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Piyasa Degerlendirmesi - Ekim 2022

Ekim, diinya 6lgeginde bir diizeltme ayi oldu. Resesyon fiyatlamasiyla ve endiseyle gegen
Agustos ve Eylil aylarindan sonra enflasyonun kontrol altina alinip sikilagtirmaya son verilecegi
bekleyiginin agir basmaya basladigi, ama iyimserligin tam yayginlasmadigi bir ay yasadik. Cogu
piyasa sikigik ve yatay bir seyirdeydi.

ABD hisse senetleri, Agustos ortasindan Ekim ortasina sert diiglisi ayin ikinci yarisinda yaklagik
yari yoluna kadar toparladi. Ama yilbasindan beri siren ana disis trendinden kurtulmayi
basaramadi. Tahvil piyasasinda ise gozler ABD 10 yil vadeli tahvillerinin ylzde 4 (izerine ¢ikan
faizlerindeydi. 2007 yilindan beri gériilmemis olan bu oran, kisa vadeli para maliyetini de
etkileyerek ABD emlak piyasasinin buz kesmesine neden oluyor.

Yurt iginde ise ay boyunca sabite yakin seyreden ABD dolar kuru, dikkatleri tahvil piyasasina
yogunlastirdi. Regllasyonlar sonucu uzun vadeli tahvil faizlerini, PPK politika faiziyle birlikte tek
haneli rakamlara dogru yoneltti. BIST 100 endeksinin ay boyunca diinya trendlerinin aksine 3.
200 yakinindan 4.000 seviyesine ulagmasi, hisse senetlerini ilgi odaginda tuttu.

Bilangolar, degerlemeler ve risk faktorleri 1siginda, Temmuz ayindan beri (Eylil ayindaki
dizeltme harig) surekli ylkseligle 140 dolar seviyesinden 220 yakinlarina gikan endekste,
yaklagik bu mesafenin yarisi kadar yukari potansiyel kaldigini tahmin ediyoruz. Ancak yine de
alternatif piyasalardaki goreli verim diiglisii sayesinde ve dogru hisse segimiyle dnemli bir yatirnm
kanali olmaya devam edebilecek gibi gorinuyor.

Uluslararasi Geligmeler

2022 yilinin hemen timinde diinya ekonomisi (izerinde en etkili unsur, ABD Merkez Bankasi
FED’in enflasyonla miicadele amacl politika faizini sikilagtirma adimlarinin dederlendirilmesi ve
tahmin edilmesi oldu. COVID-19 pandemisinin basglarinda Mart 2020’de faizleri sifira indiren
FED, iki yil boyuna sifir faizde kalarak “geliyorum” diyen enflasyon dalgasini gégiislemekte geg
kaldigi elestirilerine maruz kaldi.

Mart ayinda 25 ve Mayis ayinda 50 baz puanlik artisa enflasyon artisini yumusatamadigini
anlayinca Haziran toplantisindan itibaren durusunu degistirmis ve 75 baz puanlik adimlara
gecmisti. Gelinen noktada, 2008 krizi dncesi faiz seviyelerine ulasildigi halde, ¢cekirdek enflasyon
ayhk artig oraninda heniiz bir yumusama gozlenemedigi dikkat ¢ekiyor. Goldman Sachs, FED’in
politika faizinde zirvenin ylizde 5 ile Mart ayinda gergeklesecegini 6ngérdii. Ancak hemen Kasim
ayl basinda doérdiinci kez 75 baz puan artirarak 4’e ulagsan FOMC sonrasi FED Bagkani Jerome
Powell “Henliz artiglara ara vermeyi disiinmek icin erken” ve “Varacagimiz nokta beklenenden
biraz daha yiksek olabilir” ifadelerini kullandi.

