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Piyasa Degerlendirmesi - Ocak 2022

2022 yilinin ilk ayi, disarida FED para politikasinin enflasyona kargi daha siki bir durus
sergilemeye hazirlandiginin anlasildigi ve Ukrayna sorunu etrafinda uluslararasi gerilimin arttigi
bir donem oldu. Rusya’nin midahale hazirliklari hem ABD hem AB tarafindan ¢ok sert ekonomik
yaptirim tehditleriyle karsilaninca, Rusya borsalari yiizde 20’ye yakin kayiplar yasadi.

Omicron vakalarinin diinya gapinda hizla artisinin hastane yatiglarina yansimamasi, Nisan sonrasi
pandeminin yavas yavas diinya glindemini terk edecegi beklentilerine neden oldu. 2021 boyunca
pandemi sonrasi ekonomik toparlanma beklentisini satin alan ve yilbasinda zirve yapan ABD
hisse senetleri ise FED ve Rusya gerilimi glindemleriyle ylizde 10 civarinda bir kar realizasyonu
yasadiktan sonra ay sonunda bu kaybin yaklasik yarisini geri aldilar.

Uluslararasi Geligmeler

IMF kiresel ekonomik gériinim raporunda Omicron varyanti sonrasi Cin ve ABD biyime
goriinimindeki yavaslamaya dikkat gekti. lyi haber, yil boyu enflasyonda disis beklenmesi.
Diger taraftan Dinya Saghk Orgatti, Omicron varyantinin son varyant olmadigini, yeni
varyantlarin her zaman risk olacagini ifade ederek piyasalarin gérmek istemedigi bir riskin altini
cizdi.

5 Ocak’ta yayinlanan FED tutanaklarinda, ekonomik toparlanma ve yiksek enflasyonun faiz
artiglarinin 6ngérilenden erken ve daha hizli gergeklesmesine neden olabilecegi belirtildi. ABD
10 yillik tahvil faizleri 10 Ocak’ta en ylksek ylizde 1,8090 goérerek pandemi sonrasi rekor
kaydetti. Sinirl da olsa sermaye maliyet artigi anlamina gelen bu yukselis, gelisen piyasalara para
akimini ve altin-kripto para trendlerini olumsuz yénde etkiliyor.

Enerji maliyetleri hala glindemin bas késesinde kalmaya devam ediyor. Kasim 2021’de 85
dolardan 70 dolara dogru disen Brent petrol, Gretim artisinin OPEC+ tarafindan israrla sinirli
tutulmasi sonucu Ocak ayinda tekrar tirmanisa gegerek varil basi 90 dolara yaklasti.

FED Bagkani Powell’in 11 Ocak agiklamalari ise enflasyon karsisinda beklenenden daha kaygili
oldu ve 26 Ocak toplantisinin sahinlesecegdinin ipuglarini verdi. Powell, gerekirse agresif faiz
artigi yapilabilecegini, diger yandan bilango daraltmasina bu yil baglanabilecegini soéyledi.
Piyasada 2022 boyunca yapilacak faiz artiglarinin sayisi Gigten dérde dogru, derken bese dogru
revize edilmeye baglandi. Mart bagi tahvil geri alim programinin sonlandirilmasi hedefleniyor ve
Mart toplantisinda ilk adimin atilabilecegi anlasiliyor. llk adimdan hemen sonra bilango
daraltmanin baslayacagi da aciklandi. Bunun iki yil iginde yavasgca tamamlanacak bir slreg
olacagi distndliyor. Artirnmin yil boyunca bes kereden fazla yapilmasi ve hatta 50 baz puanla
baslamasi gerektigini disiinen Gyeler simdilik FOMC iginde azinhkta.

