internatio-
nal, 1993 yilindan beri ABD'de islem
goren bir Urtind Avrupa'ya getirmis
oldu. Almanya'ya ek olarak, ETF is-
lemleri 2000 yili icinde isvec, isvicre
ve ingiltere’de de basladi.

Bu yeni Urlnlere verilen ilk tepkiler
olumlu olsa bile, 0 zamanlar hi¢
kimse ETF'lerin yasayacag gelecek-
teki basariy1 gercekten beklemiyor-
du. Lansmandan sonraki ilk y1l, islem
ve yeni urunlerin kote olmasi ko-
nusunda oldukg¢a sessiz gecti. 2001
yili icinde State Street’in Avrupall
yatirimcilarin ilk kez portfoylerindeki
belirli sektorleri fazla veya az agir-
liklandirarak MSCI Avrupa'nin farkli
sektorleri icin spektlasyon yapma-
larini saglayan ilk sektor ETFlerini
olusturmasiyla bu durum degisti.

2003 yihinda ilk tahvil ETF'sinin
piyasaya surulmesiyle, Indexchange
(su anda iShares’in bir parcasi olan),
yatirimcilarin tek bir menkul kiy-
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metle belirli tahvil piyasalarini satin
almalarini sagladi. Yonetim altinda-
ki varliklara bakarak, bu Urlnlerin
fon kurucularinin beklentilerini
karsilamadigl anlagsiliyor. Hisse
senedi piyasalari on yilin baslarinda
teknoloji balonu patladiktan sonra
tekrar toparlanmaya basladig icin,
yatirimcilar 0 zamanlar hisse senet-
lerine daha fazla odaklanmiglard.

Ozellikle kurumsal segmentte
giderek daha fazla yatinmci port-
foylerinde ETFleri kullandik¢a, yeni
pazarlara erisim talebi arttl. Sonug
olarak, 2004 yilinda ilk gelismekte
olan piyasalar hisse senedi ETF'leri
¢iktl ve yil icinde de gayrimenkul
yatinim ortakliklarina (GYO) cografi
bir odaklanma ile yatirim yapan
ETF’ler arz edildi.

2005 yilinda ilk strateji ETFleri
Avrupa’'da Lyxor ETF tarafindan ku-
ruldu. Bu urunler, yatinmcilarn ilk
kez bir ETF ile belirli bir yatinm stra-
tejisi uygulamalarini sagladi. Buna
ek olarak, EasyETF (AXA Yatirim YoO-
neticileri ve BNP Paribas’nin ortak
girisimi) ilk emtia ETF'sini ihra¢ etti.
Emtia ETFleri, ZKB'nin 2006 yilinda

tamamen belirli degerli metallere
dayal altin, glimus ve platin Uzerine
ilk ETF’leri piyasaya surmesiyle ba-
sarill olmaya basladi. Bu urtnlerde
yatirimcilar metalin fiziksel teslimati
icin talepte bulunabiliyorlardi.

Bu noktada, ETF segmentindeki tek
eksik varlik tird para piyasalarydi.
Bu bosluk, db x-trackers'in EONIA
para piyasas! endeksi lzerine cikar-
dig1 ETF ile 2007 yiinda kapatildi.
Yaklasan finansal krizin uyanisin-
da, bu urtnler derhal Avrupa’daki
yatirimcilardan ilgi gordu. Buna ek
olarak, strateji ETF'lerinin yelpazesi,
yatirimcilarin azalan hisse senedi
piyasalarindan yararlanmalarini sag-
layan ETF'ler olan kisa stratejilerle
genisledi. Ayrica, tahvil ve alternatif
sektorlerde yeni stratejilerin basla-
tilmasina tanik olduk, ¢tinku kredi
spreadlerini ve doviz ciftlerini temel
hedge unsuru olarak kullanan ilk
ETF’ler ciktl. Buna ek olarak, Lyxor
¢oklu faktor stratejili (RAFI) ilk ETFyi
sundu.

