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Yakın Dönem Beklentilerimiz - 1
Piyasa Değerlendirmesi - Ekim 2021
Pandemi ve aşılama sonrası ekonomik açılma gündeminin çeşitli boyutlarıyla piyasaları etkileme 
süreci devam ediyor. Ekim ayında ABD 10 yıllık faizlerinde Ağustos ve Eylül’de yeniden başlayan 
yükseliş eğilimi yerini yüzde 1,5 getirinin hemen üzerinde bir yatay dalgalanmaya bıraktı. 
Böylelikle yılın ilk çeyreğinde yaşadığımız yüzde 0,92’den 1,75’e sert yükseliş dalgası 
yinelenmemiş oldu.  
 
DXY dolar endeksine baktığımızda, yine Eylül ayındaki güçlenmeyle karşılaştırıldığında nispeten 
yatay bir seyir gözlendi. Tahvil ve dolar seyrindeki bu sakinleşme, hisse piyasalarına yaradı ve 
başta S&P 500 endeksi ve Nasdaq olmak üzere (Brezilya ve Çin hariç olmak üzere) hemen tüm 
hisse piyasaları önemli prim kaydettiler.  
 
Bu hareketlerin temelinde FED’in piyasa iletişiminin iyi olması yatıyor. Öncelikle tahvil alım 
azaltım programının Kasım’da başlayıp 2022 ilk çeyrek sonunda tamamlanacağı, bundan sonra 
muhtemelen yılın ikinci yarısında iki adet çeyrek puanlık sıkılaştırma yapılacağı, enflasyon 
eğiliminin talep tarafında değil arz tarafında oluştuğu ve geçici olduğu, bir kısım kalıcılaşma 
eğilimindeki inatçı enflasyonun ise 2022 sonuna kadar giderilebileceği başlıklarında piyasalar 
mesajı almış ve güven kazanmış bir eğilim sergiledi.  
 
Uluslararası Gelişmeler
Ekim ayında ABD’de hükümetin kapanmasını engelleyecek geçici bütçe onaylandı. Toplam 3,5 
trilyon doları bulan Biden hükümeti harcama paketlerinde kısma gündeme geldi. Yine de paketin 
büyüklüğünün ekonomik toparlanmayı rayına sokacak kapasitede olduğu düşünülüyor.  
 
ABD Merkez Bankası FED’in Kasım ayında tahvil geri alım programına başlayacağı ve 2022 ilk 
çeyreğinin sonuna kadar tamamlayarak enflasyon seyrine müdahil olabilecek şekilde faiz 
artırımına hazır olacağı beklentisi fiyatlara yansıdı. Tarım dışı istihdam verisinin istenen seviyenin 
yarısının altında gelmesi (500 bin civarı artış beklenirken 200 bine yakın artış) bu beklentiyi 
azaltmadı. FED tutanaklarından alım azaltımının (tapering) 2022 ilk çeyrek boyunca 
tamamlanması gerektiği, ama verilerin en az iki yıl faizlerin en düşüğe yakın tutulması 
gerekliliğini gösterdiğinin düşünüldüğü çıktı.  
 
FED yetkilileri enflasyona karşı önümüzdeki iki yıl boyunca sınırlı sıkılaştırmanın işe 
yarayabileceğini, çünkü gözlenen inatçı enflasyonun talep çekişli değil, arz itişli olduğunu 
düşünüyor.  
 
ABD Michigan Tüketici Güven Endeksi Ekim rakamı beklenenin 1,5 puan altında, 71,4 geldi. Hem 
harcama hem de enflasyon beklentileri kötüleşmeye devam etti. Tüketici enflasyonunun yüzde 
5,4 açıklanması, Ağustos’tan sonra zirve geride kaldı düşüncesini dağıttı. Enflasyonun bu 
seviyelerde bir süre inatçı olabileceği fikri yaygınlaşıyor. Diğer yandan istihdam piyasasında 21 
Ekim’de haftalık işsizlik başvuruları pandemi sonrasının en düşük seviyesine geriledi.  
 