Piyasalar, ¢ekirdek enflasyon yiikselisindeki yumusama isaretini Kasim ayi ortalarinda almayi
umuyor. Bu gerceklesmezse hem tahvil hem de hisse piyasalarinda satis egiliminde bir dalga
daha olugma ihtimali var. Kasim ayina, 2023 ilk ceyrek sonuna kadar toplam 100 baz puan daha
sikilagtirma yapilacagi ve faiz artisinin o noktada sona erecegi beklenti fiyatlamasiyla giriyoruz.
ABD verileri, gayrimenkul sektéri basta olmak lzere resesyon fiyatlamasina isaret etmeye
devam ediyor. JP Morgan CEQ’su, alti ile dokuz aylik bir slire zarfi icinde ABD ekonomisinin
resesyona girecegini ngérdi. ABD ikinci el konut satiglar Ust Uste sekizinci ayda da artan konut
kredisi taksitleri nedeniyle dustd.

Ekim ayi imalat PMI endeksi bliyime esik degeri altina, 49,9’a geriledi. Hizmet PMI endeksi ise
46,6’ya inerek Mayis 2020’den beri en koti ikinci degeri aldi. Bu esnada tiiketici gliveni de son
Uc ayin en dislk seviyesi olan 102,5’e geriledi. Belki de bu gercevede verilerin en kétiisl olarak
kabul etmemiz gereken gekirdek enflasyon ise ylizde 6,3’ten 6,6 seviyesine ylkseldi.
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Hala negatif faiz etkisinde bulunan global para piyasalarinda merkez bankalar aktif sekilde para
cekiyor. FED’in ters repoyla piyasadan topladigi para 2,4 trilyon dolar rekora vurdu. Diger
yandan yuksek enflasyon, destek ihtiyaci iginde olan kesimleri artirarak kamu maliyesine hasar
vermeye devam etmekte. ABD Hazine Bakanligi, dérdiinci ¢eyrek borglanma tahminini 400
milyar dolardan 550 milyar dolara gikardi.

Ekim boyunca Credit Suisse ve Deutsche Bank hisselerinde sert diisiis yasanmasi tim diinya
6lceginde finans kesiminde endise yaratti. Credit Suisse hisseleri Subat 2021’de 14,90 dolar
dizeyindeyken 3,90 dolara, Deutsche Bank hisseleri de 2008 krizi sonrasi ylkseldigi 45 Euro
zirvelerinden 7,65 Euro’ya kadar geriledi.

Ekim ayi sonunda Meta ve Microsoft gibi dnemli teknoloji hisselerinin beklenenden k&t gelen
bilancolari, Amazon ve Apple’in ise son ¢eyrek beklentilerini asagi cekmeleri, global capta
teknoloji hisselerinin daha zayif performans gostermesine neden oldu.

Britanya’da bagbakanin géreve geldikten 45 glin sonra istifasi ve erken segim riskinin artmasi
kiresel gerginligi artirdi. S&P Ingiltere kredi not goérinimint dusidrdd. Euro Bolgesi PMI
rakamlari da ekonomik yavaglamanin etkisini artirdigini gésteriyor. Son ¢ aydir daralma
bélgesinde olan veri, 48,8 ile Mart 2021 sonrasi en diglk seviyeye geriledi.

Fitch, Ingiltere’nin beklenenden daha derin bir resesyona girebilecegdi uyarisi yapti. Avrupa
Merkez Bankasi, 75 baz puan faiz artirirken, diger yanda Avrupa otomotiv sektori icin daralma
uyarilari yayinlaniyor. Bu esnada Euro Bolgesi enflasyonu Ekim ayinda yillik bazda ytzde 10,7
artarak gicini sirdardi. Euro bolgesinde ikinci ¢ceyrek ylizde 0,8 biylime sonrasi tglinci
ceyrek biylmesi 0,2’ye yavaglad.

Uzak Dogu’da ise Cin’in hizmet sektori, Eylil ayinda daralma ekseninin altina dogru keskin bir
diisls yasadi. Pekin’in COVID-19 kargisindaki karantina politikasinin devami, hizmet faaliyetini
olumsuz etkiledi. Japonya’nin ¢ekirdek tiketici fiyatlar Eylal ayinda bir dnceki yila gore ylizde 3
artarak sekiz yilin en hizh artigini kaydetti.

