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OZET: ABD Bagkani Trump, Gin'in kendileriyle yaptig giimriik tarifelerinin hafifletiimesine
iliskin ticaret anlagmasini tamamen ihlal ettigini belirterek, Cin Devlet Baskani Jinping ile
konusacagini ve bunun ¢éziilmesini umdugunu soyledi.

Trump, celik ve aliiminyum ithalatina uygulanan tarifelerin artinlacagini belirterek, ABD'ye
ithal edilen celige ve aliiminyuma uygulanan giimriik vergisini %25'ten %50'ye
yiikselteceklerini soyledi.

Ukrayna tarafindan insansiz hava araglariyla Rusya’nin stratejik hava uslerine diizenlenen saldirinin Ekonomide ve Bankacilik Sektériinde
ardindan iki tilke heyetlerinin istanbul’da miizakerelere devam etmesi bekleniyor.

Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) ve OPEC digi bazi iiretici iilkelerden olusan OPEC+
Grubu iiyesi 8 iilke (Suudi Arabistan, Rusya, Irak, Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt, Kazakistan,
Cezayir ve Umman), kiiresel ekonomik goruniimin istikrarll seyretmesi ve diisik petrol stoklarinin 23.05.2025 30.05.2025 Degisim
saglikli piyasa temellerine isaret etmesi gerekgesiyle petrol iretimini temmuzda bir dnceki aya gore BIST 100 Endeksi 9.356 9.020 -3,60%
glinliik 411 bin varil artirma karari ald. TR 5 Vil CDS Primi 304 324 20bps

Cuma gini Trump'in, Cin'in ile yapilan ticaret anlasmasini tamamen ihlal ettigini belirtmesi ve gelik ve 2 Yillik Gésterge Tahvil Faizi 44,56% 44,04% -52 bps
aliminyuma ithalatina uygulanan tarifelerin artinlacagini agiklamasinin ardindan ticaret gerilimlerinin A Tl 33,36% 33,52% 16 bps
yeniden artmasinin etkisiyle Wall Street endeksleri teknoloji hisselerinin énciiliglinde distislerle kapatti.
Artan ticaret gerilimleri ve jeopolitik risklerle ABD ve Avrupa vadelileri bu sabah ekside seyrediyor. Asya
tarafinda Hong Kong ve Japonya borsalari 6nciiliigiinde diistsler gézlenmekte.

Giincel Durum Makroekonomi Sunumu

ABD 2 Yillik Tahvil Faizi 3,99% 3,90% -9 bps
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi 4,51% 4,40% -11bps

ABD tarafinda, Fed'in 6zellikle aylik bazdaki fiyat gelismelerinin seyri kapsaminda takip ettigi manset
PCE deflator nisanda yillik bazda %2,3'ten %2,1 seviyesine ve ¢ekirdek PCE deflator ise %2,7'den
%2,5 seviyesine hafif geriledi. ABD’de mayis ayina iliskin Michigan Universitesi tiiketici giiven
endeksi nihai verisi, gegen ay Cin mallarina uygulanan bazi tarifelerin gegici olarak durdurulmasinin EUR/TL 44,2243 44,5456 0,73%
ardindan 50,8'den 52,2'ye yukari yonlii revize edildi. Avrupa tarafinda, Almanya’da manset TUFE EUR/USD 1,1362 1,1347 -0,13%
aylik bazda mayis ayinda 6ncli veriye gore %0,1 artis kaydederken, yillik bazda ise bir 6nceki aya Dolar Endeksi (DXY) 99,1 99,3 0,22%
benzer gekilde %2,1 seviyesinde gergekleserek Ekim 2024'ten bu yana en diisiik seviyedeki seyrini Altin (USD / Ons) 3.358 3.289 -2,03%
siirdiirdd. Brent Petrol (USD / Varil) 64,78 63,9 KRS
Yurt icinde, Tiirkiye ekonomisi, basta 6zel titketim ve yatirnm kalemi ile stok kaleminin de
destegiyle 1. ceyrekte bir onceki yilin ayni donemine gére (yillik bazda) %2 biiyiime ile Diinya Borsalan 23.05.2025 30.05.2025 Degisim
piyasa beklentisi olan %2,3'lin altinda biilyiime gergeklestirdi. 1. ceyrekte mevsim ve takvim NASDAQ Endeksi 19.114 2,01%
etkilerinden arindirlmis GSYH ise, ceyreksel bazda (bir onceki ceyrede gore) %1 biyilyerek
beklentilerin (%1,2 biiyime) altinda gergeklesti. Arindirilmis verilere gore issizlik orani ise,
nisanda bir 6nceki aya gore 0,6 puan artarak %8,6 seviyesine yiikseldi.

