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2017 yili yasanan dalgalanmalara ragmen para ve sermaye piyasalari kazanclari
acisindan iyi gecti. Ozellikle hisse senedi, altin ve d6viz tarafinda Euro yatirmcilari
yiiksek kazanglar sagladi. Bu dénemde profesyonel fon yoneticilerinin performanslari
da yiiksek oldu. Ozellikle hisse, altin, degisken, Eurobond, yurtdisi piyasalar agirlikli
fonlar yiiksek getiriler elde etti. Biz de 2018’e girerken 2017'de ylksek performans
sergileyen yatinm fonlarini analiz ettik. Sampiyon fonlarin yoneticileriyle konustuk ve
2018 beklentilerini sorduk, yatirrmcilara tavsiyelerini aldik.
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asanan dalgalanmalara ragmen, 2017 yat-
lem araglarinin performanslar agisindan iyi bir

yil olarak geride kaldi. En basta gelen yat-
nim araci, yih 115.333 puandan tarihi rekorla kapa-
tan Borsa Istanbul oldu. BIST-100 Endeksi bu dé-
nemde ylzde 47,6'lik getiri saglad. Yine altin, ylz-
de 21,1 oraninda getiri sunan altin, yatinmcisinin
ylz(nG guldirmeyi basardi. Doviz tarafinda ABD
dolarinin getirisi yizde 7,7'de kalirken, Euro glig-
lenerek ylizde 22,5 seviyesine gikti. 2017 igin pro-
fesyoneller tarafindan yonetilen
yatinm fonlannin ve emeklilik

Ornegin OST agirlikli BES fonlarda AvivaSa
Emeklilik’in fonu yiizde 12,9 getiriyle ilk siradayd..
Ancak biiytikligl sadece 1,8 milyon TL oldugu igin
bu fon liste digi kaldi. Kamu i¢ bor¢lanma katego-
risinde Vakif Emeklilik'in ikinci fonu ylzde 9,8 ge-
tiriyle ilk siradayd ancak 5,2 milyon TL buyuklikle
liste digi kald\. Yine yatinm fonlarn tarafina bakildi-
ginda Eurobond Urintinde Finans Portféy’tn fo-
nu, karma & degiskende Oyak Portfdy'tin fonu, fon
sepetinde Garanti Portfy'in fonu, biiyikllk krite-

rine takildi.

fonlarinin da performansina bak- =
40

YATIRIM FONLARININ 2017 PERFORMANSI

%) YATIRIM FONLARINDA

tik. Bu dénemde yatinm fonlan

GETIRILER

ortalama ylizde 13 getiri saglar-

Turkiye'de yatinm fonu pa-

ken, emeklilik fonlan tarafinda

zaninda yaklagik 48 milyar TLlik

getiri oran ylizde 14,7 seviyesin-

bir blyuklik var. Bunun 22,9

de gerceklesti.

20 MILYON TL KRITERI oy

2018 yilina girilirken piyasa ot
beklentilerine bakildiginda, ABD
ekonomisi ve buna paralel olarak
FED'in parasal sikilagtirma politi-
kalan en temel belirleyici unsur

Kiymetli Maderle]

Borsa Yatinm Fonlan|

Karmo & Deﬁisimnl

milyar TLsi borglanma araglarin-
dan, 13,9 milyar TLsi de para pi-
yasasi yatinm araclarindan olu-
suyor. Hisse, altin, katim, fon
sepeti, degisken gibi daha aktif
yénetilen fonlarin paylari ise da-
ha duslik seviyelerde.

