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SAMPIYON
FONLAR

Reel faizlerin negatif olmasi nedeniyle yatirrmcilarin finansal varliklarini
enflasyona karsi korumaya odaklandigi ortamda; fonlar, en cok tercih
edilen yatirim araclari olarak éne cikiyor. Tasarrufu artirmak isteyen

ekonomi yonetiminin yatirnm fonlarina ve BES’e ayri 6nem
vermesi ve avantajlar sunmasi da talebi artiriyor. Bu kapsamda
hem yatinnm hem de emeklilik fonlari, 2021 yilinin ardindan
2022 yihnin ilk alti ayinda da yatirimcilarina kazandirmayi
basardi. Biz de 2022’'nin ilk altr aylik stirecinde

getiri sampiyonu olan fonlarin yoneticilerine

fonlarin basarisinin altinda yatan ana faktorleri,

onumuzdeki surece iliskin ongorulerini ve

yatirimcilara onerilerini sorduk.
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areketliligin devam ettigi piyasalarda,

ozellikle makroekonomik veriler ve

yatinm araglarinin performansi yakin-

dan takip ediliyor. TUIK tarafindan 4

Temmuz'da aciklanan son veriler;

haziran ayinda enflasyonun enerji ve

kur soklariyla yeni zirvesini gordigiini

ortaya koydu. Haziran ay enflasyonu aylik yiizde 5 ile
piyasa beklentilerine paralel gerceklesirken yillik enflas-
yon ise ylizde 78,6 ile yeni bir yil ici zirve yaparak 1998
Eylul'den bu yana gordugl en yiksek seviyesine ulasti.
Enflasyonun sert bir cikis yaptigi bu dénemde yatinm
araglarinin performansina da bakmak gerekiyor. 2022'nin
ilk alti aylik déneminde en
¢ok kazandiran yatinm araci
dolar/TL oldu. Bu dénemde
dolar/TL yiizde 27,19, BIST-
100 Endeksi ylizde 24,81,

Kod Fon fiirleri ve fonlar

Dengeli Fonlar

BES FONLARININ 2022 LK YARI GETIRI PERFORMANSI

hem de aylik bazda detaylanyla bakalim. TSPB'nin 2022
ilk ceyrege ait verileri; portféy yénetim sektérii tarafin-
dan yoénetilen fonlann, son bir yilda glicli bir sekilde
blylduguni ortaya koyuyor. TSPB verilerine gbre; 2022
ilk geyrekte portfay yonetim sirketleri tarafindan yone-
tilen portfay, 2021 ilk ceyrede gore ylizde 86 artarak
747 milyar TLlye cikti.

Yizde 88'ini yatinm fonlan ve emeklilik fonlar gibi
kolektif yatirm araglarinin olugturdugu ve portféy yone-
tim sirketleri tarafindan yonetilen portféyde, ik ceyrekte
en hizli biylime yatinm fonlarinda yasandi. TSPB'nin
verilerine gére; 2021 Mart sonunda 182 milyar TL olan
yatinm fonlarinin portféyi, bir yilda yiizde 107 artarak

ilk yar: yl
Biiyilklik Yahrma getirisi
[Migmn ) saps (%)