Tahvil piyasasında 10 yıllıklarda verim, ay boyu yüzde 1,5-1,7 bandında dalgalanırken 30 
yıllıklarda verim 2,1 üzerine çok az çıkabildikten sonra 2’nin altına düşerek uzun vadeli enflasyon 
beklentisinin 2’ye er ya da geç döneceği fikrini destekledi.  
 
S&P 500 hisse endeksi 4.350 civarından ay boyu sürekli yükselişle 4.600’e ulaşırken Nasdaq 100 
endeksi, 14.500’den 15.800’e ulaştı. Nasdaq’ın parlak performansında 25 Ekim’de otomobil 
şirketi Hertz, 100 bin adet Tesla siparişi vererek hisseyi harekete geçirmesi ve iyi gelen teknoloji 
şirketi bilançoları tetikleyici oldu.  
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Yakın Dönem Beklentilerimiz - 2
 
Ekonomik toparlanma ivmesindeki düşüş Avrupa tarafında da hakim oldu. Almanya’da sanayi 
üretimi Ağustos ayında yüzde 4 düşerken, büyüme hızı yıllık yüzde 6’dan 1,7’ye geriledi. Çin de 
üçüncü çeyrekte beklenenin altında, yüzde 4,9 büyüdü. Eylül’deki yıllık sanayi üretim artışı 
sadece yüzde 3,1. Gerekçeler enerji sektörü daralması ve tedarik sıkıntısı olarak gösteriliyor.
Ekim ayında, başta demir çelik, alüminyum ve nikel fiyatları olmak üzere, sanayi girdisi metal 
fiyatlarında sert yükselişler kaydedildi. Ay ortasında sanayi girdisi metal fiyatları, bakır 
öncülüğünde yeni rekorlara doğru hızlanarak yukarı seyrini korudu. 19 Ekim’den sonra ise 
genellikle yükselişlerin çoğunu geri veren sert bir kâr realizasyonu sonrası yataylaşma, piyasalar 
üzerindeki maliyet endişesi baskısını yatıştırdı.  
 
Altın, Ekim ayında Eylül düşüşünün ters hareketini yaparak ons başına 1.750 dolar seviyesinin 
altından 1.800 dolar seviyesinin biraz üzerine kadar hafif bir yükseliş kaydetti.  
 
Ulusal Gelişmeler
Ekim ayında yurtiçindeki en önemli gelişme kuşkusuz 21 Ekim tarihli Para Politikası Kurulu 
toplantısında yapılan 200 baz puanlık sürpriz faiz indirimiydi. Aslında ayın başında TCMB 
Başkanı Kavcıoğlu, çekirdek enflasyonda düşüş eğiliminin başladığını bunu dikkate alacaklarını 
özellikle belirtmişti ama bu sinyal, 50 ilâ 100 baz puanlık indirimin gelebileceği şeklinde 
yorumlanmıştı.  
 
200 baz puan indirim sonrası yüksek seyreden girdi fiyatları ve açılmadan kaynaklanan bir 
seferlik etkenler yüzünden bu yıl için faiz indiriminde az yer kaldığı açıklaması yapıldı. Bu 
açıklamaya rağmen Kasım ve Aralık ayı için yüzer baz puan indirim öngörenlerin sayısı 
azımsanmayacak miktarda.  
 
Bu da bize kurun yıl sonuna kadar yüksek kalabileceği ve 2022 ilk çeyreğe bir miktar kur 
kaynaklı enflasyon devredebileceği riskini gösteriyor. Ancak TL’nin zaten zayıf seyretmesi ve 
Ekim toplantısı sonrası tüm bu riskin bir seferde satılmış olabileceği olgusu, bize 2022 
beklentilerini içeren bir yıl sonu yükselişinin ihtimal dahilinde olduğunu gösteriyor.  
 
Nitekim Ekim ayının son haftası yurtdışı piyasaları takip eden BİST 100 endeksi, uzun zamandır 
eşine rastlanmadık sürekli yukarı hareketle sert bir yükseliş kaydetti. 6 Ekim’de 1.372 ile kapanan 
BİST 100, 1 Kasım’da 1.536 ile kapanarak yüzde 12 prim yapmış oldu.  
 
