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OZET: Wall Street endeksleri, ABD-iran miizakerelerine iliskin devam eden belirsizliklere ve karsilikli
sinirl saldirilara karsin yapay zeka sektoriine yonelik ilginin canliidini korumasiyla diin yiikseliglerle
kapatti. iran yonetimi, pazartesi giinii Liibnan’da devam eden catismalar nedeniyle ABD ile
gbriismeleri askiya aldigini agikladi. iran tarafinin séz konusu agiklamalarina karsin Trump’in, iran ile
goriismelerin devam ettigini sOylemesi ise savagli sona erdirecek anlasmaya yonelik umutlar
destekledi. ABD'de teknoloji hisselerinin performansi, borsalari rekor seviyelere ulastirirken, S&P 500
endeksi 7.600 puan seviyesini asarak Mayis 2025ten bu yana en uzun sireli yikselis serisini
olusturdu. Nvidia’dan Jensen Huang'in, Marvell Technology Inc./in piyasa degerinin 1 trilyon USD'ye
ulasacadini 6ngérmesi ile sirketin hisse fiyati %33 oraninda ytkselis kaydetti. ABD ve Avrupa
vadelileri bu sabah ekside seyrediyor. Asya tarafinda Hong Kong borsasi harig yiikselisler gézleniyor,
Japonya Nikkei endeksi %3‘ln Uzerinde yiikselisle 6ne gikiyor. Brent petroliin varil fiyat, Orta
Dogu'da taraflar arasindaki sinirli saldirilarin etkisiyle diin %1,1 yiikselisle 96 USD seviyesinden
kapatirken, bu sabah yiikselisini stirdiirerek 97,7 USD seviyesine ulasti. Altinin ons fiyati ise din
%0,1 oraninda sinirl artisla 4.489 USD seviyesinden yataya yakin kapatirken, bu sabah %0,6
distsle 4.460 USD seviyesinde seyrediyor.

ABD’de mayis ay1 S&P Global imalat sektorii nihai PMI verisi, 55,3'ten 55,1'e hafif asad
yonll revize edilmekle birlikte bir 6nceki aydaki 54,5 seviyesine gore artisa isaret ederek imalat
sektoriinde bliyimenin kismen hizlandigini gosterdi.

ABD’de ISM imalat endeksi, mayis ayinda 52,7'den 54 seviyesine yiikselerek son dort yilin en
yliksek diizeyine gikti ve imalat sektoriindeki toparlanmanin glglendidine isaret etti.

ABD’de istihdam piyasasi verilerinden, nisan ay1 JOLTS acilan is sayisi, yatay seyretme
beklentilerine karsin 6,89 milyondan 7,62 milyon seviyesine yikselerek Kasim 2024'ten bu yana en
yiiksek seviyede kaydedildi ve is glicti talebinin kismen gliglendigine isaret etti.

Avrupa genelinde imalat PMI'lar, mayista Fransa harig 50 esik seviyesinin Uzerinde blylime
bolgesinde kaydedildi. Nihai verilere bakildiginda imalat PMI'larin Almanya, Fransa ve Euro Bolgesi ve
ingiltere’de éncii verilerden daha giiglii seviyede kaydedildigi gériildii.

Euro Bélgesi'nde manset TUFE, yillk bazda %3'ten %3,2 seviyesine yiikselerek Eyliil 2023'ten
bu yana en yiiksek seviyede kaydedildi. Yillk bazda TUFE'deki artista, 6zellikle enerji fiyatlarinin,
Orta Dogu’daki gatismalara bagh arz kisitlamalari nedeniyle Subat 2023'ten bu yana en sert artigi
sergilemesi etkili oldu. Gekirdek TUFE ise, mayista %2,2'den %2,5 seviyesine yiikseldi ve fiyat
baskilarinin enerjinin 6tesine genisledigini gosterdi.

Yurt iginde ise, Tiirkiye ekonomisi basta 6zel tiiketim ile yatirnm kaleminin énclliigiinde ve stok
degisiminin de destegiyle bu yilin ilk ceyreginde bir dnceki yilin ayni donemine gore (yillhik
bazda) %2,5 biiyiime ile piyasa beklentisi olan %3l altinda blylime gergeklestirdi, gegen yilin
4. geyreginde ise %3,4 buyime kaydetmisti, bu kapsamda bu yilin ilk geyredi itibariyla ekonomide
yavaglama gozlendi.

