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Veriler ekonomik aktiviteyi destekliyor..ABD'de sanayi liretimi ve perakende satislar verileri
aciklandi. Buna goére sanayi Uretimi Ekim’'de bir dnceki aya kiyasla %1,6 artarak %0,7'lik
piyasa beklentilerini geride birakirken kapasite kullanimi ayni donemde 0,6 puanlik medyan
beklentinin {izerinde 1,2 puan yiikselerek %76,4’e yiikseldi ve tedarik zincirindeki sikintilara
ragmen uretim faaliyetlerindeki toparlanmaya isaret etti. Bir dnceki ay sanayi tiretimi motorlu
tasit Uretimindeki diislis nedeniyle %1,3 gerilerken kapasite kullanim orani ise ayni donemde
1,0 puanlik diistis yasamisti. Perakende satiglar ise Ekim’de %1,4’lik piyasa beklentilerine
karsilik %1,7 artis gosterirken daha 6nce %0,7 olarak agiklanan Eylil verisi ise %0,8’e revize
edildi. Mart ayindan bu yana en hizli artisini kaydeden endeks bdylece yiikselisini 3. aya
tasimis oldu. Giicli gelen veri, fiyatlardaki yiikselise ragmen tiiketici talebinin giiglii seyret-
tigine isaret ederken istihdam ve Ucretlerdeki yiikselis, pandemi déneminde artan tasarruf
oranlariyla birlestiginde s6z konusu artistaki en 6nemli etkenler olarak 6ne gikiyor.

Enflasyonist etkiler devam ediyor...Euro Bolgesi'nde yillik enflasyon Ekim’'de beklentilere
paralel olarak %3,4'den %4,1’e yiikselerek 2008'den bu yana en yiiksek seviyeye yikseldi.
Aylik enflasyon beklentiler dahilinde %0,8 olarak agiklanirken gekirdek enflasyon ise %2,0 ile
son 13 yilin zirvesini gordi. Diinya genelinde devam eden tedarik zinciri ve arz sorunlari
fiyatlar Gizerinde baski olusturmaya devam ederken artan enerji fiyatlari, enflasyon artisina
katki saglayan en 6nemli kalem olarak 6ne ¢ikiyor. Son donemde yasanan vaka sayilarindaki
artis bazi Ulkeler igin yeniden kapanma tartigmalarini glindeme getirirken yakin zamanda
tedarik zinciri ve arz sorunlarinda ciddi bir iyilesme beklemiyoruz. Bu nedenle éniimuzdeki
dénemde kiiresel enflasyondaki artisin devamini gérmemiz oldukga muhtemel goriiniyor.