Yatinm fonlan tarafinda hisse

Borclanma hm;lanﬂ

Kaynak: Is Portféy -

olmay strdiirecek gibi gérini-
yor. Yine jeopolitik riskler ve iger-

senedi ve borsa yatinm fonlar,
BIST'te yasanan ylikselisin etki-

de makroekonomik gdstergeler

BES FONLARININ 2017 PERFORMANSI

(%)  siyle ortalamada ylzde 36,3 ve

yakindan izlenecek. Girig haberi-

yuzde 26 getiriyle éne ¢ikti. Yi-

mizde 2018 yili glindemiyle ilgi-

ne kiymetli madenler (altin) fon

sepeti fonlan ve karma & degis-

Ii detaylan okuyabilirsiniz. iste bu

yogun glindem icinde 2018'de

ken fonlar, ylizde 15 ve (izerinde

sErRes8s&s

nasil bir yatinm stratejisinin iz-

getirilerle yatinmcilarinin ylzi-

lenmesi gerektigini, 2017 yilinin
bagarili fon ydneticilerine sorduk.
Emeklilik fonlarinda ve yatirm
fonlarinda, kendi kategorilerinde
yiiksek getiri saglayan fon yéne-
ticilerinden yatinmeilara tavsiye-

lerini de aldik.
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BES FONLARINDA GETIRILER
: EEES BES fonlannda, Emeklilik
& 3 E  Gozetim Merkezi (EGM) verile-
& rine gére, otomatik katilimla bir-
= likte 78,4 milyar TUlik fon bi-
Kaynak: Is PortfGy =

Haberimizin tablolarinda, ba-

sarili yatinm fonlanini ve BES fonlarini gérebilirsi-
niz. Yalniz burada bir konuya vurgu yapmamiz ge-
rekiyor: BES fonlarnda da yatinm fonlarinda da her
kriter igin 20 milyon TL'nin altinda byiklige sa-
hip olan fonlan caligmamiza dahil etmedik. Yani ba-
zi fon turlerinde getiri agisindan ilk tige giren an-
cak biytklik kriterine uymayan fonlar oldugunu
ozellikle belirtmek istiyoruz.

yikligtne ulagidi. Fon tirlerine
bakildiginda degisken fonlar 14,7 milyar TL ve ka-
mu i¢ borglanma araglari fonlari 14,1 milyar TL ile
en bliylk hacmi sahip olan fonlar olarak éne giki-
yor. Yine 6,9 milyon katilimei BES fonlarda, 3,4 mil-
yon katilimei otomatik katilimda olmak lizere top-
lam 10,3 milyon katiimei var.

BES fonlan tarafinda 2017 yilinda en yiksek
getiriyi hisse senedi piyasasinin yliksek perfor-
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YATIRIM FONLARINDA TURLERINE GORE EN 1Yl GETIRIYi SAGLAYAN FONLAR

St T o 2017

| ol
== Para Piyasasi Fonlari
1 s Portféy Para Piyasasi Fonu 104.093 3.329.452 12,3
2 Ak Portfdy lkinci Para Piyasasi Fonu 3.663 24.732 12,2
3 Ak Portfdy Para Piyasasi Fonu 19.505 749.611 121
== Borglanma Araglari Fonlari
1 Garanti Portféy Eurobond Borglanma Araglari (Déviz) Fonu 435 23.362 17,9
2 Ak Portfoy Eurobond (Amerikan Dolari) Borglanma Araglari Fonu 4.899 248.636 17,7
3 |s Portfdy Py Eurobond Borglanma Araglari (Déviz) Ozel Fonu 136 159.530 17,5
= Hisse Senedi Fonlan
1 Finans Portfdy Birinci Hisse Senedi Fonu Fon (Hisse Yogun Fon) 573 20.643 70,5
2 ls Portfdy BIST Teknoloji Agirlik Sinirlamali Endeksi HF (Hisse Yogun Fon) 2.068 86.381 63,3
3 Hsbe Portféy Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) 380 11.162 61,4
= Kiymetli Madenler Fonlari
1 s Portféy Altin Fonu 3.053 31.208 17,9
2 Hshe Portfoy Altin Fonu 3.120 23.805 17.3
3 Ak Portfdy Altin Fonu 8.000 174.117 171
= Karma & Degjisken Fonlar
1 Hsbe Portféy Degisken Fon 478 21.524 37,9
2 Azimut Pys Coklu Varlik Degisken Fon 291 93.086 28,2
3 Yapi Kredi Portféy Karma Fon 151.391 74.960 26,4
== Fon Sepeti Fonlan
1 Teb Portféy Yabanci Byf Fon Sepeti Fonu 69 21.883 24,9
2 Yapi Kredi Portféy Yabanci Fon Sepeti Fonu 336 20.630 16,3
3 Ak Portfdy lkinci Fon Sepeti Fonu 3.866 418.247 16,2
= Alternatif Fonlar
1 Qinvest Mutlak Getiri Hedefli Hisse Serbest Fon (Hisse Yogun Fon) 2 114.685 49,2
2 Deniz Portféy Damla Serbest Ozel Fon 1 64.648 46,2
3 Azimut Pys lkinci Serbest Fon 1 38.134 41,7
== Borsa Yatirim Fonlan
1 Finans Portféy Dow Jones Istanbul 20 Hisse Yogun BYF 1 20.662 49,6
2 Finans Portfoéy Altin Borsa Yatirim Fonu 1 58.696 19,7
3 Finans Portfoy Amerikan Dolari Yabanci Borsa Yatirim Fonu 1 23.552