Tiirkiye ISO imalat PMI verisi, mayis ayinda 45,7'den 49,8 seviyesine yiikselerek imalat
sektoriinin performansinda gergeklesen toparlanmanin Mart 2024'ten bu yana en yiiksek seviyede
kaydedildigini gosterdi. Bunun yaninda mayis ayinda esik degere yaklasmakla birlikte, iki yili asan
stiredir 50 seviyesindeki biiylime esik degerinin altinda kalmay: stirdurdi.

Bugiin yurt disinda, ABD tarafinda mayis ay1 S&P Global hizmet sektorii nihai PMI verisi ve
ISM imalat disi endeksi, mayis ay1 ADP ozel sektor istihdam, nisan ayi fabrika siparisleri
ile Fed'in Bej Kitap raporu takip edilecek. Avrupa tarafinda, mayis ayr HCOB hizmet
sektorii nihai PMI verileri izlenecek.
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ABD’de mayis ay1 S&P Global imalat sektorii nihai PMI verisi, 55,3'ten 55,1'e hafif asadi
yonlu revize edilmekle birlikte bir 6nceki aydaki 54,5 seviyesine gére artisa isaret ederek imalat
sektoriinde biiylimenin kismen hizlandigini gosterdi. Mayista imalat sekt6riinde Nisan 2022'den bu
yana en giiglu Uretim artisi ve yeni sipariglerdeki gligli toparlanmayla Mayis 2022'den bu yana en
gugli bliylime kaydedildi. Mayista firmalarin girdi ve Uriin satis fiyatlari artis hizlar yaklasik dért yilin
en yiiksek seviyesinde kaydedildi. Is giiveni ise son dért ayin en diisiik seviyesine geriledi.

ABD’de ISM imalat endeksi, mayis ayinda 52,7'den 54 seviyesine yiikselerek son dort yilin en
yliksek duzeyine gikti ve imalat sektoriindeki toparlanmanin giiglendigine isaret etti. Endeksin Gst
Uste besinci ay genisleme bolgesinde kalmasi, i talep ve sanayi faaliyetlerindeki dayanikliigin
stirdiguni gosterirken, yeni siparisler ve tretimdeki hizlanma buyiimenin ivme kazandigini teyit etti.
Girdi fiyat endeksi 82,1 seviyesinde kaydedilerek maliyet baskilarinin glgli seyrini korudugunu
ortaya koydu. Celik ve aliminyum fiyatlarindaki yikselis, tarifeler ve Orta Dogu kaynakli enerji
maliyetleri Uretici fiyatlar Gzerinde baski unsuru olmaya devam ederken, Hiirmiiz Bogazi'na iligkin
belirsizlikler de tedarik zincirleri agisindan risk unsuru olmayi sirdiriyor.
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ABD'de istihdam piyasasi verilerinden, nisan ay1 JOLTS acilan is sayisi, yatay seyretme beklentilerine karsin 6,89 milyondan 7,62 milyon seviyesine
ylikselerek Kasim 2024'ten bu yana en yiiksek seviyede kaydedildi ve is giicli talebinin kismen guglendigine isaret etti. Bunun yaninda nisanda agilan is sayisi,
tarihsel ortalamalarin (5,49) tzerindeki seyrini sirdiirdd.

Avrupa tarafinda, mayis ayr HCOB imalat sektorii nihai PMI verileri takip edildi. Avrupa genelinde imalat PMI'lar, mayista Fransa hari¢ 50 esik
seviyesinin {izerinde biiylime bélgesinde kaydedildi. Nihai verilere bakildiginda imalat PMI'larin Almanya, Fransa ve Euro Bolgesi ve Ingiltere’de &ncii verilerden
daha giiglii seviyede kaydedildigi gériildii. imalat PMI'larin bir énceki aya gére degisimine bakildiginda ise Fransa’da 52,8'den 49,7’ye gerileyerek biiyiime
bélgesinden daralma bdlgesine gegildigi; Almanya’da 51,4'ten 50,1’e ve Euro Bdlgesi'nde 52,2'den 51,6'ya gerileyerek imalat sektdriinde biylimenin
kismen yavasladigi goriildii. Diger taraftan Ingiltere’de ise 53,7'den 53,9'a yiikselerek imalat sektériinde biiylimenin hafif hiz kazandigi gozlendi.

