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OZET: Gecen hafta Wall Street endekslerinde, ABD ile iran arasindaki miizakerelerde ilerleme
saglanabilecedine yonelik artan iyimserlik ve dnemli sirketlerde gozlenen halka arz girisimlerinin
etkisiyle pozitif bir seyir gdzlenirken, petrol fiyatlarindaki belirgin dists ve uzun vadeli ABD tahvil
faizlerindeki gerileme de risk istahindaki artisi destekledi. Ozellikle, Elon Musk'in CEQ’su oldugu uzay
ve havacilik sirketi SpaceX'in halka arz bagvurusunda bulunmasinin ve yapay zeka sohbet robotu
ChatGPT'nin gelistiricisi OpenAl sirketinin hisse senedi piyasasinda islem gérme girisiminin risk
istahini destekledigi gézlendi. Ayrica ABD'li gip devi Nvidia'nin agikladigi gliglii bilango ve bir sonraki
ceyrek donem igin 92,8 milyar USD'lik gelir éngdrmesi borsalardaki risk istahini destekledi.
Nvidia'nin bilangosunda 2027 mali yilinin ilk geyregdi olarak kabul ettigi 26 Nisan'da sona eren (g
aylik dénemde elde ettigi gelir, yillk %85 artisla 81,6 milyar USDye yikseldi. Bu gelismelerle
birlikte, gegen hafta S&P 500 endeksi %0,88 oraninda ve Nasdaq endeksi %0,45 oraninda yikselig
kaydederken, Dow Jones endeksi de %2,13 oraninda artis sergiledi.

Avrupa borsalarinda, gegen hafta azalan jeopolitik risk algisi ve teknoloji hisseleri 6ncultigiindeki
toparlanmanin etkisiyle pozitif bir seyir gdzlendi. Euro Bélgesi ve Ingiltere'de TUFE verilerinin
beklentilerin altinda gelmesinin ardindan enflasyondaki yavaslama isaretleri, bolge genelinde
gevseyen enerji fiyatlarinin enflasyonist baskilari hafifletebilecegine ve Orta Dogu'da enerji akisinin
normallesecegine iliskin beklentiler Avrupa borsalarinda risk istahini destekleyen unsurlar oldu. Bu
kapsamda, haftalik bazda Almanya DAX endeksi %3,92, italya MIB endeksi %0,80, ingiltere FTSE
100 endeksi %2,66 ve Fransa CAC 40 endeksi ise %2,05 artig kaydetti.

Asya tarafinda ise gegen hafta borsalarda karisik seyir goriildi. Bu kapsamda, Giiney Kore
borsasinda teknoloji ve vyar iletken sirketlerindeki glgli artislarin etkisiyle sert ylkselisler
goriltrken, jeopolitik risklerin azalacagina yonelik iyimserlikle Japonya borsasinda da yiikselis
gozlendi. Cin'de ise ekonomik aktiviteye iliskin verilerin beklentilerden zayif gelmesi, Ulke
ekonomisine iliskin endiseleri artirdi. Ayrica Japonya'da USD/yen paritesi artis egilimini stirdirerek
%0,2 yikselisle 159,2 seviyesine ulasirken, paritedeki artis (lkede enflasyonist endigelerin
yogunlagmasinin yani sira tahvil piyasasinda satis baskisinin artmasina ve faizlerin yiikselmesine
neden oldu. Bu gelismelerle, gegen hafta Giiney Kore Kospi endeksi %4,73 ve Japonya Nikkei
endeksi %3,14 yikselis sergilerken, Cin Sanghay endeksi %0,54 ve Hong Kong Hang Seng endeksi
ise %1,37 dislis kaydetti. Hafta sonu ABD Baskani Trump’in, iran ile miizakerelerde anlasmaya cok
yaklastiklarini belirtmesinin ardindan artan risk istahiyla ABD ve Avrupa vadelileri bu sabah %1'i
asan oranlarda ylkselis sergiliyor. Asya tarafinda Japonya ve Gin borsalar 6nciiliginde yiikselisler
gdzleniyor. ABD'de, Ingiltere’de ve Hong Kong'da piyasalar bugiin tatil nedeniyle kapali olacak.