'
Kaynak: Rasyonet, Is Portfcy we.

manstyla birlikte hisse ve endeks fonlar saglamis g6-
riintiyor. Bu fonlar ortalamada ylizde 49,6 ve yiizde 32
ile yliksek getiriler yakalamay: basardi. Uluslararasi kar-
ma & esnek fonlar, altin, kamu dig borglanma, denge-
li (esnek & karma) ve degisken fonlar da yiizde 15'in
tzerindeki getirileriyle yatinmcilarina mevduatin tze-
rinde getiri saglad.

EN [YI FONLAR

Yatirim fonlarini ve BES fonlarini biiy(ikliik kriteri ba-
gimsiz sekilde listeleyerek en yiiksek getiriye sahip fon-
lara da baktik. BES fonlari tarafinda en yiiksek getiriye
sahip ilk 10 fonun tamami hisse senediyle ilgili. Bura-
da Finans Portfy'in yonettigi Cigna Emeklilik ve Ha-
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yat Birinci Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu ylzde
65,4 getiriyle ilk sirada yer aldi. Onu Yapi Kredi Port-
foy'lin yonettigi Allianz Hayat Emeklilik hisse fonu yiiz-
de 56,7 getiriyle ve Is Portfdy‘iin yénettigi Anadolu
Hayat Emeklilik Bliylime Amacli Beyaz Hisse Fonu yiiz-
de 56,7 getiriyle takip etti.

