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BNP PARIBAS CARDIF EMEKLİLİK  A.Ş.  

OKS MUHAFAZAKAR DEĞİŞKEN EMEKLİLİK YATIRIM FONU  

FAALİYET RAPORU 

 

01/01/2021 – 31/12/2021 

 

1. GENEL BİLGİLER : 

 

 

Fon’un Unvanı  BNP Paribas Cardif Emeklilik A.Ş. OKS  Muhafazakar 

Değişken Emeklilik Yatırım Fonu 

Fon’un Türü  Değişken Fonu 

Fon Tutarı ve Pay 

Sayısı  

1.000.000.000. TL 

ve 100.000.000.000 pay  

 

 

2. FONUN KURULUŞUNA ve HALKA ARZINA İLİŞKİN BİLGİLER :  

 

 

 

3.FON KURULU ÜYELERİ 

 

Kübra Eskiçırak Fon Kurulu Üyesi BNP Paribas Cardif Emeklilik A.Ş. 

Bekir Çağrı Özel Fon Kurulu Üyesi TEB Portföy Yönetimi A.Ş. 

Banu Büyükoğuz Fon Kurulu Üyesi BNP Paribas Cardif Emeklilik A.Ş. 

 

 

4. FON PORTFÖY YÖNETİCİLERİ 

 

Bekir Çağrı Özel TEB Portföy Yönetimi A.Ş. 

Özlem Karagöz TEB Portföy Yönetimi A.Ş. 

 

 

 

 TARİH NO 

Kuruluşa İlişkin Kurul Kararı 05/06/2017 23/770 

Fon İçtüzüğü Tescili  15/06/2017 198211 

Fon İçtüzüğü’nün Türkiye Ticaret Sicili 

Gazetesi’nde İlanı 

21/06/2017 9352 

Kayda Alma Belgesi Tarihi ve Kayıt Belge No 18/08/2017 EYF-OKS.59-

1/770 

Fon Portföyünün Oluşturulma Tarihi   

Halka Arz Tarihi 02/01/2018  
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5.FONUN FAALİYET GÖSTERDİĞİ PİYASASININ ve EKONOMİNİN GENEL DURUMU 

 

Global Ekonomi 

Daha hızlı yayılım gösteren Omicron varyantı nedeniyle, küresel çapta günlük vaka sayısı 

2021 yılsonuna doğru hızlı bir artış kaydetti. 7 günlük ortalama vaka sayısı, önceki 

tepelerin yaklaşık üç katına erişti. Bu doğrultuda, birçok ülke sosyal izolasyon önlemlerini 

yeniden artırma kararı aldı. Ancak, Omicron semptomlarının önceki varyantlara kıyasla 

daha ılımlı olması ve özellikle gelişmiş ülkelerdeki yüksek aşılama oranları nedenleriyle, 

son vaka artışlarının piyasalara etkisi sınırlı oldu. Varyantın ülkelerin büyüme ve enflasyon 

görünümleri üzerinde de ihmal edilebilir düzeyde etki bırakması öngörülüyor. Dünya 

Bankası, 2020’de %3,4 daralan dünya ekonomisi için 2021 ve 2022 yıllarında sırasıyla 

%5,5 ve %4,1 büyüme tahmin ediyor. 

2021’de finansal piyasaları en yoğun meşgul eden konulardan biri yüksek küresel 

enflasyon ve bu gelişime karşı merkez bankalarının attığı adımlar oldu. ABD’nin yılsonu 

enflasyonu %7,0 ile 40 yılın zirvesine seviyesine erişirken, Euro Bölgesi’nin yılsonu 

enflasyonu da %5,0 ile birliğin kuruluşundan beri en yüksek seviyesine yükseldi. Çin dâhil 

birçok gelişmekte olan ekonomide de enflasyon seviyesi yukarı yönlü eğilim gösterdi. Hem 

yüksek likidite desteğiyle toparlanan küresel talep hem de salgın nedenli arz sıkıntıları, 

fiyat seviyelerinin yükselmesine neden oldu. 

Yüksek enflasyonla mücadelede, merkez bankalarının para politikaları öne çıktı. Güney 

Afrika, Rusya ve Macaristan vb. birçok gelişmekte olan ülke merkez bankası politika 

faizlerini yukarı çekti. Fed başta olmak üzere gelişmiş ülke merkez bankaları da daha sıkı 

para politikalarının yönlendirmesine başladı. Yıl boyunca enflasyonist baskıları geçici olarak 

nitelendiren birçok Fed üyesi, Aralık ayı itibariyle daha şahin bir tutum sergilemeye başladı. 