: N AVD  AgeSA Hayat ve Emeklilik A.S. Karma Emeklilik Yotirim Fonu 95 8207 277
altinin gram fiyati ylzde vy oot ve Emekilk A'S. Karmo EmeKiilik Yo Fon 289 96153 23,2
24,36, Euro/TL ise ylzde S
18,22 artti. Bu alanlara g hooch Hayat ve Emeklilk AS. Altm Emokiik Yatm Fonu 16167 45775 251
yatinm yapan yatinmecilar HEA Axa Hayat ve Emeklilik A.S. Altin Katilim Emeklilik Yatirim Fonu 478 17887 250
kazang saglarken fonlar da AGA Bereket Emeklilik ve Hayat A.S. Altn Katlhm Emeklilik Yatnm Fonu 318 52498 248
bu dénemde iyi performans Endeks Fonlan
sergiledi. 2022'nin ilk alti  ATE Anodoly Hayat Emeklilik A.S. is Bankas: stirak Endeksi Emeklilik Yatinm Fonu 624 45989 514
ayinda yatinm fonlannin ve AL Allianz Yasam ve Emekllik A.S. Ko istirak Endeksi Emeklilik Yatirim Fonu 1652 99578 284
emeklilik fonlarinin getirisi ~ AEU  Allianz Yosom ve Emekifik A.5. BIST Temettis Endeksi Emeklilik Yatinim Fony 07 774 197
de oldukca iyi geldi. Mevcut Esnek Fonlor
piyasaya sartlarinda éniimiz- CHM Cigna Saghk Hayat ve Emeklilik A.S. Dinamik Degisken Emeklilik Yatirim Fonu 91 7519 429
deki stiregte de fonlann per- NHN NN Hayat Ve Emeklilik A.S. Agresif Degisken Emeklilik Yatirim Fonu 177 9.055 39,1
formansinin yiiksek clmasi GHU Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. OKS Agresif Katilim Degisken Emeklilik Yatinm Fonu 57 6.747 382
bekleniyor. Hisse Fonlar
CHH Cigno Saghk Hayat ve Emeklilik A.S. Birinci Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu 243 14.245 522
FON PAZARI BUYUYOR IEH NN Hayat ve Emeklilik A.S Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu 467 33051 421
Fonlarin son dénemde BPH BNP Paribas Cardif Emekdilik A.S. Hisse Senedi Emeklilik Yatrim Fonu 531 33.072 420
nasil bir geligim kaydettig\'ni Yabonai Pora Dis Borclanma Araclart
daha iyi ortaya koymak icin KES Katiim Emeklilik ve Hoyat A.S. Agresif Katlhm Degisken (Déviz) Emeklilik Yatinm Fonu 568 101.320 203
2021 yil sonu verilerine de IHD Tiirkiye Hoyat ve Emeklilik A.S. Kamu Dis Kira Serfifikalan Katilim Emeklilik Yatinm Fonu 913 93.418 19,1
deginelim. Tiirkiye Sermaye AMR Allianz Yasam ve Emeklilik Kamu Dis Borc. Ar. (ABD Dolar 0-5 Yl Vadeli) Eyf 2304 128714 191
Piyasalar Birligi'nin (TSPB) Kt Fonbon
2021 yil sonu verilerine gére, VER Tirkiye Hoyat ve Emeklilik A.5. Katilim Katki Emekdilik Yatirim Fonu 1.556 1.253.301 30,5
oo sy yénetim sirketleri IGE NN Hayat ve Emeklilik A.S. Katki Emeklilik Yatirim Fonu 1116 260018 27,4
tarafindan yonetilen toplam BNK BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Kotk Emeklilik Yotinim Fonu 715 234770 274
tutar, 2020'ye gbre ylizde T'_'hwl no_"u S, . .
80’6 varan artigha 2021 yill CHU Cigna Saghk Hayat ve Emeklilik A.S. OKS Standart Emeklilik Yatrim Fonu 67 47910 350
sonunda 8521 milyar Teye NHR NN Hoyat ve Emeklilik A.S. OKS Katilim Standart Emeklilik Yatinm Fonu 103 101.084 346
£ BEl Bereket Emeklilik ve Hayat A.S. OKS Kaothm Standart Emeklilik Yatinm Fonu 114 12430 31,8
clkt. Ozel Sektdr Borclanma Araglan
201 yil sonu tat_’_[OS“ AHC Anadolu Hayat Emeklilik A.5. Dzel Sektr Borglanma Araglan Emeklilik Yatinm Fonu 3181 2199% 111
boy’ eyken 2022'nin guncel AVO AgeSA Hayat ve Emeklilik A.S. Ozel Sektér Borclanma Araclar Emeklilik Yatnim Fonu 175 36735 11,0

verilerine de hem ceyreksel

10 Temmuz 2022 EKonomist 19



KAPAK

. . EKONOMIST Yayin Tarihi : 10.7.2022 317
II‘ItEl‘pI‘ESS HAFTALIK YEREL DERGI  Sayfa : 20

iISTANBUL Medya Tira; : 13000

EKONOMI StxCm : 962,01

YATIRIM FONLARININ 2022 iLK YARI PERFORMANS|

Biiyiiklik  Yotmma
(Milyon TL)

Kod Fon tiirleri ve fonlar

Fon Sepeti Fonlar: - Diger Fon Sepeti Fonlar

BES AYIN TABLOSU

ikinci ceyredin son ayi olan haziran
ayina ait veriler henlz belli olmasa da
nisan ve mayis aylarina ait tablolar da

ilk yan i
gefirisi
sayist (%)