Yatinm fonlan tarafinda en yiiksek getiri oranlarina
yine hisse agirlikli fonlar ulagti. Burada en yiiksek geti-
riyi ylzde 70,5'lik oranla Finans Portféy Birinci Hisse
Fon sagladi. Ikinci sirada 11,3 milyon TL biiyiikliige sa-
hip olmasi nedeniyle ana tablomuzda yer almayan ve
ylzde 67 getiri saglayan Osmanli Portféy Minevra Ser-
best Fon var. Uglincii sirada ise 2016 yilinda yiiksek
getiri saglayarak dikkat ceken ve 2017'de de yiizde
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BES'TE TURLERINE GORE EN iYi GETIRiYi SAGLAYAN FONLAR
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==  Altin BES Fonlan
1 Bereket Emeklilik ve Hayat Altin Katilim Emeklilik Yatinm Fonu 60.334 23.883 18,6
2 Katilim Emeklilik ve Hayat Altin Katilim Emeklilik Yatirim Fonu 78.181 98.039 18,4
3 Groupama Emeklilik Altin Emeklilik Yatinm Fonu 7.040 62.639 18,4
== Dengeli (Esnek & Karma) BES Fonlan
1 Allianz Yasam ve Emeklilik lkinci Esnek Emeklilik Yatirnim Fonu 58.706 714.041 43,4
2 Anadolu Hayat Emeklilik Buytime Amagh Yikselen Ulkeler Esnek EYF 41.837 189.451 30,8
3 Nn Hayat ve Emeklilik Karma Emeklilik Yatirim Fonu 156.415 323.455 24,5
==  Endeks BES Fonlan
1 Allianz Yasam ve Emeklilik Bist Temetti Endeksi EYF 10.651 55.216 40,3
2 Anadolu Hayat Emeklilik Is Bankasi Istirak Endeksi EYF 31.284 112.667 36,6
3 Allianz Yasam ve Emeklilik Kog Istirak Endeksi EYF 79.399 397.134 29,3
== Hisse BES Fonlar
1 Cigna Finans Emeklilik ve Hayat Birinci Hisse Senedi EYF 24,732 78.918 65,4
2 Allianz Hayat ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu 51.124 292.939 56,7
3 Anadolu Hayat Emeklilik Biylime Amagli Hisse Senedi Beyaz EYF 14.242 98.155 56,7
==  Kamu Dis Borglanma BES Fonlan
1 Anadolu Hayat Emek. Gelir Amach 2. Kamu Dis Borg Araclari EYF 97.816 367.488 25,0
2 Allianz Yasam ve Emeklilik lkinci Kamu Dig Borglanma Araglari EYF 13.708 122.724 24,6
3 Fiba Emeklilik ve Hayat Oyak Portféy Kamu Dis Bor¢lanma Araglari EYF 13.719 22.554 241
= Kamu l¢ Bor¢lanma (TL) BES Fonlan
1 Vakif Emeklilik ve Hayat Birinci Kamu Borglanma Araglari EYF 15.698 220.565 9.3
2 Avivasa Emeklilik ve Hayat Borglanma Araclar Grup EYF 35.634 368.740 88
3 Bnp Paribas Cardif Emeklilik Kamu Borclanma Araglar Grup EYF 33.283 110.995 8,7
== Katk: BES Fonlan
1 Nn Hayat ve Emeklilik Katki Emeklilik Yatirim Fonu 200.122 375.061 11.4
2 Cigna Finans Emeklilik ve Hayat Katki Emeklilik Yatirim Fonu 82.082 124.784 10,8
3 Allianz Yasam ve Emeklilik Katki Emeklilik Yatirim Fonu 538.845 1.083.991 10,7
== Ljkit BES Fonlan
1 Ziraat Hayat ve Emeklilik Para Piyasasi Emeklilik Yatirim Fonu 72.024 306.651 12,2
2 Bnp Paribas Cardif Emeklilik Birinci Para Piyasasi EYF 41.908 148.764 12,2
3 Vakif Emeklilik ve Hayat Para Piyasasi Emeklilik Yatirim Fonu 238.571 603.961 12,1
= (st BES Fonlan
1 Anadolu Hayat Emeklilik Ozel Sektér Borglanma Araglari EYF 166.701 369.717 12,4
2 Garanti Emeklilik ve Hayat Ozel Sektér Borclanma Araclari EYF 9.921 92.777 11,0
=  Degisken BES Fonlan
1 Cigna Finans Emeklilik ve Hayat Ikinci Degisken EYF 13.945 25.098 30,8
2 Vakif Emeklilik ve Hayat Dinamik Degisken Grup EYF 13.646 147.034 27,3
3 Allianz Yasam ve Emeklilik Unilever Dinamik Degisken Grup EYF 999 69.577 26,7

63,3'lik getiri saglayan Is Portféy Teknoloji Endeksi Fo-
nu bulunuyor.

FONLARIN AVANTAJLARI

Yatnmcilar agisindan hem Bireysel Emeklilik tara-
finda hem de yatinm fonlannda 6nemli avantajlar ol-
dugunu soyleyebiliriz. BES'in en 6nemli avantaji hem

Kaynak: Rasyonet, ls Portfdy s

gonilli hem de otomatik katiimda ylzde 25 oranin-
da sunulan devlet tegviki. BES'te bilinmesi gereken
ikinci konu, getiride fon segiminin énemi. Sectiginiz
fon tiirleri, sizin getirinizde belirleyici oluyor. Ornegin
2017'de hisse fonlara yatinm yapan BES katiimcisi ne-
redeyse yiizde 50 kazanirken, likit fonda kalanlar veya
kamu ig borglanmayi tercih edenler ylizde 10 ve altin-
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da getiri saglayabildi. Bu nedenle fon
dagilimi, getiride blytk dnem tagiyor.
Bir katilimci yilda alti kez fon dagili-
mini degistirebiliyor. Bunu yapama-
yanlar daha aktif yénetilen karma, de-
Gisken fonlar tercih edilebilir. BES ka-
tilimaisi hangi emeklilik sirketiyle ¢ali-
siyorsa, o sirketin fonlarin alabiliyor.
Yani baska sirketlerin BES fonlarini al-
ma hakkina sahip degiller. Burada ka-
tihma, fonlarimin performansini be-
genmiyorsa, sire kistaslarina uyarak
emeklilik sirketini ve dolayisiyla emek-
lilik fonlarini da degistirebilir.