Uzun vadede kur karşısında eriyen şirket değerlerinin, kârlılıkların yüksek seyrettiğinin 
anlaşılması sonucu dolar bazlı bir düzetmesi anlamına gelen bu yükselişin kâr realizasyonları ile 
birlikte yıl sonuna kadar, siyasi atmosferdeki gelişmelerin desteğine göre 1.650-1.800 aralığında 
bir hedefe doğru devam etmesi beklenebilir.  
 
Bankacılık endeksinde Eylül ve Ekim aylarında yaşanan iki 1.200 dibi sonrası Ekim sonunda 1.300 
seviyesinin geçilmesi, yıl sonu 1.500-1.700 aralığının hedefe girdiğini, bankacılığın kredilerde 
takibe atılma süresinin uzatılması uygulamasının sona ermesinden hasarsız çıktığını gösteriyor 
(kamu bankalarındaki kısmi hasar da fiyatlara yansımış durumda).  
 
Eylül ayı sanayi üretimindeki yüzde 13,8’lik artış, 2021 büyüme rakamının iki haneye ulaşabileceği 
ihtimalini gösterdi. IMF, büyüme beklentisini yüzde 5,8’den 9’a çıkardı. Avrupa Kalkınma Bankası 
da 2021 büyüme beklentisini yüzde 9, 2022’i ise 3,5 olarak revize etti. Kuvvetli giden ihracat 
sayesinde cari işlemler hesabı Ağustos ayında fazlaya döndü. Ancak Eylülde 52,5 olan İSO 
İmalat PMI endeksi Ekim ayında 51,2’ye düştü.  
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Ağustos ayında konut fiyatları İstanbul’da yüzde 4,3, Ankara’da 3,3 ve İzmir’de 3,8 artış gösterdi. 
Yıllık genel reel artış ise 11,9. Ayrıca aylık bazda konut satışlarında yabancıya satış rekoru kırıldı.  
 
Tahvil piyasasında Ekim başında yüzde 18,5 olan 10 yıllık kağıt verimi, sürpriz faiz indiriminin 
yarattığı kur hareketiyle birlikte 22 Ekim tarihinde yüzde 20,5 zirve gördükten sonra ay sonunda 
20’nin altına doğru gevşedi. Yükselen enflasyon beklentileri ayın son haftasında enflasyona 
endeksli kağıtlara tekrar ilgi gösterilmesini sağladı.  
 
Döviz piyasasında ise Ekim başında 8,85 olan döviz kuru, PPK sonrası 9,74 ile zirve yaptıktan 
sonra ay sonuna kadar 9,5 civarında yatay bekledi. Böylece yılın son iki ayına yüzde 8,5-11,5 
aralığında ek bir kur baskısından ve petrol fiyatlarındaki yine yüzde 10 civarı dolar bazlı artışın 
yarattığı girdi maliyet baskısından kaygı duyar bir durumda girmiş olduk. TCMB de enflasyon 
raporunda artan enerji fiyatlarına dikkat çekti.  
 
S&P Türkiye’nin görünümünü ve notunu değiştirmedi: İhracat ve yurtiçi tüketimi güçlü 
bulduğunu belirtirken para politikası ve ödemeler dengesini risk olarak vurguladı. Son olarak 
piyasaları etkileyen Türkiye-ABD ilişkileri konusunda Ekim ayında gerçekleşen Erdoğan-Biden 
zirvesi sonrasında piyasalarda iyimserlik hakim oldu.  
 
