"ABD FAIZ KARARINA DIKKAT"
Inveo Portféy Genel Midird Halim Cun,
Para Dergisi icin degerlendirdi.

inveo Portféy Genel Midiri Halim Cun'a gore eurobond’larin
bu seviyeleri yatirim igin uygun. Ulke risk primimizi yansitan bes vil-
lik CDS’in halihazirda 574 sevivelerinde bulundugunu hatirlatan Cun,
“Ulke risk primimizin mevcut yatirim ortamundaki riskleri fiyvatina yan-
sitifirn dilstinfiyoruz. Bundan sonraki yatiim ortamimn bir miktar
daha sakinlesip volatilitenin istikrara kavusmasi durumunda bu seviye-
ler Tiirk Eurobond'larina yatirim icin uygun seviyeler diyebili-
riz” diyor.

Eurobond fiyatlamalan icerisinde bir diger baz alinacak kri-
terin ABD 10 willik faizler oldugunu da hatirlatan Cun, bu ko-
nudaki beklentisini ise siyle dzetlivor:

“Yatinm karanmn bu kismuinda FEDYin 2022 yilinda kag faiz
artirinu yapacag Amerikan 10 yillik faizlerinin tepkisinin nasil
olacagi dnemli. FED'in faiz kararlarinda sahin yaklagimi benim-
semesi beklentisi olan yatinmeilann bir siire daha bekleyip daha
sonra eurobond almasi dnerilebilir. Burada yatirmmun vadesi de
gok onemli. Piyasa ortamunin bozulacadi beklentisindeki yatirim-
cilarin kisa vade (bir-iic wil arasinda), ivilesme bekleyenlerin ise
(bes+) wil iizerinde vadelerde alim yapmalan dnerilebilir. Eu-
robond getirileri icin piyasa kosullarim bilmeden net tahminde

bulunmak zor; ancak bir-ii¢ yil arasi eurobond’lara mevcut durumda
yatirim vapanlar, risk seviyesi ile uyumlu olarak yiizde 4-7 arasinda ge-
tiri elde edebilirler.”

Cun, konusmasinda yabanci para cinsinden tasarruf etmeyi tercih
eden yatinmeilar icin eurobond’lann getirisinin, DTH yani déviz mev-
duatlarina gore ¢ok daha yiiksek oldugunu hatirlatiyor. Bununla bir-
likte eurobond pivasasinda vadelerin ¢ok daha uzun oldugunu ve itfa-
dan dnce satilmast durumunda vergi hesaplamalaninin ok ivi yapilmasi
gerektigi konusunda da uyanda bulunan Cun, “Yatrmmeilar bu ens-
triimam tercih edecekleri zaman ihtiyaclan olmayan kismini yatinnma
aktarmalanm tavsiye ederiz. Vadesinden dnce satis vapilmak zorunda
kalindiminda o anki fiyatlara gire dogrudan zarar edilebilecegi va da
yiiksek bir vergi ile karsilasilabilecedi giz tniinde bulundurulmaldie™
divor.

Bu nedenle eurcobond satin almak isteyen yatinimcilara eurobond
agirlikh vatinm fonu almalanm 6neren Cun, bunun nedenlerini 5oy-
le siralivor: “Bu sekilde hem vade ayarlamasi yapmak zorunda kalma-
vacaklar hem de vergi konusunda ciddi avantajlar olacak. Eurobond

temah yatrim fonlan ve serbest fonlar, yiizde 10 stopaj
haricinde herhangi bir vergilendirme konusuna girmi-
vorlar. En Gnemli diger bir avantaji da likidite etmek
istediklerinde kayip yasama ihtimalleri daha az olacak-
tir. Eurobond alabilmek icin minimum tutar 200 bin
dolardir. Bunun yamnda kiigiik vatinmaolann da islem
vapabilmesi icin Hazine'nin ¢ikardigi bin ve 2 bin dolar
minimum ahm imkam taniyan birkac tane eurobond var.
Inveo Portfayv'iin kurucusu oldudu Inveo Portféy Birinci
Serbest (Eurobond Daviz) Fonu (GAG) bulunuyor. Bu
fona nitelikli yatinmedlar, hem TL hem dolar bazl yat-
rim yapabilivor. Fonun 2021 net getirisi ise yiizde 78,74
olarak gerceklesti.”
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