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EN iYi FON YONETiCiLERINDEN

YAIIRIVI

Piyasalar yiiksek dalgalanmanin yasandigu bir yili geride buraktt.

2016 yilana gére daha iyimser bir hava olmakla birlikte bu dalgalanmalarin
2017de de devam etmesi bekleniyor. Bu dénemde 6zellikle bireysel
yatinmcilara profesyoneller tarafindan yénetilen yatuim fonlari 6neriliyor.
Bireysel emeklilik fonlar: tarafinda da katilimcilarin fon dagiimlarim daha
aktif yénetmeleri tavsiye ediliyor. Kapak haberimizde 2016 yilinda kendi
tiirlerinde fon performansinda basartli olmus portféy yéneticilerinin
2017 beklentilerini ve yatirim stratejilerini derledik.
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2016 yih yatunimetlar acisindan hayli
zorlu gecti. Yitksek dalgalanmanin ol-
dugu bu dénemde yatinim stratejisi
belirlemek, gemiyi yiizdirebilmek
hayli zor oldu. Bu ortamda déviz ve
emtiaya dayal @iriinler getirileriyle ya-
tinmcilarinin yiiziinii giildiirmeyi ba-
sardi. TL faiz ve hisse senedi yatirim-
cst ise ya enflasyon baz alindiginda
reel olarak zorlukla artida kaldi ya da
zarar etti. Yilin geneline bakildiginda
dolar/ons bazinda gerilemesine rag-
men gram altin yiizde 32 getiriyle en
cok kazandiran yatirim araci olurken,
dolar ylizde 21, Euro yiizde 18 geti-
risiyle 6ne cikt1i. Boylece déviz bazh
yatrim araclan yiiksek getirileriyle
one ¢ikt. Yilin kaybettireni tahvil-bo-
no olurken, mevduat ve hisse sene-
di yatinmceisinin da yiiziiniin giildi-
&l pek soylenemesz.,

2017 yilinda piyasalar 2016 yihina
gore biraz daha iyimser olmakla bir-
likte, dergimizin giris haberinde oku-
yacaginiz lizere, yogun bir piyasa tak-
vimi var. Yurtdisi piyasalardaki belir-
sizlikler, FED basta olmak tizere bii-
yiik merkez bankalarinin faiz politika-
lar, yurticinde anayasa degisikligi
stireci, bolgesel riskler, kredi notu ile
ilgili belirsizlikler dalgalanmayi artira-
cak ana faktorler olarak karsimiza ci-
kiyor.

20 MILYON TL KRITERI

Dalgali piyasalarda 6zellikle birey-
sel yatnimeinn isi hayli zorlasiyor.
Boyle ortamlarda yaurimeilarin pro-
fesyonel yardima ihtiyac: daha da ar-
tiyor. Buradan yola ¢ikarak 2016 yilin-
da basarili olmus yatirim fonu y6ne-
ticileriyle konustuk. Yine son yillarda
Tiirkiye'de tasarruf oraninin yiiksel-
tilmesi icin Bireysel Emeklilik Sistemi
(BES) 6nemli bir yer buluyor. 6,6 mil-
yon kauhmcmmn oldugu sektdrde
fon baytikligi devlet katkist dahil
60,2 milyar TL seviyesinde. Bu yil oto-
matik katihm ile kademeli olarak 14
milyon ¢alisan sisteme dahil edilecek.
Buradan hareketle 2016 yilinda fon
kategorisinde basarili olmus BES fon
yoneticilerini de calismaya dahil ettik.

Burada su konuyu éncelikle vur-

Yatinm fonu pazarinda tiirlerine gire en iyi yatirim fonlar
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gulamamiz gerekiyor. BES fonlarmda ~ TEFAS BOYUK AVANTAJ

da yatinm fonlarinda da her kriter icin
20 milyon TL’nin alunda biiytikliige
sahip olan fonlan calismamiza dahil -
etmedik. Yani bazi fon tiirlerinde ge-
tiri acisindan ilk tice giren ancak bii-
yiikliik kriterine uymayan fonlar oldu-
gunu ozellikle belirtmek istiyoruz.

Yaunim fonlan tarafinda fon plat-
formu TEFAS sayesinde tim fonlar
tiirlerine gore analiz edilebiliyor.
www.tefas.gov.tr adresi {izerinden
yaturnimcilar fonlari analiz edebilir,
bes yila kadar dénemsel getirilerini in-
celeyebilir. 20 milyon TL'nin altinda
olan fonlarin performans: da burada
goriilebilir. TEFAS uygulamast ile bir-
likte ayni hisse senedinde oldugu gi-
bi yatirim fonlarinda da miisterisi ol-
dugunuz kurum haricindeki sirketle-
rin fonlarini da alabileceginizi hatirlat-
mak isteriz. Boylece sdece calistiginiz
kurum degil, TEFAS dahilindeki tiim
yatirim fonlarini alabilirsiniz. .
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KAPAK KONUSU

