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“Yazin yatinim araci
mevduat ve OST olur"

Piyasalar son donemde FED’in faiz artwmm siirecine odaklanmis durumda. TEB
Portfoy Genel Miidiirii Selim Yaze1, son veriler sonrasi faiz artirnm beklentisinin

FINANS

sonbahara sarkigm séyliiyor. Borsada 75.000’in altm ahm i¢in uygun géren
Yama, déviz alacaklara Euro 6neriyor. Ug farkh _yatirimer i¢in portfoy onerisi
yapan Selim Yazier’nm énerilerinde mevduat ve OST fon 6ne cikiyor.

Piyasalarda mays ayinda oldukga dal-
gali ve asag dogru bir trend yasadik.
Mevsimsel/teknik olarak varsayilan
‘Mayista Sat’ yatnm stratejilerinin uy-
gulanmaya konmasinin yani sira hii-
kiimet degisikligi de nisan sonunda
zirve yapan BIST-100 Endeksi'nde kir
satislanin tetikledi. Buna karsilik siya-
si stirecin kisa siirmesi ve gelismekte
olan ekonomiler tizerinde etkisi olan
petrol fiyatlarinin toparlanmast saye-
sinde derin bir zayiflik gorillmedi. An-
cak dolar/TL 2,90'in lizerine cikarken,
borsa 80.000’in altina geldi. Ontimiiz-
de ise FED'in faiz artinm siireci, jeopo-
litik ve siyasi belirsizlikler, diinyada
bliytime stireci gibi faktérler piyasalar-
da fiyatlaniyor. Bu ortamda piyasanin
yeni dengelerini ve yatinm stratejileri-
ni TEB Portfoy Genel Miidiirii Selim
Yazici ile konustuk.

FED politikalari nasil sekillenir?
Bunun piyasalara etkisi ne olur?

Piyasalan asil etkileyecek olan
FED'in para politikasi. Ozellikle Ingil-
tere referandumunun FED toplantis:
sonrasi gergeklesecek olmast ve dii-
siik gelen tarim istihdam verisi nede-
niyle, piyasalar haziranda bir faiz arti-
nmina c¢ok disik olasilik veriyor.
Temmuz aymndaki artis olasiligini da

son geyrege atmis gorliniiyor. Piyasa-
larin buradaki ikilemini ¢ok énemli
buluyoruz. Bir taraftan FED'in faiz ar-
tiracak ortami bulamamasi diinya bii-
yiimesinin lokomotifi ABD ekonomi-
sinde islerin istendigi kadar yolunda
gitmedigine isaret ediyor.

Diger taraftan FED'in faiz artirama-
yacak olmasi diinyada devam eden
para bollugu ile birlesince faizlerin
uzun stire diistik kalabilecegi anlamumna
gelerek piyasalan destekleyebilir. Bii-
yiiyen bir ABD ekonomisi daha tercih
edilir bir durum olmakla birlikte, piya-
salar kisa vadede FED'in sikilastirma
adimlannda temkinli davranacagna
glivenerek yukar ivmelenebilir,

Global tarafta ve igeride piyasa-
lan etkileyecek diger baglklar neler?

Ciddi olarak Cin'i takip ediyoruz.
Yuan'in degeri ve buyiime ile ilgili
endiseler hala nihayete ermis degil.

Cin ekonomisindeki gelismeler Tiir-
kiye'nin de i¢inde bulundugu yatinm
paketinin en 6nemli unsurlarindan
biri, Tiirkiye'deki makro gelismelerin
de piyasalarin toparlanmasi lizerinde
etkisi olacakur. Nisan-mayis enflas-
yon verileri olduk¢a umut verici, dis
ticaret aciginda toparlanma devam
ediyor ve Merkez Bankasi'min yeni
yonetimi temkinli mesajlar vererek
piyasalarin giivenini kazantyor. Siya-
si istikrarin devam etmesiyle bu tip
gelismeler, kiiresel riizgarlarin da
destegi alinnussa, bizim piyasamiz ta-
rafindan metanetle karsilanacaktir.

Sirket karhhklarina yonelik bek-
lentiniz nedir?

Durgun gececek olan turizm se-
zonunun ve yavas toparlanan tiiketi-
ci giiveninin etkisiyle sirketlerin kar-
liligina iligkin bir belirsizlik var. Ban-
kalarda en biiyuk risk faktorii aktif

UC GRUBA GORE PORTFOY ONERISI

Az risk grubu: Mevduat yiizde 65, OST Fonu yiizde 25, Birinci Orta Vadeli

Borglanma Araglar Fonu yiizde 10.