Ulusal Geligmeler

Ekim ayinda Eylil ayi tiketici fiyat endeksinin ylizde 3,08 ile beklentilerden daha disiik aylik
ylkselis kaydettigi gorildi. Enflasyon, Uretici fiyatlarinda ylzde 151,5 ile zirveye ulasti. Enerji
enflasyonu ise liderligi birakmayarak ylzde 347,3 gercgeklesti. Bu rakamlar, piyasalarda ilk
beklentinin aksine, zirvenin geride kalmakta oldugu hissi yaratarak yukari yoniin korunmasina
neden oldu.

Regllasyon agirhgi ve tek hane beklentisi piyasay etkisi altina almayi strdirdid. TCMB’nin
liralagma stratejisi kapsaminda bankalar igin uyguladigi Tark Lirasi cinsinden menkul kiymet
tesisi oranini ylizde 3 seviyesinden 5’e ylkseltmesi sonrasi 10 yillik tahvil faizi yizde 13
seviyesinden 10,5 seviyesine geriledi. 2030 vadeli kadgitta ylzde 8 altina gegen verime ulasildi.
Uzun vadeli sabit getirili tahvil tagiyan fonlar dnemli miktarda getiri elde ettiler.

Para Piyasasi Kurulu toplantisinda hem 1,5 puan indirim yapilmasi hem de bir sonraki toplantida
bir 1,5 puan daha indirim yapilarak indirim siirecine ara verileceginin acgiklanmasi, piyasalarda
hakim olmus olan tek hane beklentisinin dogru ciktigini gésterdi. Béylece yilin son ayina 9
politika faiziyle girmis olacagiz. Uzun vadeli gosterge faiz, bu kararla birlikte en disik 10,22 oran
gordikten sonra kar realizasyonuna gecti ve 12’ye kadar satigla karsilasti. Daha az islem goéren iki
yilhik gésterge kagit ise ylksek oynaklik sergilemekle birlikte ylizde 15 eksenine oturarak daha
istikrarli bir fiyatlama sergiledi. -

Havacilik ve otomotivden de olumlu haberler gelmeye devam etti. Ozellikle Avrupa
havaalanlarinda yasanan darbogazlar Tirkiye havaalanlarinin transit pazar payini artirmaya
devam etti. Toplam yolcu sayisi yilin ilk dokuz ayinda ylizde 51 artigla 138 milyona ulasti.
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ODD verilerine gére otomotiv satiglari Eylil ayinda yaz aylarindaki ylizde 20 civari yillik bazh
dislsten ylzde 8,7 artiya gegti. Otomotiv Uretimiyse gegen yilin ayni ayina gére ytzde 20,5
artigla 128 bin 872 adet oldu.

TCMB enflasyon raporu ve Baskan’in sunumunda, 2022 yilinda enflasyonun 65,2 ile kapanacag,
2023 yilinda enflasyonun 22,3 olacagi tahmin edildi. Bir énceki raporda tahmin ylzde 19,2
olmustu. Ay sona ererken Kasim-Ocak i¢ borclanma takvimi aciklandi. Dis borglanma
yapilmayacak olan bu dénemde 31 milyar TL civari Kasim ayi itfasina kargi 57 milyar borglanma,
24,2 Aralik ayi itfasina kargi 49,4 milyar borglanma éngoérilda.

Pay piyasalarinda kuvvetli seyir devam etmekle birlikte Eylil ayinda banka hisselerinde basglayan
performans disikligu Ekim ayinda da devam etti. Regilasyonlarin agiriginin hissedildigi mali
sektérde bu iskontolanmanin iyi gelen bilangolara ragmen belirsizlik faktérleriyle paralel devam
etmesi beklenebilir.

Fon yéneticilerinin kisisel gérigleri olarak hazirlanmigtir. Yatirim 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 diginilen 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.
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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 Gider Gider

Fon Buayuklagu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yillik) (Yilik)

%6
Fon Blyuklaga

22.942.239TL
Katilimci Sayisi
38.202

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

[ Katilma Hesabi (TL)

B Diger

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
Kodu Kesintisi Kesintisi
(Yilhk) (Yilhk)

Fon Biyuklagi
ve Portfoy Dagilimi

Katilimci Sayisi

Fon Blyuklaga
36.871.984TL
Katilimci Sayisi
73.609

B Katilma Hesabi (TL)
Ozel Sektér Kira Ser.