23.05.2025 30.05.2025 Degisim
USD/TL 38,9767 39,1980 0,57%

Dow Jones Endeksi 42.270 1,60%
S&P 500 5.912 1,88%
Nikkei 37.965 2,17%

Bu hafta yurt disinda, ABD tarafinda bugiin Fed Baskani Powell'in konusmasinin yani sira, mayis Shanghai 3.347 -0,03%

ayl S&P Global imalat sektérii nihai PMI ve ISM imalat sanayi endeksi ve carsamba giinii S&P Global
hizmet sektorii nihai PMI ve ISM imalat disi endeksi, yarin nisan ayi dayanikl mal siparigleri nihai verisi
ve fabrika siparigleri verisi ile hafta boyunda istihdam piyasasi verileri izZlenecek. Avrupa tarafinda,
piyasalarin odak noktasinda persembe giinii ECB'nin faiz karari ve ECB Bagkani Lagarde'in konusmasi
olacak. ECB'nin bu haftaki toplantisinda faizleri 25 baz puan indirmesine neredeyse kesin gozle
bakilmakta. Ayrica Avrupa genelinde mayis ayi HCOB imalat sekt6rii nihai PMI verileri bugiin ve hizmet
sektdri nihai PMI verileri garsamba giini takip edilecek. Yarin Euro Bolgesi'nde mayis ayina iliskin éncii
TUFE verileri, persembe giinii Euro Bolgesinde nisan ayi UFE ve Almanya’da nisan ayi fabrika
siparisleri, cuma giinii Aimanya’da nisan ayl sanayi Uretimi ve nisan ayi dig ticaret verileri, Euro
Bolgesi'nde nisan ayi perakende satislar ve bu yilin ilk geyregine iliskin GSYH nihai biylime verileri takip
edilecek. Asya tarafinda, Cin'de mayis ay! Caixin imalat sektorli PMI verisi yarin ve hizmet sektori
PMI verisi persembe giini takip edilecek.

Hang Seng Endeksi 23.290 -1,32%

Gosterge Hazine Tahvili Faizleri (%)

Yurt iginde ise, bugiin mayis ay1 S&P Global/ISO imalat sektdrii PMI verisi, yarin mayis ay1 TUFE ve 5Vl ———10Yil
UFE verileri ve carsamba giinii mayis ayi reel efektif déviz kuru endeksi verisi takip edilecek.

ABD tarafinda, Fed'in ozellikle aylik bazdaki fiyat gelismelerinin seyri kapsaminda takip
ettigi PCE deflator nisan ayi verileri ile kisisel gelirler ve harcamalar verileri takip edildi.
Manset PCE deflator aylik bazda martta yatay (%0) seyrin ardindan nisanda beklentilerle uyumlu
olarak %0,1 artig kaydederken, yillik bazda %2,3'ten %2,1 seviyesine hafif geriledi. Cekirdek PCE Tirkiye 5 Yillik CDS Primi
deflator de martta %0,1 artisin ardindan nisanda beklentilerle uyumlu olarak %0,1 artis
kaydederken, yilik bazda %2,7'den %2,5 seviyesine hafif geriledi. Kisisel gelirlerin nisanda aylik
bazda artis hizi %0,7'den %0,8'e yiikselerek beklentilerin (%0,3) lzerinde gergeklesirken, kisisel
harcamalarin aylik bazda artis hizi ise beklentilerle uyumlu olarak %0,7'den %0,2'ye yavasladi.