Avrupa'da ETF'lerin artan popdulari-
tesinin bir sonucu olarak, yénetim
altindaki varliklar Nisan 2008’de



ilk kez 100 milyar Euro baremine
ulastl. Karma varlik Urtnlerine
yonelik egilim 2008 yilinda ger-
¢eklesmemis olsa bile, finansal
Krizin zorlu piyasa ortaminda db
x-trackers tarafindan ilk karma
varlik ETF'si ¢ikti. ETF’lerin artan
popularitesi, ETF'lerin yil boyunca
para girisi ¢cekerken, yatirim fonla-
rinin ise yogun c¢ikislarla karsi kar-
stya kalmasiyla kendini kanitladi.

2009 yilinda, db x-trackers, hedge
fonlarina yatinnm yapan ilk ETFyi
¢lkardi. Marshall Wace ve UBS,
2010 yiinda hedge fon endeksli
ETFleri ihrag etmislerse de, bu
drtinler su ana kadar Avrupal yati-
nmcilardan ¢ok fazla ilgi gormedi.
2009 yiinda ayrica ABD port-

foy yoneticisi BlackRock, ingiliz
Barclays Bank’in portfoy yonetimi
kolu BGI'y1 satin aldi. Bu anlasma
iShares'i iceriyordu ve diinyanin
en buyuk portfoy yoneticisini
yaratti.

1 Haziran 2010'da, Avrupa ETF en-
dustrisi 1000’inci ETF ihracina tanik
oldu. Bu 1000 ETF’nin 65'i Nisan
2000 ile Haziran 2010 arasinda ka-
patildl. Genel olarak, 1000 ETF’nin
436's1 Aralik 2021’in sonunda hala
aktifti. Bu ETF’ler, 31 Aralik 2021
itibariyle Avrupa ETF endustri-
sinin yonetimi altindaki toplam
varliklarin 476,5 milyar Euro veya
%35,82’sini olusturuyordu.

2011’deki euro krizi ¢alkantisi
sirasinda, ETF'ler bir kez daha
Avrupa’daki yatinmcilarin tercih
ettigi Urun turu oldu, ¢linku yine
para girisi yasadilar, aktif olarak
yoOnetilen benzer yatirim aragclari
ise agir cikislara sahne oldu. Buna
gore, Avrupall yatinmcilarin piyasa

calkantisi zamanlarinda ETF leri
aktif olarak yonetilen fonlara tercih
ettikleri goériinmektedir.

Varlik siniflarina ve yatirim temala-
rina odaklanan ETF’lerin kapsamini
genisletmek icin bir sonraki adim,
yatirimcilarin portféylerinde S&P
500 VIX Vadeli islemler Endeksi'ni
kullanmalarini saglayan ilk ETFyi
ihra¢ etmesiyle 2012 yilinda Lyxor
tarafindan atildi. Mayis 2012'de
endeks yatinminin kuiresel éncusu
Vanguard, bes UCITS ETF (dort hisse
senedi ETF’si ve bir tahvil ETF's) ile
Avrupa ETF pazarina girdi.

2013 yili Avrupa’daki ETF'lerin
dordincu buyuk ihragcisi olan
Credit Suisse’in Ocak ayinda ETF isini
(XMatch) isvicre Credit Suisse ETF
platformunu yerel pazara sundugu
iShares urunlerine entegre eden
BlackRock’a satmaslyla buyuk bir
patlama ile basladi.

2016 yilinda, Avrupa ETF endustri-
sinde yonetilen varliklarin buyukIu-
gu 500 milyar Euro’yu asti.

16 Ocak 2019’da kiresel ETF
endustrisi, endeks yatinimlarinin ba-
basi John Clifton “Jack” Bogle'in 89
yasinda vefat ettigi tztcu haberini
aldi. Bogle, 1974 yilinda The Van-
guard Group’u kurmus ve 1976'da
“First Index Investment Trust” 1 ya-
ratmistl. Bu yatirim fonu, halka agik
ilk endeks yatinm fonuydu. John

C. Bogle'in bu fon icin fikri, endeksi
yenmek ve yuksek maliyetler talep
etmek yerine, endeks fonunun
uzun vadede endeks performansini
izleyecegi ve boylece aktif olarak
yonetilen fonlarla iliskili maliyetler-
den daha dusuk maliyetlerle daha
yuksek getiri elde edecegiydi.