Gegen hafta Orta Dogu'daki gerilimin azalacagina yonelik beklentilerle enerji arzina iliskin endiselerin
hafiflemesi, petrol fiyatlarinda gevsemeye neden oldu. Petrol fiyatlarindaki gerileme de enflasyonist
baskilari  sinirlandirabilecegine yonelik beklentileri gliglendirerek &zellikle uzun vadeli tahvil
piyasalarinda satis baskisini zayiflatti. Brent petroliin varil fiyati haftalik bazda %5,2 gerileyerek
103,5 USD seviyesinden kapatirken bu sabah ABD ve iran miizakerelerine iliskin olumlu haber
akislyla %5,3 distlisle 98 USD seviyelerinde seyrediyor. ABD'nin 10 yillik Hazine tahvilinin faizi
gegen hafta 4 baz puan disisle %4,56 seviyesinden ve 30 yillik Hazine tahvilinin faizi 6 baz puan
dislsle %5,06 seviyesinden kapatirken, bu sabah 10 yillik ve 30 yilliklarin faizleri yatay seyrediyor.
Dolar endeksi, gegen hafta %0,1 gerileyerek 99,2 seviyesinden yataya yakin seyirle kapatirken, bu
sabah risk istahinin artmasiyla %0,3 distsle 98,9 seviyesinde seyrediyor. Altinin ons fiyat ise,
gegen hafta Fed'in faiz indirimlerine iliskin beklentilerin 6telenebilecedine iliskin dederlendirmeler,
dolar endeksinin giiglii seyrini stirdiirmesi ve ABD tahvil faizlerinin yiiksek seyrini korumasiyla %0,7
dususle 4.509 USD seviyesinden tamamlarken, bu sabah dolar endeksinin zayiflamasinin destegiyle
%1,1 artisla 4.556 USD seviyesinde bulunuyor.

Bu hafta yurt disinda, ABD tarafinda, yarin mayis ayi Conference Board tiiketici gliveni endeksi,
garsamba glinii mayis ay! Dallas Fed aktivite endeksi, persembe giinii bu yilin ilk geyregine iligkin
GSYH biiyime ve gekirdek kisisel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi revize verileri, nisan ayi
PCE deflatdr, kisisel gelirler ve harcamalar verileri, haftalik issizlik maagi bagvurulari, nisan ayi
dayanikll mal siparisleri 6ncli verisi ve nisan ayl yeni konut satiglari verisi takip edilecek. Avrupa
tarafinda, persembe giinii Avrupa Merkez Bankasi’'nin (ECB) nisan ayi toplanti tutanaklarn ve Euro
Bdlgesi'nde mayis ayi tiiketici gliveni dncii verisi ve cuma giinii Almanya’da mayis ay 6ncii TUFE
verileri izlenecek. Yurt iginde ise, bugiin mayis ayr ekonomik gliven endeksi verisi takip edilecek.

ABD’de Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi mayis ayi nihai verisi, Orta Dogu'daki
catismalarin ve petrol fiyatlarinin yliksek seviyelerde seyretmesinin tiketiciler zerindeki olumsuz
etkisiyle 48,2'den 44,8’e asadi yonlu revize edilerek bir 6nceki aydaki 49,8 seviyesine gére dnemli
duslise isaret etti ve tarihi disilik seviyede kaydedildi. Bunun yaninda, tlketicilerin kisa vadeli
enflasyon beklentileri %4,5'ten %4,8’e yukari yonli revize edilerek agustostan bu yana en yiiksek
seviyede kaydedilirken, uzun vadeli enflasyon beklentileri %3,4'ten %3,9'a yukari yonli revize
edilerek ekimden bu yana en yiiksek seviyeye ulasti.
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BIST 100 Endeksi 14.368
TR 5 Yillik CDS Primi 241 253
2 Yilhik Gésterge Tahvil Faizi 42,37%
10 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi 35,01%
ABD 2 Yillik Tahvil Faizi 4,07%
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi 4,59% 4,56%

