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“Hisse stratejimiz

daha defansif”
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Yapi Kredi Yatirim, yurt disi ve
yurt ici piyasalarda gelisme ve
risklere bagh olarak, yatirim
stratejisini defansif olarak
belirlemis durumda. Yapi

Kredi Yatinm Genel Midiri
YILMAZ ARISOY, global
piyasalarda parasal sikilastirma
ihtimalinin artmas egilimine dikkat
cekiyor. Yilmaz, “Oniimiizdeki
donemde parasal sikilashrma
daha cok konusulacak. Bu
ortamda hisse stratejilerimiz daha
defansif” diyor.

TALIP YILMAZ

tyilmaz@doganburda.com

thn ilk yarisina bakildiginda ka-
sim ayinda baslayan olumlu
trend, mart ayma kadar devam
etti. BIST-100 Endeksi 20 Ocak’a
kadar yiizde 6 civan bir yiikselisten sonra
mart ortasina kadar bir bant icinde hare-
ket etti. Ocak zirvesinin biraz tstiinde yeni
bir zirve yapt. Tirkive Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nda (TCMB) gorev degisimi sonra-
sinda ise disis yasandi. Nisan ayi stabili-

zasyon arayistyla gecti ve nisan sonundan
itibaren borsada yukari yonlii bir trend ha-
kim oldu. Ancak yurt disi piyasalardan ge-
len haberler, piyasalan etkilemeye baslad.

Yilin ikinci yarisina enflasyon gelisme-
lerinin ve merkez bankalarinin aksiyonla-



rinin damga vuracagini soyleyen Yap: Kredi Ya-
turm Genel Midirii Yilmaz Arnsoy, “Yilin ilk
vansindan farkli olarak artik FED'in ne zaman
‘“tapering’ yani likiditenin sikilarak parasal siki-
lasmaya gidecegi, daha fazla giindeme gelecek”
diyor. Bunun bir érnegini haziran FED toplantsi
sonrasinda gordigiimiizi soyleyen Arisoy'un pi-
yasa beklentileri ve yatinnmciya tavsiyeleri soyle:

@ Yilin ikinci yansinda piyasalann izleyecegi
onemli konu basliklart neler olacak?

B Oniimiizdeki aylarda FED'in izleyecegi po-
litikalar ozellikle tapering konusu gittikce daha
fazla konusulacak. Yine aylardir pek gtindem-
de olmayan jeostratejik konulari da ihmal etme-
mek gerekiyor. Yeni ABD yonetimi Trump kadar
medyatik olmadig: icin piyasalarda fazla dikkat
cekmedi ama Biden'in Cin'e karsi oldukca sa-
hince bir yaklasim izleyebilecegi diistintliyor.
Ayrica ABD ve AB arasinda Trump doneminde
olusan buzlarin erimeye basladigi, ozellikle eko-
nomi, ticaret, ¢evre ve sosyal sorumluluklarnn git-
tikce daha fazla baglantli hale gelecegini gore-
cegiz.

® Yurt icinde hangi bashklar izleyecegiz?

M Yurt icinde biiytimedeki toparlanma, enf-
lasyondaki egilim ve yillik enflasyonda bekledi-
gimiz tepe olusumunun ardindan 6ntimiizdeki
seyirde TCMB'nin politika kararlan 6ne cikacak.
Bu beklentilerle birlikte ontimiizdeki donem icin
daha defansif stratejiler 6neriyoruz. Model port-
foytimiizde 6nerdigimiz hisselerde bu cerceve-
de yer aliyor.

@ Borsada gelinen seviyeler maliyet yapmak
icin uygun mu?

I Strateji anlaminda giinliik piyasa hareket-
leri ve anlik haber akislarnivla savrulma verine
trendleri anlamaya calismanin ve zamanlamanin
ne kadar 6nemli oldugunu bir kez daha gordiik.
Genis marjli ylikselis ve dustslere ragmen TL ba-
zinda endeks, yila basladigimiz seviyede. Dolar

BU SIRKETLERE DIKKAT!