Yatinm fonlari tarafinda ise fon
platformu TEFAS sayesinde tim fon-
lar tarlerine gore analiz edilebiliyor.
www.tefas.gov.tr adresi lizerinden ya-
tnmcilar fonlan analiz edebilir. TEFAS
uygulamasiyla birlikte ayni hisse se-
nedinde oldugu gibi yatinm fonlarin-
da da musterisi oldugunuz kurum ha-
ricindeki sirketlerin fonlarini da alabi-
leceginizi hatirlatmak isteriz.

Bu hatirlatmalari yaptiktan sonra
yatinm fonlari ve emeklilik fonlarinda
yliksek getiri saglayan sampiyon se-
kiz fon yoneticisinin 2018 beklentile-
rine ve yatinm stratejilerine gecebili-
riz. Bunlar haberimizin detaylarinda
okuyabilirsiniz.

BENAN TANFER GARANTI PORTFOY SBiT GETIRILI MENKUL KYM. YNT. KIDEMLI PORTFOY YONETICISI

ZIYA CAKMAK ONB FINANS PORTFOY
KIDEMLI PORTFOY YONETICISI

"Hisse stratejisini
uzun vadeli yapin”

NASIL BASARILI OLDU? Yatinm fon-
lar ydnetiminde en 6nemli hedefle-
rimizden biri yatinm vademizi uzun
tutmak oldugundan, Finans Port-
féy Birinci Hisse Senedi Fonu igin
de bu baglamda bir yatinm strate-
jisi olusturmaktayiz.

2018'DEN NE BEKLIYOR? Hisse ag-
sindan 2018'in pozitif bir yil olmasini bek-
lesek de bu yil llkeler birbirinden daha ¢ok ayrigma
gosterecektir. Gegen yil gerceklesen bliylime oranlar
yakalanmasa dahi, yiizde 5 civarinda bir blytime, Turk
hisselerini destekleyecek. Merkez Bankasi'nin siki pa-
ra politikasini devam ettirecek olmasinin da TL'deki za-
yiflamanin dniine gegecedini dustintyoruz. Yilin ilk ya-
risinda kisa siireli de olsa baz etkisi sayesinde enflas-
yonun gerileyebilecegini ancak bunun para politikasi-
nin gevsetilmesine yol agmayacagini beklemekteyiz.

NE TAVSIYE EDIYOR? 2018'in ilk yarisinda turizm,
demir-celik ve cam sektérlerinin 6n planda olacagini,
yilin ikinci yanisinda ise 6zellikle global merkez banka-
larinin enflasyon gelismelerine bagh olarak atacag
adimlarin daha gok énem kazanacagini disliniyoruz.
Butiin bu gelismeler ve beklentiler igginda yatinmei-
|lara tavsiyemiz kisa vadeli gelismelerden ziyade daha
uzun vadeli gelismelere odaklanmalari ve hisse sene-
di secimlerini de bu baglamda yapmalandir.

“Eurobondlar 2018'de de cazip olacak”

NASIL BASARILI OLDU? Garanti Portfdy Eurobond Borglanma Araglari {Doviz) Fonu'muzun port-
féyiinii olugtururken Tirkiye Hazinesi'nin ihrag ettigi Euro cinsinden Eurobondlara yatirm yap-
tik. Boylece Euro kurunun degerlenmesinden faydalandik. Yine kurumlarin ihrag ettigi Euro-
bondlara da portféylimiizde yer verdik.
2018'DE NE BEKLIYOR? 2018'de kiiresel biiyiimenin kuvvetli sekilde devam etmesini ancak
2017'den farkli olarak enflasyonun artmaya baslamasini bekliyoruz. Turkiye'de ise 2017'de ya-
kalanan kuvvetli bliylimenin bir miktar yavaslayarak 2018'e sarkmasi ve gegen yil kiiresel tema-
dan ayristigimiz nokta olan enflasyonun bu yil bir miktar gerilemesi beklentilerimiz dahilinde. ABD