Bireysel emeklilikie tiirlerine gore en iyi yatirm fonlari
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2016 yil sonu itibariyle TEFAS'ta

yer alan fonlarin toplam biiyiiklugi,
39,7 milyar TL seviyesinde bulunuyor.
Bunun 22,6 milyar TL'si borclanma
araclari semsiye fonu, 12,8 milyar
TLsi de para piyasasi semsiye fonu.
Ortalamada bu iki fon tiiriiniin geti-
risi 2016 yilinda sirastyla yizde 10,45
ve ylizde 9,32 oldu. Kiymetli maden-
ler semsiye fonlart ortalamada yiizde
27,5 getiriyle liderlige oturdu.
Fon sepeti semsiye fonlart da yiizde
22 getirisiyle dikkat cekti. Borsa ge-
cen yil yuzde 9 kazandirmisken his-
se senedi yatinm fonlarinin getirisi or-
talamada yiizde 14,1 seviyesinde ger-
ceklesti. Yani fon yoneticileri borsa-
nin daha iizerinde bir getiriyi yatnm-
clya sunmus oldu.

Y{ZDE 25 DESTEK
BES fonlan tarafina bakildiginda
sncelikle sunu belirtmek gerekiyor.
Bireysel emeklilik katdimast kendi
portfoy dagiimini yapabiliyor ve fon
dagilimini yilda alt kez degistirebili-
yor. Ancak BES katiimcilar hangi
emeklilik sirketiyle calistyorlarsa sade-
ce o sirketin fonlarint alabiliyor. Ya-
ni baska sirketlerin BES fonlarim al-
ma hakkina sahip degiller. Burada ka-
tilhimc, fonlarmin performansint be-
genmiyorsa, sire kistaslarina uyarak
emeklilik sirketini ve dolayistyla
emeklilik fonlarini degistirebilir.
2015 yilinda BES fonlannin perfor-
manst ile ilgili elestiriler yogundu.
2016 yilinda ise BES fonlarnin genel
.olarak daha iyi performans sergiledi-
gini soylemek miimkiin. BES katthm-
cisinin 2013 yili basindan itibaren ya-
rdifn paramn ylizde 25'i kadar da
devlet tesviki aldigini belirtelim. Yiz-
de 25 devlet katkisma ytizde 100 hak
kazanabilmek icin 10 y1l prim odeme
ve 56 yas kosulunu yerine getirmek
gerekiyor.
Tiim bu noktalart hatirlatuktan
sonra, portfoy yoneticilerinin basari-
larinin sirlarina, 2017 beklentilerine
ve yatirimcilara tavsiyelerine gegebi-
liriz. Haberimizin kalan boliiminde
en iyi fon yoneticilerinin yorumlart-
1 detaylica okuyabilirsiniz.
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MARMARA CAPITAL YONETICI
ORTAGI HAYDAN ACUN

“HISSE YERINE TEFAS
INCELEYIP FON ALIN"

NASIL BASARILI OLDU? Yiizde
20,4 kazandiran hisse fonumuzu
uzun dénemli bir bakis acisiyla, az
sayida sirkete yogunlasarak, detayl
temel analiz ve sirket degerlemesi
yaparak yonetiyoruz. Amacimiz
degerinin altinda islem géren hisse-
leri bulmak. Borsadaki fiyatlar,
gesitli psikolojik faktérlerle cok
degisken olabilir. Oysa sirketlerin
degeri her dakika hisse fiyatt gibi
degismez. Onemli olan belli kriter-
lerle yatirim yaptiginizda, makro
veya politik olaylar neticesinde
ortaya cikan panik satislarda sakin
kalip, bunu alim firsatt olarak deger-
lendirebilmek.

2017DE NE BEKLIYOR? Tertr ve
jeopolitik risklerin azalmasiyla
turizmin canlanma ihtimali ve tiike-
tici giiveninin iyilesmesi icin
Suriye'deki gelismeler ve OHALin
kaldiriimast izlenecek. MB'nin dovi-
zin oniinii kesecek sekilde faiz artist
yapmast 8nemli. Bu sadece gecici
bir dénem. Dolarin yiizde 20 daha
yiikselmesi, faizin bir kag puan arti-
sindan ok daha fazla ekonomiye
zarar verir. Trump'un ekonomiye ve
bu bélgeye yaklasimi da izlenmesi
gereken bir faktor. Borsa Istanbul,
gelismekte olan iilkelere gére yiizde
15-20 iskontolu. Yurtdisindaki algst
degismedigi siirece borsanin yeni
zirve gorme ihtimali diisiik.

NE TAVSIYE EDIYOR? Bir sirketin
bilangosunu ve gelir tablosunu
yorumlayacak derecede finansal
bilgiye sahip degilseniz, dogrudan
hisse almaywn. Tiiyo ile arkadas ve
es dost tavsiyesiyle, borsa cikacak
diye kisa vadede para kazanma hir-
styla hisse almak para kaybetmenin
en garanti yolu. En dogrusu yatirim
fonu platformu TEFAS'ta fonlarin
bilgilerini inceleyip bir hisse fonuna
yatirim yapmak.

