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Egemen ERDEN
QNB Portfoy

Portfoy yonetimi ve yatinm fonlar sektorii icin belirleyici
faktorler neler olacak?

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), para politikas! faiz
oranini Haziran 2023’te %8,5’ten Mart 2024'te %50’ye kademeli
olarak yuikselterek o tarihten bu yana bu seviyede tutmustur. Ayri-
ca, kredilerdeki biiytime limitleri, kredi genislemesini ilimh seviye-
lerde tutarak kredi erisilebilirligini kisitlamistir. TCMB’nin enflasyon
egilimindeki iyilesmelere, fiyatlama davranisina bagh olarak faiz
distrme dongusiine baslamasi beklenmektedir. Aralik ayi ile bir-
likte atilan 250 baz puanlik ilk adimla birlikte faiz indirim déngist-
niin basladigini distintiyoruz.

2025 yil fon stratejileri, gerek yurtdisi ve gerekse yurtici makro-
ekonomik politikalarin yakindan takibiyle cizilecektir. Ozellikle
yurticinde enflasyonun duststinde saglanan basari ve akabinde
gelecek olan faiz indirimlerinin bliytklugu ve streciyle ilgili konu-
lar fon stratejilerinde 6nem arz edecektir. Bunlara ek olarak uygu-
lanan politikalardaki basari, not artirimlarini tetikleyerek yabanci
fon akimlarinin gelmesini saglayacaktir. Uygulanan “Ortodoks”
politikalar sayesinde gecmis yillara kiyasla global piyasalarla olan
bagimiz cok daha fazla arttiindan yasanan tum jeopolitik gelis-
meler dahil ECB ve FED’in politikalari 2025 yilinda daha siki takip
edilecektir. Hi¢ stiphesiz Trump’in uygulayacadi politikalar, sadece
FED’in faiz indirim surecine olan etkileri acisindan degil biz dahil
tim diinya ekonomisi acisindan énem arz edecektir.

Hangi fon stratejileri 6ne cikacak?

Enflasyonda goriilen iyilesmeyle birlikte faiz indirimi dongisiine
girecegimiz 2025 yilinda reel faizlerde bir miktar gerileme olsa da
faiz getirili fonlarin bu sene de cazip olmasini bekliyoruz. Ancak
2025 yilinda 2024'te ¢ok tercih edilen para piyasasi fonlarinin yani
sira borclanma araclari fonlarinin da 6n plana ¢cikmasini 6ngéri-
yoruz. Bu tarz fonlar arasi ayrisma portféy yoneticilerinin vade ve
tahvil seciminden kaynaklanacak olup burada profesyonel yoneti-
min 6nemi daha da ortaya ¢ikacaktir. Ote yandan 2024 yilinda Tur-
kiye'nin kredi notu tg kredi derecelendirme kurulusu tarafindan
yatirim yapilabilir seviyenin iki not altina ytkseltilmistir. Kredi notu
artisindaki temel etken, Turk lirasina olan yerli ve yabanci yatirmci
glvenini destekleyen ve enflasyonun diismesine neden olan “Or-
todoks” para politikasina kararll dontis olmustur. Siki para durusu
cari acikta keskin distise neden olurken, briit ve net rezervlerin
artisi dis kirilganliklarin hizh bir sekilde toparlanmasina neden ol-
mustur.

Kur tarafinda gelecek yila iliskin beklentilerimiz TCMB’nin 6lculu
faiz indirimleri ile birlikte siki durusunu strdirmesi ve Turk lira-
sindaki reel degerlenmenin 2024 yilina kiyasla azalarak devam
etmesini icermektedir. lktisadi faaliyetin enflasyon yaratmayan