Ayni yil 106,7 milyar Euro’luk net
girisle Avrupa ETF endustrisi, tarihte
ilk kez 100 milyar Euro’dan fazla
giris elde etti. EK olarak, yonetim
altindaki varliklar yil sonunda 870
milyar Euro’ya ulasti ve bu da tim
zamanlarin en yuksek seviyesiydi.

2020 yih, koronavirustn dunya-

y1 kapanma moduna soktugu ve
1930’lardan bu yana en sert dur-
gunluga yol acabilecegi icin zorlu
piyasa kosullariyla bagladl. Durum
boyle olunca, 2020, Avrupa’'da
ETF’lerin baglangicindan bu yana
net ¢ikislarin oldugu ilk yil olma
potansiyeline sahipti. Mart 2020'de
Credit Suisse, irlanda merkezli Gi¢
UCITS ETF'sinin lansmani ile Avrupa
ETF enduUstrisine ihracggl olarak geri
dondu.

2021 yih baslarken, Avrupa ETF
endustrisi, ETFlerde yonetilen
varliklarin Ocak 2021 sonunda

1 trilyon Euro’yu asmasiyla bir
sonraki dénim noktasina ulastl.
Avrupa ETF endustrisinin yonetim
altindaki varliklarda ilk 500 milyar
Euro’yu toplamasl 16 yil surerken,
ETF ihraccilarinin bu miktar iki
katina ¢ikarmak icin sadece bes yila
ihtiyaci vardl. Bu rakamlar, Avrupa
ETF endustrisinin dinamik buyume
modelini de ortaya koyuyor.

Haziran 2021’'de Amundi, Societe
Generale’den Lyxor ETFyi satin ala-
cagini acikladi, bu da Amundi ETFyi
Avrupa’'nin en buyuk ikinci ETF
ihragcist konumuna getirdi. 2021'in
sonunda, Avrupa ETF endustrisi,
Avrupa’daki ETF'lere yillik giriglerin
(161 milyar Euro) tarihte ilk kez 150
milyar Euro’yu asmasiyla baska

bir donim noktasina ulasti. (Lipper
Refinitiv by Detlef Glow)
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Duayen fon yoneticisi Martin Gilbert:
“Asla emekli olmayacagim”

