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Piyasa Degerlendirmesi - Aralik 2021

Aralik ayinda piyasalarin seyrini belirleyen en 6nemli gindem maddesi, Kasim ayinda tespit edilen ve
Guney Afrika’da ortaya gikan, simdiye kadarki en yliksek yayilma hizina sahip olan Omicron varyanti oldu.
Kisa stirede baskin varyant haline gelecegi beklentisi ve hastane yatiglarinin vakalara oraninin daha dnceki
varyantlarin tgte biri civarinda oldugunun tahmin edilmesi, piyasalar tzerindeki baskinin hafiflemesine
neden oldu.

Diger yandan hizla yayillmasi ve diinya ¢apinda rekor yeni vaka sayisina neden olmasi, basta havacilik,
turizm, eglence olmak lGzere hizmet sektoriinde sarsinti yaratti. ABD tlketici gtiveni, Nisan 2020 pandemi
baglangici seviyesine geriledi. Yilin son haftalarinda Omicron vakalarinda karantina siiresinin 15 glinden 5
gline dasurulmesi egilimi ve artan vaka sayilarina ragmen iyimserlik yaratti. ABD’de ucak seferleri
personeldeki vaka artigi nedeniyle yogun sekilde iptal edilmeye devam etti.

Yilin son ayindaki diger dnemli gelisme, FED’in tahvil geri alim programini daraltmayi hizlandirarak ilk
geyrekte tamamen sona erdirecegini aciklamasi ve faiz artinmi takvimi baslangi¢ tahmininin 2022 Haziran
ayindan Nisan ayina ¢ekilmesi oldu.

Uluslararasi Geligmeler

FED Baskani Jerome Powell, Kasim sonunda, yiksek enflasyonun kalici hale gelmesine izin
vermeyeceklerini ifade ettikten sonra FED 15 Aralik toplantisinda tahvil geri alim kesintisini (tapering) 15
milyar dolardan 30 milyar dolara ylkseltti. Boylece basta 120 milyon olan haftalik kagit alimi, 105
milyondan 90 milyona inecek. Ayrica program sonlandirildiktan sonra bir siire verilerin izlenerek
muhtemelen yilin ikinci yarisinda sikilagtirmaya baglanacagi gorisd, yerini, hemen ilk ceyrekten sonra ilk
faiz artirminin gelecegi ve 2022 boyunca iki yerine i¢ adet ¢eyrek puanlik artirrm yapilacagi goriisiine
birakti.

Federal Agik Para Komitesi (FOMC) toplantisi sonrasi agiklama metninden enflasyonla ilgili ‘gecici’ ifadesi
cikarildi. 2022 bliyume beklentisi ylizde 3,8’den 4’e ¢ikarildi. ABD Hazine Bakani Janet Yellen, karari
hikimet olarak desteklediklerini vurgulamak amaciyla enflasyona artik gecici denilemeyecegini,
kroniklesme egilimini gidermenin FED’in isi oldugunu belirtti.

Diger yandan yilin son ay1 ABD verilerinde karisik bir seyir vardi. Tarim digi istihdam verileri beklenenden
kot geldi (550 bin artis beklentisine karsi 210 bin artig). issizlik oraninin yiizde 4,2’ye gerilemesi,
isglclinden cikisa isaret etti. Aralik basindaki haftalik igsizlik bagvurulari 184 binle 1969 sonrasi en diglik
seviyeye indi. Ay boyunca 200 bin seviyesinin altinda kalarak pandemi sonrasinin en disik seyrinde
devam etti.

12 Aralik’ta ABD tiiketici enflasyonu yiizde 6,8 ile son 39 yilin en yiiksek seviyesinde acikland. Uretici
fiyatlariysa ylzde 9,6 artti. Kisisel tiketim harcamalari 1982 sonrasi en yiksek seviye olan ylzde 5,7’ye
ciktl. Toplam ithalat ylzde 4,7 artti ve Kasim dis ticaret agigi 97,8 milyar dolar rekoruna ulasti. Boylelikle
ABD tuketim mali ithalati rekor kirdi. Enflasyon nedeniyle reel gelirler azalma gosterdi. Tasarruf
egilimindeki bu ciddi gerileme, negatif reel faizin ciddi bir seviyeye ulastigi bir dénemi isaret ediyor.