TPC TEB Portfay Birinci Fon Sepeti Fonu 653 1.999 29,0
20C Ziraat Portféy Fon Sepefi Fonu 86 1868 277 aciklandi. TSPB'nin 2022'nin ilk beg ayini
GZ) Garanti Portfoy ikinci Fon Sepeti Fonu 228 904 187 iceren tablolarina gére; Mays 2022 itiba-
Fon Sepeti Fonlari - Emtia Yobanc Fon Sepeti Fonlan ryla portfby ySnetim sirketleri tarafindan
AES Ak Porfy Petrol Yabana BYF Fon Sepei Fonu 1017 21547 815 yonetilen portfy 824,5 milyar TL'ye ulag-
TGE Is Portfiy Emiia Yabanci BYF Fon Sepeti Fonu 212 31575 44 mis durumda. Burada yatinim fonlarinda
0TJ Oyak Portfay Kiymetli Madenler Fon Sepeti Fonu 106 4517 168 yine 6nemli bir biyime oldugu goze
Hisse Senedi Fonlari - Endeks Hisse Senedi Fonlari capiyor. llk ceyrekte 378 milyar TL olan
T3 s Portfy s Bankas Istirakleri Endeksi Hisse Sened Fonu (Hisse Yojun Fon) 480 7.097 52,8 yatinm fonu fon biylklGga, Mayis 2022
AKU Ak Portfy BIST 30 Endeksi Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) 239 6231 316 sonu itibariyla 421,9 milyar TL'ye yik-
TIE Is Portfdy BIST30 Endeksi Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) 259 4189 310 seldi. Merkezi Kayit Kurulugu verilerine
Hisse Senedi Fonlari - Hisse Senedi Fonla gore, yatinm fonu yatinmer sayisi ise ilk
GOH Garanti Portfdy BIST100 Disi Sirketler Hisse Senedi Fonu (Hisse Yogun Fon) 170 3144 590 bes ay itibariyla 3,2 milyon seviyesinde
FYD QMB Finans Portfay Birinci Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) 640 3034 468 bulunuyor,
NNF Hedef Portfay Birinci Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) 935 15316 46,1
Karma ve Degisken Fon - Degisken Fonlor - Agresif Degisken Fonlar 300 MILYAR TUYE ULASTI
TGA Garanti Portfdy Agresif Degisken Fon 247 3360 379 Emeklilik yatinm fonlar da hizli
HSA HSBC Portfiy Degisken Fon 1.234 2621 375 biyiime saglamaya devam ediyor.
TCD Tacirler Portfay Degisken Fon 864 10.768 26,1 Emeklilik Gézetim Merkezi'nin (EGM) 30
Karma ve Deﬁisken_an - Degisken Fonlar - Atak-Dinomik-Biiyime Haziran 2022 verilerine gére; Bireysel
YSU Yapi Kredi Pon!iily Uriincii Degisken Fon 222 4214 344 Emeklilik Sistemi‘nde (BES) toplam fon
ZDZ Ziraat Porifiy Uciincis Degisken Fon 59 n7 s biyikligi 278 milyar TL oldu. Top\am
KRF Kare Portfiy Birinci Degisken Fon 84 731 22,5 fon biyiikliigiinin 247 milyar 656 milyon
Karma ve Degisken Fon - Degisken Fonlar - Dengeli Degisken Fonlar TUsi katiimalardan gelirken sistemdeki
RPD Re-Pie Portfoy Birinci Degisken Fon 91 828 350 devlet katkisi 30 milyar 353 milyon TL
GMA Azimut Portfay Coklu Varlik Degisken Fon 1.532 1.765 28,3 olarak gerceklesti. Haziran 2022 itibaryla
HPO HSBC Portfdy Coklu Varlik Birinci Degisken Fon 452 3388 16,8 . A ;
Karma ve Degisken Fon - Karma Fenlar SIS,::edeI;thE,pla? ,karglmcal égym :;EK;
YAK Yapi Kredi Portfdy Karma Fon 943 124822 325 m‘| ’fon : ,m e i
TKK Is Portfy Kumbara Hesabi Karma Ozel Fon 603 146749 184 d?hl,!' e"r‘Tékhhk yainm fonlann.m topJ?m
IKL s Portfay Saghk Sitketleri Karma Fon M 6362 130 blyikligl de yaklagk 300 milyar TL'ye
ulagti.
YATIRIM ARACLARININ 2022 LK ALTI AYLIK PERFORMANSI o0
Yatim araa Geiri (%) Turkiye'de su anda reel faiz negatif
Dolar/TL oldugundan hem bireysel hem de kurum-

HS10 i

Gram altin
Euro/TL

378 milyar TL'ye ulasti. Yatinm fonlarindaki biylimede,
aduirlikh olarak serbest yatinm fonlarnindaki artis etkili
oldu. Merkezi Kayit Kurulusu verilerine gére, yatinm
fonu yatinma sayisi da 2021 Mart sonuna kiyasla 97 bin
kisi artarak ilk ceyrekte 3,2 milyonu asti. Yatinm fonu
portféy blylikliglinin ylzde 61'ini bireysel yatinmcilar
olusturdu.
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sal yatinmcilarin temel hedefi; finansal
varliklarini enflasyona kargi korumak. Bu
hedefle arayisa giren yatinmeilar icin fon-
lar, oldukga degerli yatinm araglan olarak
one cikiyor. Bu noktada tasarrufu artirmak
isteyen ekonomi yonetiminin yatinm fonlarina ve BES'e
ayri nem vermesi de bu talebi artiryor. Ozellikle yatirnm
fonlarina birgok énemli avantaj saglanmig durumda. Veri-
len bilgilere gore; 15 Nisan'da Resmi Gazete'de yayimla-
nan kararla; TL cinsinden yatinm yapan ve unvaninda TL
yer alan yatinm fonlarindan elde edilen kazanclar Kurumlar
Vergisi'nden istisna edildi. Gergek kisilerin ise doviz almak
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yerine ozel fon kurdugunda veya yatinm
fonu yatinmi yaptiginda déviz yatinminda