9 HiSSE

Model portféyimiizi olustururken genel olarak defansif
durusumuzu koruyoruz. Bu durusumuz isiginda, nakit akisi
daha éngériilebilir, talebin fiyat hassasiyetinin disiik

oldugu, sekiériinde lider veya giiclii pazar payina sahip ve

borclulugu gérece sinirl sektér ve sirketleri tercih ediyoruz.
Arashirma bolimiimiziin en begendigi hisselerin yer aldig

giincel portfdyiimiizde Alarko Holding, Aselsan, BiM, Coca-

Cola icecek, Enka insaat, Erdemir, Koza Altin, Turkcell ve
Tupras bulunuyor.

YURT DISI

Yurtdisi piyasalar ve hisselerini de hem temel analiz hem teknik

analiz bakis acisiyla yakindan takip ediyor ve énerilerimizi
miisterilerimizle paylasiyoruz. Tradebox uygulamamizia

misterilerimiz yurt disi hisse senetlerine BIST'te islem yapma

kolaylhiginda alim/satimina aracilik ediyoruz. Yurt dist

piyasalarda, éniimiizdeki ddnemde asilamanin hizlanmasiyla

ekonomilerde acilmanin devam etmesi ve sirket karlarnin
oniimiizdeki ceyrekte de giiclii gelmesi, hisse senetlerine

destek olacak dinamikler. Buna karsin degerlemelerin pahali
seviyelerde seyretmesi ve FED'in varlik alimlarninda azaltmaya

gitmeye baslayacagi beklentisi, ylkselisleri sinirh tutabilir.
Bu noktada endeks dedil, hisse ve sektér bazli secimler
6n plana cikacakhr.

bazinda ise endeks, yilbasindan bu yana yiizde
15 geriledi. Basit bir yaklasimla gelinen seviyeler-
de maliyet yapmak icin dolar bazinda ytizde 15
daha uygun. Ozellikle baz1 hisseler oldukca ca-
zip seviyelerde.

Statik bir yil sonu endeks beklentisi yerine
senaryo bazli analizi tercih ediyoruz. Bu baglam-
da baz senaryomuzda yil sonuna kadar BIST-100
Endeksi'nin TL zirvesini tekrar gormesini yani
yiizde 15 civart bir yiikselis gorebilecegimizi dii-
stintiyoruz. Daha olumlu bir senaryoda bu yiik-

3 yatinma tipine gore orta uzun vadeli portfoy stratejileri
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YAPI KREDI YATIRIM'IN AJANDASI

DIJITALE YATIRIM

Yapi Kredi Mobil, Yapi Kredi internet Subesi ve Yatinm Diinyam
gibi dijital kanallardan online hesap agcma hizmeti sunarak,
yatinmeilara hisse senedi piyasalanna erisimi kolaylastirnyoruz.
Yogdun dijital kanal yatinmiyla birlikte goriiyoruz ki acilan
yeni yatinm hesaplannin tamamina yakini dijital kanallanmiz
araciigiyla gerceklesti. Bu noktada yatinmeilann piyasa
takibini ve porifdylerinin yénetimini kolaylastirmak, hizmet
kalitesini arirmak amaciyla dijital kanallara yénelik
yahnmlanmiza devam ediyoruz.

“HACIMDE LiDERIz”

Son 4 yildir hem hisse senedi hem VIOP piyasalarinda islem
hacminde sekiér lideriyiz. Misterilerimize her noktada hizmet
vermek adina calismalanmiz siirdiriyoruz. Ozellikle finansal

okuryazarligi arlirmayi hedefleyerek bir ilke imza attik ve

hayata gecirdigimiz “Yahnm Diinyam” platformuyla bireysel

yahnmeilann hayatini kolaylastirdik. Platformla kullanicilar
piyasa verilerini anlik izleyerek hisse senedi, yatinm fonu gibi
yatinm enstriimanlarinin yani sira VIOP iiriinlerinde alim-satim

islemlerini gerceklestirebiliyor. Platformda en son yaphgmiz

yenilikle birlikte kullanicilara, pay senedi ve VIOP verilerini anlik
Ucretsiz olarak takip edebilme imkani da sunuyoruz.

NELER YAPIYORUZ?