Fon yöneticilerinin kişisel görüşleri olarak hazırlanmıştır. Yatırım tavsiyesi veya danışmanlığı niteliğinde 
değildir. Deniz Portföy Yönetimi A.Ş. ve Denizbank A.Ş fonları yönetirken bu stratejileri temel almak 
zorunda değildir. Güvenilir olduğu düşünülen kaynaklardan derlenmiştir, kaynaklardaki hatalı veriler yazarı 
bağlamaz. Yorumlar yazarının kişisel görüşlerini yansıtır ve ilgili şirketlerin resmi görüşü yerine geçmez. Bu 
görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer 
alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.  © 2021 
Deniz Portföy Yönetimi A.Ş.
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Fonlarımız
Para Piyasası Fon (Risk: Düşük)

Hangi katılımcılara uygun?
Tasarruflarını korumak ve düzenli getiri elde etmek isteyen katılımcılar için uygundur. Riski yani 
oynaklığı (volatilite) en düşük fonumuzdur.

Fon 
Kodu

Fon Toplam 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon İşletim 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon Büyüklüğü 
ve 

Katılımcı Sayısı
Portföy Dağılımı

MHL %1,09 %1,02

Fon Büyüklüğü 

223.420.418TL 

Katılımcı Sayısı 

21.730

Standart Fon (Risk: Orta)

Hangi katılımcılara uygun?
Ağırlıklı olarak kamu borçlanma araçlarından, %10’dan az olmamak üzere yerli hisse 
senetlerinden ve diğer yatırım araçlarından faiz, kâr payı, temettü ve sermaye kazancı elde 
etmek suretiyle reel bazda tatminkar getiri sağlamayı hedefleyen katılımcılara hitap eder.

Fon 
Kodu

Fon Toplam 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon İşletim 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon Büyüklüğü 
ve 

Katılımcı Sayısı
Portföy Dağılımı

MHK %1,91 %1,86

Fon Büyüklüğü 

772.096.376TL 

Katılımcı Sayısı 

150.346
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Fonlarımız
Döviz Fon (Risk: Orta)

Hangi katılımcılara uygun?
Fon, portföyünün en az %80’ini kamu kesimince ihraç edilen ve vadesine 5 yıldan az kalmış 
USD cinsinden eurobondlara (dış borçlanma araçları) yatırmak suretiyle yabancı para cinsinden 
gelir elde etmeyi amaçlamaktadır. Fon, genel ortalamada görece daha kısa vadeli eurobondları 
tercih etmek suretiyle eurobond kupür değerlerinin piyasa faiz hareketlerine duyarlılığını 
azaltarak USD/TRY performansına daha yüksek oranda korelasyon sağlamayı hedefler.

Fon 
Kodu

Fon Toplam 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon İşletim 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon Büyüklüğü 
ve 

Katılımcı Sayısı
Portföy Dağılımı

MHD %1,91 %1,86

Fon Büyüklüğü 

429.726.269TL 

Katılımcı Sayısı 

18.445

Dengeli Değişken Fon  (Risk: Orta)

Hangi katılımcılara uygun?
Yatırım tercihini belirlemek yerine birikimlerin yatırıma ne şekilde yönlendirileceği konusunda 
kararı portföy yöneticisine bırakan ve piyasa koşullarına göre portföy yöneticisinin en uygun 
portföy dağılımını gerçekleştireceğini düşünen katılımcılara uygundur.

Fon 
Kodu

Fon Toplam 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon İşletim 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon Büyüklüğü 
ve 

Katılımcı Sayısı
Portföy Dağılımı

MHE %2,28 %2,21

Fon Büyüklüğü 

364.463.333TL 

Katılımcı Sayısı 

50.469



Ekim/2021 7

Fonlarımız
Hisse Fon (Risk: Yüksek)

Hangi katılımcılara uygun?
Katkı paylarının bir kısmını veya tamamını hisse senetlerine yatırarak sermaye kazancı ve 
temettü geliri elde etmek isteyen katılımcılara hitap eder. Uzun vadede yüksek getiri sağlamak 
için ara dönemlerde tasarruflarının değer kaybetme ihtimalini göze alabilen katılımcılar için 
uygundur. Bir başka deyişle agresif yatırım karakteri olan, hisse senetlerine ilgi duyan 
katılımcılar için emeklilik fon alternatifidir.