Euro Bolgesi’'nde mayis ayi oncii TUFE verileri takip edildi. Euro Bolgesi'nde manset TUFE, aylik bazda nisanda %1 artisin ardindan mayista beklentilerle
uyumlu olarak %0,1 artis kaydederek son dort ayin en disik seviyesinde gergeklesirken, yillik bazda %3'ten %3,2 seviyesine yiikselerek Eylil 2023'ten bu yana
en yiiksek seviyede kaydedildi. Yillk bazda TUFE'deki artista, dzellikle enerji fiyatlarinin, Orta Dogu’daki catismalara bagli arz kisitlamalari nedeniyle Subat
2023'ten bu yana en sert artisla %10,9 oraninda yiikselmesi etkili oldu. Bylece yillik TUFE, ECB'nin %2'lik hedefinin tizerindeki seyrini stirdiirdii. Gekirdek TUFE
ise, mayista %2,2'den %?2,5 seviyesine yiikseldi ve fiyat baskilarinin enerjinin 6tesine genisledigini gosterdi.

Yurt iginde ise, TUIK tarafindan bu yilin ilk geyregine iliskin GSYH biiyiime verileri yayimlandi. Tiirkiye ekonomisi basta dzel tiiketim ile yatirim
kaleminin onctiligiunde ve stok degisiminin de destediyle bu yilin ilk geyreginde bir 6nceki yilin ayni dénemine goére (yillik bazda) %2,5 biiyiime ile
Bloomberg beklentisi olan %3’tn altinda bliyime gergeklestirdi, gegen yilin 4. geyreginde ise %3,4 blyime kaydetmisti, bu kapsamda bu yilin ilk geyregi itibariyla
biiyiime son dért ceyregin en diisiik seviyesinde kaydedilerek ekonomide yavaslamaya isaret etti. Ote yandan, ilk geyrek biiyiime orani ile birlikte Tiirkiye
ekonomisinin, son 23 geyrek boyunca (pandemi dénemi olan 2020 yilinin ikinci geyregdinden bu yana) araliksiz olarak biiylime sergiledigi gorildi.

« 1. ceyrekte mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise, gceyreksel bazda (bir onceki ceyrege goére) %0,1 oraninda sinirli biiyiime
kaydetti ve gegen yilin 4. geyregindeki biiyiimeye (%0,4) gore yavaslamaya isaret etti, beklentiler ise %0,3 biiyiime sergilemesi
yoniindeydi. S6z konusu geyreklik biiylime hizi, son 7 geyregin en yavas biliyime performansi olarak kaydedildi. Bunun yaninda geyreksel bazda 1. geyrek
biiylime verisi, %1,1 olan tarihsel biylimenin belirgin sekilde altinda gergeklesti.

« 1. ceyrekte titketim ve yatinm agirlikh biiyiime kompozisyonu goriilmekle birlikte, 6zel tiiketimin biiyiimeye 3,4 puanla katkisinin bir 6nceki
ceyrege (3,7 puana) gore kismen azalis gdsterdigi gériilmekte. ilk ceyrekte kamu tiiketiminin artis yonlii katkisinin ise 0,3 puan seviyesinde
kaydedildigi ve bir onceki geyrekteki sinirl negatif yondeki etkiye (-0,1 puan) goére toparlanmaya isaret ettigi gézlenmekte. Biyilimenin sirdirdlebilir
bilesenlerinden olan yatirnmlarin bilyiimeye katkisinda ise zayiflama goriilmekle birlikte (1,4 puandan 0,8 puana) olumlu seyrin devam ettigi
gozlenmekte. Bu kapsamda, yilin ilk geyreginde 6zel tiiketim ve yatiimlarin bliyimeyi suriikledigi gozlenmekle birlikte, stok degisiminin ilk geyrekte
biiyiimeyi 0,5 puan ile artis yonlii destekledigi goriilmekte. Stok degisiminin gegen yilin liglincli ve dordiincli geyreklerinde bilyiimeyi asagi gekmesinin
ardindan bu yilin ilk ¢eyreginde bliylimeye yeniden pozitif katki vermeye basladigi gézlenmekte. Buna karsin, net ihracatin ise bilyiimeyi -2,5 puan ile
asagi cektigi gorilmekte. Net ihracatin, bliylimeyi son alti geyrektir negatif yonde etkilemekle birlikte, olumsuz yéndeki etkisinin arttigi (-1,4 puandan -2,5
puana) gozlenmekte.