itk yar: pl
Biiyiiklik Yatmma  gefirisi

yiizde 20 yerine yiizde 10 stopaj yani vergi Kod Fon tiirleri ve fonlar : - | | (Milyon TL) ~ sayi;t (%)
bosintie 6dedi§}\‘ aktanhyor. Butads yL]zde Katilim inrllnfr: - 'ﬁlim—hlsse ve diger katthm fonlan
9 Eurobond getirisinin mevcut oldugu ve KTM KT Portfdy Birinci Katilim Fonu 18 2285 281
b lsilar i v IPE Zirant Portfiy Katihm Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yojjun Fon) 168 2439 277
u kisilerin devalliasyon farkinin vergisini - - - —
sdemedigi de belirtiliyor REH Albaraka Portféy Katthm Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) 60 N7 12
Diiar biF Sysitat isé T Katilim Fonlari - Kira Sertifikasi Fonlars - Kira Sertifikasi Diger Fonlar
9 . J . . TPZ TEB Portfdy Kira Serfifikalari (Ddviz) Katlim Fonu 62 1.157 23,0
fonlarinda temetti icin 6denen stopajin
i s KIS Qinvest Portfdy Kira Serfifikasi Katihm (Déviz) Fonu 159 1499 221
da olmamasi. Ek olarak temettli gelirini
sl wanmirncl s aalqeri YFV Yapi Kredi Portfdy Kira Sertifikalan Katihm Fonu 365 3880 17,2
&')dZmek zcru:da O\madlgl dga Sl rI|I?0r Kiymetli Madenler Fonlari - Altin Fonlan
’ 0JK QNB Finans Portfiy Altin Fonu 827 3435 244
DBA Deniz Porifdy Altin Fonu 292 9.223 24,2
AMPIYONLARA SORDUK
§ . AFO Ak Portfdy Altin Fonu 2.050  20.200 241
Foitlare yatirim yapmanin avantaj- Serbest Fonlar - Serbest Fon - Diger
lanmin daha da artinldig) bu dénemde, I ’
2022nin ilk alti avik déneminde fon GZE Goranti Portfay Emfia Serbest Fon s 3020 397
in i 1 ayh i .
UT s Portfdy Tarim Serbest Fon 646 2607 292
tirl bazinda yiksek getiri saglayan fon :erhm :}nlm_serhw —
y,oze“c'?l_%rz' ;e ‘kc’?;g’u,'k‘ Fan yonetz'glg HNN Garanti Portfy Ocak 2023 Serbest (Diviz-ABD Dolari) Fon 1887 59 78
”rl‘ =i ik W l'“‘?‘ ki | HAG Garanti Portféy 2022 Serbest (Déviz-Abd Dolar) Fon 1.901 31 24
y ma,i alr ano{;ul:a rlE;" Vedyaf'"mcl'_ abr_a ML Ak Porfoy Besindi Serbest (Déviz) Fon 1770 613 270
oRgHiSHing ; o .f St oRen Il & Borclonma Araclari Fonlar - Dis Borcdlanma (Eurobond) Araclan
konuyu be“_rtmeme’ ‘ayda van Ta ?lo_?f|7 IPV s Portféy Eurobond Borclanma Araclari (Ddviz) Fonu 1377 12484 2272
mizda, 50 milyon TLnin altinda blylikige ) s e e w17 W5
sahip yatirim Ve_BES fonlarini degerleme GPA Garanti Portfdy Eurobond Borclanma Araclar (Dviz) Fonu 668 517 18,8
diginda tut}t&lk. Yine BES {On‘anr"a katilime Bor¢lonma Araglari Fonlar: - Diger Borclanma Araglon
sayist 500'iin altinda olanlarvl_l.e yatinm TPF Tacirler Portfy Borclanma Araclori Fonu 757 2.430 24,2
fonlarinda katilimei sayisi 500'Gn alt‘mc'ia TZT Iiraot Portfay Bordlanma Araclan (TL) Fonu 78 3.351 16,7
olanlar gali;‘.maya alinmadi. 2022'nin ilk GA1 Goranti Porifdy Bordlanma Araclari Fonu 425 1.479 12,2
alt faymda k'uru|an fonlan da calismaya Bor¢lanma Araclari Fonlari - Orta Vadeli Borclonma Araclan Fonlan
dahil etmedik. YOT Yapi Kredi Portféy Orta Vadeli Borlanmo Araclar Fonu 635 10603 239
@ ® Ti& s Portfoy Orta Vodeli Borclanma Araglori Fonu 166 4118 150
MU R AT |GN EBEK[;"J _ Borclonma A,.:;\:ir. runlc:. - Oizel Sektér Borglanma Araglart Fonlan
HSBC PORTFOY YONETIMI HISSE SENEDI :;2 :""":" :"':f::_"‘;' SI"'S:‘:":'"';"'“ ’“:"‘"I‘ F“:" ;:]" ;z;: :;:
T VRMETI opi Kredi Porifdy Ozl 1 Borglanma Araclan Fonu : 5
FONLARI KIDEMLI YONETICIS|

“Sektorel ve sirket 6zelinde cazip yatirim firsatlari degerlendirilmeli”

B NASIL BASARDI? HSBC Portfdy Degisken Fon,

yapisi itibariyla her tiirlii piyasa kosulunda TL yatirim
enstrimanlarini kullanarak azami getiri yaratmaya calisan
bir fon. Bu donemde fon performansini destekleyen en
tnemli unsur; dogru sektrel tercihler ve hisse segimlerimiz
oldu. Potansiyel gdrdiigiimiiz sektdr ve hisselerde

yitksek aktif risk tagiyarak endeks tisti getiri sagladik.