ABD’de mayis ayina iliskin Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi nihai verisi, gecen
ay Cin mallarina uygulanan baz tarifelerin gegici olarak durdurulmasinin ardindan tiketicilerin, ézellikle
is guici piyasasl ve istihdam olanaklarina yonelik iyilesen degerlendirmelerinin etkisiyle 50,8'den
52,2'ye yukari yonliu revize edildi. Anketin detaylarina bakildiginda, tiiketicilerin kisa vadeli
enflasyon beklentileri %7,3'ten %6,6 seviyesine asad yonli revize edilerek Mart 1981'den bu yana
en yiiksek seviyeden kismen disis sergilerken, tiiketicilerin uzun vadeli enflasyon beklentileri
ise %4,6'dan %4,2 seviyesine asad yonlu revize edilerek Mart 1991'den bu yana en ylksek seviyeden
hafif disis kaydetti.
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Avrupa tarafinda, ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden, Almanya’da mayis ayina iliskin 6ncii TUFE verileri takip
edildi. Almanya’da manset TUFE'nin, aylik bazda nisan ayinda %0,4 artisin ardindan, mayis ayinda 6ncii veriye gore %0,1 artis kaydederken,
yillik bazda ise bir 6nceki aya benzer sekilde %2,1 seviyesinde gergekleserek Ekim 2024'ten bu yana en diisiik seviyedeki seyrini siirdiirdi.

Yurt icinde ise, TUIK tarafindan bu yilin ilk ceyregine iliskin GSYH bilyiime verileri yayimlandi. Tiirkiye ekonomisi 2025 yilinin 1.
ceyreginde ongorilerin altinda biiytidl. Ekonomi, basta 6zel tiiketim ve yatirim kalemi ile stok kaleminin de destegiyle 1. ceyrekte bir dnceki
yihin ayni donemine gore (yillik bazda) %2 biiyiime ile Bloomberg beklentisi olan %?2,3'Un altinda biiylime gergeklestirdi, s6z konusu
bliyime, son 19 geyregin (pandemi dénemi olan 2020 yilinin ikinci geyredinden bu yana) en zayif biylime performansi oldu. 1. geyrekte
mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis GSYH ise, ceyreksel bazda (bir 6nceki ceyrege gore) %1 biiyiiyerek beklentilerin
(%1,2 biiyiime) altinda gergeklesti ve ceyreksel bazda %1,1 olan tarihsel biiyiimenin de hafif altinda kaldi ve biyiime egiliminin
yavasladigini gosterdi.

o Milli gelir, 2024 yilindaki 43,4 trilyon TL'den 2025 yili 1. geyreginde 46,7 trilyon TL'ye yiikselirken, dolar cinsinden 1,322
trilyon USD’den 1,371 trilyon USD'ye yiikseldi.

1. geyrekte titketim, yatirim ve stok agirlikh biiyiime kompozisyonu goriilmekle birlikte, 6zel tiiketimin bliyiimeye 1,6 puanla katkisinin
bir 6nceki ceyrede (3 puana) gore azaldigi, bunun yaninda son (ig geyredin en dislk seviyesinde kaydedildigi goriliirken, kamu tiiketiminin
ise dorduincl geyrede benzer sekilde 0,2 puanla sinirli seviyede bliylimeyi yukari gektigi gzlenmekte.

1. geyrekte yillik bazda ihracatin yatay (%0) seyretmesine karsin ithalatin %3 artisla 2023 yili 3. geyredinden bu yana en guglu artisi
sergilemesinin etkisiyle net ihracat biylimeyi 0,6 puan negatif etkiledi ve ardi ardina 2 geyrektir net ihracat bliylimeyi olumsuz etkilemekte.

Yatinmlarin biiyimeye katkisi bir énceki geyrege gore hiz kesse de 0,5 puan katki ile strdl. Yatinmlann alt kalemlerinden insaat
yatirimlarinin yillik bazda artis hizi kismen yavaslamakla (%9,7'den %6,9'a) birlikte biylimeyi desteklemeyi sirdirdi. Makine yatinmlar ise
yillik bazda bir geyrek aradan sonra tekrar daralma gostererek (%4,2 artistan %1,8 distse) yatirimlardaki olumlu gérinimi sinirladi.

Istatistiki hatay! da iceren stok degisimi ise 0,3 puanla biyiimeyi yukar cekti. Araliksiz 17 ceyrektir biiylimeyi asadi ceken stoklar 1.
geyrekte bliylimeye uzun bir aradan sonra pozitif katki verdi.