« 1. geyrekte iiretim bazinda baktigimizda ise hizmet sektoriiniin (ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmetleri) bilyiimeye katkisinin
gliglii seyrini siirdiirdiigii goriildii ve 0,9 puanla biiyiimeye en yiiksek katkiy1 saglayan sektér oldu. Bununla birlikte, s6z konusu 0,9 puanlik
katki, son dért ceyregin en diisiik seviyesinde kaydedildi. Ote yandan, turizm sektdriiniin giiciinii korumasiyla hizmet sektdrii son yirmi iki ceyrektir biiyiimeye
pozitif yonlii katki verdi. Ingaat sektérii ve finans sektorii 0,2'ser puanla biiyiimeye en yiiksek ikinci ve iigiincii katkiy1 sagladi. Ozel tiiketimdeki
guglu seyrin stirmesine karsin agirlikl olarak ihracattaki zayiflamanin etkisiyle sanayi sektorii ilk ceyrekte -0,2 puanla biiyiimeyi asagi gekti. Tarim
sektorii gegen yil yasanan zirai don hadisesinin etkilerinin yaninda, tlke genelindeki kurakhigin agirlikl etkisiyle dort geyrek st Uste negatif yonde etkide
bulunmasinin ardindan bu yilin ilk geyreginde 0,1 puanlik sinirli pozitif yonde etkide bulundu.

Mayis ayi Tiirkiye ISO imalat PMI verisi takip edildi. Tiirkiye iSO imalat PMI verisi imalat sektoriinde iyilesme belirtilerinin gézlendigine, nisanda yasanan sert
yavaslamanin ardindan mayista belirgin toparlanma kaydedildigine isaret etti. Turk imalat sanayi PMI verisi, mayis ayinda 45,7'den 49,8 seviyesine yiikselerek
imalat sektoriiniin performansinda gerceklesen toparlanmanin Mart 2024'ten bu yana en yiiksek seviyede kaydedildigini gosterdi. Bunun yaninda mayis ayinda
esik degere yaklasmakla birlikte, iki yill asan stiredir 50 seviyesindeki bliyiime esik degerinin altinda kalmay stirdtrdi.

o Detaylara bakildiginda, mayista imalat sanayi iiretiminde nisan ayindaki distsiin ardindan dis talep ve yeni ihracat sipariglerinde toparlanma gorlda.
Ozellikle yeni ihracat siparislerinde yirmi aylik disiis trendinin sona ermesi ve tekrar yiikselise gecmesi dikkat cekti. Bazi firmalarin Orta Dogu Savasi’nin
neden oldugu maliyet artisi ve tedarik zinciri aksamalari nedeniyle stoklarini artirmaya galismasiyla birlikte, satin alma faaliyetleri iki yildan fazla bir siredir ilk
kez artis gosterdi. Takip edilen 10 sekt6r arasinda giyim ve deri Urtnleri grubu nisanda oldugu gibi mayista da Uretimini artiran tek sektor oldu. Geri kalan 9
sektdriin tamaminda (retim yavasladi. Uretimde en belirgin diisiis, tekstil sektdriinde goriildi.

e Yeni siparislerde gida Urinleri ve giyim/deri Urinleri buylime kaydeden iki sektdr olarak 6ne gikarken, en sert gerileme yine tekstil Grlinlerinde yasandi.
Yeni ihracat siparislerinde ise uluslararasi talebin seyri belirleyici oldu; kimyasal, plastik ve kauguk ile giyim ve deri Uriinlerinde artis kaydedildi.

o s yikiiniin diisiik seyrinin, takip edilen sektdrlerin biiyiik bélimiinde mayis ayinda istihdam azaltimina neden oldugu gériildii. Ancak azalis devam etse de
istihdamda 2026 yilinin en yavas dlsust kaydedildi.

