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Piyasa Degerlendirmesi - Temmuz 2021

Yaz baginda Hindistan’da ortaya ¢ikan COVID-19 virlisiiniin delta varyanti, diinya glindeminin en
onemli maddesi olmaya devam ediyor. Tium diinyada artan vaka sayilarina ragmen hastaneye
kaldirilma ve 6lim oranlarinin disik seyretmesi, heniiz risk istahini degistirmedi. Ancak delta
varyantinin yeni saptanan vakalar arasinda hakim hale gelmesiyle birlikte Avrupa’da yeni
kapanma kararlari alinmaya basladi. Agilama oraninda uzmanlarin istedigi yliizde 60-70 oranina
ilk tahminlerden ¢ok daha geg¢ ulasilacak olmasi, yaygin olarak uygulanan birgok agi tirinin
etkinlik oraninin yeni varyantlara karsi istenen seviyede olmadiginin ortaya ¢ikmasi, yilin ikinci
yarisiyla ilgili dnceden satin alinan agilma tahminlerini zedelemeye devam ediyor.

Gindemde pandemiyle birlikte hdkim olan diger konu, hizla yikselen ABD tlketici
enflasyonunun ne kadar slireyle ylizde 2 seviyesinin lzerinde seyredeceginin tahmini
konusundaki gtgluklerdi. Bir yandan bu enflasyona paralel bir durgunluk, yani stagflasyon
endisesi tahvil piyasalarina yansirken, diger yandan sabit getirili enstriimanlarin ve para piyasasi
araclarinin cogunun global enflasyondaki pik nedeniyle reel negatif getiri bélgesinde kalmasi,
yatirimciyi sismis emlak, emtia ve degerli madenlerden ziyade hisse senedi piyasalarina
yonlendirmeye devam etmekte.

ABD hisse piyasalarinda yeni zirveler kayda gegmeye devam ederken Cin hari¢ gelisen
piyasalarda da ozellikle Temmuz ayinin ikinci yarisinda sert yikseligler kaydedildi. MSCI EMEA
endeksi ay ortasi diplerden ylzde 5’e yakin prim yapti. Ay ortasinda 4.400’den 4.250’ye dogru
sert kar realizasyonu deneyen ABD S&P 500 hisse endeksi, ayin son haftasinda yeniden zirve
hedefleyerek 29 Temmuz’da 4.430 rekor seviyeyi gord.

Uluslararasi Geligsmeler

Temmuz basinda Ingiltere, Ocak ayindan bu yana en yilksek ginlik yeni COVID-19 vakasini
acikladi. ABD ise yil bagindaki tG¢linci dalgada gérdigi agir vaka sayisini Temmuz sonuna dogru
yeniden gecti. Israil ile birlikte en hizli ve kitlesel agilama konusunda ileride kabul edilen bu
tlkelerin yeni vaka artiglarinin hizi moralleri bozdu.

Yaz ve turizm ile hizmet gelirlerini artirma kaygili agilma beklentilerinin bu kadar erken bir vaka
artisi ve dordiincl dalga endisesiyle karsilagsmasi, asi zorunlulugu tartigmalarini da birlikte getirdi.

Ay basinda Uzakdogu’da Cin Merkez Bankasi’nin sikilagtirma ihtimali oldugu tedirginligi
baglamigti. Cin hikimetinin buna ek olarak ekonomik reglilasyonlari agirlagtirma niyeti
somutlagmaya baglayinca, ayin son haftasi Cin ve Hong Kong hisselerine birka¢ giinde ylizde 5
seviyelerini agan glicli bir satig geldi. Bu kez bu satigin diger gelisen piyasalara minimum etkide
bulunmasi, BIST’in de icinde bulundugu gelisen piyasalar icin géreli avantaj yaratti.

Uluslararasi enflasyon goriintiisti yukari risk olusturmaya devam ederken, FED yetkililerinden
enflasyonun gecici oldugu vurgulari gelmeye devam etti. Ancak bu kez “Kalici olursa ek 6dnlem
alinz” eklemeleri yapilmaya bagladi. Nitekim bolgesel FED baskanlarin tahminlerini yansitan
ankette, 2023 yili sonu igin iki kisiden geyrek puan faiz artigi egilimi geldi. FED’in bu yil sonuna
kadar tahvil geri alim programinda ciddi kesintiye gidecegi, bunun hangi hizda olmasi gerektigini
ise yaz aylari boyunca tartigacagi distnuliyor.

