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MSCI gibi endeksler hangi ihtiyactan ortaya ¢ikti?

1970’lerden itibaren farkli Griinlerin gelismesiyle birlikte, yatirnmcilar artik sadece lokal borsalari degil, farkli
Ulkelerdeki hisse senedi piyasalarini da takip etmeye basladi. Ancak bir sorun vardi. Her (ilkenin kendi hesaplama
yontemi, veri saglayicisi ve endeks standardi vardi. MSCI - o donem Capital International- 1969 yilinda ilk kez tlke
bazli performans endeksleri gelistirdi ve yatirnmcilarin farkli Glkelerdeki portfoyleri tek bir 6l¢itle kiyaslamasina
olanak tanidi. Kurumsal yatirimcilar igin, ylzlerce sirketin oldugu pazarlarda hangi hisselerin yatirim yapilabilir
oldugunu segmek zorlu bir gérevdi. MSCI endeksleri, belirli kriterlere gore olusturulan bir “yatirnim yapilabilir
ekosistem’ tanimlayarak bu sorunu ¢6zdu.

MSCI nedir, nasil agiriklandiriir?

MSCI endekslerini, belirli piyasalarin performansini temsil etmek tzere tasarlanmis, serbest dolagimdaki piyasa
degerine gore agirliklandirilan hisse sepetleri gibi diistinebilirsiniz. Endekslere dahil olma ve endeksten ¢ikarilma
belirli kriterlere dayaniyor. Temel 6lgltler arasinda sirketin serbest dolagimdaki piyasa degeri (free float piyasa
degeri) ve likiditesi (islem hacmi gibi) bulunur. MSCI, her Ulke icin bliylik ve orta &lgekli sirketlerden olusan
standart endeksleri olustururken piyasanin yaklasik %85’ini kapsayacak sekilde bir esik belirler. Ornegin MSCI
Turkey Index, Tiirkiye hisse senedi evreninin yaklasik %85’ini kapsayacak bly(ik ve orta 6lcekli sirketleri icerir.

Endekse nasil dahil olunur? Endeksten bir sirket nasil cikarilir?

Endeks gozden gecirmelerinde MSCI, yeni eklenecek sirketlerin bu esik degerin Gizerinde olmasini, mevcut
sirketlerin ise belirli tampon kurallari dahilinde yeterli buyuklikte kalmasini sart kosar. MSCI, mevcut endeks
bilesenleri icin genellikle ‘2/3 kural’’ denilen tampon uygular. Bir sirket, endeksten ¢ikarilmamasi igin gereken
minimum piyasa degeri esiginin yaklasik {icte ikisine (x%66) denk gelen degerin altina diismemelidir. Ornegin,
yeni dahil olma esigi 150 milyon USD serbest dolasim piyasa degeri ise, mevcut bir hisse senedinin endekste
kalabilmesi igin piyasa degerinin en az yaklasik 50 milyon USD dUzeyinde olmasi gerekir.

MSCI Turkey hangi sirketler var?

MSCI Turkey Index, Turkiye piyasasinin blytk ve orta olcekli sirketlerini kapsar ve toplamda piyasanin yaklasik
%85’ini temsil eder. 2025 sonu itibariyla MSCI Turkey Index’te 12 sirket bulunmakta olup, bu sirketlerin toplam
endeks degeri ~42,7 milyar USD diizeyinde. Endeksin en buylk sirketleri arasinda savunma, perakende,
bankacilik, enerji ve havacilik sektorlerinden firmalar yer almakta ve her birinin agirligi sirketin serbest
dolasimdaki piyasa degeri ile orantili sekilde belirlenmektedir (Aselsan. %17, BIMSA: %13 vb.)

MSCI’nin yabanci yatirnmcilar icin neden onemlidir?

MSCI Tirkiye Endeksi’nin 6nemi, 6zellikle yabanci yatirimcilar ve bliylik fonlar igin bir gosterge ve kistas
(benchmark) olmasindan gelir. Bir lilkenin MSCI endeksinde yer almasi, o llke piyasasinin uluslararasi yatirim
toplulugu tarafindan takip edildigini gosterir. MSCI EM endeksi 24 ilkeyi kapsayan, 1200’den fazla bileseni olan
genis bir endekstir. Tirkiye bu endeks icinde kiiciik bir agirliga sahip. Ozellikle son yillarda Cin ve Hindistan gibi
biyuk ekonomilerin MSCI EM icindeki payi yukselirken Turkiye’nin agirligi goreceli olarak azaldi. Sebepleri bagka
bir yazinin konusu.
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MSCI’yi fonlar mi takip ediyor?