faizlerindeki yikselis dogrultusunda faizlerde asagi ydniin sinirl oldugunu diisiiniiyoruz.
NE TAVSIYE EDIYOR? Biiylimenin iilke riskini (CDS) pozitif etkileyecegini distintiyoruz. Diger taraftan kiiresel olarak en-
flasyonun yiikselise gegmesiyle birlikte faizlerin artmasini bekliyoruz. Bu beklentiler dogrultusunda Eurobond yatiriminin
2018 yil igin de cazip olmasi muhtemel. Yatinmecilara portféylerinde déviz bazinda kamu ve &zel sektor borglanma arag-
larini igeren Eurobond fonlarina yer vererek cesitlendirme yapmalarini tavsiye ediyoruz.

18 Ekonomist 7 Ocak 2018



iﬂtBFpFBSSC@ EKONOMIST Tarih : 7.1.2018 6/7
— oo v—r— . HAFTALIK ULUSAL DERGI Sayfa: 19
www.interpress.com lSTANBUI_' Tiraj : 11914

EKONOMI StxCm : 914

YiGIT ONAT HSBE PORTFOY YONETIMI
YATIRIM GRUP BASKANI

“lyi hisse senedi secip
riski dagitin”

NASIL BASARILI OLDU? HSBC
Portfoy Degisken Fon'un basarisi
blytk oranda dogru hisse segi-
mi sayesinde gergeklesti. Yil bo-
yunca ortalama yiizde 40 hisse
tasidik ve sadece temel analiz
siireclerimizin sonucunda olug-
turdugumuz 8-10 adet hisse sene-
dine odaklanmaya ézen gésterdik. Bu-
nun yaninda, yiizde 20-25 tasidigimiz OST ve tahviller,
riskin dagitilip oynakligin distirtiimesinde etkili oldu.

2018'DEN NE BEKLIYOR? Borsada temkinli pozitif
gorigtimiizii koruyoruz. Kurun ihracatgi sirketler tze-
rindeki etkisi, ticaret partnerlerimizin ekonomilerinde-
ki iyilesmeler, toparlanan turizm sektéri olumlu gelis-
meler olarak gozimiize garpiyor. Bu yil piyasalar enf-
lasyon goriinimiine, bankalarin aktif kalitesine ve en
onemlisi kér revizyonlarina odaklanacaktir.

NE TAVSIYE EDIYOR? Yatinmcilara bu yil igin tavsi-
yemiz enflasyonist ortamda fiyatlama glcl olan, reel
kér blytmesiyle birlikte tercihen yiiksek temetti da-
gitma kapasitesi olan ve regiilasyon etkisine mimkiin
oldugunca az maruz kalabilecek sirketleri hisse sene-
di radarlarinda tutmalar yéniinde olacak. Bununla be-
raber, riskin iyi dagitiimasi ve oynakhgin risk istahina
uygun seviyelere cekilebilmesi icin farkli enstriimanla-
rin da portfylerde yer almasinda fayda var.

BURAK OZTUNC TEB PORTFOY
HISSE SENEDI MASASI DIREKTORI

“Diinya borsalarinda
olumlu hava siirecek”

NASIL BASARILI OLDU? TEB Portfoy Yabanci BYF
Sepeti Fonu'nu diinya borsalarinin 2017 yilindaki yiik-
sek getirisinden faydaland. Yine fonun icindeki varlik-
larin gelismis Ulkeler para birimleriyle fiyatlanmasiyla
kur farki avantaji da elde etti.