USD/TL 45,5066
EUR/TL 52,9486
EUR/USD 1,1625
Dolar Endeksi (DXY) 99,3
Altin (USD / Ons) 4.540
Giimiig (USD / Ons) 76
Brent Petrol (USD / Varil) 109,26 103,54

15.05.2026 22.05.2026 Degisim
13.808 -3,89%
12 bps
187 bps
113 bps
Sbps
-4 bps

44,24%
36,14%
4,12%

15.05.2026 22.05.2026 Degisim
45,7039 0,43%
53,0435 0,18%
1,1603 -0,19%
99,2 -0,05%
4.509 -0,68%
76 -0,59%
-5,24%

Diinya Borsalari 15.05.2026 22.05.2026 Degisim

NASDAQ b b 0,45%
Dow Jones b X 2,13%
S&P 500 d R 0,88%
Euro Stoxx 600 3,00%
Nikkei . . 3,14%
Shenzhen CSI 300 X X -0,30%
Shanghai X X -0,54%
Hang Seng i X -1,37%
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Almanya’da bu yilin ilk geyregine iliskin GSYH nihai bilyiime verileri izlendi. Almanya ekonomisi, gegen yilin son geyreginde bir 6nceki ceyrege
gore %0,2 oraninda biiyiimenin ardindan bu yilin ilk ceyredinde %0,3 oraninda biiyiime kaydetti ve 2025 yilinin ilk geyredinden bu yana en hizli
bliylimeye isaret etti. Almanya ekonomisi yillik bazda ise, gegen yilin son geyredinde %0,4 blylimenin ardindan bu yilin ilk ceyreginde biyime hizi %0,3'ten %0,4
seviyesine yukari yonlii revize edildi. Almanya Ekonomi Bakanligi ve Almanya Merkez Bankasi (Bundesbank), icinde bulunulan ikinci geyrekte biiylimenin
yavaglayacagini 6ngoriiyor. Bakanligin ekonomiye yonelik son raporunda, yikselen fiyatlar, tedarik zinciri sorunlari ve belirsizlikler, sirketlerin ve hane halklarinin
egilimlerini olumsuz etkiledigi, durum dizelse bile enerji, ham madde fiyatlar ve tedarik zincirleri Gzerindeki etkilerin bir stire daha hissedilecedi belirtildi.
Bundesbank ise nisan-haziran déneminde ekonominin durgunlugda girebilecegine isaret ederek, Orta Dogu’daki gatismalarin AlImanya ekonomisi tizerindeki olumsuz
etkilerinin ikinci geyrekte daha genis alanda ve daha belirgin sekilde hissedilecegini vurguladi.

Almanya’da imalat, insaat, toptan ve perakende ticaret sektorlerinde faaliyet gosteren firmalarin, ekonomide mevcut ve gelecek 6 aylk
doneme yonelik degerlendirmelerini yansitan IFO is diinyasi endeksi mayis ayi verisi izlendi. IFO is diinyasi endeksi, mayis ayinda dusls beklentilerine
karsin 84,5'ten 84,9 seviyesine hafif ylikselmekle birlikte pandemi dénemi olan Mayis 2020'den bu yana en duisiik seviyelerdeki seyrini siirdiirdli. Bdylece endeks,
Orta Dogu'daki gatismalarin Almanya'nin kirilgan ekonomik toparlanmasi (izerindeki etkisine iligkin artan endiseleri yansitmayi strdiirdi. Detaylara bakildiginda,
cari kosullar alt endeksi 85,4ten 86,1'e yiikselirken, beklentiler endeksi 83,5'ten 83,8 seviyesine hafif artis kaydetti.