ABD Haziran tiketici enflasyonu verisi yillik ylizde 5,4 ile beklentilerin aksine daha da ylkselerek
hemen inise baslamaktan uzak oldugunu gésterdi. Cekirdek enflasyon, yizde 4 beklenirken
ylzde 4,5 geldi.
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Baskan Jerome Powell, hedeflerden hala uzak olundugunu, varlk alimlarina yénelik tartigmalarin
strdirllecegini acgikladi. Hazine Bakani Yellen ise ylksek enflasyonun 2-3 ay devam
edebilecegini, ama diger taraftan pandemide yeni bir dalganin yeni kapanma dnlemlerine yol
acabileceginin altini gizdi.

27 Temmuz’da ABD’de agiklanan tiketici gliveni, 17 ayin zirvesini gosterdi. Beklenti 123,9 iken
sonug 129,1 gibi farkli ve iyimser bir seviye oldu. 28 Temmuz’da FOMC toplantisi sonrasi basin
toplantisinda, faiz oranlarinin ve tahvil alim programinin degistiriimedigi aciklanirken,
ifadelendirmede ‘ekonomik hedeflere yaklasilmakta oldugu’ sozcukleri dikkat ¢ekti. Ayrica
tUketici glvenindeki rekor artigsa dikkat ¢ekildi.

Yine de enflasyon kaygisinin etkisi yumuguyor. Son 80 yilin en hizli ceyregi olabilecegi iddia
edilen ikinci geyrek sonrasi ABD’de Uglincu ¢geyrek biylime beklentileri asagi ¢cekilmekte. lkinci
ceyrek biytmesi ilk sonuglarinin ise ytuzde 8,4 beklenirken 6,5 gelmesi, asiri isinma korkularini
yatigtirmakta bir miktar yardimci oldu.

ABD 10 yillik tahvilleri, ay basindaki 1,50 getiriden daha fazla talep gérmeye baslayarak, ay
sonuna dogru 1,20’ye dogru anlamli bir diisis sergiledi. Bu seviyeler Ocak ayindan bu yana
goriulmedik disglikler olmakla birlikte 2020 yilinin son ¢eyregindeki 0,90 seviyelerine gbre hala

glglt.

Brent petrolde ayin ilk haftasindaki varil basi 77,5 dolar zirvesinden 70 dolara dogru dislste
ikinci yariyil pandemi kaygilari yaninda, OPEC+ (lkelerinin her ay 400 bin varil Gretim artigi igin
anlagmasi da rol oynadi. Altin, ons basi 17.750 dolar civarindan 50 dolar kadar sinirli iyilegme
gostererek basladigi ay1 1.800’Gn hemen lzerinde yatay seyirle gegirdi.

Temmuz ayinin beklentileri ydénlendiren 6nemli gelismelerinden biri de IMF’nin global ekonomik
biylime tahminini ylizde 5,1’den 5,6’ya yukseltirken, gelismekte olan Ulkelerin bliyime
ortalamasi tahminini ylizde 6,7’den 6,4’e indirmesi oldu. Tahmin degisikliginde ABD igin yillik
beklentinin ylzde 7’ye ulasmasi etkili oldu.

Ulusal Geligmeler

Yurt icinde ay boyunca sakin, uzun bayram tatilleriyle yavas, sig ve yatay piyasa seyirleri dikkat
cekti. 2 yil vadeli gosterge tahvilde neredeyse haftada bir iglem olurken fiyat i¢ getiriden minimal
derecede sapti. 10 yilliklar ise ylzde 17,75 seviyesindeki en yliksek noktaya dogru ay boyunca iki
kez satildi ama dengelenerek tekrar 17,25-17,50 araligina déndi ve yataylasti.