2018'DEN NE BEKLIYOR? Bu yil kiiresel borsalar iin
g6riiglimiiz olumlu. Piyasalar aralik ayinin ardindan
FED'in 2018'de simdilik en gok iki artis yapabilecegi-
ni fiyathyor. AB'de ise bono alimlarinin 2018'de son
bulup negatif mevduat faizinin 2019'da yiizde 0'a yiik-
selmesi bekleniyor. Bu, borsalan destekliyor. Baz se-
naryomuz, kiiresel para arzinin hala ok
olmasi nedeniyle kisa vadeli faizler ar-
tarken uzun vadeli faizlerin olclill ar-
tacagi yoniindedir.
NE TAVSIYE EDIYOR? 2018 kiire-
sel bilylimenin tim diinyada sen-
kronize bir sekilde hizlanacag bir yil
olacak. Bu bono piyasalari igin olum-
suz, hisse senedi piyasalan igin olumlu,
Trkiye piyasalari global gelismelerden fazla-
siyla etkileniyor ve zaman zaman sapmalar gostermekle
beraber cogu zaman paralel hareket ediyor. Ancak cok
guiclii bir yilin ardindan ayni performans, riskler de dik-
kate alindiginda zor. Yatinmcilar, fonumuza yatinm ya-
parak 2018 yilinda kiiresel hisse senedi piyasalarini des-
tekleyecek riizgardan faydalanabilir.

OKAN UZUNOGLU YAPI KREDI PORTFOY EF HISSE SENEDI FONLARI GRUP MUDURD
“Esnek yapiya sahip BES fonlar secilebilir”

NASIL BASARILI OLDU? 2017 6zellikle gelismekte olan llkeler agisindan oldukga iyi bir yil oldu.

Global hisse senetlerinde bu durum gézlendi. Turkiye borsasi da 2017 yilini gegmis donemde
geride kalmanin verdigi etkiyle oldukga iyi tamamladi. Bundan faydalanabilmek amaciyla Alli-
anz Yasam Ve Emeklilik kinci Esnek Emeklilik Yatirim Fonu'muzda hisseye agirlik verdik.
2018'DEN NE BEKLIYOR? 2018'de Turkiye dahil kiiresel ekonomilerde, enflasyonun olum-
suz etkisine ragmen, biiylimenin nispeten yiiksek bir seviyede devam etmesini 6ngériiyoruz.

Basta ABD Merkez Bankasi (FED) olmak (izere, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ve Japonya Mer-

kez Bankasi (BOJ) tarafinda sikilastirici politikalar beklenebilir. Ancak bu politikalarin kiiresel bi-
ylime ve yatinim ortamini sinirl diizeyde etkileyecegini diigtintiyoruz.

NE TAVSIYE EDIYOR? BES, uzun vadeli birikim araci olmakla birlikte devlet katkisinin da etkisiyle uzun vadede yiiksek

performans avantajina sahip. Yine yatinm felsefesi uzun vadeli olsa da segilen ve belirlenen fonlarin belli dénemlerde

degistirilmesi, plan sonunda yliksek fayda saglanabilmesi amaciyla 6nem tasiyor. Piyasalarla ilgili yliksek bilgisi olmayan

katihmailar, birgok enstrimana yatinm yapabilen ve stratejisi nedeniyle esnek davranabilen fonlan tercih edebilir.
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UYGAR KURTBAY IS PORTFOY ALTERNATIF
 YAT.URUNLERI PY KIDEMLI PORTFOY YNT.

"Kdresel risk istahi
devam edecek”

NASIL BASARILI OLDU? Anadolu Hayat Emeklilik Ge-
lir Amacli Ikinci Kamu Dig Borglanma Araglan EYF, Tiir-
kiye Hazinesi'nin ihrag ettigi Euro cinsi Eurobondlara
yatinm yaparak getiri elde etmeyi hedefliyor. Euro cin-

si tahviller arasindaki dagilimi, getiri egrisinde yasan- -

masini bekledigimiz hareketler dogrultusunda olustu-
ruyoruz. Euro cinsi kamu borclanma araglar igin 6zel-
likle AMB ve FED politikalar yakindan takip ediliyor.
Sonrasinda Tiirkiye Eurobond getirilerinin hangi sevi-
yelerde olmalari gerektigini hesaplyoruz.