2022 ilk yan 6zelinde ozellikle demir-celik, havacilik ve
otomativ sektdrlerinde isabetli hisse secimlerimiz, fon inaniyoruz. Yatrmlar kisa vadeli dalgalanmalari

performanSI_na Gnemii katki yapts firsat olarak gérmeli. Hisse piyasalannda uzun vadeli siirdiiriilebilir
I NE BEKLIYOR? Tuirkiye'de yiksek seyreden enflasyon ve tiketici getirinin ilk sartinin yatinm vadesini uzun tutmak oldugunu bilmeli.
alim giictnan dusise gecmesiyle 2022 ikinci yarisi, daha zorlu ekonomik  Hisse piyasalarinin genel ygnini tahmin etmeye calismaya zaman

gortinime isaret ediyor. BIST-100'tn son yillarda strdkleyicisi olan doviz  harcamaktan ok sektarel ve sirket azelinde cazip yatinm firsatlarmni
geliri yiiksek, emtia bagintil sanayi sirketleri ise dniimiizdeki dénemde tespit etmeye odaklanmak daha dogru hir strateji olur.

performans olarak bir miktar geri kalabilir. Havacilik sektori
artan yolcu talebiyle yeni dénemde tekrar ilgi odaginda
olabilir. Yitksek inracatci ve hizmet sektoriine yakin
sirketlerin de 6ne gikacagini diistindyoruz.

I NE TAVSIYE EDIYOR? lyi yonetilen dengelli hisse
portfdyiiniin orta-uzun vadede en iyi getiriyi saglayan
enstriiman oldugunu diistintiyoruz. BIST'in, secici olmak
kaydiyla en cazip yatirim firsatlanni barindirdigina
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YATIRIM FONLARININ TUR BAZINDA GETIRISI

Biiyiikliik

Fon tigrii (Milyon TL)
Emtio Yabana Fon Sepeti .m
Diger Bor¢lanma Araclori Fonlar 8.276
Gayrimenkul Yatinm 19.194
Girisim Sermayesi 24.837
Hisse Senedi 13.007
Borsa Yatinm Fonlar 9.539
Agresif Degisken Fonlar 2.130
Katiim-Hisse Senedi 413
Serbest Fonlar 160.181
Endeks Hisse Senedi 2.816
Katihim-Altin 1.332
Kiymetli Madenler 5
Altin (Semsiye) 10.580
Katihm-Kira Sertifikas: (Daviz) 221
Orfa Vadeli Borclanma Araclarni 1.010
Uzun Vadeli Borclanma Araclan 45
Dengeli Degisken Fonlar 3.926
Kamu Dis Bor¢lanma (Eurobond) Araclan 11.605
Diger Degisken Fonlar 8.898
Atak/Dinamik/Biyiime Degisken Fonlar 2772
Diger Katihm 2.054
Muhaofazakar/Temkinli Degisken Fonlar 1.725
Diger Fon Sepeti 20.621
Garantili Ve Koruma Amach Fonlar 349
Ozel Sektor Borclanma Araclari 2.623
Katlim-Kira Serfifikasi (TL) 6.854
Para Piyasasi 48.020
Kisa Vadeli Borclanma Araclan 19.312
Karma Fonlar 4.198
Yabana Borclanma Araclari 308
Yabana Fon Sepei 3.294
Yabana Hisse Senedi 9.736
TOPLAM 403.153
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MNet getiri
( ?él

57,3
42,8
374
374
30,5
27,1
26,0
25,5
25,4
25,1
24,8
23,8
233
224
16,9
16,8
16,7
16,6
15,5
14,5
13,3
124
107

96
94

8,8

8,0

76

6,4

50

4,0
-10,0

ALI EMRAH USTACI / AK PORTFOY YATIRIM FONLARI
15 GELISTIRME VE PAZARLAMA BOLUM BASK.

“Petrol fiyatlarinda yeni
rekorlar gelebilir”

I NASIL BASARDI? Ak Portfdy Petrol Yabanci
Fon fiyaty, yatinm yaptigi petrole dayali borsa
yatirim fonlarinin fiyat hareketine dayal bir
seyir izler. Petrol, yabanci para cinsinden
degerlenen bir varlik oldugundan, fonun fiyat
kurdaki degisikliklerden de etkilenir.

I NE BEKLIYOR? Cin'in kapanmalar sonras,
ekonomik performansini artirarak talep
artigini strdarmesi, petrol fiyatiarinda yikselis
ivmesini strdirebilir. Son dénemde konusulan, ABD'nin Cin'e uyguladig
glimrk tarifelerini asagi cekme olasilig da bu goriigii destekleyebilir.
Rusya'nin Ukrayna'ya mildahalesine paralel, yaptinmlann sikilastinimasi
karsisinda Rusya'nin petrol arzinda kisitlamaya giderek fiyatlan hizla
tirmandirmasi olasilig da degerlendirilmeli. Boyle bir senaryoda, diger

bir benzer piyasa olan dogalgazin da destegiyle yeni rekor seviyeler soz
konusu olabilir. Fiyatlaria ilgili asagi yonli olasiliklar; ABD Bagkani Biden'in
OPEC iilkelerinde tretimi arttirma cabalar, Venezuela'nin daha fazla
pazara girmesi, iran ile anlasma sonucu yeni arz olanaklarinin artmasi ve
ABD'deki kaya gazi ireticilerinin de tretim artislanina baglamasi olarak
degerlendirilebilir.