Ocak ayinda ABD tarim digi istihdami, 445 bin artis beklentisine karsilik 200 bin geldi. issizlik
oraninin ylzde 4,2’den 3,9’a gerilemesi, isgliciinden ¢ikisin devamina isaret etti. Haftalik igsizlik
basvurulari, dort hafta ist Uste artistan sonra ayin son haftasinda 260 bine gerileyerek kismi
rahatlama sagladi. Bu veriler, Omicron varyantinin hizli yayilmasinin istihdam artigini sekteye
ugrattigini, diger yandan isglici piyasasina katiimin da beklenenden fazla distigini gosteriyor.

ABD enflasyon verisi ylizde 7 ile Haziran 1982 sonrasinda 40 yilin en yiksek seviyesinde
kaydedilirken, imalat PMI Ocak icin 55 ile 15 ayin en dislik seviyesine geriledi. Bu ikilik
beraberinde stagflasyon tehlikesi tartismalarini getirdi.
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Durum, Avrupa ve Cin’de de benzer seyirde. Almanya’da Aralik yillik enflasyon, 1992’den bu
yana en yliksek seviye olan 5,3 aciklandi. Cin’de ise sanayi PMI Subat 2020°den beri en diiglik
seviyeye indi.

Enflasyonun inatgihgi, disirmek igin daha siki para politikasi gerekecegi ve bu politikanin
giderek artan ipuglari, Kasim ve Aralik ayindaki kripto-para distsi ve altin fiyatlar
durgunlugunu yeni yilin Ocak ayina da tasidi. Altin, Kasim ayindaki basarisiz 1.850 ons/dolar
denemesini bir kez de Ocak ayinda yapti ve 2021 yilinin ortasindan beri ana ekseni haline gelen 1.
800 seviyesine geri dond.

Ulusal Geligmeler

Istanbul’da Omicron vakalari yilbagi civarindaki 10 giin iginde yaklasgik 5 kat artti. Turkiye 2022’
ye ginlik toplam yeni vaka sayisi 33 bin civarinda seyrederek baglamisti, ay sonuna
gelindigindeyse bu rakam hizla 100 bin seviyesine dogru ylkseliyordu. Yeni kisitlama
getiriimemesi nedeniyle piyasalar bundan fazla etkilenmese de ikinci geyrek ve sonrasinda yeni
varyantlarin ortaya gikmasi, 6zellikle hizmet sektoriinde fiyatlara yansimamis bir risk.

20 Ocak PPK toplantisinda, gosterge faiz ylzde 14’te sabit birakildi. Bir 6nceki agiklamada ilk
ceyrekte izleme vurgusu kaldirilarak enflasyonun zirve yapacagi Mart ayinda yeni bir indirim
yapma kapisi agiimig oldu.

Tahvil piyasasinda 6zellikle yil bagindaki yliksek oranli enerji zamlari sonrasi, enflasyona endeksli
kagitlar gindemdeydi. Kasim-Aralik kur hareketlerinin enflasyona Subat ve Mart’ta da
yansiyacagi beklentileri, sabit getirilerden endeksli ve degisken faizli kagitlara dogru bir hareket
yaratti. Enflasyon endeksli kagitlarda talep, ylizde 50-55 pik enflasyon beklentisiyle asiri
fiyatlamaya neden oldu.

Ekonomi ydnetimi, yil sonu enflasyonunun 30 civarina inecegini hesaplasa da ikinci ceyrekten
itibaren Uretici fiyatlarinin basta enerji fiyatlari nedeniyle ylizde 80-100 yillik artis bandinda
seyretmesi nedeniyle enflasyonda gozlenebilecek katilik, para politikasi ve fiyatlamalar Gizerinde
baski kurabilir.

Reel efektif doviz kuru, Aralik’ta 47,82 seviyesine geriledi. Bu, verinin agiklanmaya basladigi
1994 yilindan bu yana gérilen en dislik seviyeye isaret ediyor. Dis ticarette ise hizli artan
maliyetler ve Omicron yayihminin kiiresel dlcekte ilk ceyrek canlihgini sekteye ugratma ihtimali
nedeniyle fazla verilmesine dogru gidecek siirecin tasarlanandan daha yavas igslemesi riski var.