TUIK tarafindan nisan ayi is giicii istatistikleri yayimlandi.

e Arnndirnlmamis verilere gore, issizlik orami marttaki %8 seviyesinden nisanda 0,5 puanlik artisla %8,5%e yikselerek tek haneli
seviyelerdeki seyrini araliksiz yirmi dordincii aya tagidi. Detaylara bakildidinda, nisanda aylik bazda istihdam edilenlerin sayisi 213 bin kisi,
issizlerin sayisi ise 210 bin kisi artis kaydetti. Toplam istihdam edilenlerin sayisi marttaki 32 milyon kisi seviyesinden, nisanda 32,2 milyon kisi
seviyesine kismi yukseldi, rekor seviyeye ise Mayis 2024'te ayinda 33,2 milyon kisi seviyesiyle ulagmisti.

Arindinlmis verilere gore issizlik orani ise, nisanda bir dnceki aya gére 0,6 puan artarak %8,6 seviyesine yiikseldi ve bununla birlikte veri
setinin uzandigi mart ayinda %8 ile geriledigi Ocak 2005'ten bu yana en diisiik seviyenin ardindan nisan ayinda tekrar yiikselis
kaydetti. Dar kapsamli issizlik oranindaki iyilesmeye karsin tamamlayici ve daha kapsayici gdsterge olarak agiklanan verilerden mevsim
etkisinden arindirilmis atil isgiicii orani aylk 0,4 puan artarak %32,2'ye yikseldi ve 2024 yili ortalamasi olan %26,8 seviyesinin Uzerinde
kaydedildi.

TUIK tarafindan nisan ay1 hizmet iiretici fiyat endeksi verisi yayimlandi. Buna gére, nisan ayi hizmet {retici fiyat endeksinin aylik bazda
artis hizi %2,25'ten %4,24'e yiikselerek son Ug ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilirken, yillik bazda ise %37,94ten %37,15'e geriledi ve bdylece
Ekim 2021’den bu yana en disik seviyelerdeki seyrini stirdurdd. Bir énceki yilin ayni ayina gore, en yiksek artiglar, konaklama ve yiyecek
hizmetlerinde (%41,47), bilgi ve iletisim hizmetlerinde (%43,04), gayrimenkul hizmetlerinde (%40,74), mesleki, bilimsel ve teknik hizmetlerde
(%41,73) ve idari ve destek hizmetlerinde (%41,82) gergeklesti.