2021 yılsonu itibariyle, piyasa 2022 yılında Fed’den üç faiz artırımı fiyatlıyor. Fed’in varlık 

alımlarını azaltım takvimi de Mart ayında sonlanacak. Ayrıca, Banka’nın 2022’nin ilk 

yarısında bilançosunu küçültme amaçlı adımlar atması öngörülüyor. Bu doğrultuda, 2021’e 

%0,90 civarında giren ABD 10 yıllık tahvil getirisi yılı %1,50 civarında sonlandırdı.  

Çin ekonomisi ise özellikle yılın ikinci yarısında kırılganlıklar göstererek küresel risk 

iştahında oynaklık yarattı. Önemli derecedeki borç altında yürütülen gayrimenkul şirketleri, 

zayıf talep ve artan maliyetler doğrultusunda likidite problemleri yaşadı. Çinli gayrimenkul 

şirketlerinden birkaçı tahvil ödemelerini zamanında gerçekleştiremedi. Ayrıca, artan 

regülasyonlara paralel teknoloji ve eğitim sektörlerinde faaliyetler yavaşlama gösterdi. 

Çin’in uyguladığı “sıfır Covid” uygulaması ile zaman zaman bölgesel ekonomik faaliyetler 

durduruldu ve hane halklarının harcama eğilimi geriledi. Çin ekonomisinin 2021 büyümesi 

%8,1 seviyesinde gerçekleşti. 

Yılsonuna doğru küresel likidite kademeli olarak gerilemeye başlasa da finansman 

imkânları 2021 yılı boyunca risk iştahını önemli ölçüde destekledi. Bu doğrultuda, riskli 
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varlıklara yatırım iştahı canlı seyretti. MSCI Dünya Hisse Senedi Endeksi, USD bazında 

%17 değer kazandı. Büyük ABD borsalarında yıllık getiri %20’yi bir miktar aştı. Ons altın 

ve ons gümüş gibi değerli metaller yatay performans gösterirken; enerji, sanayi ve tarım 

emtia fiyatları belirgin arttı. Bloomberg Emtia Endeksi, USD bazında yıllık %27 değer 

kazandı.  

 

Türkiye Ekonomisi 

2021 yılı genelinde, Türkiye’deki salgın gelişimi dünyaya yakın bir patika izledi. 

Önlemlerdeki zayıflama ve hızlı yayılan Omicron varyantının etkisiyle, günlük vaka sayısı 

20,000 civarından yılsonuna doğru 40,000 civarına yükseldi. Salgının ekonomik faaliyetlere 

etkisinin sınırlı olması hedeflenirken, iki doz aşı olanların sayısı ise 50 milyon kişiyi aştı. 

Türkiye ekonomisi, Covid-19 etkisinden en hızlı sıyrılan ekonomilerden biri oldu. 2Ç21’de 

yıllık %22,0 büyüyen ekonomi, 3Ç21’de de %7,4 büyüme ile emsallerinden olumlu ayrıştı. 

Hem yurt içi hem de yurt dışı talep hayli canlı seyretti. Öncü göstergeler, ekonomik 

faaliyetlerin yılın son çeyreği için de olumlu tablo sunuyor. Bu doğrultuda, ekonominin 

2021’i %11 civarı büyüme ile kapatması olası gözüküyor.  

Öte yandan, yılsonu TÜFE %36,1 seviyesinde kaydedildi. Canlı talep, birikimli kur etkisi, 

yüksek ithal mal ve hizmet fiyatları, bozulan enflasyon beklentileri ile enflasyon yukarı 

yönlü bir eğilim altında hareket etti. Yılsonunda %79,9 seviyesine ulaşan yıllık ÜFE ve 

%31,9 seviyesine ulaşan yıllık çekirdek enflasyon, ileriye dönük risklerin halen yüksek 

olduğunu işaret ediyor. 

TCMB, Eylül-Aralık ayları arasındaki dört toplantısında faiz indirim kararı alarak politika 

faizinin %19,0’dan %14,0 seviyesine düşürdü. Karar metinlerinde, ekonomik faaliyetlerin 

güçlü seyir izlediği ve alınan kararların birikimli etkilerinin 1Ç22’de yakından takip edileceği 

belirtildi. Yurt içi ve yurt dışı enflasyonist baskıların güçlü ilerlediğine de değinildi. 

Aralık ayı ortasında, TL varlıklara yatırımı cazip kılacak uygulamalar içeren ekonomi paket 

duyuruldu. Bu şekilde, yatırımcıları kur hareketlerine karşı koruması hedefiyle kur korumalı 

mevduat ürünü hizmete sokuldu. Ayrıca; BES’te devlet katkısı %30’a yükseltilirken, şirket 

temettü ödemelerinde stopaj düşürüldü. 

