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Aralik’in ilk haftasi NATO Zirvesi, OPEC toplantisiyla agilmigtir. Trump NATO'nun 70. Yil Zirvesi igin
ingiltere'yi ziyareti etmis ve ECB Bagkani Christine Lagarde'in yeni gérevindeki ilk konusmasi takip
edildi. Makroekonomik veriler Cin’de beklenenden iyi gelince, kiiresel ekonomide genel bir iyimserlik
rizgar esmeye basladi. Digarida iyimser tabloya igerde de destek vardi. Piyasalarda yukar yénce
potansiyel cok kalmamis olsa da, Aralik ayi ve 2019 yil pozitif kapatabilmeyi bagarmistir.

Kiresel Gelismeler:

ABD'de kasim ayina iligkin tarim digi istihdam degisimi verisi ve Almanya'da yilin dérdinci geyregine
iliskin ipucu veren ekim ayina iligkin sanayi tretimi makroekonomik gelismeleri olmustur. Rusya
onculigunde OPEC+ buglin toplanarak arz kisintisi hakkinda karara varmaya ¢aligmaktadir. Buna
kargin ABD’de hampetrol stoklari zirve diizeylerinde seyretmektedir.

ABD'de hisse senetlerinin olumlu seyrini destekleyen Trump'in birinci faz ticaret anlasmasi yoniindeki
adimlarn olmustur. Mizakereciler birinci faz anlagmanin sartlarina ulastiklarinin etksiyle alicili bir tablo
ortaya koydu. Kuresel ekonomi tizerindeki kara bulutlar hafifleyince piyasalara da Noel rallisi erken
gelmis oldu. Asya ve Avrupa borsalar da risk istahlarini korumuslardir. ingiltere'de Johnson
liderligindeki Muhafazakar Parti, tek basina iktidara gelince, Brexit anlagsmasini herhangi bir partinin
destegine gerek kalmadan Avam Kamarasinda gegirebilecek. Biiyiik olasilikla da ingiltere, 31 Ocak
2020'de AB'den ayrilmis olacak. Brexit'in netlik kazanmasiyla birlikte sterlin de 1,35 seviyesini
asmistir. ECB Bagkani Lagarde, gorevi alir almaz bolgede ekonomik istikrara yonelik sinyaller
vermistir.

Merkez bankalarinin destekleyici para politikalarinin devam etmistir. Kiiresel ekonomide kismi
toparlanma yasanmis ve beklentilerde de olumlu hava korunmustur. ABD ve Cin ticaret anlagmasinin
teknik ve yasal incelemelerden sonar ocak ayi baginda imzalanmasi beklenmektedir. Petrol fiyatlari,
ticaret anlagmasindan beslenerek 3 ayin en ylkseginde tirmanmistir. Sterlin ise iki yildan bu yana en
kot diizeylerini yasamistir. Bu arada ingiltere Merkez Bankasi (BoE), bekle ve gér modu sergileyerek
Brexit mizakerelerinin bir sonraki agamasina odaklanacaginin sinyalini vermistir. Kiiresel ekonomi
yavaglarsa ve Brexit ile ilgili belirsizlikler ortaya cikarsa indirim olabilecek, biylimede birigik alinirsa
da ihmli bir faiz artinmi gelebilecektir.

Aralik ayinda altin ons bagina USD 1.500 seviyesinin lizerine yerlegmigtir.