"Neden emekli olayimKi? Fon yénetiminde deneyim énemilidir- yaslandik¢a

daha da kéttilestiginiz cogu sektor gibi degildir.” Martin Gilbert

[
ngiltere finansal hizmetlerinin

buiyuk olclide 6zel duinyasindaki en

taninmis yuzlerden biri olan Martin

Gilbert, sehirdeki en buyuk anlas-
malardan bazilarinin merkezinde yer
alarak isim yapti.
Herkes 66 yasindaki yoneticinin emek-
lilige hazirlandigini distintrken, bunun
yerine AssetCo, River and Mercantile
Group'u 100 milyon sterlinin biraz
altinda bir fiyata satin almay1 kabul
ederek, baska bir buyuk islemi sonug-
landird.
Gilbert, Aberdeen Asset Management
sirketini 1983 yilinda kuran ortaklarin-
dand.. Sirket, kismen, Gilbert'in anlasma
yapma istahi sayesinde genisledi.
Dikkate deger satin almalar arasinda,
Deutsche Asset Management UK'in
2005 yilinda yapilan ve Aberdeen’in
varliklarini iki katindan fazla artirarak 65
milyar dolara ¢ikaran anlasma da vardi.
Bunu daha fazla anlasma takip edecekti
ve en blyugu Aberdeen’in 2017'de
Standard Life ile birlesmesiyle sonucla-
nacakti. 11 milyar dolarlik anlasma, 500
milyar dolardan fazla varliga sahip bir
fon yoneticisi yarattl.
0 zamandan beri markasini abrdn
seklinde yenileyen birlesik sirketin
es CEO'su olarak telaffuz edilmesinin
ardindan Gilbert, 30 yildan fazla bir sure
sonra 2020'de sirketten ayrildi.
Gilbert, bir roportajda en buiyuk ha-
tasindan kurtulamasaydi kariyerinin
¢ok daha kisa olabilecegini sdyledi:
2000'lerin basindaki bollinmus serma-
yeli yatinm ortakligl (split-capital trusts)
skandali.
2002 yilinda, dot-com balonunun pat-
lamasinin, sirketin buyuk ve kaldirach
bélinmus sermayeli yatirim ortaklik-
larni - bes ila 10 yillik belirli bir yasam
suresine sahip farkl hisse siniflari
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sunan aracglar - vurmasiyla agir kayip-
lara, 6fkeli musterilere ve sehir duzen-
leyicilerinin dikkatinin ¢ekilmesine
neden oldu. 19 béluinmus sermayeli
yatinm ortakligi fonu ile ytzlerce yati-
rimcl yatinimlarini kaybetti, bu ylizden
Gilbert Hazine tarafindan sorgulandi.
Bu sure zarfinda, Aberdeen’in hisse
fiyati %97 dustu ve sirket toplam 125
milyon sterlin tazminat 6dedi - hisse-
dar fonlarindaki 207 milyon sterline
gore buyuk bir miktar. Gilbert, daha
kuicuk marjli, ancak daha az degisken
kurumsal pazara konsantre olmak icin
New Star'a satilan 840 milyon sterlin-
lik fonlarla perakende isini birakti.
Gilbert Financial Times'a verdigi de-
mecte, bolinmus sermayeli yatirm
ortakligl isi kariyerimin mutlak dip
noktasiydi,” dedi. “Bir daha asla boyle
bir sey yasamak istemiyorum, ama

bu beni daha glicll ve daha iyi bir CEO
yaptL.”

Finansin disinda, Gilbert yonetici
deneyimini ve girisimci zekasini diger
bircok sektore de tasidi. 1989 yilinda,
0 zamanlar GRT olarak adlandirilan
FirstGroup’un yonetim kuruluna ka-
tildi ve Aberdeen, Grampian Regional

Transport'tan yonetim satin alimi
icin finansmanin ¢ogunu sagladi.
1995-2014 yillar arasinda ulastirma
grubunun baskanhgini yapti ve bu
stire zarfinda National Express'i basa-
risiz bir sekilde devralma girisiminde
bulundu.

Diger bagkanliklarinin yani sira,
Aberdeen’deki Net Zero Teknolo-

ji Merkezi'nin de baskani ve ayni
zamanda lyi bir golfcu olan Gilbert,
Aberdeen’de calisirken bu sporu cesitli
sponsorluk anlasmalari yoluyla des-
tekledi. Gilbert 2020°de iskog Golf'lin
bagkani oldu.

2020 yilinda, enerji endustrisi icin
Petrol ve Gaz Teknoloji Merkezi'nin
baskani olarak da secilen Gilbert,
2011’de yonetim kuruluna katildig
SKy’In 2016-2018 arasinda baskan
yardimaistydi. 2017’de Glencore’da
bagimsiz icra disi yonetim kurulu
Uyesi oldu.

Gilbert, This is Money isimli finans
sitesi ile bir sdyleside ‘asla’ emekli
olmayacagini sdyledi. “Neden (emekli)
olayimki? Fon yonetiminde deneyim
onemlidir- yaslandik¢a daha da kotu-
lestiginiz cogu sektor gibi degildir.”



Yatirimcilarin yarisi 2022'de yatirimlarini

ESG'ye gecirecek

eni bir arastirmaya gore,
bireysel yatirimcilarin yarisi,
emekli maaslar da dahil
olmak Uzere yatinmlarinin
bir kismini bu yil ¢evresel, sosyal ve
yonetisim (ESG) yatirimlarina donus-
turmeyi planliyor. Etik ve surdurtlebilir
yatinmlara daha fazla odaklanma yasa-
nirken, Oxford Risk tarafindan yapilan
arastirma, bu %50’lik dilimden her yedi
yatinmcidan birinin, 2022'de yatirim-
larinin %60 veya daha fazlasini ESG'ye
tasimay! planladigini ortaya koydu.
Davranigsal finans ve finansal refah
konusunda uzmanlagsmis olan Oxford
Risk, yatirimailarin %4 1’inin yatirim