Yurt disinda bu hafta veri takvimine bakildidinda,

« ABD tarafinda, bugiin ekonomik faaliyetin son goriiniimiine iliskin sinyal verecek olan mayis ay1 S&P Global imalat sektorii
nihai PMI ve ISM imalat sanayi endeksi ve garsamba giini mayis ay1 S&P Global hizmet sektorii nihai PMI ve ISM imalat disi
endeksi takip edilecek. Imalat sektorii 6ncii PMI verisi, mayis ayinda 50,2'den 52,3'e yilkselerek imalat sektériinde biiyiimenin
hizlandigina isaret etmisti. Detaylara bakildiinda, mayista fabrika tretiminin iki aylik diststin ardindan genisleme bolgesine geri donmesi ve
yeni siparis artisinin 15 aylik bir zirveye ulasmasiyla, Haziran 2022'den bu yana en giiclii iyilesmeye isaret etmisti. Ureticilerin girdi maliyetleri
Adustos 2022'den bu yana en sert oranda artarken, riin satis fiyatlar Eylil 2022'den bu yana en blylk aylk artisini kaydetmisti. Mayis
ayinda hizmet sektorii 6ncii PMI verisi, 50,8'den 52,3 seviyesine yiikselerek sektorde biiylimenin hizlandigina isaret etmisti. Mayista yeni
siparisler, dis talepteki diistise karsin (Covid salgini harig tutuldugunda en sert diistis), ig talebin katkisiyla artis gostermisti. Bu durum da
tarifelerin ve ABD hiikiimetinin 6ngoriilemeyen ekonomi politikasinin firmalari etkilemeye devam ettidine isaret etmisti. Hizmet sektori
firmalarinin girdi maliyetleri, daha yiiksek is glicii maliyetleri nedeniyle Haziran 2023'ten bu yana en sert hizda artarken, Uriin satis fiyatlar
artigi da iki yildan uzun siirenin en yiiksek seviyesinde kaydedilmisti. Yarin, iiretimin seyrine iliskin olarak nisan ayr dayanikli mal
siparisleri nihai verisi ve fabrika siparisleri verisi yayimlanacak. Dayanikli mal siparisleri, aylik bazda martta %?7,6 artisin ardindan
nisanda oncu verilere gore %6,3 gerileyerek dort aylik yiikselis trendini sonlandirmisti. Bunun yaninda, mayis ayindaki s6z konusu disus,
ekim ayindan bu yanaki en sert diistis olmustu.
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Detaylara bakildiginda, nisan ayinda dayanikli mal siparislerindeki dististe, 6zellikle savunma amagh olmayan ugaklar ve pargalar (%51,5
dislis) ve ulasim ekipmanlari (%17,1 dusls) siparislerindeki sert distsler belirleyici olmustu. Fabrika siparisleri ise aylik bazda subatta
%0,5 artisin ardindan martta %4,3 artisla toparlanmayi hizlandirmisti. Ote yandan, Fed'in para politikasina yon vermesi agisindan istihdam
piyasasi verileri yakindan takip edilecek. Bu kapsamda, istihdam piyasasi verilerinden, yarin nisan ay1 JOLTS acilan is sayisi verisi,
garsamba glinii mayis ay1 ADP 6zel sektor isttihdam verisi, persembe giini yiiksek frekansli istihdam piyasasi verilerinden haftalik yeni
igsizlik maasi basvurulari verisi ve cuma glinii mayis ayi1 tanim disi istihdam, issizlik orani ve ortalama saatlik kazanclar verileri