Brent petroliin varil fiyati da USD 68 seviyesinin lzerinde ve geri ¢gekismeye direnmektedir. Cin
sanayi karlari ekim ayindaki %9,9'luk dists sonrasi kasim ayinda %5,4 ylkselmistir. Béylece ilk 11
aydaki sanayi sektori karlari ekim ayindaki %2,9 diustisten %2,1 diislse iyilegmistir. Cin hikimeti
ekonomiyi desteklemeyi siirdiirmek zorunda gériinmektedir. Ote yandan, ABD ile ticaret gerginliginin
yatismasi verilere olumlu yansimig gézikmektedir. Yatirimcilar 2020 da bunun kalicihgini da
sorgulayacaklardir.
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Ulusal Gelismeler:

TL'deki istikrarli gérinim ve ihmli gida fiyatlarinin destegi, yeni ekonomi programinin (YEP'in)
tahminlerindeki %12 seviyesinin biraz altinda %11.84 seklinde 2019 yilini tamamlamigtir. Enflasyonun
2020’nin ilk aylarindan itibaren olumlu baz etkisi kaybolarak, 2020 yilini da benzer dizeylerde
sonlandirma olasiigini artmig oldu. 2019 yilinin gérece disik seyrini destekleyen makroekonomik
amil, Agustos-Kasim dénemindeki son 4 aylik maliyet enflasyonunun, talep enflasyonundan daha
zayif seyretmis olmasidir. TL'deki istikrarli gériinim ve UFE'si negatif seyreden Cin’in, tlkelere
deflasyon (fiyatlar ve Ucretler seviyesindeki genel disusg) ihracati yavas yavas kaybolmaya
baslamistir. Bu nedenle kiiresel ¢apta diisiik kalan enflasyon, UFE'nin agagi yonli egilimindeki en
belirleyici faktor niteligindedir. Yeni konjonktirel kosullar, hampetrol ve altindaki yiiksek volatilite ile
maliyetler agisindan firmalari 2019’a gore sikistirarak enflasyon beklentilerini olumsuz yénde
sekillendirmigtir. Aralik ayini ABD’nin stoklarinin hampetrol diizeyi agisindan yeterince doygun oldugu
bir ay geride birakilmigtir. TUFE bazli Reel Efektif Déviz kurumuzsa; gelismekte olan lkelerde 62.2,
gelismislerde 86.5 ve ortalamada 76.1’hk

Aylk deger kaybina ugramigtir.

Mevsimsel etkilerden arindinimis reel kesimin giivenini olumlu yénde degistirebilecek gelismeler
yurtici kaynakl gelismeler yagsanmistir. Bunlar; Asgari Gcretin 2020 yiliigin brit 2 bin 943 TL, net 2
bin 324 TL olarak belirlenmis olmasi, yerli otomobilin tanitimi olarak siralanmaktadir. Reel kesim
glven endeksi, aralik ayinda 108,7 ile son 22 ayin en yiiksek seviyesine, kapasite kullanim orani ise
%76,9 ile son 17 ayin en ylkseginde gergeklesti.