Almanya’da gelecek aya yonelik degerlendirmeleri yansitan haziran ayina iliskin GfK tiiketici giiveni verisi, disls beklentilerine karsin 0,3 puanlik
artisla -33,1'den -29,8 seviyesine ylikselerek toparlanma kaydetti, bununla birlikte negatif bolgedeki zayif seyrini stirdlirdi. Endeksteki ylkseliste, Orta Dogu’da
gatisma ve gerilimin daha fazla tirmanmamasi ve Almanya ekonomisine hiikiimetin destek énlemleri agiklayacagi yoniindeki beklentiler belirleyici oldu. Detaylara
bakildiginda, ekonomik beklentilerin -13,7'den -11,2 seviyesine ve satin alma endeksinin ise -14,4'ten -13,2'ye hafif yikseldigi gorildi, ancak veriler biyik olgekli
alimlara karsi temkinli durusun devam ettigine isaret etti. Tasarruf egilimi endeksi, tarihsel verilere kiyasla yiiksek kalsa da pes pese lglncli ayda da dusls
gostererek 16,1'den 13,9'a geriledi. Diger taraftan enflasyon endiseleri de azald, fiyat beklentileri endeksi 5,8'den -0,4'e diistli, bunda dizel ve benzine uygulanan
enerji vergilerindeki indirimler dnemli rol oynadi.

Yurt iginde ise, TCMB tarafindan mayis ayi reel sektor giiven endeksleri ve kapasite kullanim orani verileri takip edildi. Mevsimsel etkilerden
arindinimig reel kesim gliven endeksi mayis ayinda toparlanma sergilerken, kapasite kullanim orani hafif artis kaydetti.

e Buna gore, mayis ayinda aylik bazda mevsimsellikten arindirilmis reel kesim giiven endeksi 2,4 puan artisla 98,6 seviyesinden 101 seviyesine
yikselerek son 3 ayin en yiiksek seviyesinde gergeklesirken, bir aylik aranin ardindan yeniden 100 iyimserlik esik seviyesinin lizerinde kaydedildi.

e  Alt endeksler incelendiginde, biri harig tiimiinde artislar gozlendi. Buna goére mayista alt endekslerde en gliglii artislar, genel gidisata iliskin degerlendirmeler
endeksi (%10,5 artig) ve gelecek (g aydaki ihracat siparis miktari endekslerinde (%4,3 artis) gozlenirken, gelecek (ig aydaki toplam istihdam (%1,3 artis),
mevcut duruma iligkin toplam siparis (%1 artis), gelecek lig aydaki Uiretim hacmi (%0,7 artis), son (g aydaki toplam siparisler (%0,7 artis) ve sabit sermaye
yatinm harcamalari endekslerinde (%0,5 artis) daha iimh artiglar gorildd. Buna karsin, mevcut mamul mal stoku endeksinde (%0,1 dists) ise sinirh diigis
kaydedildi.

e Ayrica ortalama birim maliyetlerde, son (ig ayda artis oldugunu bildirenler lehine olan seyrin gliclendigi, gelecek Uig ayda artis olacagini bekleyenler lehine
olan seyrin ise zayifladigi gorildu. Gelecek Ug aydaki satis fiyatina iliskin artis yonlii beklentilerin de zayifladigi gozlendi.

o Mevsimsellikten arindiriimis kapasite kullanim orani ise mayis ayinda 0,1 puanlik sinirli artisla %74,1 seviyesinde ylikseldi ve bdylece son dort ayin en
yiksek seviyesinde kaydedildi. Bunun yaninda, kapasite kullanim orani mayis ayi itibariyla uzun vadeli ortalamasinin (%76,1) altindaki seyrini strddrda.