izlenecek. Mart ayinda JOLTS acilan is sayisi verisi, 7,48 milyondan 7,19 milyon seviyesine gerileyerek beklentilerin lzerinde disiis
kaydetmisti ve son alti ayin en disiik seviyesinde kaydedilmisti. Bdylece s6z konusu veri, firmalarin is giicli talebinin beklentilerin izerinde
yavasladidina isaret etmisti. Gegen yil agilan is sayisi ise aylik ortalama 7,78 milyon seviyesinde gergeklesmisti, bu kapsamda bu yilin ilk g
ayinda gegen yilki ortalamanin altinda seyrettigi gortimusti. ADP istihdam verisi, nisan ayinda ABD is glicli piyasasinda 6ngorlerin
Uzerinde yavaslamaya isaret etmisti. Nisanda 62 bin kisilik istihdam artisi, 155 bin kisi seviyesindeki beklentilerin ve ilk geyrek ortalamasi olan
139 bin kisinin belirgin altinda kalmisti. Politika belirsizliklerinin arttigi bir ortamda ozellikle hizmet sekt6riinde istihdamin baskilanmaya
basladigi gorilmustt. Tarim disi istihdam artisi mart ayindaki 185 bin kisi seviyesinden, nisan ayinda 177 bin kisi seviyesine yavaslamakla
birlikte beklentilerin tizerinde kaydedilmisti. Gegen yilin genelinde aylik ortalama 168 bin kisilik ve son 10 yilda ise 154 bin kisilik istihdam artisi
go6zlenmisti, bu yilin ilk geyreginde ise ortalama istihdam artigi 133 bin kisi seviyesinde gergeklesmisti. Bu kapsamda, nisan ayi istihdam verisi,
istihdam artisinda gérece giiglii seyre isaret etmekteydi. Igsizlik orani, nisanda beklentilerle uyumlu olarak %4,2 seviyesinde yatay
seyrederek son bes ayin en yiiksek seviyelerindeki seyrini siirdirmiisti. Enflasyonun seyri acisindan bakilan ortalama saatlik
kazanglar, yani iicretlerdeki artis hizi ise nisan ayinda aylik bazda %0,3ten %0,2'ye yavaslayarak beklentilerin altinda kaydedilirken,
yillk bazda artis hizi ise bir dnceki aya benzer gekilde %3,8 seviyesinde gergeklesmisti ve bdylece Temmuz 2024'ten bu yana en diisik
seviyelerdeki seyrini siirdiirmistii. Ayrica persembe giin{, nisan ayi dis ticaret dengesi verisi izlenecek. Mart ayinda aylk bazda dig
ticaret agigi, 123,2 milyar USD’den 140,5 milyar USD seviyesine yiikselerek beklentileri asmisti ve rekor seviyede kaydedilmisti. Mart ayinda
aylik bazda ithalat nisan ayinda Trump'in tarife agiklamasi beklentisiyle ABD'li firmalar ve bireysel tiketicilerin ithal Griinlere yonelik talebini
one gekmesi nedeniyle %4,4 artarak 419 milyar USD'ye yikselerek rekor seviyeye ulasmisti, buna karsin aylik bazda ihracat ise %0,2
oraninda sinirli artisla 278,5 milyar USD'ye yiikselmisti. Ote yandan, carsamba giinii Fed'in 12 adet bolge baskanlklarindan gelen
degerlendirmelerle olusturulan Bej Kitap raporu yayimlanacak. Raporda, ABD ekonomisine iliskin glincel dederlendirmeler ve gelecek
déneme iliskin beklentiler takip edilecek.