tavsiyelerini derecelendirirken danis-
manlarin ve varlik yoneticilerinin ESG
sicilinin énemli olduguna inandigini
tespit etti. Bununla birlikte, %24’l ESG
sicilinin onemli olmadigini disunuyor-
du. Oxford Risk, arastirmasindan bu
rakamlarin onumuzdeki iki y1l icinde
degismesinin muhtemel oldugu-

nu belirtti. Arastirma, yatirimgilarin
%42’sinin ESG'nin varlik yoneticilerinin
is kazanmalarina yardimci olmak igin
daha 6nemli hale gelecegine inandigini
da ortaya koydu. Katilimcilarin sadece
%4'U ESG'nin belirtilen zaman surecin-
de daha az énemli olacagini bekledigi-
ni belirtti.

Oxford Risk’te davranissal finans bas-
kani Greg Davies, “ESG yatirimi ivme
kazaniyor ve bireysel yatirmailarin
yarisi bu yil boyunca ESG fonlarina

en azindan bir miktar para aktarmayi
planlyor. Bireysel yatinmcilarin yati-
rimlartyla mesgul olmalari ve olumlu
kararlar almalar acikga iyi bir haber
ve danismanlarin da yatinmalar igin
mumkun olan en iyi hizmeti sunma-
ya odaklanarak etkilesime ge¢meleri
gerekiyor,” dedi.

1.022 yetiskinle yapilan anket, bu yilin
Ocak ayinda bagimsiz arastirma sirketi
Consumer Intelligence tarafindan ger-
¢eklestirildi. (www.funds-europe.com)

ABD yatirim fonlari Ucits'ten 'her zaman daha
ucuz degil' - Efama

vrupa Yatirim Fonlari ve

Portfy Yonetimi Birligi (Efa-

ma) ‘The Cost of Ucits and

US Mutual Funds’ - We can
only compare like with like’ baglikli
raporda, Ucits maliyetinin her zaman
ABD yatinm fonlarindan daha fazla
olmadigini ortaya koyarak, Avrupa
vatandaslarinin yatirim fonlari icin
tek pazardan tam olarak yararlana-
mayacagl yonundeki yaygin argima-
ni gecersiz kild1.

Raporda, dagitim ve danismanlk
maliyetlerini hari¢ tutan, aktif olarak
yonetilen uzun vadeli ve endeks
takipcisi hisse senedi fonlarinin orta-
lama maliyetinin su anda Avrupa'da
ABD'den “biraz daha dusuk” oldugu
yer aldl. ABD yatirim fonlarinin sahip
olma maliyetinin, ABD'li yatirimcilar
kapsamli finansal danismanlik icin
O0deme yaptiklarinda ortalama olarak

Ucits kadar “ytksek, hatta daha
yuksek” olabilecegi ortaya ¢ikt.
Urlin ve dagiim maliyetlerinin ayris-
tinlmasinin bireysel yatirimailar icin
daha duguk bir hepsi dahil fiyatini
garanti etmeyecegini 6ne surduk-
leri icin, elde edilen bulgularin AB
¢apinda olasl bir ‘tesvik’ yasagi
etrafindaki tartismalarla ilgili oldugu
kaydedildi.

Bununla birlikte Efama, bulgularin
yatinmcilarin finansal trln, yatirim
tavsiyesi veya her ikisi i¢in 6deme
yapip yapmadiklarini anlamaktan
yoksun olduklarini ortaya koydugu-
nu belirtti. Musterilerin ne kadar ve
ne icin 6deme yaptiklarini daha iyi
anlamalarini saglamak icin maliyet
ve Ucret agiklamalarinin miktarinin
yeniden degerlendirilmesi 6nerisin-
de bulundu.