MHC %1,09 %0,85

[ Diger
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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
(Yilhk) (Yilhik) Katilimei Sayisi

Fon

Kodu

Fon Blyuklaga

M Finansman Bonosu

Ozel Sektér Tahvili

876.037TL
MHM %1,09 %0,85 [l Mevduat (TL)
Katilimci Sayisi g PP
117 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 BuyUklagu
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yillik) (Yilhk) Katihimci Sayisi
Fon BUYUkIUQU W Hisse Senedi
255181OTL YF Katilma Payi
MHN %1,09 %0,85 . _
Katimci Sayisi W VIOP Teminat
222 W TPP
MetLife Hayata birlikte yon verelim
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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 Buayuklugu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portféy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katilimci Sayisi

Fon

Kodu

Fon Buyuaklaga

B Hisse Senedi

3.021.339TL [ Mevduat (TL)
MHO %1,09 %0,85 )
Katilimer Sayisi I Devlet Tahvil

260 B 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 igletim Fon Bayiklaga
Kodu Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve Portfoy Dagilimi
(Yilhk) (Yilhk) Katilimci Sayisi
Fon Blyukliga
Hisse Senedi
5.798.476TL "
MHR %1,09 %0,85 Mevduat (TL)
Katilimer Sayisi .
[ Diger
338
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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 Buayuklagu
Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve
(Yilhk) (Yilhk) Katilimci Sayisi

Fon
Kodu

Portféy Dagilimi

W Hisse Senedi

Fon Buyuaklaga

1.630 1OOTL ~Kamu Kira Sertifikasi
MHU %1,09 %0,85 - m
Katimci Sayisi 1 Katilma Hesabi (TL)
114 B YF Katilma Payi

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 igletim

et Gider Kesintisi Gider Kesintisi ve
Kodu

(Yillik) (Yilhk) Katilimci Sayisi

Fon Toplam Fon Biyiklagi

Portfoy Dagilimi

%1

Fon Blyukliga

W Hisse Senedi

1.761.722TL Kamu Kira Sertifikasi
MHV %1,09 %0,85 m
Katilimci SGYISI [ Katilma Hesabi (TL)
131 B YF Katilma Pay
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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 Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilik) (Yilhik)

Fon Blyuklaga
163.996.992TL

W Devlet Tahvili

Hisse Senedi

MHZ %1,09 %0,85 [ Girigim Ser. YF
Katilimci Sayisi B Gayrimenkul YF
83.244 " 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
(Yilhik) (Yilhk)

Fon Biylklagi
ve Portfoy Dagilimi
Katilimci Sayisi

Kamu Kira Sertifikasi

Fon Bayuklaga

(TL)

MHI %1.09 %0.85 120.232.456TL [] Hisse Senedi
v o Kat|||m0| SGY|SI [ Girigim Ser. YF
B Katilma Hesabi (TL)
65.790

[ Diger
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MetLife Fonlar: Performansi

MetLife Emeklilik Yatirim
Fonlari

Halka Arz
Tarihi

Halka Arzdan
itibaren Getiri

Son 1 Ay Getiri

Son 1Yl Getiri

10

Baslangi¢ Fon 01.02.2017 %136,86 %1,34 %20,16
Baslangi¢ Katilim Fon 03.02.2017 %117,97 %1,64 %19,74
Temkinli Degisken Fon 02.01.2018 %110,43 %1,53 %18,49
Dengeli Degisken Fon 02.01.2018 %160,19 %11,83 %65,17
Atak Degisken Fon 02.01.2018 %180,30 %15,30 %90,86
Agresif Degisken Fon 02.01.2018 %235,51 %22,46 %135,24
Atak Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %239,84 %13,29 %108,37
Agresif Katilim Degisken Fon 02.01.2018 %284,83 %18,76 %125,47
Standart Fon 02.01.2018 %174,53 %5,62 %63,30
Standart Katilim Fon 02.01.2018 %160,24 %6,12 %62,01

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.

MetlLife
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Karsilastirmali Fon Performanslari
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Hayata birlikte yon verelim

Emeklilik ve Hayat

A MetLife



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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© /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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