Ayin son glinlerinde TCMB enflasyon beklentisini ylizde 12,2’den 14,1’e revize ettigini acikladi.
Bu rakam, hala piyasa beklentisinin bir miktar altinda olmakla birlikte, daha gergekgi bir durug
olarak olumlu. Uretici fiyatlarinin biylik kisminin TUFE’ye yansidigini ve yil sonu disis
beklendigini, politika faizinin enflasyonun lzerinde belirlenmeye devam edecegini vurgulamasi
da ek olumlu etki yaratti. Diger yandan Temmuz ayi enflasyonunda Uretici-tiketici enflasyon
farkinin yeni bir zirveye ulagsmasi, yillik TUFE rakaminin da politika faizi olan ylzde 19’a
dayanmasi, TCMB’den en azindan s6zli yénlendirme olarak ek sikilastirmaya hazir oldugunu
belirtmesi ihtiyaci doguruyor.
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Haziran sonunda yeniden 8,8 TL seviyesine ulagsan ABD dolari kuru, Temmuz boyunca ve ay
sonuna dogru siddetlenecek sekilde geri gcekilerek ayin son iki is gininde 8,5 seviyesini agsagi
kirdi. Temmuz basgi igin reel efektif kur, TL’nin tim zamanlarin en disiik degerine geriledigini
gosteriyor. 2003=100 bazl endeks, 60 seviyesinin altina gegmis durumda. Temmuz’daki TL
degerlenmesinde IMF’nin Gyelerine 650 milyar USD karsiligi yeni cekme hakki tanimasi, gecen
yila gére kismen de olsa toparlayan turizm gelirleri ve glgcli ihracat kaynakl kisa vadeli
beklentiler rol oynadi.

Tirkiye, pandemi sirecinde asilama hizinda ve adir vaka oraninda basarili tlkeler arasinda yer
ahyor. Saglik Bakanligi, saglik personeli ve 65 yasg lstl nufus igin Gglincl doz asi karari verdi.
Buna ragmen glinlik yeni vaka sayisi, ay boyunca yukselerek 4.500 yakinlarindan 22 bin Gzerine
dogru sert ylkselis kaydetti. Agir vakalar arasinda agilanmasini tamamlamig kigilerin son
derecede dusik oranlarda goriilmesinin sonbahara dogru asilanma katilimini artiracagi ve son
ceyrek ekonomik beklentilerin fazla tahrip olmayacagi bekleniyor.

Otomotivde son 4 yilin en iyi Haziran ayinin geride kaldigi anlagildi. Bu ayda ytizde 12,5 otomobil
ve hafif ticari arag satig artigi yasandi. Ancak Temmuz verilerinin hizli inise gegmesi, Agustos ve
Eylal seyrini dnemli kildi. Aylik toplamin 60 bin altinda kalmasi, sene sonu hedeflerinin revize
edilmesine neden olabilir.

Temmuz ayinin 6nemli gelismelerinden biri de Ko¢ Holding’in tarihinde ilk kez hisse geri alimi
aciklamasiydi. Arcelik de sermayesinin yiizde 10’u limitli geri alim yapacak. Bdylece yabanci
yatirirmci eksikligi ve halka arzlarla doygunluk yagsayan pay piyasasinin goreli ucuz bir seviyede
oldugu fikri kuvvetli sekilde desteklenmis oldu.

Fon yéneticilerinin kigisel gérigleri olarak hazirlanmigtir. Yatinm tavsiyesi veya danigmanligi niteliginde degildir. Deniz
Portféy Yoénetimi A.S. ve Denizbank A.S fonlari ySnetirken bu stratejileri temel almak zorunda degildir. Givenilir
oldugu digtintlen kaynaklardan derlenmistir, kaynaklardaki hatali veriler yazari baglamaz. Yorumlar yazarinin kigisel
gérlglerini yansitir ve ilgili sirketlerin resmi gérisi yerine gegmez. Bu gérigler 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 Toplam Fon Igletim Fon Buayuklagu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhik) Katilimci Sayisi

Fon

Kodu

Fon Blyuaklaga
9.299.181TL
Katilmci Sayisi
26.069

B Mevduat (TL)
MHB %1,09 %0,85 Devlet Tahvili

[ Takasbank Para Piyasasi

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 Biiyuklagi

Fon Gider Gider .
. .. . e ve Portfoy Dagilimi
Kodu Kesintisi Kesintisi Katilimer Savisi
(Yillik) (Yillik) Y

Fon Biyuklagu
13.918.360TL B Ozel Sektér Kira Ser.

