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Piyasa Degerlendirmesi - Eyliil 2021

Eylul ayinin en 6nemli gelismesi, DXY dolar endeksini 92 civarindan 94,5 yakinlarina kadar
ylkselten ABD Merkez Bankasi FED’in yil sonu ve 2022 ilk geyrek sikilagtirma beklentileri oldu.
Bununla baglantili olarak enerji fiyatlarindaki inatgi yukselis, otomotivdeki ¢ip krizi basta olmak
Uzere lojistik aksakliklar ve navlun fiyatlarinin yiksek seyri devam etti.

FED, korkulandan daha givercinlesen durus ve beklentilerini, Delta varyanti kaynakli oldugunu
acikladigr zayif ekonomik veri akigina baglarken, otomobil satis diglikligini gip krizine, konut
verisini ise arz eksikligine bagladi. Baskan Powell, ekonominin maksimum istihdam hedefinden
cok uzakta oldugunu belirtti. Powell ayrica ylksek enflasyon ve yilksek issizlik arasindaki
“gerilimin” ¢6ztlmesinin FED’in en acil sorunu oldugunu ve fiyat istikrariyla tam istihdam
seklindeki iki hedefleri arasinda potansiyel bir catisma oldugunu kabul ettigini séyledi. Bu goris,
mevcut durumda stagflasyon olup olmadigini tartismalarina yiksek sesle devam edilmesine
neden oldu.

Kesin olan, kisa vadedeki negatif reel faiz oranlariydi. ABD 2 yillik tahvilleri faizleri, iki yil
boyunca ylizde 2 enflasyonun altina inilmeyecegi distinilmesine ragmen, bunun yaklasik onda
biri faizle igslem goériyor. 10 yil vadeli tahvil faizleri, Agustos ayi baginda yizde 1,2 civarindan 1,4
civarina hareket ettikten sonra Eylil sonuna kadar yatay seyretti. Eylil son haftasi bir kez daha
yukari harekete sahne oldu ve ylzde 1,3 civarindan 1,5 civarina sert ylkseldi.

Yurt icinde ise en 6nemli gelisme, 23 Eylil’de yapilan PPK toplantisinda TCMB, haftalik repo
faizini yizde 19’dan 100 baz puan indirimle 18’e ¢cekmesiydi. A¢iklamada, enflasyonist risklere
vurgunun yaninda Delta varyanti ve kredi bliiyimesinde aksama vurgular da dikkat ¢ekti.

BiST 100, ayin hemen basinda Mart ayindaki Merkez Bankasi’nda gérev degisimi sonrasi
disisinden beri en yiksek kapanisini gerceklestirdi. Bu seviye, Mart 2020’deki 1.570 zirve
kapanisinin yaklasik yiizde 5,8 altina denk geliyor. Ayni dénemde ABD’nin en bilylik hisse
endeksi S&P 500, ylizde 70’in tzerinde prim yapmig durumda. Eylil ayinda ise S&P 500 endeksi
ylzde 4 civarinda diigerken BIST 100 yaklagik ylzde 4,6 digls kaydetti. Aiman DAX endeksine
goreyse BIST 100’ln bir yillik kaybi ylizde 12,4 olarak gergeklesti.

Uluslararasi Geligmeler

Eylul ayinda yakindan izlenen fiyatlardan biri ham petrol oldu. Brent petrol, ay boyunca varil
basina 71 dolar civarindan 80 dolar yakinlarina kadar yiikseldi. Temmuz ve Adustos ayindaki
asadi egilimden sonra, diinyada girdi fiyatlari ve stagflasyon endiselerini en ¢ok koriikleyen
etmen, bu yiikselis oldu.

Altin ise ons bagina 1.800 dolar tizerinde tutunamayarak FED sikilagtirma beklentileri paralelinde
1.725 dolara kadar disti. Ayin son gininde 1.765’e dogru bir tepki ylikselisi goriilse de mevcut
ortamda 1.775-1.830 arasindaki direnc boélgesi gliclenmig goriniyor.