Ancak, rapor, ABD yatirim fonlarinin

varlik agirlikli ortalama urtin maliye-
tinin Ucits'inkinden “6nemli dlctide
daha dusuk” oldugunu da belirledi.
Efama bu durumun ABD yatirim fonu
piyasasinin genis musteri tabanin-
dan, ABD yatirim fonlarinin ABD
emeklilik sistemindeki rollinden ve
kurumsal paylarin ABD yatirim fon-
larinin hesaplanan Urtin maliyetine
dahil edilmesinden kaynaklandigini
belirterek, Efama’nin ¢alismasinda
ise bunun Ucits fonlari i¢in gegerli
olmadigini kaydetti.

Efama’nin ekonomi ve arastirma ki-
demli direktoru Bernard Delbecque,
“Bulgularimiz, Avrupa Birligi icin iki
politika hedefinin 6nemini vurgula-
maktadir: Ucits icin tek pazar daha
da derinlestirme ihtiyaci ve oOzellikle
emeklilik ve yatinma egitimi alanin-
da Sermaye Piyasalari Birligi projesi-
ne ulasmanin énemi,” dedi.
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Karbon yatirimi — gelisen bir varlik sinifi

klim degisikligiyle mucadelede
¢ok 6nemli bir arag, karbon
emisyonlarina bir fiyat koymak.
Bu fiyat, iklim degisikliginin
olumsuz dissalligina etki eder ve
piyasanin gorinmez elinin sirket-
leri ve ekonomileri fosil yakitlari
yakmaktan uzaklastirmasi igin
bir tesvik yaratmaktadir. Paris
Anlagmasr’nin iklim hedeflerine
ulasmasi, duinyay1 disuk karbonlu
ve surdurtlebilir bir yola yénlendir-
mek i¢in karbon fiyatlandirmasinin
yaygin olarak kullaniimasini gerekti-
recek.

Su anda, karbon fiyatlandirmasi iki
ana yontemi izliyor: karbon vergileri
ve emisyon islem sistemleri (ETS).
Bir ETS'nin karbon vergisine gore
avantajl, programdaki katilimcilar
tarafindan salinan toplam CO2 mik-
tarinin, yillik indirimlere tabi olan
onceden belirlenmis bir tavanla
sinirlandiriimasidir. Buna ek olarak,
islem yapilabilir emisyon d6denek-
lerinin kullaniimastyla, C02 azaltimi
topluma en dustik toplam maliyetle
kolaylastirilabilir.

Karbon 6denekleri, 2021 yilinda
fiziksel karbon, vadeli islemler ve
opsiyonlar arasinda yaklasik 800
milyar ABD dolari islem goren likit
ve yatinm yapilabilir bir varlik sinifi
haline geldi; bu, on iki ay onceki
hacmin iki katindan fazlaydi. Karbo-
nun cazip tarihsel getiriler ve diger
varlik siniflariyla dusuk bir korelas-
yon sergilemesi, onu ¢esitlendirilmis
bir portfoy i¢inde potansiyel olarak
cekici hale getirdi.
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Dlinya Karbon Fonu, birden fazla likit
ve dlzenlenmis karbon piyasasina
yatirim yapan bir yatinm fonu. Lond-
ra merkezli bir yatirm yonetimi butigi
olan Carbon Cap Management LLP ta-
rafindan yonetiliyor. Fonun hedefleri,
geleneksel varlik siniflariyla dusuk bir
korelasyonla mutlak getiri saglamak
ve iklim degisikligi lizerinde dogrudan
bir etkiye sahip olmak.

Paris Anlasmasi hedeflerine ulasmaya
yeterli tesvik saglamak icin karbon
fiyatinin deger kazanmaya devam et-
mesi gerektigine dair yaygin bir kani
var. 2021 yilinda, Fon'un yatirim yap-
tig1 her karbon piyasasinda énemli fi-
yat artislari gortildu ve bu da 2020’'nin
baslarinda piyasaya surtilmesinden
bu yana %70'ten fazla olumlu bir geti-
ri elde etmesini saglad.



