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BORCLANMA

ARAGLARI FONLARI

2025 yilinda faizlerdeki distis
beklentilerine paralel olarak 6n plana
cikabilecedi tahminleriyle TEFAS'ta islem
goren TL cinsi uzun-orta vade ve OST
borclanma araglari fonlart yoneticilerinin,
hem bu beklentilere hem de fonlarin

yonetimine ve stratejisine yonelik
degerlendirmelerine yer verdik.

QNB Portfoy
Borclanma Araclan Fonu

“Faiz indirim ddngdsiinden pozitif
etkilenecek fonlar arasinda Borclanma
Araclari Fonlarinin ilk siralarda
yeralmasinin siipriz olmayacagi
kanaatindeyiz”

Merkez Bankasi'nin faiz
indirimlerine 2025'te devam
edecedi 6n goriisiiyle,
DIBS fiyatlarinda yukari
yonll hareketlerin yiiksek
olacag beklentisindeyiz.
Bu nedenle fonumuzu DIBS
agirlikl yonetmeyi tercih
ederken, yiiksek i¢ verime
sahip OST'leri de g6z ard
etmiyoruz.

ﬁ

erkez Bankasi Mart 2023’te
M baslattigi faiz artinrm déngu-

sunu, Mart 2024'te politika
faizini %50 zirvesine ¢ikararak sona
erdirdi. Ardindan takip eden sekiz
aylk sture zarfinda faizi sabit tutan
Merkez Bankasi, Aralik 2024’te 250
puanlik indirime giderek politika fa-
izini %47.50 olarak belirledi. Atilan
bu adimi ayni zamanda bir indirim
dongustinun baslangicl olarak disu-
niiyor, 2025 yilinda faiz indirimlerinin
devam etmesini bekliyoruz.

Faiz indirim dongusiinden pozitif et-
kilenecek fonlar arasinda Bor¢lanma
Araclari Fonlarinin ilk siralarda yer
almasinin supriz olmayacadi kanaa-
tindeyiz. Mevcut durumda ellerinde
DIBS (Devlet ic Borclanma Senedi)
bulunduran fonlarin, getiri egrisinin
tim (6zellikle kisa ve orta) vadelerde
asadl kaymasi sonucunda pozitif etki-
lenmesini bekliyoruz. Ayricaicerisinde
OST (Ozel Sektsr Tahvili) bulunduran
fonlarin da mevcut faiz seviyesine na-
zaran yuksek i¢ verime sahip olmalari
nedeniyle 6n plana ¢cikmalarini 6n go-
rlyoruz.

Merkez Bankasi’nin faiz indirimlerine
2025’te devam edecegi 6n goruslyle,
DIBS fiyatlarinda yukari ysnlii hare-
ketlerin yuiksek olacagi beklentisinde-
yiz. Bu nedenle fonumuzu DIBS agir-

40

Eyyup PAR

Kidemli Portfoy Yoneticisi
QNB Portfoy

liklydnetmeyi tercih ederken, yliksek
ic verime sahip OST’leri de g6z ardi
etmiyoruz.

Mevcut ekonomi politikasinin enf-
lasyon konusunda basariya ulasmasi
durumunda hali hazirda ters (kisa
vadeli getiriler uzun vadeli getiriler-
den daha ytksek) olan getiri egrisinin
faiz indirimleriyle birlikte yavas yavas
normallesmesini bekliyoruz. Bu nor-
mallesme yasanirken ilk etapta tim
getiri egrisinin asadl dogru hareket
etmesini, ardindan enflasyon beklen-
tilerindeki iyilesmeyle birlikte egrinin
diklesmesini bekliyoruz. Bu nedenle
fonun vade yapisini agirlikli olarak
kisa (0-2 yil) ve orta (2-5 yil) vadeli kiy-
metlerden olustururken, uzun vadeli
kiymetleri de bulunduklari seviye iti-
bariyle begeniyor ve tasiyoruz.

Son olarak Fon icerisine belirledigimiz
kriteri saglayan yiiksek getirili OSTleri
de dahil etmekten kacinmiyoruz. Bu
kriterlerin baslicalari OST’nin vadesi,
ihraccisinin hangi sektérde bulun-
dudu, bilancodaki borgluluk orani,
borglarin vade dagilimi vs.dir. 2025 yi-
linda da benzer kriterleri g6z 6niinde
tutmaya devam etmekle birlikte, faiz
indirim dongustinden pozitif etkilen-
mek adina vade yapisini bir miktar
daha 6n plana ¢ikartiyoruz.