S&P COVID-19 pandemi baglangicindan bu yana en kotl aylik performansi gosterdi. Benzer
dislsgler 2020 Eylil ve Ekim’de de yasanmig, ancak hemen sonrasinda hizli toparlanmigti. ABD
ekonomisinin son ¢eyrekte girdi fiyat yilkselisi, enerji fiyatlari ve lojistik sorunlar ylziinden
beklenenden daha disik performans sergileyebilecegi, buna ragmen enflasyondaki inatcilik
ylzinden tahvil alimlarinin azaltilmasi (tapering) ve faiz artirminin daha énce beklenenden daha
erken baglayabilecegi endiseleri hilkiim sirdd.
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22 Eylul FOMC toplantisindan belirgin ‘tapering’ takvimi ¢gikmadi. Stirecin Kasim’da baglayip
2022 ortasinda bitirilecegi sinyali verildi ve bitisten dnce faiz artirirmina gitmenin mimkin
olmadig belirtildi. Kasim toplantisinda veri akisina gére netlesme bekleniyor. FED bu yil igin
bliylme beklentisini 1 tam puan duslrirken gelecek yili artirdi. Komite Gyeleri arasinda yapilan
anketin sonuclarinda 2022 igin faiz artirimi dislinenlerin sayisi 7’7den 9’a, 2023 icin ise 13’ten
17’ye yikseldi.

Atlantik’in beri yakasinda Avrupa Merkez Bankasi ise tahvil alimlarini ihmli bir sekilde
yavaglatmaya karar verirken, daha buyik adimlari Aralik ayina birakti. Bagkan Lagarde,
ekonomik toparlanmanin alti ay énce beklediklerinden daha gli¢cli seyrettigini, ama bunun
slirdurulebilir oldugundan emin olmadiklarini séyledi. Ay icinde Almanya’da gergeklestirilen
genel secimlerde sosyal demokrat parti SPD Ustinlik sagladi. Ancak yeni bir genig koalisyon
kurulmasi beklentisi, siyasi sorunlarin artmasi ihtimalini diigtik tutuyor.

Cin’de ise Eylul ayinin ikinci yarisinda ingaat sirketi Evergrande’in igine dustigu likidite krizi
global glindeme damgasini vurdu. Sirketin tahvil itfasinda temerrit yasayip yasamayacagi ve
krizin bagka sirketlere bulasip bulasmayacagi izlendi.

ABD, cogu AB iilkesinden, ingiltere’den ve Hindistan’dan asili yolcularin iilkeye girislerine izin
verince tim dinyada havayolu sirketi hisselerinde hareket gézlendi. Havayolu ve ener;ji
hisselerinin giicline ragmen tim diinya hisse piyasalarinda Eylul ayinda asagi yon hikim siird.

Ulusal Geligmeler

Eylal ayinin en yakindan takip edilen olayt TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisi oldu. Kurul,
piyasa beklentisinin aksi ydninde politika faizinde 100 bps indirim yapti. Kararin agiklanmasinin
ardindan Dolar/TL’de 8,80 seviyesi test edilirken, 10 yil vadeli devlet tahvil faizi ylizde 17,35’ten
18,75’e dogru yikseldikten sonra ayi 18,50 seviyesinde kapatti. Likiditesi ¢ok disik olan 2 yil
vadeli gosterge faiz ise ylizde 17,80 civarindan 18,20’ye sinirh bir ylkselis gostererek yataylagan
verim egrisine isaret etti. Dolar kuru, Eylil sonuna kadar 8,95’i gegmedigi ve yeni aya disUsle
basladigi icin gozler faiz indiriminin temposu kadar DXY dolar endeksi ve ABD tahvil faizlerine
de takilmig durumda.

ikinci ceyrek bliylime oraninin yiizde 21,7 ile tahminlerin az bir miktar altinda ve bir énceki
ceyrege gore yizde 0,9 diizeyinde artig olarak agiklanmasi, kredi desteginin ve baz etkisinin
maksimumda oldugu bu dénem sonrasi igin kismi karamsarlagma yaratabilir.