Altın dengesindeki iyileşme, turizm ve taşımacılık gelirlerindeki toparlanma, ihracatta 

olumlu gidişat ile Türkiye’nin cari işlemler açığı 2021 yılında daraldı. Ülkeler arası seyahat 

kısıtlamaları gevşetilmesi ve Avrupa ülkeleri başta olmak üzere ticaret partnerlerimizde 

talebin güçlenmesi, mal ve hizmet ihracat performansımıza olumlu yansıdı. Bu doğrultuda; 

2020 yılı sonunda 35,1 milyar USD olan 12 aylık cari denge açığı, Kasım 2021 itibariyle 

14,3 milyar USD’ye düştü. 

Cari dengeye benzer şekilde, bütçe dengesinde de 2020 yılına kıyasla daha olumlu 

performans kaydedildi. 2020’de 175 milyar TL ile GSYH’nin %3,5 seviyesinde bütçe açığı 
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verildi. 2021’de bütçe açığı 192 milyar TL ile tahmini GSYH’nin %2,8 seviyesinde 

gerçekleşti. Bütçe gelirleri yıllık %37 artarken, bütçe giderleri yıllık %33 yükseldi.   

 

Faiz 

2021 yılına %13,0 civarında giriş yapan 10 yıllık tahvil getirisi, Mart ayının ortasına kadar 

%13,0- %14,0 bandında işlem gördü. Sonrasında ise TCMB başkanlığındaki değişim ile 

%19,0 civarına yükseldi. Eylül ayına kadar hafif aşağı yönlü eğilim ile fiyatlanan tahvil 

getirisi, artan enflasyon baskısı neticesinde yılı %24,0 civarında sonlandırdı. Yurt dışı 

kaynaklı makro riskler de faizlerde yukarı yönlü etki yaptı. Türkiye’nin 5 yıllık CDS primi 

benzer bir patika izledi. Yıla 300 civarında başlayan CDS, Mart ayında 480 seviyesine 

yükseldi. 2021 yılını da 564 seviyesinde kapadı.  

 

Döviz 

Hem yurt içi haber akışı hem de gelişmiş ülke merkez bankalarının kademeli de olsa daha 

sıkı uygulamalara yöneleceği fiyatlaması ile TL yıl genelinde emsallerinden zayıf 

performans takip etti. USD ve EUR, TL karşısında sırasıyla %78,8 ve %66,1 değerlendi. 

TCMB verilerine göre, reel efektif döviz kuru Haziran ayında 47,82 ile tarihi en düşük 

seviyesini gördü. JP Morgan GOÜ Kur Endeksi’ne göre, gelişmekte olan ülke para birimleri 

USD karşısında %9,2 değer kaybetti. 

 

Emtia 

Canlanan küresel talep ile gevşek mali ve parasal politikaların yardımıyla, birçok emtia 

piyasası yıl genelinde güçlü performans gösterdi. Bloomberg Emtia Endeksi, 2021 yılında 

%27 yükseldi. Özellikle enerji, sanayi ve tarımsal emtia ürünleri olumlu ayrıştı. Değerli 

metaller ise bir miktar kayıp yaşadı. Petrol fiyatları, yılı %55 civarında değer kazancıyla 

sonlandırdı. Yıla varil başına 51,8 USD seviyesinde giren Brent petrol, 77,8 USD seviyesine 

tırmandı. Yıla 1,900 USD civarı başlayan ons altın ise 1,830 USD’ye geriledi.  

 

Hisse Senedi 

Küresel hisse senedi piyasasında dönem dönem oynaklık yükselse de risk iştahının 

çoğunlukla canlı olduğu bir yıl geride kaldı. Üç ana katalizör hisseleri yukarı taşıdı. İlki 

güçlenen küresel büyüme, ikincisi parasal ve mali teşvikler ve üçüncü beklenti üstü kar 

açıklayan şirketler. Hem gelişmiş hem gelişmekte olan borsalarda, USD bazında %20,0 

civarı kazançlar görüldü. Birçok endeks yıl içinde tarihi zirvesini yeniledi. BIST-100 ise 

emsal borsalara kıyasla olumsuz ayrıştı. 2021 yılında, endeks TL bazında %25,8 değer 

kazansa da USD bazında %30 civarında geriledi. Sanayi ve ulaştırma hisselerinin, 

bankacılık hisselerine kıyasla olumlu ayrışması mevcuttu. 
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6.FONUN PERFORMANS BİLGİLERİ 

 

 
 

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.Ş. OKS Muhafazakar Değişken Emeklilik Yatırım Fonu 

Portföyü 01/01/2021 - 31/12/2021 dönemine ait performans bilgileri “Performans Sunuş 

Raporu”nda yer almaktadır. 