MHC %1,09 %0,85
Katilimci SGYISI Katilma Hesabi (TL)

39.854
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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 Buyuklagu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhik) (Yilhk) Katilimei Sayisi

Fon

Kodu

Fon Biydklaga

B Finansman Bonosu

597.705TL [1] Ozel Sektér Kira Ser.
MHM %1,09 %0,85
Katiimci Sayisi I Mevduat (TL)
102 I Takasbank Para Piyasasi

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 Biyiklagi
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yillik) (Yilhk) Katiimci Sayisi
[l Hisse Senedi
Fon Biyuklagu 1 Devlet Tahvili
868.807TL 1 Mevduat (TL)
MHN %1,09 %0,85 [ Takasbank Para Piyasasi
Katiimel SGYISI Vadeli islemler Nakit
152 Teminatlan
B Ters-Repo
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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 Buyuklugu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katilimei Sayisi

Fon

Kodu

W Hisse Senedi

Fon Biydklaga

[ Devlet Tahvili
891.846TL W Mevduat (TL)
MHO %1,09 %0,85 M Ters-Repo
Katiimel SGYISI Takasbank Para Piyasasi
153 Vadeli islemler Nakit

Teminatlari

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 igletim Fon Biyuklaga

Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yillik) (Yilhk) Katihimci Sayisi

Fon BUYUklUQU H Hisse Senedi

1.300.122TL TersRepo
MHR %1,09 %0,85 [ Takasbank Para Piyasasi
Katilimci Sayisi B Mevduat (TL)
170 Devlet Tahvili
MetLife Hayata birlikte yén 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 Buyuklugu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yillik) Katilimci Sayisi

Fon
Kodu

Fon BUYU kIUgU B Hisse Senedi

522.051TL [ Kamu Kira Ser. (TL)
MHU %1,09 %0,85
Katilimci SGYISI [ Katilma Hesabi (TL)
66 B Ozel Sektor Kira Ser.

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 Biyukluga
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portfoy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katihimci Sayisi
Fon Bayuklaga
Hisse Senedi
409.2527TL "
MHV %1’09 %0,85 Kamu Kira Ser. (TL)
Katilime SaYISI [ Katilma Hesabi (TL)
69
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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 Buyuklagu
ve

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

Portféy Dagilimi

(Yilhik) (Yilhik)

Fon Blydklaga
92.786.371TL
Katilimci Sayisi
73.313

MHZ %1,09 %0,85

B Devlet Tahvili
[] Mevduat (TL)

Girigim S. Yatinnm Fon
Katilma Paylan

[ Hisse Senedi
Ozel Sektér Tahvili
B 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
(Yillik) (Yilhik)

Fon Biiylklagi
ve
Katilimci Sayisi

Portfoy Dagilimi

Fon Biyuklaga

65.136.628TL

Katilimci Sayisi
42.242

MHI %1,09 %0,85

W Kamu Kira Ser. (TL)
[ Ozel Sektor Kira Ser.

Girisim S. Yatinm Fon
Katilma Paylari

H Katilma Hesabi (TL)

Hisse Senedi

B Diger

MetlLife

Emeklilik ve Hayat

Hayata birlikte yon verelim




Temmuz/2021
MetLife Fonlar: Performansi

. o F
Eient:e Emeklilik Yatirim For]r:::ixlug _K.urulu:EndaTrT Son 1Ay Getiri Son 1Yil Getiri
[tibaren Getiri
Baslangi¢ Fon 01.01.2017 %88,90 %1,50 %14,79
Baslangi¢ Katilim Fon 03.02.2017 %74,46 %1,49 %14,29
Temkinli Degisken Fon 02.01.2018 %70,20 %1,50 %14,16
Dengeli Degisken Fon 02.01.2018 %46,10 %1,35 %11,68
Atak Degisken Fon 02.01.2018 %35,79 %2,49 %15,74
Agresif Degisken Fon 02.01.2018 %31,09 %217 %26,48
Atak Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %54,90 %1,93 %13,48
Agresif Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %63,37 %2,15 %23,17
Standart Fon 02.01.2018 %61,11 %1,41 %11,84
Standart Katilim Fon 02.01.2018 %55,53 %1,34 %11,99

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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Karsilastirmali Alternatif Yatirim Araclari
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MetLife Hayata birlikte yon verelim

Emeklilik ve Hayat



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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