Bu hafta yurt disi piyasalardan ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki haftanin en énemli yurt disi
gelismeleri ABD cekirdek PCE enflasyonu ve oncli PMI verileri olacak. Sali giinii glini pek
cok bolgede Kasim ayi 6ncii imalat ve hizmet PMI verileri yayinlanirken Almanya, Euro Bolge-
si, Ingiltere ve ABD'de sirasiyla saat 11:30, 12:00, 12:30, 17:45'te agiklanacak. Imalat PMI,
Almanya’da 57,8'den 56,7'ye, Euro Bélgesi'nde 58,3'den 57,2'ye, ingiltere’de 57,8'den 57,4’
gerilerken, ABD'de ise 58,4'den 59,0'a yiikselmesi bekleniyor. Hizmet PMI tarafinda ise, Al-
manya’da 52,4'den 51,5'e, Euro Bélgesi'nde 54,6'dan 53,6'ya, ingiltere’de 59,1'den 58,5'e hafif
geri gekilmesi beklenirken ABD’de ise 58,7'den 59,1°e yiikselmesi 6ngoriliyor. Carsamba
glinli saat 3:30'da Japonya oncii PMI verileri agiklanacak. Bu veri 6ncesi beklenti bulun-
mazken bir dnceki ay imalat PMI 53,2, hizmet PMI ise 50,7 seviyesinde agiklanmisti. Ayni
giin saat 16:30'da ABD dayanikli mal siparisleri ve ABD 3G21 2. biiyime tahmini aciklana-
cak. Eylul ayinda aylik bazda %0,4 daralan siparislerin Ekim’de %0,2 biyiimesi beklenirken
ikinci geyrekte %6,7 blylyen lilke ekonomisinin geyreklik bazda %2,1 biyimesi bekleniyor.
Saat 18:00'de ABD Ekim ayi gekirdek PCE enflasyonu agiklanacak. Eyliil'de yillik bazda %3,6
olan gekirdek PCE enflasyonun Ekim'de %4,1 seviyesinde gerceklesmesi bekleniyor. Ayni
saatte aciklanacak olan kisisel gelir ve harcamalardan, kisisel gelirler tarafinda %0,2, harca-
malar tarafinda ise %1,0’lik artis 6ngoriiliiyor. Persembe giinii saat 10:00'da Almanya 3G21
GSYH biylimesi aciklanacak. 2. ceyrekte bir dnceki geyrege kiyasla %1,6 buyiyen ilke
ekonomisinin 3C21°de %1,8 biylimesi bekleniyor.
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' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
19.11.2021 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 35870,95 -0,64 17,20
S&P 500 4704,54 0,46 25,25
Nasdaq 15993,71 0,84 24,09
NIKKEI 225 29745,87 0,46 8,39
DAX 16181,73 0,54 17,95
MSCI EM 1273,87 -0,90 SiI#35)
/ABD 10 Yillik Tahvil 1,54 -2,47 67,61
' Yurt I¢i Piyasalar Ozeti
Haftalik YBB Degisim
19.11.2021 Kapanig Degisim (%) )
BIST 30 1901,82 6,82 16,25
BIST 100 1739,68 6,18 17,81
VIOB 30 Yakin Vade 1930,25 6,82 17,52
Gosterge Tahvil 18,79 6,46 25,60
' Forex—Emtia Piyasalar Ozeti
Haftalik
19.11.2021 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1,1316 1,12 -7,38
USDTRY 11,0871 11,02 49,11
EURTRY 12,5500 9,77 3791
Altin/ Ons 1859 -0,31 -2,22
BRENT Petrol 79,38 -2,48 53,96
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TCMB frene basabilir...Haftanin en énemli gelismesi PPK toplantisiydi. TCMB Para
Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinin ardindan politika faizinde piyasa beklentisine
paralel, ancak bizim 150 baz puanlik indirim beklentimizin altinda, 100 baz puanlik bir
indirim gergeklestirdi. Boylece %16,0 seviyesindeki haftalik repo faizi %15,0'e
diislrildi. TCMB agiklama metninde arz yonlii ve para politikasi etki alani digindaki
faktorlerin fiyat artislan tzerinde olusturdugu gegici etkilerin 2022 yilinin ilk yarisi
boyunca da etkisini siirdiirmesini bekledigini ve bu etkilerin ima ettigi sinirli alanin
kullanimini Aralik ayinda tamamlamayi de@erlendirecegini belirtti. Bu agiklamaya gore
TCMB'nin faiz indirimlerine 16 Aralik’'ta gergeklesecek bir sonraki PPK toplantisinda
son vermesini ve gelecek yilin ilk yarisi boyunca faizi sabit tutmasini bekleyebiliriz.
Ancak TCMB Baskani'nin cari agiktaki iyilesmenin para politikasinda alan agtigina dair
aciklamalari ve Cumhurbaskani Erdodan’in faiz karsiti sdylemleri TCMB'nin gelecek
yilin ilk yarisi boyunca faizi sabit tutma olasiliginin diisiik oldugunu diistindirtyor. Faiz
indirimi sonrasi bankalarin mevduat faizlerini diisirmesi hisse senedi piyasasinda
alimlara neden olurken bir yandan da dolarizasyonu arttiracaktir. Bu da kur
geciskenligi tGzerinden daha yiiksek enflasyon gergceklesmeleri ve yilsonunda %18,5
olarak bekledigimiz TUFE enflasyonunun %20’nin {izerine yili tamamlayacak olmasi, ilk
ceyrekte bu oranin da lizerinde enflasyon oranlari gérecegimiz anlamina geliyor.

Biitge agigi hedeflerin altinda kalabilir...Ekim'de biitge dengesi gegen senenin ayni
ayindaki 4,9 milyar TL agiga karsilik bu sene 17,4 milyar TL acik verdi. Faiz disi denge
de 6,9 milyar TL fazladan 3,1 milyar TL agiga dondu. Biitgedeki bu bozulma vergi gelirl-
erindeki %4,6’lik reel bliylimeye karsilik faiz digi giderlerin %13,7 artmasindan kaynak-
landi. 12 aylik toplam bazda ise biitge agigi 95,8 milyar TL'den 108,3 milyar TL'ye
ylikselirken faiz disi fazla 72,6 milyar TL'den 62,6 milyar TL'ye geriledi. 12 aylik toplam
bitce ac¢ig tahmini GSYH'mizin %1,6'sina karsilik geliyor. Birkag giin 6nce Maliye Ba-
kali Litfi Elvan pandemi kaynakli harcamalardaki artisa ragmen bitce agiginin
hedeflenen %3,5'in de altinda kalacagini agiklamisti. Yilin son iki ayinda harcamalarda
artis gérmemiz muhtemel olmakla birlikte Maliye Bakani Elvan’in bu sdylemine uygun
bir gerceklesme gormeyi bekliyoruz.

Briit rezervler yiikselirken net rezervler azaldi...Merkez bankasi tarafindan agiklanan
verilere gore 12 Kasim haftasinda doviz rezervlerinde 1,3 milyar dolar, altin
rezervlerinde ise 905 milyon dolarlik artis kaydedildi. Boylece briit rezervler haftalik
bazda 2,2 milyar dolar artarak 127,7 milyar dolar seviyesine yiikseldi. Genel toplama
baktigimizda yilbasindan bu yana briit rezervlerde 34,5 milyar dolar artis gortliirken
52 haftalik degisim 45,3 milyar dolar olarak gergeklesti. Net rezervler ayni haftada 19,6
milyar dolardan 17,4 milyar dolar seviyesine gerilerken SWAP hari¢ doviz agik pozisy-
onu ise 47,4 milyar dolardan 46,3 milyar dolar seviyesine geldi.