Bahreyn, yatirim fonlariyla ilgili duzenlemeleri

revize ediyor

ahreyn Merkez Bankasi (CBB),

yatirim fonlari endustrisini

yoOneten kolektif yatirim

araclari (CIU) diizenlemeleri-
nin kapsamli bir gbzden gecirmesini
gerceklestirdi.

Bahreyn, 1980’lerden beri gelisen bir
fon endustrisine sahip. O zamandan
beri, Bahreyn'deki yatinm fonlar
endustrisi daha fazla bliylime ve
gelisme yasadi. Bahreyn'deki yatirm
fonlarinin sayisi Subat ay1 sonu itiba-
riyle 1664 iken, net portfoy degeri de
10,6 milyar ABD dolari duiizeyindeydi.

Yonetmeliklerde yapilan degisiklikler,
kolektif yatinm araglarinin iki genis
kategoriye ayrilmasina odaklandu. ilk
kategori bireysel yatinmcilar, ikinci
kategori ise itibarli ve varlikli yatirim-
cilari hedefliyor. CBB'ye gore, bireysel
yatirimcilari hedefleyen ClU’lar uygun
¢esitlendirme ve risk yonetimi ile
dusuk riskliyken, itibarli ve varlikli
yatirimcilara yonelik CIU’lar yuksek

getiri saglamak amaciyla yuksek
riskli yatirimlar iceriyor.

Merkez Bankasl, “Yeni dlizenlemeler,
kurumsal yonetim gereklilikleri, yUk-
sek is ahlaki standartlari, yatinmcila-
rin paralarinin korunmasi ve ayrilma-
si ve uluslararasi en iyi uygulamalar
dogrultusunda ag¢iklama standartlari
gibi kilit alanlarin 6nemini vurgula-

maktadir,” dedi. CBB aciklamasina
gore, “Yeni cerceve, fon yonetimi
endustrisindeki hizli tempolu degi-
sikliklerin getirdigi talepleri benim-
siyor ve bu nedenle idari stirecleri
hizlandirmayi ve CIU’larin kurulmasi
ve pazarlanmasi icin yetkilendir-
me gerekliliklerini basitlestirmeyi
amagliyor.”

Rusya’ya yatirim yapan 41 Luksemburg
merkezli fon askiya alindi

uxembourg Financial Sector
Supervisory Commission (CSSF)
Genel Muduru Claude Marx,
Luiksemburg merkezli 41 fonun
Rusya'ya yatinmi olmasi nedeniyle faa-
liyetlerinin askiya alindigini soyledi.

Luksemburg Fon Sektoru Birligi'nin
(ALFI) Avrupa Portfdy Yonetimi Zirve-
sinde konusan Marx, Rusya’ya %10’'dan
fazla yatinmi olan 61 fon oldugunu
belirtti. Liksemburg fonlarinin toplami,
yaklasik Ugcte ikisi hisse senetlerinde

ve lcte biri tahvillerde olmak Uzere
Rusya’ya maruz kalan 18,2 milyar Euro
yatima sahipti. CSSF daha sonra yapti-
g1 bir aciklama ile s6z konusu 41 fonun
alt fonlar, SICAV’lar ve “Ozellikle sozles-
meli bir bicimde kurulan fonlar dahil”
diger fon tirlerini icerdigini belirtti.

Luiksemburg SPK’s1 CSSF, yaptirimlar
nedeniyle askiya alinan Rus ve Belarus
varliklarini ayiracak yan ceplerin
kullaniimasinin disundldigunu de
dogruladi.

Maryx, fon sirketlerine ve hizmet sagla-
yicllara “tim oyuncularin” énlemlerin
uygulanmasinda rol oynamasi gerekti-
gini hatirlatirken, AB’'nin Rus ¢ikarlarina
karsi yaptinmlarina atifta bulundu.

Tehlikede olan “Sizin kendi itibariniz”
ve “Luksemburg’un itibar” diye vurgu-
ladi. Marx, gelecekte maliye bakanhg
ve CSSF'nin henuz bilmedigi yaptinmli
yatinimlarla ilgili medya raporlarini
okumaktan nefret edecegini belirtti.
(www.delano.lu)
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Finansal danismanlarin yarisi Kriptopara
kullanacagini dusunuyor

inansal danismanlarin yakla-
sik yarisi (%45), gelecekte bir
noktada mdusteri talebi tze-
rine kripto para birimlerini
kullanmay1 beklediklerini belirtiyor.