TCMB tarafindan mayis ayi Sektorel Enflasyon Beklentileri Anketi yayimlandi. Mayis ayinda, piyasa katilimcilar harig diger sektorlerin enflasyon
beklentilerinde kismi iyilesme gozlendi. Buna gore bir énceki aya gore enflasyon beklentilerinde en belirgin diislis hanehalkinin beklentilerinde kaydedilirken, reel
sektoriin beklentilerinde ise sinirl diiglis gordldi.

e Piyasa katilmcilarinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri mayista %23,39'dan %23,82 seviyesine yiikselis gosterdi ve bununla birlikte
yaklagik olarak son doért yilin en distik seviyelerindeki seyrini stirdirdd.

o Reel sektoriin 12 ay sonrasi enflasyon beklentileri %33,70ten %33,10'a geriledi.
« Beklentiler kanalinda en direngli kesimi temsil eden hanehalki enflasyon beklentilerinde ise %51,56'dan %49,51 seviyesine gerileme kaydedildi.
e Mayis ayinda piyasa katiimcilari ile hanehalkinin enflasyon beklentileri arasindaki makas araligi 28,17 puandan 25,69 puana diistis kaydetti.

e “Enflasyonun artacadini bekleyen hanehalki orani” bir nceki aya gore 3,2 puan azalarak %67,9 seviyesinde gergeklesti, “Enflasyonun diisecedini bekleyen
hanehalki orani” ise bir 6nceki aya gore 1 puan yiikselisle %15,6 seviyesine ulasti.

TUiK tarafindan nisan ayi dis ticaret dengesi verisi yayimlandi. 2026 yili Nisan ayinda Tiirkiye’nin dis ticaret aci§i genislemeyi siirdiirdii. Nisanda ihracat
yillk bazda %22,3 artarak 25,4 milyar USD'ye yikselirken, ithalat %3,1 artisla 33,9 milyar USD'ye ylkseldi; bu gelismeler sonucunda dis ticaret agigi %29,8
azalarak 8,5 milyar USD'ye geriledi ve ihracatin ithalati karsilama orani %74,9 seviyesinde kaydedildi. 12 ayhk kiimiilatif bazda ihracat mart ayindaki 271,2
milyar USD'den nisanda 275,9 milyar USD'ye yiikselirken, ithalat ise 369,5 milyar USD'den 370,5 milyar USD seviyesine yiikseldi. Kiimdlatif dis ticaret acidi ise,
nisanda yillik bazda 98,3 milyar USD'den 94,7 milyar USD’ye geriledi.

o Enerji ithalati nisan ayinda yillik bazda yaklasik %28,4 artarak 6,5 milyar USD seviyesinde gergeklesirken; buna karsin altin ithalati nisan ayinda %53
oraninda belirgin disisle 1,5 milyar USD’ye geriledi.
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Kiiltiir ve Turizm Bakanhg: tarafindan nisan ayi gelen yabanci ziyaretci sayisi istatistikleri yayimlandi. Gelen yabanac ziyaretgi sayisi ayhk
bazda nisan ayinda mevsimselligin etkisiyle toparlanma gostererek bir 6nceki aya gore %43,4 oraninda artisla 2,5 milyon kisi seviyesinden 3,5 milyon kisi
seviyesine yiikselse de son (g yilin en disik nisan ayi verisi kaydedildi. Bununla birlikte gelen yabanci ziyaretgi sayisinda yillik bazda %9,4 oraninda azalis
gozlendi. 12 ayhk kiimiilatif bazda gelen yabanci ziyaretgi sayisi mart ayindaki 52,9 milyon kisi seviyesinden, nisan ayinda %0,7 oraninda sinirl azalisla
52,6 milyon kisi seviyesine geriledi.

TCMB tarafindan haftalik DTH, rezerv ve sermaye hareketleri istatistikleri yayimlandi.