Orta risk grubu: Mevduat yizde 55, OST Fonu yiizde 20, Dérdiincii Degigken Fon
ylizde 15, Birinci Orta Vadeli Borclanma Araglari Fonu yiizde 10,

Orta-yiiksek risk grubu: Mevduat yiizde 40, OST Fonu yiizde 30, Birinci Orta
Vadeli Borglanma Araglari Fonu yiizde 17,5, Hisse Senedi Yogun Fon yiizde 12.5.
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kalitesi olurken, goreceli de olsa ar-
tan emtia fiyatlan ve kur hareketleri,
sirketlerin kir marjini olumsuz etkile-
yebilir.

Borsada beklentiniz nedir? Yati-
rimci nasil bir strateji izlemeli?

Borsa yatnmeist icin avantajl
alm seviyeleri 72.000-75.000 araligin-
da. FED'in hig faiz artist yapamayaca-
&1 ve Tiirkiye'de uzun vadeli faizlerin
kalict olarak ylizde 9,5 ve altina gele-
cegi varsayimiyla, mevcut seviyeler,
dzellikle banka hisselerinde alim yap-
mak icin uygun.

Déviz piyasasinda beklentiniz
nedir? Dolar mi Euro mu éne gikar?

98 seviyesindeki Reel Efektif Kur
Endeksi, TL'nin degerli olmadigina
isaret ediyor. Diger taraftan gelismek-
te olan iilkelere yonelik risk istahin-
da 6nemli bir bozulma bizim piyasa-
mizt en ¢ok TL tizerinden etkiliyor.
Gegen yildan farkh olarak kademe
kademe yaz aylaninda deger kaybe-
den TL'den farkli olarak bu yaz biraz
daha vyatay bir seyir gorebiliriz. Do-
lar/TL 6zelinde ise BNP Paribas gorii-
sii Euro/dolar paritesinin degerlen-
mesinden yana oldugu i¢in, doviz
pozisyonu agmak isteyen yatinmeilar
Euro tercih edebilirler.

Gosterge faizde beklentiniz ne-

“DUNYA PIYASALARINA

ILGi ARTIYOR"

Yatinmailarin uluslararasi
piyasalara y6nelimi nasil?

“Tiirk yatinmeisinin diinya
piyasalarina olan ilgisi gittikge artiyor.
Farklilasan yatinmei ihtiyaglanim goz
dniine alarak fon yelpazesini
tamamlama stratejisini uygulamaya
soktuk. Bunu yaparken de kiresel
ortagimiz BNP Paribas'in birikimini Tiirk
yatirimeisina sunmay esas aldik. Yeni
kurdugumuz Kira Sertifikalan (Doviz)
Katilim Fonu ve Yabanci BYF Fon Sepeti
Fonu buna iki glizel 6rnek. Kira
Sertifikalan Katilim Fonu déviz bazl
Tiirk kira sertifikalarinin yani sira,
Malezya, Endonezya ve Kérfez
Ulkelerinde ihrac edilen sukuklara
yatirim yapiyor ve faizsiz yatinm drini
firsat sunuyor. Yabanci BYF Fon Sepeti
Fonu ile ABD, Avrupa, Japonya basta
olmak (izere Pasifik Ulkeleri ve
gelismekte olan iilkelerde borsa yatirim
fonlanina yatimm yapilyor.”

dir? MB faizde nasil bir yol izler?

MB'nin haziran toplanusinda 50
baz puan kadar daha tist bandi asag:
¢ekmesini ve simetrik bir politika ko-
ridoruna dogru ilerlemeye devam et-
mesini bekliyoruz. Fonlama oraninin
yiizde 8lerde oldugu daha basit bir
para politikasinin MB tarafindan he-
deflendigini diisiiniiyoruz. Bu durum
esasen gevseme olarak yorumlana-
cak olsa da 6zellikle olumlu olan ni-
san-mayis enflasyonu ve ABD'den
gelen ve gelecek olan her tiirli eko-
nomik yavaslama belirtisi MB'nin
gevseme adimlarini su ana kadar ol-
dugu gibi destekleyecektir.

Altin 6neriyor musunuz?

Altin ve diger degerli metallerin fi-
yatlarinda ana belirleyici dolarn de-
geri oluyor. Degerli metallerdeki ne-
gatif goriiniimii, dolar endeksindeki
(DXY) yukar hareketlilikle acikliyo-
ruz. FED'in beklendiginden daha sa-
hin olacagin diisiinen ve global an-
lamda dolar konusunda pozitif olan
yaurimctlar icin degerli metalleri 6ne-
remiyoruz.
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