HAKAN NAZLI { GARANTI BBVA PORTFOY HISSE SENEDI
YONETIMI KIDEMLI PORTFOY YONETICIS

“Piyasalar i¢in ‘temkinli iyimser’
beklentimiz siiriiyor”
fonun stratejisine en uygun hisse portfoyiinin
olusturulmasi ve portfoy yénetimindeki disiplin
. ucuz garpanlardan da faydalanarak dogru
- hisse secimiyle yatiimeiya ¢ok cazip bir getiri
‘\' ‘ M NE BEKLIYOR? BIST te islem goren
sirketlerin gogunun basta enflasyon olmak
ve kar yaratmada zorlanmadiklanni gériyoruz. Belirsizliklerin azalmasiyla
dzellikle yurtici hisse piyasasi, carpanlari ¢ok ucuz oldugundan,
dne gikmaya devam edecek. Bilyiimede yavaglama riski bulunsa da
bulundugumuz ¢arpan seviyesinde yatirimei Ttirkiye ozelinde yaratilacak
beklentimiz siiriiyor.
I NE TAVSIYE EDIYOR? Uzman kurumlar igin bu calkant: ciddi yatirm
uzmanhk ve disiplin kenusunda kendisini ispatlamis yatinm fonlarina
emanet etmeleri. Ancak bu yolla gereksiz riskler tasimadan cazip yatinm

I NASIL BASARDI? Fondaki basarinin altinda
var. Fonumuz Tiirk hisselerinin genelindeki
sunmayi basardi.
{izere bu ortamda olumlu beklentiler iginde olduklarini, islerini bilyitmede
enflasyondan korunmak adina yurtici yatinmciya olanak sunma konusunda
hikayeleri satin alma egilimde olacak. Yilin kalani igin “temkinli iyimser’
firsatlari sunuyor. Yatirimeilara énerimiz; birikimlerini analiz yetenegi,
firsatlarindan yararlanmay basarabilirler.
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KEREM BAYKAL / YAPI KREDI PORTFOY YF & OPY HISSE

SENEDI FONLARI GRUP MUDURU

“Kiymetli madenler, emtialar ve
TUFE'ye endeksli devlet tahvilleri

A

one cikabilir”

M NASILBASARDILAR? Esnek yonetim
anlayisiyla yonetilen fonumuz hisse
senetleri, sabit getirili menkul kiymetler,
Eurobond, dviz ve emtia piyasalarindaki
getiri firsatlarindan yararlaniyor. Yiksek
enflasyon dénemiyle karsi karsiya kaldigimiz
2022'nin ilk yanisinda, enflasyona karsi
portfoyleri en iyi koruyan yatirim araci olan
TUFE'ye endeksli devlet tahvilleri yiiksek
getiri sagladi. Bu donemde TUFE'ye endeksli
devlet tahvillerinin fon portfdyiindeki orani
yiizde 15-30 arasinda degistirildi. Portfoy
cesitlendirmesiyle fon portféytnde yizde 20
oraninda Eurobond tagiyarak buradaki deger
artiglanndan da faydalandik. Fon portféyiine
zaman zaman riskten korunma, zaman
zaman yatinm amaciyla alinan altin, dolar
ve BIST-100'e dayal tiirev araglar da fonun
performansini artirdi.

>

M NE BEKLIYORLAR? 2022 nin ikinci yarisinda global resesyon
endiseleri, yiksek enflasyon ve buna karsi global merkez bankalarinin
alacag aksiyonlar belirleyici olacak. Ig piyasada turizmin giiclii kalmasi
ve 2019 rakamlarini yakalamas! beklenirken turizmden etkilenen hizmet
sektarlerinin pozitif ayrisacagini distniyoruz. Yil sonunda ise Tirkiye
ekonomisindeki talep, sirketler icin en 8nemli etkenlerden biri olacak ve
BIST'in yénii agisindan da énem arz edecek. Meveutta yiikselen emtia
fiyatlari ve diisiik faiz ortami BIST-100'ii nominal anlamda desteklerken,
global ekonomilerde beklenenden fazla sikilagma ve resesyon kaygilan
asag| yonli risk olusturacak.