Avrupa tarafinda, piyasalarin odak noktasinda persembe giinii ECB'nin faiz karari ve ECB Baskani Lagarde'in konusmasi
olacak. Banka, ocak ayi toplantisinda faizleri 25 baz puan indirmenin ardindan mart ayi toplantisinda da 25 baz puan indirmisti. Banka, nisan
ay! toplantisinda da beklentilerle uyumlu olarak faizleri 25 baz puan indirmisti ve bdylece bu yilin {iglinci faiz indirimine gitmisti. Ayrica Banka,
olagantistti belirsizlik kosullarinda, uygun para politikasi durusunu belirlemek igin veriye dayal ve toplanti bazli bir yaklasimin izlenecegini
belirtmisti. Swap piyasasinda, ECB'nin bu haftaki toplantisinda faizleri 25 baz puan indirmesine neredeyse kesin gozle bakilirken, yilin kalan
kisminda 1 adet 25 baz puanlik faiz indirimi daha yapilmasi beklenmekte. Avrupa genelinde son ekonomik goriiniime iliskin bilgi
verecek olan mayis ayr HCOB imalat sektorii nihai PMI verileri bugiin ve hizmet sektorii nihai PMI verileri garsamba giini takip
edilecek. Mayis ayinda bélge genelinde imalat PMI'lar, zayif seyreden talebin etkisiyle daralma bélgesindeki seyrini siirdiirmisti. Oncii
verilere gore mayista imalat PMI'lar, Almanya’da 48,4'ten 48,8’e, Fransa'da 48,7'den 49,5'e ve Euro Bolgesi'nde 49'dan 49,4’e yiikselisle imalat
sektoriinde daralmanin yavasladigini gdstererek iyilesme sinyalleri verirken, ingiltere’de 45,4'ten 45,1’e gerileyerek sektdrde daralmanin hafif
hizlandigina isaret etmisti. Euro Bolgesi'nde kaydedilen 6ncli PMI verisine gore, mayista yeni siparislerde son g yillik dénemde yasanan dusis
trendinin mayis ayinda sonlandigi ve bu durumun katkisiyla birlikte imalat sektoriinde Adustos 2022'den bu yana en yavas daralmanin
gergeklestigi gorllmustii. Hizmet PMI'lar ise, genel olarak ig talebin bir gostergesi olarak okunmakta olup mayista 6ncl verilere goére
Ingiltere harig bélge genelinde daralma bélgesinde seyretmisti. Bu kapsamda hizmet PMI'lar mayista Almanya'da 49'dan 47,2've gerileyerek
sektorde daralmanin hizlandigina isaret ederken, Euro Bolgesi'nde 50,1'den 48,9’a gerileyerek sektériin bilylime bolgesinden daralma
bolgesine gectigine isaret etmisti, Fransa’da 47,3'ten 47,4'e yikselerek hizmet sektoriinde daralmanin hafif yavasladigina isaret ederek
iyilesme sinyalleri vermisti. Buna karsin, Ingiltere’de 49'dan 50,2'ye yiikselerek hizmet sektériiniin daralma bélgesinden biiylime bdlgesine
gegtigine yonelik sinyal vermisti. Euro Bolgesi'nde 6ncli hizmet PMI verisinin detaylarina bakildidinda, faaliyetlerde dusis yasandigi ve yeni
siparislerde st Uste dordiinci ay dislis kaydedildigi gorilmistl. Hizmet sektori faaliyetlerinde, Ocak 2024'ten bu yana en sert distlis
kaydedilmisti. Hizmetlere yonelik dis talebin zayifladigi goriilmekle birlikte, sektére daha fazla baski yapan unsurun durgun ig talep oldugu
gbzlenmisti. Yarin, ECB’nin para politikasina yon verecek olan verilerden, Euro Bolgesi'nde mayis ayina iliskin oncii TUFE
verileri takip edilecek. Bolgede manset TUFE, aylik bazda mart ayinda %0,6 artisin ardindan nisanda %0,6 artis kaydetmisti, yillik bazda ise
bir 8nceki aya benzer sekilde %2,2 seviyesinde kaydedilmekle birlikte son alti ayda ECB'nin hedefi olan %2 seviyesinin lzerinde seyretmisti.
Bolgede cekirdek TUFE ise, yilllk bazda martta geriledigi Ekim 2021'den bu yana en diisiik seviye olan %2,4ten nisanda %2,7've
yiikselmisti. Persembe giinii, Euro Bolgesi’nde nisan ay1 UFE verisi izlenecek. Ayrica Almanya‘da iiretimin seyrine iliskin olarak
persembe giinii nisan ayi fabrika siparisleri ve cuma giini ise sanayi iiretimi verileri takip edilecek. Cuma giini, Almanya’da nisan
ayi dis ticaret verileri izlenecek. Tarifeler 6ncesi donemde yasanan dig ticaret dinamikleri de Almanya’ya 6zgii verilerde hissedilmisti. Bu
kapsamda, mart ayinda Almanya‘da ihracat aylik %1,2 artarken, ithalat %1,4 oraninda gerilemisti. Bu gelismelerle birlikte, yilin en yiiksek dis
ticaret fazlasi mart ayinda kaydedilmisti. Cuma giinii, 6te yandan Euro Bélgesi‘nde ig talebin seyrine iliskin sinyal verecek olan nisan
ay! perakende satislar verisi takip edilecek. Bélgede perakende satislar mart ayinda bir nceki aya kiyasla %0,1 oraninda azalirken, yillik
bazda perakende satislarin artis hizi %1,9'dan temmuz ayindan bu yana en disiik seviye olan %1,5'e gerilemisti. S6z konusu veri, tiiketici
gliven endeksindeki zayif seyirle de uyumlu olarak tiketici harcamalarinda duragan bir seyre isaret etmekteydi. Cuma giinii, Euro
Bolgesi'nde bu yilin ilk geyregine iliskin GSYH nihai biiyiime verileri de takip edilecek. Bolge ekonomisi gegen yilin dordinci
ceyredinde ceyreklik bazda %0,2 biyiimenin ardindan, bu yilin ilk geyredinde %0,3 biiyime kaydetmisti. Bolge ekonomisi yillik bazda ise
gegen yilin dordiincli geyredinde %1,2 biylimenin ardindan, bu yilin ilk ceyredinde de benzer sekilde %1,2 blyiime kaydetmisti ve 2023'lin
birinci ceyredinden bu yana en guglii performansi sergilemeyi sirdirmisti. Bolgedeki biiyime, azalan enflasyon ve diisik borglanma
maliyetleriyle desteklenen daha giiglu i¢ talep ve Almanya'nin mali kisitlamalari gevsetme kararinin ardindan yenilenen iyimserlik tarafindan
desteklenmisti.
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DEGERLENDIRME