Maliye Bakanligi, Tirk lirasina dénisimin desteklenmesi kapsamina alinan kurumlarin kur ve
altin degerlemesinde olusan kazang farklarina kurumlar vergisi istisnasi getirdi. Kur korumali
mevduat sayesinde Subat ayindan itibaren TL’ye d6nlislin daha fazla belirginlik kazanmasi
bekleniyor.

Sektorel bazda ayin 6ne ¢ikan 6nemli gelismeleri ise otomobil Gretimin yilin tamaminda yiizde 2
azalirken ihracatin ylzde 2 artmasi ile Avrupa havayolu tagimaciligi icinde Istanbul’'un payinin
2021 yilinda bir dnceki yila gore yilizde 5’ten ylizde 7’ye ylkselmesi oldu.

Son olarak tahvil piyasasinda borglanma ertelemeleri ile 6zel sektér ve gogu kamu kagidinda
likiditenin kurumasi, buna ragmen disiklerden gelen secici taleple 10 yillik gésterge kagidin yilin
ilk haftasi gérdugu yilizde 25 faiz zirvesinden, takip eden iki haftada ylzde 22,5’a kadar dismesi
not edilmeli.
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Fon yéneticilerinin kigisel gérigleri olarak hazirlanmigtir. Yatinim tavsiyesi veya danismanligi niteliginde
degildir. Deniz Portféy Yénetimi A.S. ve Deniz Bank A.S. fonlari yénetirken bu stratejileri temel almak
zorunda degildir. Givenilir oldugu digiintilen kaynaklardan derlenmistir, kaynaklardaki hatali veriler yazari
baglamaz. Yorumlar yazarinin kigisel gérslerini 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. © 2022
Deniz Portféy Yénetimi A.S.
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Fonlarimiz
Baglangi¢ Fon (Risk: Digiik)

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 gergevesinde igveren tarafindan bireysel emeklilik
sistemine dahil edilen katilimcilardan/galisanlardan alinan ve iki aylk ca*ma sliresi dahil
basglangi¢c déneminde katilimcilar adina katki paylarinin degerlendirildigi Baglangi¢ Fonu olup
dusuk risk profilindeki katilimcilara yoneliktir.

Fon Toplam Fon Igletim Fon Buyuklagu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhik) Katilimei Sayisi

Fon

Kodu

Fon BUYUkIUgU B Mevduat (TL)

12.527.216TL [ Devlet Tahvili
MHB %1,09 %0,85
Katilimci Sayisi 1 Katima Hesabi (TL)
32.236 mTPP

Baglangi¢ Katilim Fon (Risk: Dusiik)

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 isveren tarafindan bireysel emeklilik
sistemine dahil edilen katilimcilardan/galisanlardan alinan ve iki aylik cayma siresi dahil
ba§langl%d6neminde katilimcilar adina katki paylarinin degerlendirildigi, faiz geliri elde
etmeyen Baslangi¢c Katilim Fonudur ve disuk risk profilindeki katilimcilara yéneliktir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Bayuklagi
ve Portfoy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi Katilimci Sayisi

(Yilhk) (Yilhk)

Fon Biyuklagu

15.255.068TL

Katilimci Sayisi
51.169

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 ayrilmayi tercih eden katiimcilara/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) (Yilhik) Katilimci Sayisi

Fon

Kodu

Fon Buyuaklaga

M Finansman Bonosu

Ozel Sektor Kira Ser.