Bu kosullarda ABD 10 yillik tahvil faizi dugtslini strdirerek Kasim ayindaki 1,70 yakini zirveden 1,35
yakinina kadar gevsedi. Ay ortasindan itibaren FED FOMC toplantisi ile birlikte kismen toparlayarak 1,50
Uzerine gegti.
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Euro bélgesinde ise TUFE Aralik ayinda yiizde 4,1’den 4,9’a, 30 yilin en yiiksek seviyesine yiikseldi. IMF,
enflasyonun adirlikli bilegenlerinin gegici unsurlar oldugu vurgusunu devam ettirdi ve ECB igin gevsek
para politikasina devam etme g¢agrisi yapti. Omicron tehdidinin daha ciddi hissedildigi Avrupa’da Almanya
’da hastane kapasitesi yeniden dolmaya yaklasirken, Hollanda hiikiimeti 14 Ocak’a kadar tam kapanma
karari ald.

Uzakdogu’da ise emlak sirketlerindeki likidite sikintisinin etkileri devam eden Cin’de yillik ihracat ylzde
22, ithalat ylzde 31,7 artti. Hikimetten yapilan biyimeyi destekleyen acgiklamalar tim piyasalarda
glclenme etkisi yaratti. Kasim ayi sanayi lretimi de gegen yila gére yizde 3,8 ile beklentilerin lizerinde
blyudd.

ABD sikilagtirma beklentisi yukselisine ragmen altin, ay1 ons basina 1.775 dolardan 1.825 dolara dogru
ylkselerek tamamladi. Bdylece 2021 yili boyunca altin, 1.800 dolar ekseninden fazla uzaklagsmadan yatay
bir seyir izlemis oldu. Faiz artiginin global enflasyona fren olamayacagi endisesi, altini hafif de olsa
glglendirmeye devam ediyor.

Ulusal Geligmeler

2021 yili Gglncl geyrekte mevsimsellikten arindirilmig gayrisafi milli hasila, ylzde 2,7 artigla sonuglandi.
Gegen yilki bilylime yiizde 6,3 idi. ikinci geyrek biiylimesinin 0,9’dan 1,5’a revize edilmesi, verinin olumsuz
etki yaratmamasini sagladi. Yillik bazdaki biylime ise 7,4 oldu. Hizmet ve sanayi sektori biiyimeye katki
verdi; tarim, ingaat, finans ve sigorta sektorleri bliyimeyi negatif etkiledi. OECD Turkiye ekonomisi igin
2021 blylime tahminini ylizde 8,4’ten 9’a, 2022 icin de 3,1’den 3,3’e ylikseltti.

Tarkiye’de glinlik yeni vaka sayisi Aralik ayinin ortasinda 18 bin kisi diizeyine diistli. Daha sonra ay sonuna
kadar 41 bine yaklasti. Omicron vakalarinin hastane yatiglarini diiglik oranda artirmasi ve kapasite sorunu
yaratmamasi, hizli vaka artiginin yarattigi kaygiyr yumusatiyor.

Para ve doéviz piyasalari ise maliye bakani degisimi ve faiz indirimleri sonrasinda karamsar gérinim
sergiledi. 16 Aralik PPK toplantisindan gelen 100 baz puanlk indirim karariyla birlikte yilin son ¢eyreginde
yapilan faiz indirimi 400 baz puana ulasti. Aya 14 TL seviyesinde baglayan dolar kuru, 20 Aralik’ta 18 lirayi
asarak en ylksek seviyeyi gordikten sonra kur korumali mevduat 6nlemi sayesinde doviz talebinin
kesilmesiyle birlikte 10,25 TL seviyesine kadar gevsedi ve ay sonunda 12,5 TL civarinda dengelendi.