EMEKLILIK FONLARININ TUR BAZINDA GETIRiSi

Fon tiird

Hisse

Dedisken Katiim - Atak / Dinamik / Biyime
Degisken Katilim - Agresif
Degisken - Agresif

Degjisken - Atak / Dinamik / Bilyiime
Standart Katiim Oks

Altin

Standart Oks

Katki Kafhilim

Al - Katihm

Katk

Standart Katilim Bes

Deijisken - Dengeli

Standart Bes

Borclanma (T1)

Deijisken - Esik Degjer

Kamu Dis Bor¢lanma (Usd )

Kamu Dis Bor¢clanma (Karma)
Degisken - Muhafozakar / Temkinli
Baslangic

Baslangic Katiim

Para Piyasasi

(hiyon T

12.723
1.507
574
2.173
7.974
10.388
34.181
5.927
4.016
52127
27.372
4.266
10.283
7.453
10.399
640
16.239
15.343
6.862
1121
1.297
11.848

Ner( gﬁtiri
35,1
30,2
30,1
28,0
27,6
25,3
248
24,7
24,6
24,6
24,4
24,4
22,8
21,4
21,3
20,9
18,6
18,1
12,1

8,7
8,6
79

M NETAVSIYE EDIYORLAR? Yilin ikinei yarisinda piyasalarda yiksek
oynakligin devam edecegini disiintyoruz. Yatinmeilarin risk algisina
uygun fon ve varhklarla portfoylerini olusturmasi, tek bir varliktan
kacinip varlik dagilimi yapiimasi gerektigi distincasindeyiz. Enflasyonist
ortamin sirmesini bekledigimiz bu dénemde kiymetli madenler, emtialar
ve TUFE'ye endeksli devlet tahvillerinin enflasyon kargisinda paray:
korumaya yonelik yatinim araci olmaya devam etmesini bekliyoruz,
Portfdy cesitlendirmesi yaparak ve riski dagrtarak avantaj saglayacagina
inandigimiz karma fonlar, yatinmeilar tarafindan 6n planda tutulmali.

CENK GUNKUT / AK PORTFOY EMEKLILIK FONLARI VE OZEL PORTFOY YONETIMI BOLUM BASKANI

“Yatinmecilar, vade perspektiflerine uygun portfoy olusturmal’”

I NASIL BASARDI? AgeSA Hayat ve Emeklilik A.S. Altin Emeklilik Yatinm Fonu'muz; altin
ve altina dayali kira sertifikalarindan olusturulmusg bir fon olarak konumlaniyor. 2022 yilinin

- &

e
- ]

Al

illk alti ayinda fon performansinda olumlu etki yaratan ana faktarlerin; dengeli portféy
) yapist, sabirli alim politikasi ve etkin likidite yonetimi oldugunu soyleyebiliriz.
¥

W NE BEKLIYOR? 2022 nin ikinci yarisinda kiiresel piyasalarda resesyon yani

beklenebilir.

durgunluk endiselerinin artmaya devam etmesiyle birlikte altin fiyatlarindaki baskinin
da stirebilecegini tahmin ediyoruz. ABD'de tahvil faizlerinin zirveye ulasmasindan sonra
2023 yilinda tekrardan biiyiimeye gecis ile birlikte altinin performansinda da yiikselig

B NE TAVSIYE EDIYOR? Oniimizdeki donem igin yatirimeilara, portfoylerini farkli yatirim dirinleriyle
gesitlendirmelerini tavsiye ediyoruz. Bu kapsamda yatinmcilar, vade perspektiflerine uygun portfoy olusturabilirler.
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“Yatinmlarda risk dagrtiimali ve
portfdy cesitlendirilmeli”

I NASIL BASARDI? Allianz Yasam ve
Emeklilik A.S. Kamu Dis Borglanma Araglan
(ABD Dolari 0-5 Y1l Vadeli) EYF "nin yonetimi
sirasinda aldigimiz kararlan, yurticindeki ve
yurtdisindaki gelismeleri sentezleyerek fon
yatirimeisina maksimum getiriyi saglamay!
hedefleyerek aliyoruz. Yilin ilk yarisinda

y global captaki yiksek oynakliktan kaginmak
a ‘ icin yatirim kararlarinda hizl ve esnek

davrandik. Faizlerin hizla arttig ilk yanda,

fonun vadesini kisaltarak minimum etkilenmesini sagladik. Yatirnimcinin
artan faizlerden maksimum yararlanmasi icin uygun tahvillere yatinmlar
da yaptik.

B NE BEKLIYOR? Global aptaki enflasyonist baskilara kargilik olarak
tiim diinyada, faizlerdeki yikselig hareketinin yilin sonuna dogru
yavaslamasini ve 2023 icin kismi asagi hareketin, yani fiyatlarda artisin
gozlenehilecegini 6ngorilyoruz. Dis borglanma araclari fonlarinda pozitif
getirilerin hakim olacag bir stirecin baglayabilecegini soyleyehiliriz.
Savas ortaminda sakinligin bozulmas ve emtia tedariklerinde tekrar
yasanabilecek gelismeler de takip edilmeli. Global piyasalarda hékim
olan dolar giicii dnimiizdeki donemde biraz gevseyebilir.

B NE TAVSIYE EDIYOR? Dis borglanma araclari fonuna yatirim yapan
yatinmetlanmiz fon yatirimianni uzun vadeli olarak diigiinmeliler. Bir¢ok
finansal gelismenin etkiledigi bu piyasada, volatilitenin yiiksek olacag
asikar ama yatinmeilanimizin bu noktada dig borglanma fonlarini daha
uzun perspektifte degerlendirmelerinde fayda var. Ayrica yatinmeilara
tiim yatinmlanini ayni enstriimana degil, cesitli varlik siniflarina
dagitmalarini ve boylelikle riski dagitarak portfoy cesitlendirmesi
yapmalarini tavsiye ediyoruz.