e Anket kapsaminda izlenen sektorlerin bllylik gogunlugunda girdi stoklarinda azalis kaydedildi, bununla birlikte girdi maliyetleri keskin bir sekilde yiikselmeye
devam etti. (yaklasik son dort yilin en yiiksek diizeyine ulagti.) Bu noktada Orta Dogu Savasi'nin neden oldugu akaryakit, petrol ve tasimacilik maliyetlerinin
artisinin biyiik 6lglide etkili oldugu goriildi. Bununla birlikte nihai Grlin fiyatlar en ihmli artigin kaydedildigi tekstil driinleri ve kara ve deniz tasitlar olmak
lizere tim sektorlerde artis gosterdi. Enflasyonist baskilar yiiksek seyrini korurken, tedarikgilerin teslimat sireleri makine ve metal Grlnleri disindaki tim
sektorlerde uzadi. Diger taraftan tedarikgi performansi yedi ay Ust lste distis kaydetti.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak|Saat (TSi) Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki

Tarkiye 10:00 Tirkiye iSO imalat PMI (Mayis) 49,8 45,7
10:00 GSYH Buyumesi (Ceyreklik, 1. Ceyrek) 0,1% 0,3% 0,4%
10:00 GSYH Buyiimesi (Yillik, 1. Ceyrek) 2,5% 3,0% 3,4%

Cin 04:45 Caixin imalat Sektérii PMI (Mayis) 51,8 51,3 52,2

Almanya 10:55 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Mayis) 50,1 49,9 51,4
Fransa 10:50 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Mayis) 49,7 48,9 52,8
Euro Bolgesi 11:00 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Mayis) 51,6 514 52,2
ingiltere 11:30 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Mayis) 53,9 53,7 53,7
ABD 16:45 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Mayis) 55,1 55,3 54,5
17:00 ISM imalat Sanayi Endeksi (Mayis) 54,0 53,0 52,7
Euro Bélgesi 12:00 TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Mayis) 3,2% 3,2% 3,0%
ABD 17:00 JOLTS Agilan is Sayisi (Milyon Adet, Nisan) 7,62 6,87 6,89

Cin 04:45 Caixin Hizmet Sektdrii PMI (Mayis) 52,3 52,6

Almanya

10:55 Hizmet Sektérii PMI (Nihai Veri, Mayis) 47,8 46,9
10:50 Hizmet Sekt6rii PMI (Nihai Veri, Mayis) 42,9 46,5
11:00 i 6ri PMI (Nihai Veri, Mayis) 46,4 47,6
11:30 i i PMI (Nihai Veri, Mayis) 47,9 52,7
16:45 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Mayis) 50,9 51,0
15:15 ADP Ozel Sektér istihdam (Bin Kisi, Mayis) 120 109
17:00 ISM imalat Disi Endeksi (Mayis) 53,8 53,6
17:00 Fabrika Siparigleri (Aylik Degisim, Nisan) 4,6% 1,5%

Fransa

Euro Bolgesi

ingiltere
ABD

HARNHESIR

21:00 Fed Bej Kitap'in Yayimlanmasi

Tirkiye ; 10:00 is Giicii Istatistikleri, Anndinlmig issizlik Orani (Nisan) 8,1%
14:30 Reel Efektif D6viz Kuru Endeksi (Mayis) 106,30

ABD 15:30 Yeni Igsizlik Maagi Basvurulan (Bin Kisi, 30 Mayis) 211 215
Tarkiye 10:00 TUFE (Aylik Degisim, Mayis) 1,70% 4,18%
10:00 TUFE (Yillik Degisim, Mayis) 32,50% 32,37%
10:00 Cekirdek TUFE (Yillik Degisim, Mayis) 30,15% 29,83%
10:00 UFE (Aylik Degisim, Mayis) 3,17%
10:00 UFE (Yillik Degisim, Mayis) 28,59%
17:30 Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL, Mayis) -251,2

Euro Bélgesi 12:00 GSYH Biiylimesi (Nihai Veri, Yillik, 1. Ceyrek) 1,2%

ABD 15:30 Tarim Disi istihdam (Bin Kisi, Mayis) 115

15:30 issizlik Orani (Mayis) 4,3%

15:30 Ortalama Saatlik Ucretler Degisimi (Yillik, Mayis) 3,6%
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