 

7. FONUN YATIRIM STRATEJİSİ: 

 

Fonun yatırım stratejisi, ortaklık payları, kamu ve özel sektör borçlanma araçları, repo – 

ters repo, altın ve benzeri kıymetli madenlere ve diğer para ve sermaye piyasası araçlarına 

yatırım yaparak, bu varlık sınıfları arasındaki getiri farklarından faydalanmaktır. Bu 

kapsamda, fon portföyündeki varlıkların dağılımını aktif olarak değiştirir. Fonun risk değeri 

1 - 2 aralığı olarak belirlenmiş olup, fon portföyündeki varlıklar "muhafazakar" bir yatırım 

anlayışıyla yönetilir. Bu nedenle mevduat, ters-repo, kamu ve özel sektör borçlanma 

araçları yatırımlarına ağırlık verilir. Yabancı para ve sermaye piyasası araçlarına yatırım 

yapılmayacaktır.Fon portföyüne dahil edilen döviz cinsinden ihraç edilmiş para ve sermaye 

piyasası araçları fon portföy değerinin devamlı olarak %80’i ve fazlası olamaz. 

 

Fonun Eşik Değeri: BIST-KYD 1 AYLIK MEVDUAT (TL) Endeksi + %1’dir. 

 

8. FON İÇ TÜZÜK ve İZAHNAMESİNDE YAPILAN DEĞİŞİKLİKLER 

 

Fonun yatırım stratejisindeki değişiklikler, içtüzük/izahname tadil metinlerine, uygulanan 

Fon Azami Toplam Gider Kesintisi ve Fon İşletim Gideri Kesintisi oranlarına ilişkin bilgiye 

http://www.bnpparibascardif.com.tr/bireyselemeklilik/cardif-emeklilik-fonlari internet 

adresinden “kamuyu sürekli bilgilendirme formu” bölümünden  ve Kamuyu Aydınlatma 

Platformundan  ulaşılabilmektedir.   

 

 

http://www.bnpparibascardif.com.tr/bireyselemeklilik/cardif-emeklilik-fonlari
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9. FON KURULU FAALİYET RAPORU İLE İLGİLİ BİLGİLER   

  

Dönem içerisinde Fon Kurulu olağan toplantılarını gerçekleştirmiştir. Bu toplantılarda genel 

piyasalar, Fonun Performansı ve fonla ilgili diğer konular incelenmiştir. 

02.01.2021 tarihinde; 2021 Yılı Fon SMMM işlemleri için “ATILIM DENETİM SMMM LTD. 

ŞTİ. ile yeniden SMMM Aracılık ve Sorumluluk Hizmetleri sözleşmesi imzalanmasına ve   25 

Ocak 2021 tarihinden itibaren 25,23 TL SMMM karşılığı ayrılmasına karar verilmiştir. 

01.03.2021 tarihinde; BNP Paribas Cardif Emeklilik A.Ş. OKS Muhafazakar Değişken 

Emeklilik Yatırım Fonu’nun izahnamesinin 7.1. ve 7.1.2. numaralı maddelerinin 

değiştirilmesi için  Sermaye Piyasası Kuruluna başvuru yapılmasına karar verilmiştir. 

05.07.2021 tarihinde; 2021 Yılı Fon Bağımsız Denetimi için “PwC Bağımsız Denetim ve 

Serbest Muhasebeci Mali Müşavirlik AŞ.” ile yeniden bağımsız denetim sözleşmesi 

imzalanmasına ve  28 Haziran 2021 tarihinden itibaren 19,32 TL bağımsız denetim ücret 

karşılığı ayrılmasına karar verilmiştir. 

 

10. ÖDÜNÇ MENKUL KIYMET İŞLEMLERİ VE TÜREV ARAÇ İŞLEMLERİNE İLİŞKİN 

BİLGİLER 

 

01/01/2021-31/12/2021 döneminde BNP Paribas Cardif Emeklilik A.Ş OKS Muhafazakar 

Değişken Emeklilik Yatırım Fonu adına VİOP kontratlarında 4,951.10 TL kar, 4,387.00 TL 

zarar yazılmıstır. 

Fon’un portföyünde 31 Aralık 2021 tarihi itibariyle vadeli işlem kontratı bulunmamaktadır. 

01/01/2021-31/12/2021 döneminde fon adına ödünç menkul kıymet işlemi 

gerçekleştirilmemiştir. 

 

 

 

 