Aralik ay1 boyunca islem hacmi gorece diisiik seyretmistir. Piyasalar daha ¢ok kuru izlemeyi tercih
etmiglerdir. Dolar /TL'de USD/TL 5,94 seviyesinin alti kalicihgini korumus ve endekste alim yonli
istah olugmasi saglanmistir. TCMB 2020 yilina iligkin éngérilerinde, dezenflasyon patikasina dair
risklerin dengeli oldugunu ifade edilmektedir. islenmis gida fiyatlarindaki artigin, ¢ig siit alim
fiyatlarindaki gelismelerle sit Grinleri 6nciliginde sirmesi de beklenmektedir. Gelecek 12 aya
iliskin enflasyon beklentilerindeki diisiis egilimini stirdirmektedir. TL'deki istikrarl seyir ve arz yonli
faktorler gibi enflasyonu etkileyen unsurlarla enflasyon lehine politika faizi %14 seviyesinden %12
seviyesine de ¢ekilmis oldu. Bu arada swap piyasasinda 200 baz puanlik bir faiz indirim halihazirda
fiyatlanmigti. Para politikasi hedeflenen dezenflasyon patikasiyla uyumlu siirmustir. Enflasyon ve
diger makroekonomik gdstergelerdeki iyilesmeler, Ulke risk primindeki diisiigti desteklemig boylece
maliyet unsurlarinin ihmh seyri saglanmigtir. Aralik ayinin bir diger 6nemli degimi de CDS lerin 300 i
seviyelerin altina sarkmig olmasidir. Moody's, son olarak bu yil haziran ayinda Trkiye'nin kredi
notunu Ba3'ten B1'e diigiirmis ve not gorinimini de negatifte tutmustu. Moody's Tirkiye'nin kredi
notuna ydnelik degerlendirmesinde degisiklige gitmemisti. Ug biiyiik kredi derecelendirme kurulusu
arasinda yer alan Fitch Ratings, 2 Kasim'da Tirkiye'nin "BB-" seviyesindeki kredi notunu teyit ederek,
"negatif" olan gérinimani "duragan"a revize etmigti. Tirkiye ekonomisinde toparlanma 2019 yilini
daralarak degil, %0,2 ile buylyerek tamamlama olasihgini da kuvvetlendirmistir.
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Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) aralik ayinda bankalarin sorunlu sirketlerdeki
kredilerini nasil siniflandirabilecedi konusundaki kuralarini gevgetti. Bankalarin portféylerine daha
fazla performans digi krediler eklenmesinin énlenmesine yardimci olacak bir adim atiimasi
hedeflenmektedir. Yurtici fiyatlamalar gorece sakin seyrederken, CDS duslik diizeyini
koruyabilmigtir. BIST100 yili deger kazanarak devam etmigtir. Zaman zaman kar satiglarn gorilmus
olsa da, yilsonu azalan jeopolitik riskler ve biyime hikayemizle pozitif yonli etkilemistir.

Pay (Hisse Senetleri) Piyasasi: BIST 100 Endeksi Aralik ayinda en ylksek 115,312 yi, en diglk de
106,701 seviyesini gorerek 8,611 ile %8.07’lik bir dilim iginde hareketi tercih etmistir. Aralik Noel
haftasi olmasi itibari ile yurtdigi baskisinin en az hissedildigi bir ay olmustur. Bu nedenle de ulusal
borsamiz, ay boyunca daha ¢ok kendi seyrini kendi ortaya koymustur. Gelismekte olan lkeler
genelinde Ararlik ayinin genel havasi sakindi. BIST 100 Aralik volatilitesi Kasim seviyelerini gok sert
hareketlerle takip etmezken, 2018 volatilitesi konu oldugunda %50 daha fazla oynaklikla karsi karsiya
oldugu gorilmektedir. TCMB’nin faiz indirim siireci, hisse senetleri piyasalari igin olumlu katki
sunmayi strdirirken 2020 yilina iligkin sirketlerin yeni beklentileriyle sekillenmektedir.

Tahvil Piyasasi: TCMB Aralik ayi boyunca da piyasalarda asagi beklentileri destekledi. Aralik ayinda
en ylksek faiz, %12.26 diizeyiyle gegen yilin Aralik ayinin boyunca elde edilebilmis bdylece, en
yuksek seviyeden %9.30 geri ¢cekilmeyi ortaya koymustur. 2019 Aralik faiz volatilitesi 2018 Aralk
volatilitesine kiyasla %54 daha distik bir seviyeyi isaret etmistir. Ancak Aralik enflasyonundaki %0.74
gergeklesmeyle, yillik %11.84 enflasyonla sonlanan yil ayni zamanda faizdeki daha fazla geri
cekilebilme olasiigini da rafa kaldirmig oldu. Ozelikte yilin ilk giinlerinde artan ham petrol fiyatlari ve
buna bagh yikselen USD/TL alternatif bir geri gekilme alani birakmamaktadir.