2018'DEN NE BEKLIYOR? Gelismis lilke merkez ban-
kalarinin parasal genisleme programla-
ri sonrasi olusan bilyiime ve iyilesme
trendinin 2018 yilinda da devam
ederek kiiresel risk igtahini des-
teklemesini bekliyoruz. 2017 yili-

na damgasini vuran gucli bayu-

me ve kontrol altindaki enflasyon
denkleminin riskli degiskeni bu yil
enflasyon olarak gériiliyor. Glglenen
ekonomiler, yiikselen sirket satiglari ve kar-

liliklar ile artan emtia fiyatlari henlz enflasyon rakam-
larinda énemli bir harekete yol agmamis olsa da 2018'in
odzellikle ikinci yarisinda baslayabilecek bir enflasyonist
hareket faizlerde yilkselislere sebep olabilir.

NE TAVSIYE EDIYOR? Yatinmailar oncelikle risk ge-
tiri profillerini belirlemeli, akabinde tercihlerine uygun
varhk dagilimlarina sahip fonlan tercih etmeli.

BUGRA BILGI QINVEST PORTFOY:

- ALTIN FONLARI YONETICISI

“Altin icin TL'de yasanacak
degerleme 6nemli”

NASIL BASARILI OLDU? Bereket
Emeklilik Altin Katilim Emeklilik Ya-
tinm Fonu'nda izledigimiz stra-
teji, agirlikl olarak ylizde 90 ile
yiizde 100 arasinda degisen
oranlarda altin tagimak. Yine liki-
dite s6z konusu oldugu durum-
larda ise katiima hesaplariyla ve ki-
ra sertifikalaryla bu likiditeyi deger-
lendirmek yéniinde.

2018'DEN NE BEKLIYOR? 2018 yilinda, FED'in para
politikasinda Aralik 2017 tarihindeki toplantida belirt-
tigi gibi, li adet faiz artigiyla yil tamamlamasi ve jeo-
politik risklerin mevcut seviyelerde seyretmesi altina
olan talebi devam ettirebilir. Bununla beraber, diger
bir degisken olan dolar/TL kurunun bu yilki hareketi
fon performansi agisindan bliyiik dnem arz ediyor.

NE TAVSIYE EDiYOR? Yiiksek seyreden enflasyon ve
bélgesel riskler, MB'nin belli bir stre daha siki para po-
litikasiyla devam edecegine isaret ediyor ve yiiksek no-
minal faizler de TL'yi sicak para igin cazip bir konumda
tutuyor. MB enflasyon tek haneye kalici bir sekilde ine-
ne kadar siki para politikasiyla devam ederse, TL'de bir
miktar degerlenme s6z konusu olabilir. Bu senaryoda
altin ve diger kiymetli metaller, global anlamda her ne
kadar gugli kalsalar da bilhassa yilin ilk aylarinda TL'de
yasanabilecek bir degerlenme, fonun TL bazindaki per-
formansini 2017 yili diizeyinin altina gekebilir.

CAVIT DEMIR VAKIF PORTFOY. PORTFOY YONETIMI MUDURU

"Likidite kogullari rahat olacak"
NASIL BASARILI OLDU? Turkiye'nin kredi derecelendirme kuruluslan tarafindan yatinm yapilabilir

notunu kaybetmesi, referandum sireci, kredi garanti fonu ve ekonomik tegvikler gibi major fak-
térlerle oldukca yogun ve oynaklig yiksek bir yili geride biraktik. Genel yapisiyla sabit getirili
menkul kiymetler diger riski yiiksek fonlara gére daha pasif ydnetilirken, Vakif Portfdy olarak bu
streci daha aktif takip ettik. Sonucunda dogru zamanda yapilan alis satiglarla getiriyi artirabildi-

gimiz icin fark yarattigimizi diigiintiyoruz.

2018’DEN NE BEKLIYOR? Tiirkiye yapisi nedeniyle yabanci sermaye girisine hassas yapisini siir-
diirecektir. Yilin ilk yarisinda artan risk istahinin devam etmesinden dolay: likidite kosullarimin daha
rahat olacagi ancak sonrasinda FED'in faiz artinm baskisini belirgin unsurlar olacagini distinmekteyiz.

NE TAVSIYE EDIYOR? Emeklilik sistemi icerisinde olan yatinmeilarimizin yatirimlarini uzun vadeli bir birikim plani da-
hilinde dislinerek haber akislari ve gindelik giindemden ¢ok etkilenmemelerini ve genel stratejilerine sadik kalma-

larini tavsiye ederiz.
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