Fon 
Kodu

Fon Toplam 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon İşletim 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon Büyüklüğü 
ve 

Katılımcı Sayısı
Portföy Dağılımı

MHH %2,28 %2,21

Fon Büyüklüğü 

140.433.862TL 

Katılımcı Sayısı 

15.560

Katkı Fon (Risk: Orta)

Hangi katılımcılara uygun?
Sadece devlet katkılarının değerlendirildiği bu fon, en az %70 oranında kamu borçlanma 
araçları, gelir ortaklığı senetleri, kira sertifikalarından, %10’dan az olmamak üzere yerli hisse 
senetlerinden ve mevzuat kapsamında yatırım yapılabilecek diğer varlıklardan faiz, kâr payı, 
temettü ve sermaye kazancı elde ederek devlet katkılarına tatminkar getiri sağlamayı hedefler.

Fon 
Kodu

Fon Toplam 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon İşletim 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon Büyüklüğü 
ve 

Katılımcı Sayısı
Portföy Dağılımı

MHT %0,37 %0,35

Fon Büyüklüğü 

442.311.251TL 

Katılımcı Sayısı 

193.039
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Fonlarımız
Katılım Standart Fon (Risk: Orta)

Hangi katılımcılara uygun?
Faize dayalı para ve sermaye piyasası araçlarına yatırım yapmayan fon, TL cinsinden olmak 
üzere ağırlıklı olarak kamu kira sertifikaları ile seçilmiş paylara (hisse senetleri) yatırım yapar. 
Portföyün en az %60’ı Hazine Müsteşarlığı’nca ihraç edilen TL cinsinden Kira Sertifikaları'na 
yatırılır. %30’u aşmamak üzere fon portföyünün asgari %10’u Borsa İstanbul A.Ş. tarafından 
hesaplanan katılım endekslerindeki paylara yatırılır.

Fon 
Kodu

Fon Toplam 
Gider Kesintisi 

(Yıllık)

Fon İşletim 
Gider Kesintisi 

(Yıllık)

Fon Büyüklüğü 
ve 

Katılımcı Sayısı
Portföy Dağılımı

MHS %1,91 %1,86

Fon Büyüklüğü 

6.781.434TL 

Katılımcı Sayısı 

678

Katılım Katkı Fon (Risk: Orta)

Hangi katılımcılara uygun?
Sadece faizsiz emeklilik planları kapsamındaki devlet katkılarının değerlendirildiği bu fon, en az 
%70 oranında kamu kira sertifikaları, gelir ortaklığı senetlerinden, %10’dan az olmamak üzere 
katılım endeksine tabi yerli hisse senetlerinden ve mevzuat kapsamında yatırım yapılabilecek 
diğer varlıklardan kâr payı, temettü ve sermaye kazancı elde ederek devlet katkılarına faizsiz 
tatminkar getiri sağlamayı hedefler.

Fon 
Kodu

Fon Toplam 
Gider Kesintisi 

(Yıllık)

Fon İşletim 
Gider Kesintisi 

(Yıllık)

Fon Büyüklüğü 
ve 

Katılımcı Sayısı
Portföy Dağılımı

MHA %0,37 %0,35

Fon Büyüklüğü 

4.883.261TL 

Katılımcı Sayısı 

13.586
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Fonlarımız
Altın Katılım Fon (Risk: Yüksek)

Hangi katılımcılara uygun?
Ağırlıklı olarak altın bazında yatırım yaparak, altının Türk Lirası karşısındaki getirisini elde etmeyi 
hedefleyen katılımcılara uygundur ve faiz getirisi elde etmeyen bir fondur.