Diger taraftan uluslararasi yatirrm ve derecelendirme kuruluglari, ay boyunca daha 6nce yiizde
5-6 civarinda tuttuklari Turkiye 2021 yil sonu bliylime tahminlerini 7,5-9,5 araligina dogru
ylkseltmeye bagladilar. Ayrica tahminler, TCMB’nin Eylil’de basladigi faiz indirimini yil sonuna
kadar 100 ila 300 baz puan araliginda bir miktar daha devam ettirecegi beklentisini yansitti.

Eylll ayinda orta vadeli program resmi gazetede yayinlandi. 2022 biylmesi ylizde 5, 2023 ve 24
bliylimesi yluzde 5,5 olarak belirlenirken, bu yilin 9,8 blylimeyle kapatilmasi hedeflendi.
Enflasyon tahmini 2021 sonundan baslayarak énimuzdeki doért yil igin sirasiyla 16,2 - 9,8 - 8 ve
7,5 milli gelir hesaplarindaki kur tahmini ise 8,3 - 9,3 - 9,8 ve 10,3.
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issizligin iki yil sonra bugtinki ylizde 13 (izerindeki seviyeden yiizde 11 altina diismesi, kisi basi
gelirin de tekrar bin dolar seviyesinin Gzerine ¢cikmasi hedefleniyor. OECD de Tirkiye igin
blylime tahminini 2021 icin ylizde 5,7’den 8,4’e ylkseltirken 2022 i¢in ylzde 3,4’ten 3,1’e
duslrdu. Enflasyon tahminlerini de bu yil igin bir puan artigla 17,3, gelecek yil igin (¢ puan artisla
15,6 olarak yukseltti.

Eylil ayinda pandemi ile miicadele ve otomotiv sektdri gelismeleri de beklentilerde etkili oluyor.
Iki doz agisini tamamlayanlarin bu ayda yiizde 70 sinirini agmasi, yeni kapanma kaygilarini azaltti.
Ancak glinlik yeni vaka ve vefat oraninda belirgin bir dists kaydedilemedi. Otomotiv
Distributorleri Dernegi Bagkani ise gip krizinin ancak yeni yilin ikinci yarisinda hafifleyebilecegini
acikladi. Ford ABD satiglarinin ylizde 33 azalip Tesla’nin Cin fabrikasini kapattigi bir dénemde
Tirkiye otomobil ve hafif ticari arag pazari tahminen yiizde 15 civarinda daralacak.

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

© 2021 Deniz Portféy Yénetimi A.S.
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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 Topl Fon igleti
on loplam on lgletim Fon Biyiiklaga

Fon Gider Gider e Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi

(Yillik) (Yillik) Katilimci Sayisi

Fon Blydklaga

W Mevduat (TL)

10.793.344TL [] Devlet Tahvili
MHB %1,09 %0,85
Katilimci Sayisi [ Katima Hesabi (TL)
28.616 B Ters-Repo

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 Bayuklaga
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katilimci Sayisi

Fon

Kodu

Fon Bayuklaga
14.193.229TL
Katimci Sayisi
42.893

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 Buayuklagu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katiimci Sayisi

Fon

Kodu

B Finansman Bonosu

Fon Blyukliaga

Mevduat (TL)
585.659TL [ Ozel Sektér Kira Ser.
MHM %1,09 %0,85 Takasbank Para Pi
Katilimel SaYISI [ Takasbank Para Piyasasi
[1 Ters-Repo
99

B Katilma Hesabi (TL)

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 Biyuklagi
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katilimci Sayisi
W Hisse Senedi
Fon BUYUkIUQU [ Devlet Tahvili
938.749TL el 1 Mevduat (TL)
MHN %1,09 %0,85 Vadeli Islemler Nakit
Katilimci SGYISI Teminatlan
153 / %23 4 Takasbank Para Piyasasi
o B Ters-Repo
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 Fon Toplam Fon Igletim Fon Buyuklugu

Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve
Kodu

Portféy Dagilimi

(Yilhk) (Yilhik) Katilimei Sayisi

W Hisse Senedi

Fon Blyidklaga

[11 Mevduat (TL)
MHO %1.09 %0.85 944.072TL [ Devlet Tahvili
’ ’ Katilimci SGYISI Vadeli islemler Nakit
Teminatlan
160

Takasbank Para Piyasasi

Agresif Degisken Fon (Risk: Cok Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

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

Fon Toplam Fon Igletim Fon Biyuklagi
Fon . B . 2
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve
Kodu

Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yillik)

Katilimci Sayisi

MHR %1,09

%0,85

Fon Biyuklaga
1.379.551TL
Katilimci Sayisi
167

W Hisse Senedi
[] Devlet Tahvili
[ Mevduat (TL)

Vadeli islemler Nakit
Teminatlari

[ Diger

MetlLife
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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 Buyuklugu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yillik) Katilimci Sayisi

Fon

Kodu

Fon Biyuaklaga

B Hisse Senedi

492.159TL
MHU %1,09 %0,85 Kamu Kira Ser. (TL)
Katilimei SGYISI [ Katilma Hesabi (TL)
60

Agresif Katilim Degigken Fon (Risk: Cok Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

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

Fon Fon Toplam Fon igletim Fon Biyiklagi
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yillik) (Yilhk) Katiimci Sayisi
Fon Biyuklagu
Hisse Senedi
388.990TL : A
MHV %1’09 %0’85 Kamu Kira Ser. (TL)
Katilimel SGYISI [ Katilma Hesabi (TL)
67
MetLife Hayata birlikte yén verelim
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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 Buyuklugu
ve

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

Portféy Dagilimi

(Yilhk) (Yilhk)

Fon Biydklaga

96.675.816TL

Katilimci Sayisi
75197

MHZ %1,09 %0,85

W Devlet Tahvili W Diger
Mevduat (TL)

Girigim S. Yatirim Fon
Katilma Paylari

[ Hisse Senedi

Gayrimenkul Yatirim
Fon Katilma Paylari

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

Fon Biyukligi
ve

Kodu Kesintisi Kesintisi Katilimci Sayisi

(Yilhik) (Yilhk)

Portfoy Dagilimi

Fon Biyuklaga
67.544.732TL

MHI %1,09 %0,85
Katilimci Sayisi

46.086

W Kamu Kira Ser. (TL)
[] Ozel Sektér Kira Ser.

Girigim S. Yatirim Fon
Katilma Paylari

B Katilma Hesabi (TL)
"] Hisse Senedi

[ Diger

MetlLife
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MetLife Fonlar: Performansi

. o F
Eient:e Emeklilik Yatirim For]r:::ixlug _K.urulu(;zndafq Son 1Ay Getiri Son 1Yil Getiri
[tibaren Getiri
Baslangi¢ Fon 01.01.2017 %94,36 %1,43 %16,43
Baslangi¢ Katilim Fon 03.02.2017 %79,42 %1,43 %16,23
Temkinli Degisken Fon 02.01.2018 %75,08 %1,41 %15,80
Dengeli Degisken Fon 02.01.2018 %49,90 %0,09 %12,20
Atak Degisken Fon 02.01.2018 %39,49 %-1,16 %17,65
Agresif Degisken Fon 02.01.2018 %35,14 %-1,25 %26,69
Atak Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %56,68 %-1,09 %13,34
Agresif Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %63,73 %-2,14 %20,73
Standart Fon 02.01.2018 %66,02 %0,95 %14,37
Standart Katilim Fon 02.01.2018 %57,72 %1,97 %13,02

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.
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Hayata birlikte yon verelim

Emeklilik ve Hayat
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MetLife Emeklilik ve Hayat A.S.

Kavacik Ticaret Merkezi

Ruzgarlibahce Mahallesi Cam Pinari Sokak No:1
Kavacik 34805 Beykoz / Istanbul

Sicil No: 388669

MERSIS No: 0854006902900025
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(0850) 222 0 638 (MET)
Faks: (0216) 538 94 94

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.
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