Doviz Piyasasi: Gegen yil (2018) Aralik ayinda hem BIST 100 endeksi, hem de USD/TL kuru
volatilitesini sakin dizeylerde koruyabilmisti. Bu yil (2019) Aralik ayi icinde kredi risk primi (CDS)
seviyesinde adim adim geri ¢cekilme yasanmig olmasina ragmen, USD/TL kurunun volatilitesi 6nceki
yihn ayni ayina gore artmaktadir. Bu yil gerceklestirilmis olan Libya ile deniz ticaret anlagmasi,
CDS’deki bu disust desteklemistir. Stikran glinii ile Noel arasindaki periyodun risk istahi yoniinden
olumlu seyretmis olmasi ile Suriye’deki stabil jeopolitik risk, dévizdeki asiri hareketliligi frenlemistir.
Ay icinde en yliksek 5.96, en disiik 5.73 ile %4.01 lik bir sapmayi ifade etmektedir. S6z konusu
sapmayla 1.47 diizeyinde bir volatiliteye erisilmistir. Boylece 2018 Aralik ayindaki 0.90 volatilite
diizeyine kiyasla %64 daha fazla oynakhiga maruz kalinmigtir.
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Fonlarimiz

Baslangi¢ Fon (Risk: Diisiik)

Hangi Katilimcilara uygun?

Bu fon, 4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanununun 15. maddesi, 2 nolu Ek
maddesi ve 2 nolu Gegici maddesi gergevesinde igveren tarafindan bireysel emeklilik sistemine dahil
edilen katilimcilardan/galisanlardan alinan ve iki aylik cayma siiresi dahil baglangic déneminde
katihmcilar adina katki paylarinin degerlendirildigi Baglangi¢ Fonu olup disuk risk profilindeki
katihmcilara yoneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Biyukligu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi Katilimci Saysi

(Yillik) (Yillik)

B Vadeli Mevduat

Fon Buyuklagu "
B Devlet Tahvili

MHB %1,09 %0,85 10.605.827 TL
Katilimci Sayisi Takasbank Para
37.630 Piyasasi
M Ters Repo

Baslangi¢ Katilim Fon (Risk: Diisiik)

Hangi Katilimcilara uygun?

Bu fon, 4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanununun 15. maddesi, 2 nolu Ek
maddesi ve 2 nolu Gegici maddesi gergevesinde igveren tarafindan bireysel emeklilik sistemine dahil
edilen katilimcilardan/galisanlardan alinan ve iki aylik cayma stiresi dahil baglangic déneminde
katiimcilar adina katki paylarinin degerlendirildigi Baglangi¢ Katihm Fonudur ve disik risk
profilindeki katilimcilara yoneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider
Kodu Kesintisi Kesintisi
(Yillik) (Yillik)

Fon Biiyiikliigii
ve Portfoy Dagilimi
Katilimci Sayisi

Fon Biytklagu '?e;'?lt_
anvill
MHC %1,09 %0,85 5.534.909 TL ) .
Katilimci Sayisi m Ozel Sektor
19.327 Tahvili
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Fonlarimiz

Temkinli Degisken Fon (Risk: Diisiik)
Hangi Katilimcilara uygun?

Baslangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katilimcilara/galisanlara sunulan
degisken bir fon olup disgiik risk profilindeki katilimcilara yoneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim R
Fon Gider Gider Fon Buyukligu

Kodu Kesintisi Kesintisi Kahlm‘ﬁ Savisi Portfoy Dagilimi
(Yillik) (Yillik) Y

M Devlet Tahvili

Fon Buyaklagu

W Vadeli Mevduat

MHM %1,09 %0,85 331624 TL Ozel Sektdr Tahvili
Katilimci Sayisi
82 M Takasbank Para Piyasasi

W Ters Repo

Dengeli Degisken Fon (Risk: Orta)

Hangi Katilimcilara uygun?

Baslangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katilimcilara/galisanlara sunulan
degisken bir fon olup orta risk profilindeki katilimcilara yoneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim PR
Fon Gider Gider BB

Kodu Kesintisi Kesintisi Kat|I|n:/<:e| Savisi Portfdy Dagilimi
(Yillik) (Yillik) Yy

M Devlet Tahvili

Fon Bayukluga

M Vadeli Mevduat

MHN %1,09 %0,85 402.444 TL H Pay (Hisse Senedi)
Katilimci Sayisi
M Takasbank Para
120 Piyasas
M Ters Repo

Metlife
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Fonlarimiz

Atak Degisken Fon (Risk: Yiiksek)
Hangi Katilimcilara uygun?

Baslangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katilimcilara/galisanlara sunulan
degisken bir fon olup orta-ilizeri risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim

Fon Gider Gider Fon Buyuklugu .. "
o o ve Portféy Dagilimi
Kodu Kesintisi Kesintisi Katilime: Savisi
(Yillik) (Yillik) Y
M Pay (Hisse

Fon Bayukluga Senedi)

MHO %1,09 %0,85 211.432 TL B Vadeli Mevduat
Katilimci Sayisi

75

Devlet Tahvili

Agresif Degisken Fon (Risk: Cok Yiiksek)

Hangi Katilimcilara uygun?

Baslangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katilimcilara/galisanlara sunulan
degisken bir fon olup yiiksek risk profilindeki katiimcilara yoneliktir

Fon Toplam  Fon igletim

Fon Gider Gider Fon Biiyiikligu .. <
o o ve Portfoy Dagilimi
Kodu Kesintisi Kesintisi Katilimcr Savisi
(Yillik) (Yillik) Y
M Pay (Hisse
Fon Buyukliga Senedi)
MHR %1,09 %0,85 240.229 TL m Ters Repo
Katilimci Sayisi
62 B
Devlet Tahvili
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Fonlarimiz

Atak Katilim Degisken Fon (Risk: Yiiksek)

Hangi Katilimcilara uygun?

Baslangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katilimcilara/galisanlara sunulan
degisken bir (faizsiz) fon olup orta-tizeri risk profilindeki katiimcilara yoneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim R
Fon Gider Gider Fon Buyukligu

Kodu Kesintisi Kesintisi Kahlm‘ﬁ Savisi Portfoy Dagilimi
(Yillik) (Yillik) Y

Fon Buyaklagu

M Pay (Hisse
Senedi
MHU %1,09 %0,85 165.571 TL enedi)
Katiimei Saysi B Devlet Tahvili
21

Agresif Katilim Degisken Fon (Risk: Cok Yiiksek)

Hangi Katilimcilara uygun?

Baslangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katilimcilara/galisanlara sunulan
degisken bir (faizsiz) fon olup yiksek risk profilindeki katilimcilara yoneliktir

Fon Toplam  Fon igletim PR
Fon Gider Gider BB

Kodu Kesintisi Kesintisi Kat|I|n:/<:e| Savisi Portfdy Dagilimi
(Yillik) (Yillik) Yy

Fon Bayukluga | :ay (:.i)sse
enedi
MHV %1’09 %0,85 151.861 TL
Katilimci Sayisi m Devlet
19 Tahvili

Metlife
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Fonlarimiz

Standart Fon (Risk: Orta)

Hangi Katilimcilara uygun?

Otomatik katihm sertifikasinda bir yilini dolduran ve herhangi bir fon tercihinde bulunmayan
katihmcilarin birikimleri bu fonda yatinma yénlendirilir.

Fon Toplam  Fon igletim R
Fon Gider Gider Fon Buyukligu

Kodu Kesintisi Kesintisi Kahlm‘ﬁ Savisi Portfoy Dagilimi
(Yillik) (Yillik) Y

M Devlet Tahvili
Fon BUYUkIUgU 0 H Vadeli Mevduat
67175630 TL 13% ™ Pay (Hi S di)
0 0 (¢} ay (Hisse Senedi
MHZ #1,09 %0,85 Katilimci Sayisi 2%
53.587

17% 57% B Yatirim Fonu Katilma Belgesi

W Ters Repo

m Ozel Sektdr Tahvili

Standart Katilim Fon (Risk: Orta)

Hangi Katilimcilara uygun?