Cerulli'nin ‘Cryptocurrency: Navi-
gating a Frontier Asset Class for
Advisors and Asset Managers’ bas-
likll arastirmasina katilan finansal
danismanlarin %80’ kripto para
birimleri hakkinda musterileri tara-
findan kendilerine soru soruldugu-
nu bildirirken, sadece %14’U kripto
para birimleri kullandigini veya
onerdigini sdyledi.

Kripto para biriminin 2021’de
piyasa kapitalizasyonunda 3 trilyon
dolara ulasmasi ve 2022'nin basla-
rinda piyasa oynakligi sirasinda 2
trilyon dolara dismesinin ardindan,
portfoy yoneticileri ve danismanlar
da dahil olmak Uzere piyasa kati-
limailari degerlendirmede bulunu-
yorlar.

Danismanlar icin Kripto para birimi,
musterilerinin - ve sadece geng
olanlarin degil - tekliflerle ilgilen-
mesi muhtemel oldugu icin goz
ardi edilemeyecek kadar etkili hale
gelmis durumda. Danismanlarin
sadece %7'si su anda kendi tavsiye-
lerine dayanarak Kripto para birimi
kullandiklarini bildirirken, %10'u
musteri istegiyle kripto para birimi
kullandiklarini bildirdi. Onimuzdeki
iki yil icinde, danismanlar kripto
para birimi kullanimlarinin degis-
mesini bekliyor, %45°'i musterilerin
istegiyle bir noktada kripto para
birimi kullanacaklarini disunuyor.

Ancak yatinmcilarin artan ilgisine
ragmen, danismanlar s6z konusu
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varlik sinifina stipheyle yaklasiyor.
Kidemli analist Matt Apkarian
sunlari soyledi: “Bircogu kripto
para birimini bir yatirim olarak
anlamiyor veya inanmiyor. Da-
nismanlar genellikle bir yatirimin
taniminin reel getiri beklentisini
icerdigine inanmaktadir.”

Apkarian, “Kripto varliklarinin

bir gelir akisi Uzerine taleple-

ri temsil etmedigi gercegi goz
onune alindiginda, danismanlar
genellikle varliklarin degerlenme
yeteneginden yoksun olduguna
veya buyume beklentilerinden
yoksun olduklarina inaniyorlar,”
diye ekledi.

EK olarak, yapisal faktorler, da-
nismanlarin kripto para birimini
stratejilerine dahil etmeyi taahhtt
etmelerini zorlastirlyor veya im-
kansiz hale getiriyor.

Arastirmaya gore, bir¢ok firma
platformlari Uizerinden kripto para
birimi icin yatirim secenekleri
sunmuyor ve musterilerini dis
platformlari kullanmaya yonlen-

dirme konusunda erisim isteyen
danismanlari zorluyor.

Apkarian, danismanlarin, vergi ve
mevzuata uygunluk acisindan kari-
sik mesaj ve zayif bilgilerle karsilas-
tiklarini ifade ederek, “Su anda bazi
portfoylerin minik bir payi olarak
var olan sey icin, danismanlar
yatirima karsl harcanan zamanin
getirisinde bir dengesizlik gorebilir-
ler,” diye ekliyor.

Ayni zamanda, Kripto para i¢in urin
gelistirme, hem yatirim urtnle-

ri hem de kripto para birimine
erismek icin kullanilan platformlar
icin hizla gerceklesiyor. Arastirma-
ya gore, kripto para birimi odakli
kuruluslar, hizli bliyimenin bir yan
Urdnu olarak ortaya ¢ikan onemli
karmasikligin farkindalar ve bazilar
yatinimcilarin anlamasina yardimci
olacak standartlar gelistirmek i¢in

calistyor.

Apkarian’a gore, danisman egitimi-
ne zaman ve kaynak ayiran kripto
para birimi saglayicilar i¢in bunun
bir getirisi olacak.