Kurun bundan sonraki seyrini, mevduatin dovize yonelmesinin caydirilmasi igin alinacak énlemlerin ne
kadar etkili olacagi belirleyecek. Diger yandan Kasim-Aralik ayindaki déviz ataklarinin kisa vadeli
enflasyon beklentileri Gzerindeki sarsici etkilerinin Subat ayi sonuna kadar ancak telafi edilmesi bekleniyor.
Boylelikle bu iki ay icin enflasyon beklentilerinde de ylkselis kaginilmaz hale geldi. Diger yandan déviz
kurunun bu sire iginde yataylagsmasi ve oynakhgin azalmasi, 2022 toparlanma beklentilerinin hizli satin
alinmasini getirebilir.

BIST 100, yasanan sert kur artisi sebebiyle kesintisiz diizeltmesine ve TL bazinda yeni rekorlara devam
etti. 6 Ekim’de 1.372’den baglayan yikselis, birkag kiicuk diizeltme diginda iki ayi agkin sireklilik kazanarak
17 Aralik’ta gun ici en ylksek kaydedilen 2.407 seviyesine kadar devam etti. 17 Aralik’tan itibaren kurdaki
sert diiglisti dizeltme gerekgesi yapan pay endeksi, 700 puana varan sert bir diizeltme sonrasi zirvenin
yaklasik 400 puan altinda 1.900 civarinda dengelendi.

Kur korumali mevduatla birlikte alinan 6énlemler arasinda, yoksullar Gizerinde enflasyonun yol agtigr gelir
kaybinin telafisi amaciyla asgari Ucretin ylizde 50 artirilmasi, asgari lcretin gelir vergisinden muaf
tutulmasi, hisse temettii 6demelerinden alinan stopajin yiizde 10’a indirilmesi, tahvil getirilerinden alinan
stopajin sifirlanmasi, bireysel emeklilik devlet katki payinin ylizde 30’a ¢ikarilmasini sayabiliriz.
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Ayin diger 6nemli yurt igci ekonomik gelismeleri arasinda beyaz esya sektériinde yurt ici satiglarin ylizde 23
’lik sert Ekim dislstiinden sonra Kasim ayinda ylizde 6 artmasi ve Ekim-Kasim bankacilik sekt6ri toplam
kar rakaminin énceki dénemin ytzde 19, bir yil dncesinin ise ylizde 129 lizerinde gergeklesmesinin not
edilmesi gerekiyor.

Olumsuz bir son hafta gelismesi olarak ise yabanci yatirimci, 24 Aralik haftasinda BIST hisse piyasasinda
570 milyon dolar ile Mart sonrasi en yuksek haftalik cikisini gerceklestirmesi, 6zellikle buyik hisseler
Uzerinde ek kisa vadeli baski olusturabilir. 2022 yilinin ilk 4-6 haftalik donemine bu saydigimiz gelismelerin
istikrara oturmasini saglayacak bir dengelenme dénemi goéziiyle bakabiliriz.

Fon yéneticilerinin kigisel gérigleri olarak hazirlanmigtir. Yatirnm tavsiyesi veya danigmanligi niteliginde
degildir. Deniz Portféy Yénetimi A.S. ve Deniz Bank A.S. fonlari yénetirken bu stratejileri temel almak
zorunda degildir. Givenilir oldugu disiintilen kaynaklardan derlenmistir, kaynaklardaki hatali veriler yazari
baglamaz. Yorumlar yazarinin kigisel gértslerini yansitir ve ilgili sirketlerin resmi gériisi yerine gegmez. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. © 2022
Deniz Portféy Yénetimi A.S.

MetLife Hayata birlikte yon verelim

Emeklilik ve Hayat



Aralik/2021 5
Fonlarimiz
Baglangi¢ Fon (Risk: Digiik)

Hangi katilimcilara uygun?

Bu fon, 4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununun 15. maddesi, 2 nolu
Ek maddesi ve 2 nolu Gegici maddesi cercevesinde isveren tarafindan bireysel emeklilik
sistemine dahil edilen katiimcilardan/calisanlardan alinan ve iki aylik cayma siiresi dahil
ba§lang|%<d6neminde katihmcilar adina katki paylarinin degerlendirildigi Baglangi¢c Fonu olup
dusik risk profilindeki katilimcilara yoneliktir.