Otomatik katihm sertifikasinda bir yilini dolduran ve herhangi bir fon tercihinde bulunmayan
katilimcilarin birikimleri bu (faizsiz) fonda yatirrma yonlendirilir.

Fon Toplam  Fon igletim PR
Fon Gider Gider BB

Kodu Kesintisi Kesintisi Kat|I|n:/<:e| Savisi Portfdy Dagilimi
(Yillik) (Yillik) Yy

M Devlet Tahvili

M Pay (Hisse Senedi)

Fon Bayukluga

MHI %1’09 %0185 26.199.612 TL Katilim Hesabi
Katilimci SGYISI H Yatinm Fonu Katiima
22481 Belgesi

m Ozel Kira Sertifikasi

2%

Metlife
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MetLife Fonlar: Performansi

. . Fon
MetLife Emeklilik Fon Kurulus Son1Yil
" Kurulusundan .
Yatirim Fonlan Tarihi - L. Getirli
Itibaren Getiri
Baglangi¢ Fon 13.01.2014 56,42% 0,92% 20,00%
Baglangi¢c Katilim Fon 03.02.2017 45,81% 0,84% 18,67%
Temkinli Degigsken Fon 01.01.2018 41,61% 0,98% 22,51%
Dengeli Degisken Fon 01.01.2018 34,07% 1,88% 19,64%
Atak Degisken Fon 01.01.2018 18,42% 3,57% 25,11%
Agresif Degisken Fon 01.01.2018 3,40% 5,50% 33,64%
Atak Katillm Degisken Fon| 01.01.2018 24,19% 4,70% 30,01%
':‘gr:es'f Katihm Degigken 0L.01.2018 25,30% 10,33% 39,11%
Standart Fon 01.01.2018 35,86% 1,26% 23,12%
Standart Katilim Fon 01.01.2018 30,82% 1,16% 20,37%

Fonlarimizin strateji, icerik ve performanslari ile ilgili her tirli detayli bilgiyi metlife.com.tr
internet sitemizde “Emeklilik Yatinnm Fonlan” sayfasindan glincel olarak takip edebilirsiniz.

Bu belge MetLife Emeklilik ve Hayat A.S. tarafindan sadece bilgi amagli yayinlanmig olup,
iceriginin higbir bolimi alim-satim yoninde yatirim tavsiyesi olarak degerlendirilemez.
Yatirm danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kigsiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Burada yer alan gérisler, yatinmcinin mali durumuna veya risk ve getiri
tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir.
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MetLife Emeklilik ve Hayat A.$.
Kavacik Ticaret Merkezi
Ruzgérlibahge Mahallesi Kavak Sokak
B Blok No.: 18 Kavacik - Beykoz 34805 Istanbul
Sicil No.: 388669
Mersis No.: 0854006902900014

0850 222 0 638 (MET)
Faks: (0216) 538 94 94
metlife.com.tr 0/ @/

MetLife, Inc (NYSE: MET), kendisine bagh ortakliklar ve igtirakleri (*MetLife") aracihijryla, bireysel ve kurumsal migterilerinin

degigsen dinyalanna yon vermelerine yardim etmek tzere sigorta, yillik gelir sigortalan, galigan yan haklan ve varlik yonetimi
alanlannda hizmet veren, diinyanin 6nde gelen finansal hizmet girketlerinden biridir. 1868 yilinda kurulmug olan ve 40'tan

fazla ulkede faaliyet gosteren Metlife; Amerika Birlegik Devletleri, Japonya, Latin Amerika, Asya, Avrupa ve Ortadogu'da
pazar lideri konumundadir. Daha fazla bilgi igin www.metlife.com adresini ziyaret edinz.