726.044TL
MHM %1,09 %0,85 [l Mevduat (TL)
Katimci Sayisi § PP
125 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 Bayukliga
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katilimci Sayisi
Fon Buyuklaga !::::::?:LI)
1.585.085TL EDevIet Tahvili
MHN %1,09 %0,85 .
Katiimci Sayisi W Ters-Repo
' TPP
203 __ H Diger
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Fonlarimiz
Atak Degigken Fon (Risk: Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

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

Fon Toplam Fon Igletim Fon Buyuklagu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katilimei Sayisi

Fon

Kodu

Fon Blyuklaga

W Hisse Senedi

1.614.723TL Mevduat (TL)
M HO %1,09 %0,85 [ Ters-Repo
Katilimci Sayisi §TPP
215 Diger

Agresif Degisken Fon (Risk: Cok Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayriimay: tercih eden katilimcilara/galiganlara sunulan
degisken bir fon olup ylksek risk profilindeki katilimcilara yoneliktir.

Fon Fon Toplam Fon i§Ietim Fon Biyukligi
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portfoy Dagilimi
(Yillik) (Yilhk) Katiimci Sayisi
Fon BUYUkIUgU H Hisse Senedi
2.042.637TL VIOP Teminat
MHR %1,09 %0,85 .
Kat|||mc| SGYISI [ Finansman Bonosu
2929 M Devlet Tahvili
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Fonlarimiz
Atak Katihm Degisken Fon (Risk: Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

Baglangi¢ fonundan veya standart fondan ayrilmayi tercih eden katimcilara/caliganlara sunulan
degisken bir (faizsiz) fon olup orta-lzeri 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

J Hisse Senedi

630.147TL
MHU %1,09 %0,85 Kamu Kira Ser. (TL)
Katiimei SGYISI [ Katilma Hesabi (TL)
53

Agresif Katilim Degigken Fon (Risk: Cok Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

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

Fon Fon Toplam Fon i§Ietim Fon Biyaklagi
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portfoy Dagilimi
(Yillik) (Yillhik) Katihimci Sayisi
Fon Bayuklaga
473.173TL W Hisse Senedi
MHV %1,09 %0,85 )
Katilimci SaYISI Kamu Kira Ser. (TL)
61
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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 yoénlendirilir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Buyuklagu
ve

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

Portféy Dagilimi

(Yilhik) (Yilhk)

Fon Blyuklaga

105.367.909TL

Katilimci Sayisi
76.176

MHZ %1,09 %0,85

W Devlet Tahvili
Girigim Ser. YF

[ Mevduat (TL)

[l Hisse Senedi

[ Gayrimenkul YF

[ 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) (Yilhk)

Fon Biylklagi
ve
Katilimci Sayisi

Fon Bayuklaga

75.927.328TL

Katimci Sayisi
52.390

MHI %1,09 %0,85

Portféy Dagilimi

W Kamu Kira Ser. (TL)
[] Girigim Ser. YF

[ Hisse Senedi

B Ozel Sektér Kira Ser.
[ Katilma Hesabi (TL)

[l Diger
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MetLife Fonlar: Performansi

Eient:e Emeklilik Yatirim H?II_::;: & i:lizlz:\(fe:rGZ::i:i Son 1Ay Getiri Son 1Yil Getiri
Baslangi¢ Fon 01.02.2017 %105,62 %1,62 %18,00
Baslangi¢ Katilim Fon 03.02.2017 %89,79 %1,19 %18,00
Temkinli Degisken Fon 02.01.2018 %84,44 %1,16 %17,49
Dengeli Degisken Fon 02.01.2018 %76,08 %4,72 %20,90
Atak Degisken Fon 02.01.2018 %75,72 %6,94 %32,55
Agresif Degisken Fon 02.01.2018 %69,42 %7,51 %34,55
Atak Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %91,31 %7,22 %23,90
Agresif Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %105,53 %8,62 %24,62
Standart Fon 02.01.2018 %86,89 %4,86 %23,06
Standart Katilim Fon 02.01.2018 %74,98 %2,99 %19,82

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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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

f /MetLifeTR

W /MetLifeTR
/MetLifeTR

© /MetLifelurkiye
& /metlife.com.tr

(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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