Fon Toplam Fon Igletim Fon Buyuklugu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhik) Katilimci Sayisi

Fon

Kodu

Fon Blyiaklaga

B Mevduat (TL)

11.971.697TL [ Devlet Tahvili
MHB %1,09 %0,85
Katilimci Sayisi [ Katima Hesabi (TL)
31.497 M Diger

Baglangi¢ Katilim Fon (Risk: Dusiik)

Hangi katilimcilara uygun?

Bu fon, 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununun 15. maddesi, 2 nolu
Ek maddesi ve 2 nolu Gegici maddesi cercevesinde isveren tarafindan bireysel emeklilik
sistemine dahil edilen katimcilardan/calisanlardan alinan ve iki aylik cayma suresi dahil
baglangic déneminde katilimcilar adina katki paylarinin degerlen irildi?i, faiz geliri elde
etmeyen Baslangi¢ Katilim Fonudur ve disuk risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam Fon Igletim Fon Biyukiag

Fon Gider Gider ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi

(Yillik) (Yillik) Katilime: Sayisi

Fon Biyuklaga
14.495.916 TL
Katilimci Sayisi
48.648

B Ozel Sektor Kira Ser.

MHC %1,09 %0,85
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Fonlarimiz
Temkinli Degigken Fon (Risk: Disik)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayriimayi tercih eden katilimcilara/galiganlara sunulan
degisken bir fon olup duslk risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam Fon Igletim Fon Buayuklugu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katilimci Sayisi

Fon

Kodu

Fon Blyuaklaga

M Finansman Bonosu

Ozel Sektor Kira Ser.

697.646TL
MHM %1,09 %0,85 [ Mevduat (TL)
Katilimci Sayisi §TPP
122 Diger

Dengeli Degisken Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katilimcilara/galiganlara sunulan
degisken bir fon olup orta risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Fon Toplam Fon igletim Fon Bayuklaga
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katilimci Sayisi
Fon Buyuklaga !::::::::LI)
1.447.802TL EDevIet Tahvili
MHN %1,09 %0,85 rereh
Katiimci Sayisi W Ters-Repo
TPP
187 [ Diger
MetLife Hayata birlikte yén verelim
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Fonlarimiz
Atak Degigken Fon (Risk: Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayriimayi tercih eden katilimcilara/galiganlara sunulan
degisken bir fon olup orta-tzeri risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam Fon Igletim Fon Buayuklagu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yillik) Katilimci Sayisi

Fon

Kodu

W Hisse Senedi

Fon Buyuaklaga

Mevduat (TL)
1.389.339TL [ Ters-Repo
MHO %1,09 %0,85 b
Katilimci Sayisi wr
[/ VIOP Teminat
198 I Diger

Agresif Degisken Fon (Risk: Cok Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katilimcilara/galiganlara sunulan
degisken bir fon olup yliksek risk profilindeki katiimcilara yoneliktir.

Fon Fon Toplam Fon i§Ietim Fon Biyukligi
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katiimci Sayisi
Fon BUYUkIUgU H Hisse Senedi
1.961.436TL Mevduat (TL)
MHR %1,09 %0,85 ' )
Katilimci Sayisi W VIOP Teminat
299 [l Diger
MetLife Hayata birlikte yon verelim
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Fonlarimiz
Atak Katihm Degisken Fon (Risk: Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayriimayi tercih eden katilimcilara/galiganlara sunulan
degisken bir (faizsiz) fon olup orta-tzeri risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam Fon Igletim Fon Buyuklagu
Fon . DR . ..
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve

Portféy Dagilimi

(Yilhk) (Yilhik) Katilimei Sayisi

%5
Fon Blyuklaga :

J Hisse Senedi
608.948TL
MHU %1,09 %0,85 Kamu Kira Ser. (TL)
Katiimei SaYISI [ Katilma Hesab (TL)
54

Agresif Katilim Degigken Fon (Risk: Cok Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

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

Fon Toplam Fon Igletim Fon Biyuklaga
Fon . D . 2
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve
Kodu

Portfoy Dagilimi
(Yillik) (Yillhik) Katihimci Sayisi

Fon Bayuklaga

W Hisse Senedi

461.112TL
MHV %1,09 %0,85 Kamu Kira Ser. (TL)
Katilimel SaYISI [ Katilma Hesabi (TL)
64

MetlLife
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Fonlarimiz
Standart Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Otomatik katilim sertifikasinda bir yilini dolduran ve herhangi bir fon tercihinde bulunmayan
katilimcilarin birikimleri bu fonda yatirima yénlendirilir.