®  BARIS KESKIN /IS PORTFOY SABIT GETIRILI PORTFOY

YONETIMI BOLUM MUDURU

“Fonlarin risk dereceleri
dikkate alinmali”

B NASIL BASARDI? Anadolu Hayat
Emeklilik A.S. Ozel Sektor Borclanma
Araclan EYF sirekli olarak kredi riski iyi
analiz edilmis, ozel sektor borclanma
; araglarina yatim yapiyor. Bu nedenle
~ risk ve getiri yapisi analiz edilerek ihracg!
! ve vade secimi yapilyor. Bu analizler
‘\ . de fon performansim olumiu etkiledi.
P Bunun yaninda 2022'nin basinda dzel
sektor tahvil piyasasinda yitksek getirili
kiymetler portféye dahil edildi ve fonda enflasyona endeksli 6zel
sektor borglanma araclarina yatirim yapilarak getiri artirild.

M NE BEKLIYOR? 2022 Haziran ile birlikte ozel sektor borglanma
araglannda daha yiksek getirilerin olusmasiyla fonun i¢ verimi
yilkseldi, getirisi de artis egilimine girdi. Fonda, yilin ikinci yarisinda
daha yilksek getirilerin olusmasi beklenebilir. 2022"nin ikinci
yanisinda ve 2023'te; para politikasi faizi, mevduat faizleri gibi
deiskenlerin, fonun getirisi iizerindeki etkisinin devam edecegini
Ongoriiyoruz.

M NE TAVSIYE EDIYOR? Yatirmcilarin fon portfaylerini aktif
olarak yonetmeleri, uzun vadeli hedefleri ve risk/getiri profilleri

ile uyumlu fon portfoyleri olusturmalari, hedefledikleri emeklilik
birikimine ulasmalarini kolaylastiracak bir faktér. Bu kapsamda fon
segimi yaparken emeklilige kalan ddnemin uzunlugu ve fonlann
risk dereceleri de mutlaka degerlendirmeye alinmali. Fon tercihi
yaparken unutulmamasi gereken bir diger nokta ise gegmis fon
performanslarinin gelecekte de tekrarlanmasina ygnelik bir
kesinligin olmadigidir. Bu baglamda yatinm kararlarinda gelecege
yonelik beklentilerin degerlendirmeye katilmasi 6nem tasiyor.

SAFAKIZIL / ONB FINANSPORTFOY KIDEMLI PORTFOY YONETICISI
“Tasarruflarin degisken fonlarda degerlendirilmesini dneriyoruz”

M NASIL BASARDI? Cigna Saglik Hayat ve Emeklilik A.S.
OKS Agresif Degisken EYF'nin basanisinda; konjonktire
uygun sektorlere, dogru zamanda, degerinin altinda islem
gérdigund disindigimiz sirketler ile yatirim yapmak

ve optimal portfdy yonetim stratejisi Gnemli rol oynad.
Piyasa kosullarina gore aktif yonetilen bu fonda farkli varlik
gruplari kullanarak cesitlendirmeye gittik. Dogru zamanda
vadeli islem ve opsiyon piyasalarini aktif kullanarak getiriyi
maksimum seviyede tutmay hedefledik. Ayrica endeksin
getirisinin gorece yiiksek oldugu yilin ilk alt ayinda daha
yiksek agirlikta tagidigimiz hisse portfoyimiiz ve piyasadaki risklere
duyar olacak sekilde ayarlanmig optimal portfoy yapisiyla getiride fark
yarattik.

M NE BEKLIYOR? Mevcut jeopolitik riskler ve giderek artan enflasyonist
ortam merkez bankalarini daha da agresif tutum almaya zorluyor.
Ontimiizdeki aylarda enflasyon beklentilerinde istenilen geri gekilme
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olmazsa FED'in faiz artislarinin daha radikal rakamlar
seklinde gerceklesmesi olasi. Merkez bankalarinin
stkilasma adimlari ve global PMI rakamlarindaki dists
resesyon endiselerini beraberinde getiriyor. Oniimiizdeki
ddnemde kilresel piyasalarda risk istahinin diigtik
kalmasini, yurticinde global hisse piyasalarindan farkli
olarak giderek artan negatif reel getiri ortaminin etkisiyle
endeksin TL bazinda deger artiginin devam etmesini
bekliyoruz.

B NE TAVSIYE EDIYOR? Yatinmilara, cesitlendirilmis ve uzun vadeli
perspektifle yatinm yapmalarini éneriyoruz. Yatinmeilar; piyasalarda
goriilebilecek ani dalgalanmalar ve kisa vadeli hareketler esnasinda gok
stk pozisyon degistirmemeli. Oniimiizdeki donemde de tasarruflarin,
riskin makul seviyede yonetildigi degisken fonlarda degerlendirilmesini
Oneriyoruz.