Deneyimli ve genis arastirma ekibimizin hazirladig detayl
arastirma raporlanni ve analizlerini de platform icerisinde
paylasiyoruz. Ozellikle piyasalarla yeni tanisan veya analiz
yapmaya vakit ayiramayan yatinmeilar basta olmak
tizere tiim misterilerimiz icin analistlerimizin hisse senedi
onerilerinden olusan model portféye de platform icerisinde
yer veriyoruz. Aynca arastirma analistlerimiz, podcast'lerle
diizenli olarak gérislerini paylasiyor. Bireysel miisterilerimizin
yahnmlarini yénlendirirken daha bilin¢li ve analizlere dayali
kararlar almalarini ve bu kararlannda orta ve uzun vadeli
diistinmelerini hedefliyoruz.
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selis yiizde 30'lara da ulasabilir. Tersi durumda
da yani olumsuz senaryoda benzer bir disis go-
rebiliriz.

@® Dolar/TL'de yil sonu beklentiniz nedir?

B Ana gindem yurt disi konjonktir, 6zel-
likle de parasal sikilasma konusu. iceride de
TCMB'nin adimlan yakindan izlenecek. Asi ca-
lismalarnnin genislemesiyle birlikte turizm sezo-
nunun olumlu ge¢mesi sonucunda kurda daha
dengeli bir arz talep olusumu gorebiliriz. Kurun
gidisauni belirleyecek 6nemli konulardan biri de
yabanci yatrimcilarin geri dontip dénmeyecegi.
Hacimli yabanci yaturimer akimlanm gérmemiz
durumunda TL reel anlamda deger kazanacakur.

@ TL mevduat faizindeki getiriyi nasil deger-
lendiriyorsunuz? Yiikselis egilimi devam eder mi?

B TL mevduat faizlerindeki getiri, enflasyon
beklentileri ve baska benzer tilke reel faiz oranla-
n distnuldigiinde bizce makul. Ciddi montanh
yabanci yatinnmer girisi gormemiz durumunda TL
deger kazanabilir. Bu da TCMB'ye faiz indirimi
icin alan yaratir, TCMB'nin faiz indirimine gitme-
si ise mevduat faizlerinde gerilemeye sebep ola-
bilir. Aksi durumda ise TL mevduat faizlerinin bu
sevivelerden sadece enflasyondaki sinirli gerile-
meyle birlikte gerilemesi zor olabilir.

® TCMB'nin faiz politikasi konusunda bek-
lentiniz nedir?

B Y1l basindan bu yana, enflasyonun yilin ilk
yansinda tepe yapmasini, devam eden donemde
dengelenmesini ve yillik bazda gerilemeye basla-
masim bekledigimizi ifade ediyoruz. Diger taraf-
tan bir faiz indirim déngiisii olusur dive yorum
yapmak icin erken. Iceride yillik enflasyonun
diisecegini dongorsek de ozellikle tapering ko-
nusunun global giindem maddesi haline gelmesi
beklentimizin gerceklesmesi, faiz indirimleri icin
marjt sinurlar. Son dénemde TCMB'nin verdigi
mesajlarin da bu beklentiye uyumlu oldugunu
goriiyoruz. Déviz kurunun gidisatint belirleyecek
onemli konulardan biri de yabanc yaturimcilarin
ilgisi. Hacimli yabanci yatinmer akimlarini gor-
memiz durumunda TL deger kazanabilir. Bu da
TCMB'nin faiz indirimi icin marjini artirabilir. Bu
durumda da yil sonuna kadar yaklasik 300 baz
puanhk bir faiz indirimi gorebiliriz.

® Alun fivaun etkileyecek 6nemli basliklar
nelerdir? Gram alun-TL fiyatinda ve ons fiyatinda
yil sonu icin ne bekliyorsunuz?

B Alun fivatlaninda da ekonomik konjonktii-
rin neresinde oldugumuz 6nemli. Enflasyonla
birlikte artan kiresel para tabanlarinin artis hiz
ve ABD Dolari'nin degeri de 6énemli bashklar. Yil
sonu icin gram altni 550-580 TL, onsu ise 1.850-
2.000 dolar gibi bir aralik icinde bekliyoruz.
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