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PORTFOY YONETIMI

Avrupali Deneyim

117 milyar euroluk varhigi yoneten Fortis Investment, Tiirkiye'de Fortis
l

Portfoy
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Alp Keler

e rekabette list siralara cikmayi hedefliyor. | Adil Ucar
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ATIRIM FONLAR] PAZARI

gecen yil mayis ayinda aldig

darbeyi hala atlatmaya calisi-

yor. Siyasi istikrar endigeleri

pazarin kendisini toplamasiin
tintinde engel olarak dursa da ban sirket-
ler bu dalgalanmay: bir firsat olarak kul-
lanmayi basardi. Fortis Portféiy de bun-
lardan biri. Sirket 2006'da yiizde 30
bityimeyi basardr. Gelecek planlar ise
son derece aktif bir oyuncu olacaklarm
gosteriyor. Genel Miidfir Alp Keler, he-
deflerinin sadece Tiirkiye icinde degil,
boslgede bityiik bir oyuncu olmak oldugu-
nu siiyliivor. Fortis Portfiy'de son bir yil-
daki degisim ghz kamastnyor, Sadece da-
ralan pazarda portfsy biyaklagand
artirmakla kalmamuslar, pazar paylarim
da bityiitmeyi basarrmiglar.

Fortis Portfiy, Fortis Investment Ma-
nagement Holding'in (FI) yitzde 100 isti-
raki. Bu yapi Tiirkiye'de ilk defa karsimy-
za cikayor. Cinkii yabancilar satin
aldiklan bankalarin istiraki olan portfoy
sitketlerini bu yapida birakmay tercih
ediyor. Boylece Fortis Portfoy, 117 milyar
euroluk bir varlifn yoneten yapinin parca-
s1olmus durumda. FI fon piyasasimn kal-
bi Litksemburg ve Belcika'da pazar lideri
konumunda, Ayrica Almanya, Italya ve
Ispanya’da da ofisleri bulunuyor. Cin'in
en bilyiik portféy yinetim sirketinin yiiz-
de 50 ortafii. Rusya'da alu ay dnce port-
fisy yiinetim sirketi satin alarak bu pazara
da girilmis. Diger birgok tilkede ofisleri
bulunan Fl, Nijerya Merkez Bankasi'min
yometimini de iistlenmis bir varhk yone-
tim sirketi. Genel Miidiir Alp Keler bu
yapiya dahil olmalanmn ézellikle know-
how anlaminda biiyiik avantaj oldugunu
stiylerken sadece Tiirkiye iginde degil,
global yapinin destegivle biilgede biiytik
oyunculardan birl olacaklarim da ifade
ediyor.

FT'in Tiirkive'ye bu kadar dnem ver-

mesinin altmda yatan bashea sebep, fon
pazarinin hala emekleme asamasinda ol-
mast, Tiirkive, 5,7 trilyon euroluk Aviu-
pa fon pazarinda 12 milyar euroluk bi-
vitkliigi ile yizde 0,2lik bir paya sahip.
2005 yilinda 18 milyar euro olan fon pa-
zarmmuz ‘mayis” dalgalanmasiyla yerle bir
olunca 2006°da yiizde 10 biiyiiyen Avru-
pa fon pazaninda ylzde 33 kigiimeyle
dikkatleri en ¢ok Gzerine ceken dlke Tiir-
kiye oldu. Biitdin gelismelere ragmen fon
pazarmn bu kadar kiigiilmesi ve ‘iyi du-
rumda'yken bile pazar paymn kiiciik ol-
masi dikkatleri Titrkive tizerinde toplad.
Ulkemizde hala kisi basina diisen yatinm
fonu ortalamasi 200 euro. Likit fonlann,
pazann yitzde 85'ine hakim olmast diln-
yammn baska highir Gilkesinde goriilmemis
bir érnek ve yabancilar bu durumu “pat-
lamaya hazir bir pazar”™ olarak degerlen-
diriyor. FI da diger yabana finans kuru-
luslart gibi bu durumu bir firsat olarak
gordd ve pazara agresif bir giris yapti,

milyon YTLlik hisse senedi yatinminin
girece bilyiiklign dikkat gekiyor. Fortis
Portfay yakin bir zamanda da biiyiikligi
500 milyon euro olan FLF Emerging
Market Bond Fund'a da damsmanhk hiz-
meti vermeye baslayacak,

Bankacihk sektbriinde oldugu kadar
portfiy yinetimi sekttiriinde de artik tas-
lar iyice yerine oturmaya baglad. Sektir-
deki reglilasyonun en fazla bir yil iginde
tamamlanmas: bekleniyor. Taslar yerine
oturduktan sonra asil rekabet baslayacak.
Su anda bircok karumun bu dénemi ha-
arhiklarla gecirdigini géiriiyoruz. Tabii pi-
vasa dinamiklerinin yam sira SPK'min
birkag ay icinde yayinlayacaf yeni fon
teblifi ve 2008'de yiriirliige girecek olan
yeni sermaye pivasast kanunu da sirketler
icin nirengi taslan olmaya devam ediyor,
Aylardir ilgivle beklenen ve Gizerinde ¢a-
lismalarin hizla sirditriildigi yeni fon
tebligi bildiginiz gibi garantili, ana para
korumal ve hedge fonlann kuruluguna

lem yarattign igin bu tarz Griinler efekeif
olarak piyasaya giremiyor. Keler, bu soru-
nun ortadan kalkmasiyla birlikie pazara
bu konuda tiriinler getirerek rekabete ye-
rii bir boyut ekleyeceklerini de belirtiyor.