Yurt ici yerlesiklerin DTH'1 arindirllmamus verilere gore, 15 Mayis haftasinda 2,98 milyar USD'lik diisiis (gergek kisilerde 3,14 milyar USD diisls ve tiizel
kisilerde 0,16 milyar USD artis) sergiledi. Gergek kisilerde ilgili haftada kiymetli maden hesaplarinda 2,79 milyar USD diisus goriliirken, tiizel kisilerin kiymetli
maden hesaplarinda ise 0,18 milyar USD disis gozlendi. Bdylece yurt igi yerlesiklerin toplam DTH'I 229 milyar USD seviyesinde (gergek kisiler 150 milyar
USD ve tiizel kisiler 79,1 milyar USD) kaydedildi.

Yurt igi yerlesiklerin DTH1 arindirilmis verilere gore ise, 15 Mayis haftasinda 0,48 milyar USD’lik artis (gergek kisilerde 0,33 milyar USD diisis ve
tiizel kisilerde 0,80 milyar USD artis) sergiledi.

Yabanci yatinmcilar hisse senedi piyasasinda, 15 Mayis haftasinda 285 milyon USD’lik net satis gergeklestirdi. Yabanci yatirimcilar, yil basindan bu yana
ise 2,16 milyar USD'lik alis gergeklestirdiler.

Yabancilarin hisse senedi piyasasindaki payi ise %34,9'dan %33,9 seviyesine gerilemekle birlikte 2025 yilinin ortalamasinin altinda gergeklesti.

Tahvil piyasasinda ise 15 Mayis haftasinda yabancilar 1 milyon USD’lik sinirli net alis gergeklestirdi. Yabanci yatirimcilar, yil basindan bu yana ise 1,24
milyar USD'lik satig gergeklestirdiler.

Yabancilarin repo harig DIBS stoku igindeki payi, 15 Mayis itibariyla %6,35ten %86,22 seviyesine gerilemekle birlikte 2025 yili ortalamasinin
altindaki seyrini strdiird.

TCMB'nin toplam rezervleri, 15 Mayis haftasinda 3 milyar USD'lik azalisla 171,5 milyar USD’den 168,6 milyar USD seviyesine geriledi. (Rekor seviye ise 31
Ocak haftasinda 218,2 milyar USD idi).

Net rezervi, 15 Mayis haftasinda 2,9 milyar USD’lik azalisla 55 milyar USD'den 52,1 milyar USD seviyesine geriledi.

Swap harig net rezerv, ilgili haftada yaklagik 2 milyar USD azaligla 39,2 milyar USD'den 37,2 milyar USD seviyesine geriledi.

Toplam swap hacmi ise ilgili haftada 15,9 milyar USD'den 14,9 milyar USD seviyesine geriledi.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke i Veri Gergeklesme Beklenti Onceki

Tirkiye : Ekonomik Giiven Endeksi (Mayis) 96,4
ABD . Conference Board Tiiketici Giiveni Endeksi (Mayis) 91,5 92,8
ABD : Dallas Fed Aktivite Endeksi (Mayis) -9,9

Euro Bolgesi : Tiketici Gliven Endeksi (Nihai Veri, Mayis) -19,0 -20,6

ECB Toplanti Tutanaklarinin Yayimlanmasi
ABD g GSYH Biiyiimesi (Yilliklandinilmig Ceyreklik, 1. Ceyrek, Revize Veri) 2,0% 0,5%
Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalar (PCE) Fiyat Endeksi (Ceyreklik, 1. Ceyrek, Revize Veri) 4,3% 2,7%
PCE Deflator (Yillik, Nisan) 3,9% 3,5%

Cekirdek PCE Deflator (Yillik, Nisan) 3,3% 3,2%

Kisisel Gelirler (Nisan) 0,4% 0,6%

Kisisel Harcamalar (Nisan) 0,5% 0,9%

Dayanikli Mal Siparisleri (Oncii Veri, Aylik Degisim, Nisan) 3,0% 0,8%

Yeni issizlik Maasi Bagvurulan (Bin Kisi, 23 Mayis) 213 209

Yeni Konut Satislan (Aylik Degisim, Nisan) -3,9% 7,4%

Almanya : TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Mayis) 3,0% 2,9%
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