Fon Toplam  Fon Igletim
Fon Gider Gider

Fon Buayuklagu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilhik) (Yilhk)

B Devlet Tahvili
Mevduat (TL)

Fon Blyuaklaga

100.270.098TL

Katilmci Sayisi
76.277

[ Girigim Ser. YF

MHZ %1,09 %0,85

[l Hisse Senedi

[ ] Gayrimenkul YF

[l Diger

Standart Katilim Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Otomatik katilim sertifikasinda bir yilini dolduran ve herhangi bir fon tercihinde bulunmayan
katihmcilarin birikimleri bu (faizsiz) fonda yatinma yénlendirilir.

Fon Toplam  Fon Igletim
Fon Gider Gider
Kodu Kesintisi Kesintisi
(Yilhk) (Yilhik)

Fon Biylklagi
ve Portfoy Dagilimi
Katilimci Sayisi

%4 :
B Kamu Kira Ser. (TL)

Fon Bayuklaga

[ Hisse Senedi
73.654.626TL [1] Girigim Ser. YF
MHI %1,09 %0,85 Katihimci SaYISI B Ozel Sektér Kira Ser.
[ Katilma Hesabi (TL)
51.585

W Diger

MetlLife
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MetLife Fonlar: Performansi

. o F
Etent:e Emeklilik Yatirim For]r:::ixlug _K.urulu:EndaTrT Son 1Ay Getiri Son 1Yil Getiri
[tibaren Getiri
Baslangi¢ Fon 01.01.2017 %102,35 %1,39 %17,51
Baslangi¢ Katilim Fon 03.02.2017 %87,55 %1,65 %18,02
Temkinli Degisken Fon 02.01.2018 %82,32 %1,34 %17,33
Dengeli Degisken Fon 02.01.2018 %68,15 %1,88 %17,80
Atak Degisken Fon 02.01.2018 %64,33 %-0,20 %27,31
Agresif Degisken Fon 02.01.2018 %57,58 %-3,58 %29,28
Atak Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %78,42 %-0,88 %18,60
Agresif Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %89,22 %-0,84 %19,33
Standart Fon 02.01.2018 %78,23 %3,56 %18,53
Standart Katilim Fon 02.01.2018 %69,90 %1,56 %17,54

Fonlarimizin strateji, igerik ve performanslari ile ilgili her turli detayl bilgiyi
metlife.com.tr internet sitemizde “Emeklilik Yatirim Fonlari” sayfasindan glincel olarak
takip edebilirsiniz.

Bu belge MetLife Emeklilik ve Hayat A.S. tarafindan sadece bilgi amagh yayinlanmis
olup, igeriginin hi¢gbir bélimd alim-satim ydéninde yatirim tavsiyesi olarak
degerlendirilemez. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan gérisgler, yatirrmcinin mali durumuna
veya risk ve getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir.

MetLife Hayata birlikte yon verelim
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MetLife, Inc (NYSE: MET), kendisine bagl ortakhklarn ve igtirakleri ("MetLife")
araciligiyla, bireysel ve kurumsal musterilerinin degisen diinyalarina yon vermelerine
yardim etmek Uzere sigorta, yillik gelir sigortalar, ¢calisan yan haklar ve varlik yonetimi
alanlarinda hizmet veren, diinyanin dnde gelen finansal hizmet sirketlerinden biridir.
1868 yilinda kurulmus olan ve 40'tan fazla llkede faaliyet gosteren MetLife; Amerika
Birlesik Devletleri, Japonya, Latin Amerika, Asya, Avrupa ve Ortadogu'da pazar lideri
konumundadir. Daha fazla bilgi icin www.metlife.com adresini ziyaret ediniz.

A MetlLife

Emeklilik ve Hayat