Fon 
Kodu

Fon Toplam 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon İşletim 
Gider 

Kesintisi 
(Yıllık)

Fon Büyüklüğü 
ve 

Katılımcı Sayısı
Portföy Dağılımı

MEA %1,09 %1,05

Fon Büyüklüğü 

319.213.941TL 

Katılımcı Sayısı 

14.842
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MetLife Fonları Performansı

MetLife Emeklilik Yatırım 
Fonları

Fon Kuruluş 
Tarihi

Fon 
Kuruluşundan 
İtibaren Getiri

Son 1 Ay Getiri Son 1 Yıl Getiri

Para Piyasası Fon 18.11.2009 %223,70 %1,49 %17,83

Standart Fon 18.11.2009 %138,55 %1,40 %8,59

Döviz Fon 18.11.2009 %577,49 %6,33 %22,56

Dengeli Değişken Fon 18.11.2009 %219,06 %2,84 %20,61

Hisse Fon 18.11.2009 %267,44 %8,12 %44,63

Katkı Fon 02.05.2013 %108,73 %0,45 %7,98

Katılım Standart Fon 13.01.2014 %124,33 %2,80 %17,08

Katılım Katkı Fon 28.02.2014 %140,04 %2,15 %17,70

Altın Katılım Fon 03.01.2020 %73,26 %10,05 %9,38

Fonlarımızın strateji, içerik ve performansları ile ilgili her türlü detaylı bilgiyi 
metlife.com.tr internet sitemizde “Emeklilik Yatırım Fonları” sayfasından güncel olarak 
takip edebilirsiniz.

Bu belge MetLife  Emeklilik ve Hayat A.Ş. tarafından sadece bilgi amaçlı yayınlanmış 
olup, içeriğinin hiçbir bölümü alım-satım yönünde yatırım tavsiyesi olarak 
değerlendirilemez. Yatırım danışmanlığı hizmeti, yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk 
ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve 
tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan görüşler, yatırımcının mali durumuna 
veya risk ve getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan 
bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilere uygun sonuçlar doğurmayabilir.  
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Karşılaştırmalı Fon Performansları



Bireysel Emeklilik Sistemi ile 
ilgili bunları biliyor musunuz?

Bireysel emeklilik hesabınıza yatıracağınız her katkı payının %25’i oranında tutar, 
mevcut yatırımınıza ek olarak devlet tarafından emeklilik hesabınıza ödenir.%25

Devlet Katkısı

Bir takvim yılında hak kazanabileceğiniz maksimum devlet katkısı tutarı, yıllık 
toplam brüt asgari ücretin %25’i kadardır. Bu fırsattan maksimum tutarda 
faydalanabilmek için katkı payı miktarınızı aylık brüt asgari ücret kadar 
belirleyebilir veya düzenli olarak katkı payınızı artırabilirsiniz.

Bireysel Emeklilik Sistemi’ne katılmak için herhangi bir yaş sınırı 
bulunmamaktadır. Bununla birlikte devlet katkısından faydalanmak için T.C. 
vatandaşı veya mavi kart sahibi olmanız ve ödeyenin işveren ya da tüzel kişi 
olmaması gerekmektedir.

Bireysel Emeklilik Sistemi’nde en az 10 yıl kalıp 56 yaş doldurulduğunda devlet 
katkısının tamamını almaya hak kazanarak emekli olunabilir.

Sistemde 
Kalış Süresi

Hak Ediş Oranı

10 yıldan fazla, 
56 yaş

10 yıldan fazla, 
56 yaşından önce

6-10 yıl 3-6 yıl 0-3 yıl

%100 %60 %35 %15 %0

Sistemde kaldıkça sistemin sunduğu avantajlardan daha çok faydalanılır. Bireysel 
emeklilik sözleşmesinin ilk 5 yılında yönetim gider kesintisi ve giriş aidatı gibi 
kesintilerin toplamı, her yıl için aylık brüt asgari ücretin %8,5’i oranında 
yapılabilir. 6’ncı yıldan itibaren ise yönetim gider kesintisi, giriş aidatı gibi 
kesintiler yapılmaz.

Bireysel Emeklilik Sistemi’nde getirileri artırmak için risk tercihine göre fonlar 
yönetilebilir; bir yılda en fazla 12 kez fon değiştirerek daha iyi bir getiri oranı 
yakalanabilir.

E-şube üzerinden birikimlerinizi 7/24 takip edebilir, işlemlerinizi istediğiniz 
zaman gerçekleştirebilirsiniz.