Evet. MSCI Tirkiye endeksleri, yurtdisindan Tilrkiye'ye yatirim yapan fonlar igin bir barometre islevi goriir.
Ozellikle MSCI EM Endeksi’ne dahil olma, Tiirkiye piyasasina global fonlardan pay ayirilmasi anlamina gelir. MSCI
EM endeksini baz alan yaklasik 1.4 trilyon USD tutarinda varlik, cesitli fonlar tarafindan yonetiliyor. Bu nedenle
Tlrkiye endeksinde yapilan ekleme/gikarma gibi degisiklikler, yabanci yatirimci akimlari Gzerinde dogrudan etki
yapiyor. Ornegin, bir Tiirk sirketinin MSCI endeksine yeni dahil edilmesi, endeksi takip eden pasif fonlar tarafindan
bu hisseye ciddi tutarda flow gelmesine yol acar.

Agiruklarin matematigi nasil?

MSCI endekslerini takip eden fonlar, genelde BYF diye bildigimiz ETF (Exchange Traded Fund) veya endeks fonlari
seklinde karsimiza ¢ikiyor. Bu fonlar, ilgili MSCI endeksinin birebir aynisini portfoylerinde tutarak endeks getirisini
yatirnmcilara sunmayi amaglar. Ornegin, MSCI Turkey Index’ini takip eden baslica fonlar arasinda iShares MSCI
Turkey UCITS ETF (ITKY) ve Amundi MSCI Turkey UCITS ETF (TUR) bulunmaktadir. Bu fonlar, MSCI Tiirkiye
endeksindeki 12 hisseyi ayni agirlik oranlariyla portfoylerinde barindirir.

MSCI Turkey'i dogrudan takip eden ETF'ler

ETF AUM Expense Ratio Borsa
iShares MSCI Turkey ETF (TUR) ~$201 milyon %0.59 NASDAQ
iShares MSCI Turkey UCITS ETF ~€115 milyon %0.74 Londra
HSBC MSCI Turkey UCITS ETF ~$50-70 milyon - Londra

Genis EM fonlarinin Tiirkiye Maruziyetleri (Exposure)

Fon Toplam AUM Tiirkiye Agirlig Tiirkiye Exposure
iShares Core MSCI EM (IEMG) $125.95 milyar ~%0.5 ~$630 milyon
Vanguard FTSE EM (VWO) $108.47 milyar ~%0.5 ~$542 milyon
iShares MSCI EM (EEM) ~$18 milyar ~%0.6 ~$108 milyon

Gozden gecirme takvimi nasil oluyor?

MSCI endeksleri icin diizenli gozden gecirme takvimi 6nceden belirleniyor. 2023 yilinda MSCI, endeks gdzden
gecirmesini daha dinamik hale getirerek yilda dort defa kapsamli inceleme yapma sistemine gecti. (Subat, Mayis,
Agustos ve Kasim aylarinda) MSCI, her diizenli endeks incelemesinin duyuru tarihlerini ve uygulanma tarihlerini
yatinmcilara énceden bildirir. 2026 icin takvimi icin sitesine gidebilirsiniz. Ilk gézden gecirme subatta.

Araci kurumlar bir rapor yayimliyor, o nedir?

MSCI endekslerini takip eden blylk yatirim bankalari ve araci kurumlar 6nceden tahminler yayimlayarak hangi
hisselerin girip gikabilecegine dair 6ngoriiler sunarlar. Fakat en nihai ve baglayici bilgi her zaman MSCI’nin resmi
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aciklamasidir. Ornegin son cikan HSBC raporuna gére Kiler Holding’in hissesinin MSCI Standard Endeksi'ne dabhil
edilmesinin beklendigine dair rapor paylasildi. Buna ek olarak kritik esikte olan sirketler paylasildi. X hissesi su
kadar fiyat dislistinde endeksten cikarilabilir seklinde. Bu tip kurum raporlarindan da stireg takip edilebiliyor.
Buna gore nereye nasil bir giris olabilir o beklenti olusturuluyor.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