Fortis Portféy 2008'e kadar en ¢ok
agirhg, yapilandinlmig driinlére verecek.
Yani garantili ve korumal: fonlara, [kinci
siray! ise uluslararas: fonlar aliyar. Yil so-
nuna kadar bes ayri yabanci menkul kiy-
mel fonunun kurulmas: icin calismalar
hizla devam ediyor. Bu fonlar Emerging
World Bond, Emerging World Equity,
US Bond Corporate, Europe Equity, US
Equity seklinde siralamiyor, En iyi secilmis
hisse fonlar adi altinda Fortis Portfoy
hisse senedi fonlan ve FLP US, FLP Euro-
pe hisse fonlarnn pazarlanmas: da plan-
lar arasinda.

Sckrdrdeki reglilasyondan sonra gir-
ketlerin farkh alanlarda uzmanlagacagini
simdiden styleyebiliriz. Fortis Portioy,
‘alfa’ olarak tabir edilen aktif yonetim sir-

Anapara garantili fonlarda onemli deneyimi olan Fortis,
veni fonlarnim arz etmek icin SPK’nin tebligini bekliyor.

Gegen yil mart ayindan bu yana Fortis
Portfiy yeniden yapilanmanin igine girdi,
Keler, zamanlarimin bilyilk bir bisliimiini
bu yapilanma igin harcadiklarma dikkal
ekiyor. Fortis Portfoy buna ragmen 2006
yilinda 2005% gore ylizde 30 biiyiimeyi
basardi. Basaromin s ise dagitim kanal-
lan Gzerindeki agirliklarim arormalann-
da yauyor. Keler, FI'in sirketi satin alma-
sindan sonra Fortis Grubu icinde portfiy
yinetimi ve yatiim fonlarinim agairh@nn
tist siralara ikt belirtiyor.

I¢ pazardaki bu ataklarinin yam sira
FI'in global yapisi nedeniyle dis pazarlara
da hizmet verilmeye baslannus, Fl'in
Liksemburg'da kurdugu Tirkiye fonu
olan 160 milyon euro biyikligtndeki
FLF Turkey Equity'ye ve 200 milyon euro
biiyiikligiindeki FLF Eastern Europe
Equity fonuna damsmanlik hizmeti veri-
liyor. Burada FLF Turkey Equity'ye bir
parantez agalim. Yiizde 100 hisse senedi-
ne yatinm yapan bu fonun klonu olarak
Japonya merkezli bir bagka fon daha ku-
ruldu, Tiirkiye'de A Tipi fonlarin biiyik-
lagiiniin 700 milyon YTL oldugu disti-
niiliirse sadece bu fonun yaptif 300

olanak veriyor. FI'm yénettigi 120 milyar
euroluk varhifin 20 milyar eurosunun
‘garantili fonlarda’ olmasi, Fortis Port-
fy'ilin Gniimiizdeki donemde en ok
hangi alanda iddiali olacagum ghsteriyor,
Keler, FI'in bu konudaki bilgisi ve tecrii-
besini sonuna kadar kullanacaklarim ve
orellikle garantili fonlarda iddial olduk-
larim belirtivor. Avrupa fonlarmda da
FI'in portfdy biyiikliginde garantili
fonlarda itk bes icinde ver aldigum da ek-
levelim. Fortis Portfy bu konuda hemen
hemen biitiin hazirhgm yapnug, sadece
SPK'min tebligi yayinlamasim bekliyor
diyebiliriz,

Portfiy sirketleri her ne kadar fonlan
yiinetseler de kendileri fon kurucusu ola-
miyor. Yeni sermaye piyasas: kanunuyla
bu durumun degismesi de bekleniyor. Bu
degisikligin yam sira fonlar icin ayn bir
saklama bankasi olmamasi da piyasanin
dniinde engel olarak beliriyor. Saklama
bankas: olmayinca Tlrkive'de kurulacak
uluslararas: fonlann da 6ni kesilmis olu-
vor. Ayrica dzel portfoy yonetimleri de
saklama bankasina thtiyas duyuyor. Ulas-
lararas: {iriinlerin saklamas: biiyiik prob-

keti olma yoniinde iletlivor. Keler, amag-
larmin her titrlit portfoyil aktif yonetimle
basariya ulastirmak olugunu belirtivor,
Ve ‘alfa'lifin getirdigi yilksek getiri hedefi
de elbette istenilen Gzellikler arasinda yer
alwar. Yitksek getiri icin risk almaktan ge-
kinmeyeceklerini ifade eden Keler, riskli
firiinlerin yanina yapilandinlmis ficiinleri
koyarak toplam portfoyde denge saglaya-
caklarim belirtiyor.

Risk denilince —=her ne kadar yanhs
olsa da- hedge fonlar akla gelivor. Keler,
hedge fonlar igin bir siire bekleyecekleri-
ni ¢clinkd yerel ortamuin heniiz uygun ol-
madigim stylilyor. Hemen sunu da ekle-
yelim: FI déirt ay tince ABD'de, Cadogan
Managementi satin aldi. Cadogan Ma-
nagement, icerigi hedge fonlardan olugan
fon yiinetim sirketlerinden biri. FI Glo-
bal CEO'su Richard Wohanka yaptig
aciklamada global yatirumcilarin bu fon-
lara olan ilgisinin ¢ok giigli oldugunu
belirtti, Keler, Cadogan Management'in
FI biinyesine dahil olmasindan mutlaka
kendilerinin de etkilenecegini, ne gibi ge-
lismieler olacagin ise zamanin gosterece-
fiini stiyliiyor. F
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