FON SEPETI

HSBC TURKIYE PORTFGY YONETIMI
COKLU VARLIK FONLARI YONETICIS]

SAYAD BARONYAN

“KURESEL HISSELER
TAHVILE GGRE CAZIP”

NASIL BASARILI OLDU? Yiizde
26,44 kazandiran Yabanci BYF Fon
Sepeti Fonu'muzun portfoyiinde
cesitli cografyalardan devlet ve sir-
ket tahvilleri, hisseler ve diger
yabanct varliklara yer veriyoruz.
2016 basindan itibaren beklentimiz
olan kirtlgan denge etrafinda 6n
plana gtkacagini diisiindiigtimiiz
gelismekte olan piyasa ve Avrupa
hisse senetlerine, gelismekte olan
piyasa tahvillerine ve diisiik vadeli
yabanci sirket tahvillerine agirlik
verdik. Diisiik oranda ABD tahvili
tastyarak portféyl dengeledik.

2017'DE NE BEKLIYOR? Kiiresel
hisse senetleri, kiiresel tahvillere
gore daha cazip. Ekonomilerdeki
thml toparlanma, sirket bilangola-
rinda pozitif etki gdstermeye
devam ederken, enflasyon baskilart-
nin artmast da hisseyi destekliyor.
Avrupa'yt ABD hisselerine gére bir
miktar énde tutuyoruz. Gelismekte
olan piyasalarda ise Asya borsala-
rinda firsat var. Dolarindaki deBer-
lenme gelismekte olan piyasa hisse-
leri izerinde bir miktar bask: yara-
tabilir ama bu varlik sinift FED'in
kademeli ve yavas faiz artislartile
birlikte iyi performans gésterebilir.

NE TAVSIYE EDIYOR? Kiiresel eko-
nomi ‘kirlgan denge’ etrafinda kal-
maya devam edecek. Bu ortamda
FED, daha diisiik hizda bir faiz arti-
rim siireci gerceklestirir. Gelismis
lilke tahvillerinde risk priminin
negatif olmasi bu varlik sinifini daha
az cazip hale getirirken, kiiresel
hisse ve gelismekte olan piyasa tah-
villerine agirlik vererek portféyler
dengelenebilir. 2017 icerisinde ABD
para politikalarindaki kademeli nor-
mallesme ve maliye politikalarinda
olasi gevsemeyle ABD dolari, gelis-
mis iilke para birimlerine karsi
degerlenmeye devam eder.

KARMA DEGISKEN FONLAR

YAPI KREDI PORTFOY OZEL
PORTFOY YONETIMI MUDURU

SELCUK YILMAZ

“DEGISKEN FONLAR
CAZIBESINi KORUYACAK”

NASIL BASARILI OLDU? Gecen yil
ylizde 22,26 getiri saglayan fonda
portféyimiz borclanma araclart
orant yiiksek bir yapida olusturuldu.
Hazine Miistesarligi'nin ve 6zel sek-
or sirketlerinin yurtici ve yurtdist
piyasalarda ihrag ettigi Tiirk Lirasi
ile yabanci para cinsinden borclan-
ma araclari fon portfoyine dahil
edildi. g)te yandan yapilandirimis
borglanma araglari ve korunma
amagli tiirev islemler ile varlik dag-
limi gesitlendirilerek risk azaltilma-
ya calisildi. Global piyasalarda dal-
galanmalar yasansa da fon portfo-
yiiniin genel yapist bozulmadt.

2017'DE NE BEKLIYOR? Yurtici
piyasalar, global piyasalardaki dal-
galanmalara duyarlt olmayt siirdii-
recek. Bircok degisken, bir arada
degerlendirilecek. Yatirim yapabile-
cegi iiriin cesitliliginin fazla olmast
nedeniyle degisken fonlar, piyasa-
lardaki hareketlere hizliuyum sag-
layacak. Varlik dagiiminin cesitlen-
dirilmesi fonlarin getirisinde etkili
olacak. Ancak farklh dénemlerde
fon getirilerinin yilksek oynaklik
nedeniyle ciddi farklilasmalar yasa-
mast beklenebilir. Yil geneline bak-
tigimizda degisken fonlar yatinmci-
lar icin cazibesini koruyacak.

NE TAVSIYE EDIYOR? Yatirim fon-
lan farkli varlik gruplarinda sunduk-
lart genis yatirim yelpazesi ve yati-
rim kolaylig: acisindan yatirimcilar
agisindan yakindan takip edilmeli.
Tek bir varlik grubu yerine cesitli
fonlardan olusan fon sepetleri,
plyasalarda dalgalanmanin yiiksek
oldugu dénemlerde avantaj sagla-
yacak. Ote yandan son yillarin
onemli yatirim araci olan altin 2017
yilinda da cazibesini koruyacak.
Emtia sepetleri de dogru dagiimla
yiiksek getiri saglama potansiyelini
stirdiirecek.
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