KURUMSAL YATIRIMCI ‘

2025 yilinda da sektoriin gelisiminde yine en 6nemli
adim yatinmcilarin finansal okur yazarlik seviyesinin
artmasidir. Bununla birlikte daha bilincli yatinm kararlari
alacak olan yatirrmcilar, sektordeki rekabeti arttiracaktir.
Rekabet ile birlikte artan triin cesitligi de yatirmciya
daha genis bir yatirim velpazesi sunacaktir. 39

potansiyel diizeyinden farki olarak tanimlanan cikti aciginin, ic
talepte dengelenme ile yilin ilk yarisinda negatif bélgede kalarak
enflasyondaki diisuse katki saglamasi ve cari dengenin iyilesmeye
devam etmesi beklenmektedir. Maliye politikasinin ekonomideki
dengelenme siirecine katki vermesi ve Orta Vadeli Programda 6n-
goriilen biitce dengelerinde iyilesme yasanmasi 6ngorilmektedir.
Tum bu unsurlarin enflasyonda goriilecek iyilesme ile birlikte kredi
risk primini distrmesi, potansiyel not artislarini desteklemesi ve
Eurobond fiyatlamalarini olumlu etkilemesi beklenmektedir. Yerel
faktorler eurobond portfoyleri agisindan pozitif bir gérintime isa-
ret etmektedir. Eurobond’larin disinda, Tldeki reel degerlenmenin
azalarak da devam etmesini bekledigimiz 2025 yilinda déviz cinsi
olan fonlara ilginin daha az olacagini distintiyoruz. Duisen enflas-
yon ve faizlerin sirket karliliklari ve degerlemesi Gizerinde yaratacagi
olumlu etkiyle birlikte TL hisse senedi fonlarinin 6zellikle 2025 yi-
linin ikinci yarisindan itibaren gecen yila kiyasla daha fazla tercih
edilecegini 5ngérmekteyiz.

Sektoriin gelisimine hangi alanlar liderlik edecek?

2025 yilinda portfoy yonetimi ve yatinm fonlari sektériiniin genel
hatlarlyla odaklanacagi konular arasinda teknolojik gelismeler,
surdurulebilir ve sosyal sorumluluk odakli konular, dijital varliklarin
yukselisi, kisilestirilmis yatirim danismanligi, ekonomik ve jeopoli-
tik gelismeler, artan finansal okuryazarlik ve yatirimci bilinci bulun-
maktadir.

Sektoru etkileyen teknolojik gelismelerin basinda hic suphesiz
yapay zeka ve makine 6grenmesi gelmektedir. Yapay zeka ve ma-
kine 6grenmesi sayesinde veriler daha kolay ve dogru bir sekilde
analiz edilerek piyasa trendlerini tahmin etme konusunda ilerleme
kaydedilmistir. Yatinmcilar, algoritmalarin yardimiyla daha hizli
ve dogdru kararlar alan fonlara da yeni yeni yatinm yapma imkani
bulmaya baslamislardir. 2025 yilinda bu fonlarin sayilarinin artma-
sini beklemekteyiz. Ote yandan dijital varliklarin ytkselisini 2025
yilinda daha fazla gérmeye baslayacagimizi duistiniiyoruz. Kripto
paralar ve blockchain teknolojisi yatirim diinyasinda daha fazla
yer tutmaya basladi. Bu varliklara dayali fonlar hic stiphesiz sekto-
rUin gelisimine ve uriin cesitligine dnemli bir katkida bulanacaktir.
Bu varliklarin fon icerisinde alternatif yeni tirin olarak yatinmciya
sunulmasi, bu trtinlerin sahsi alimlara kiyasla yiiksek volatilitesinin
yarattigi risklerden yatirnmciyi korumaktadir.

Gecgmis yillarda da cokga vurgulanan ve 2025 yilinda da sekt6riin
gelisiminde yine en 6nemli adim yatinmcilarin finansal okur ya-
zarlik seviyesinin artmasidir. Bununla birlikte daha bilingli yatinm
kararlari alacak olan yatirmcilar, sektdrdeki rekabeti arttiracaktir.
Rekabet ile birlikte artan tirtin cesitligi de yatirimciya daha genis bir
yatirim yelpazesi sunacaktir.
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