Hisse senedi piyasasina son 1 yilin en yiiksek sermaye girisi..12 Kasim haftasinda
yurt disi yerlesikler 479,6 milyon dolar degerinde hisse senedi, 109,8 milyon dolar
degerinde tahvil aldi. Bdylece yabanci yatirimcei son bir yilin en yiiksek haftalik hisse
senedi alimini gergeklestirmis oldu. Bir onceki hafta hisse senedi tarafinda 274,4 mi-
lyon dolar, tahvil tarafinda ise 37,6 milyon dolarlik alim gergeklesmisti. Yilbasindan bu
yana bakildiginda, yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu 614 milyon dolar
azalirken DIBS ve OST'lerdeki pozisyonlari sirasiyla 1,8 milyar ve 53,2 milyon dolarlik
artis kaydetti. Son bir aylik periyotta ise hisse senedi ve tahvil tarafinda 675,4 ve 26,9
milyonluk para girisi olurken SWAP tarafinda 4,0 milyar dolar gikti. Boylece son bir
aylik dénemde net sermaye girisi -3,3 milyar dolar olarak gergeklesti.

Doviz mevduatlarinda artis...TCMB verilerine gore 12 Kasim haftasinda yurt i¢i yerlesi-
klerin déviz mevduatlari 1,9 milyar dolar artarak 235,2 milyar dolar seviyesine yiikseldi.
Verilere gore gergek kisilerin doviz mevduatlarn 846,7 milyon dolar, tlizel kisilerin déviz
mevduatlan 1,0 milyar dolar artti. Parite etkisinden arindirlmis déviz mevduatlarina
bakildiginda ise haftalik bazda 1,5 milyar dolarlik yiikselis gorilirken, bu yiikselisin
234 milyon dolarini gergek kisiler, 1,2 milyar dolarini tiizel kisilerin déviz mevduatlarin-
daki artiglar olusturdu.

Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki haftanin en énemli verileri
Carsamba saat 10:00'da agiklanacak Kasim ayi kapasite kullanimi ve reel kesim gliven
endeksi olacak. Ekim ayinda mevsimsellikten arindirilmis kapasite kullanimi %77.5,
reel kesim gliven endeksi ise 111,3 seviyesindeydi. Bu oranlar 6nceki aya gore 0,2
puan ve %1,8'lik disise isaret ediyor.

'Yurt ici Piyasalar Ozeti

19.11.2021
BIST 100

BIST 50

BIST 30

BiST SINAi

BiST MALI

BiST BANKA
BiST TEKNOLOJi
VIOP 30 (Kasim)

Gosterge Tahvil Faizi

Kapanig
1739,68
154474
1901,82
2998,05
1714,28
166143
2197,30
1930,25

18,79

'En Gok islem Géren Hisseler

19.11.2021

GARANTI BANKASI
PETKIM
YAPI KREDi BANKASI

TURK HAVAYOLLARI

AKBANK

Hisse
Kodu

GARAN

PETKM

YKBNK

THYAO

AKBNK

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

19.11.2021

YUKSELENLER
GOZDE GiRiSiM
BERA HOLDING

SiSE CAM

iS BANKASI

YAPI KREDi BANKASI
DUSENLER

ERBOSAN

PEGASUS

TAV HAVALIMANLARI
TURK HAVAYOLLARI

QUA GRANITE

Hisse
Kodu

GOZDE

BERA

SISE

ISCTR

YKBNK

ERBOS

PGSUS

TAVHL

THYAO

QUAGR

Haftalik Deﬁi‘?(i;; YBB Degisim (%)

6,18 17,81

6,66 16,30

6,82 16,25

5,00 28,11

9,16 9,53

12,85 6,65

517 12,48

6,82 17,52

6,46 25,60
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
12,05 13,68 3494934,1
7,72 092 25454329
3,55 1526 2247 268,1
17,09 -356 21659704
7,23 14,76 19471222
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
8,91 26,74 209 510,3
11,37 19,68 202987,4
11,25 18,80 17302173
714 1535 11441414
3,565 1526 2247 268,1
119,10 -6,29 617250
92,70 -4,14 255844,6
27,74 -4,01 2387415
17,09 -3,56 21659704
11,20 -2,61 335754
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Dinamik Menkul Degerler A.S.

Arastirma
Kultir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (850) 450 36 65 E-posta: arastirma@dinamikmenkul.com.tr
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340 Faks: (212) 35310 46

Besiktag ISTANBUL

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goriiglerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélim(i tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduduna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis
ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Béliimii’ne ait olup bu rapordaki tiim goris ve bilgiler 6nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