Kanada Merkez Bankasi'nin toplantisi carsamba glinu izlenecek. Banka, ocak ayi toplantisinda politika faiz oranini 25 baz puanlik
indirimle %3,25ten %3 seviyesine gekmesinin ardindan mart ayi toplantisinda 25 baz puanlik indirimle %3'ten %2,75 seviyesinde gekmisti ve
bdylece bu yilin ikinci faiz indirimini gergeklestirmisti. Banka, nisan ayi toplantisinda ise politika faiz oranini beklentilerle uyumlu olarak %2,75
seviyesinde sabit tutmustu. Ayrica Banka, tarifelerdeki ongériilemezligin bliylime Uzerinde asagi yonlu riskler olusturdugunu ve enflasyon
beklentilerini ylikselttigini belirterek, bu durumun, parasal genislemenin devami konusunda dikkatli olunmasini gerektirdigini vurgulamisti.
Bankanin bu haftaki toplantisinda politika faiz oranini 25 baz puanlik indirimle %2,50 seviyesine gekmesi bekleniyor.

Cuma giini, Rusya Merkez Bankasi’'nin toplantisi izlenecek. Banka, nisan ayi toplantisinda politika faizini beklentilerle uyumlu olarak %21
seviyesinde sabit tutmustu. Son olarak ekim ayinda 200 baz puan artirmla politika faizini %21'e geken Banka, o dénemden bu yana
degisiklige gitmeyi tercih etmemisti. Bu son kararinda degisiklige gitmemesinde esasinda hem ABD'nin giimriik tarifelerinin kiresel gapta
olusturdugu belirsizlik hem de enflasyonun %10,3 ile %4 olan enflasyon hedefinin lizerinde bulunmasi etkili olmustu. Bankanin bu haftaki
toplantisinda ise gekirdek enflasyondaki iyilesmeyle birlikte politika faiz oramini 50 baz puanlik indirimle %20,50 seviyesine gekmesi
beklenmekte.

Asya tarafinda, Cin'de kiigiik ve orta olgekli firmalarin faaliyetlerinin seyrine iliskin sinyal verecek olan mayis ayi1 Caixin
imalat sektorii PMI verisi yarin ve hizmet sektorii PMI verisi persembe giini takip edilecek. Caixin imalat PMI, nisan ayinda ylksek
seviyedeki ABD tarifelerinin etkisiyle firmalarin yeni siparislerindeki diistsin etkisiyle 51,2'den 50,4'e gerileyerek imalat sektériinde ocak
ayindan bu yana en zayf biiyimeye isaret etmigti. Caixin hizmet PMI ise, nisanda 51,9'dan 50,7'ye gerileyerek hizmet sektoriinde eylil
ayindan bu yana en yavas biliylimeye isaret etmisti.

Yurt iginde ise, bugiin mayis ay1 S&P Global/iSO imalat sektorii PMI verisi, yarin mayis ayl TUFE ve UFE verileri ve carsamba giinii mayis ayi reel
efektif doviz kuru endeksi takip edilecek.

e Mart ayindaki yurt igi finansal piyasalardaki dalgalanmanin ardindan TCMB'nin mart ve nisan aylarindaki adimlari ve Trump'in tarifelerinin ilk
etkilerinin gézlendigi nisan ay1 S&P Global/ISO imalat sektérii PMI verisi daralma bolgesindeki seyrini siirdiirmiistii. iSO imalat
PMI verisi mart ayina benzer sekilde nisanda da 47,3 ile esik deder olan 50'nin altinda kalarak sektordeki daralmanin 13. aya
tasindigini gostermisti.

Nisan ayinda TUFE, aylk bazda piyasa beklentisi olan %3,11 seviyesinin altinda %3 artmisti (martta %2,46 artmigti), aylik bazda
TUFE'deki hizlanmada mart ayinda yurt ici finansal piyasalardaki ve kurlardaki dalgalanmanin etkisinin biiyiik cogunlugunun nisan ayi
verisinde daha net gézlemlenmesi etkili olmustu. TUFE, yillik bazda ise nisan ayinda %38,10'dan %37,86 seviyesine gerilemisti ve
boylece Mayis 2024'te %75,45 ile ulastidi zirve seviyeden on birinci ayda gerilemeyle birlikte Aralik 2021'den bu yana en dusuk seviyelerdeki
seyrini stirdiirmiistii. UFE ise nisan ayinda aylik %2,76 artis kaydetmisti ve béylece son (¢ ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilmisti
(martta %1,88 artis sergilemisti). Yilllk bazda UFE ise, nisanda %23,50’den %22,50 seviyesine gerileyerek Ekim 2020'den bu yana
en diisiik seviyeye gelmisti. Mayis ayinda ise Bloomberg Anketi'ne gére TUFE'nin, aylik medyan %1,93 artis kaydetmesi ve yillik
bazda ise medyan %37,86'dan %?36'ya gerilemesi bekleniyor.

Reel efektif doviz kuru endeksi verisi, aylik bazda mart ayinda %1,9 diislisle 73,67 seviyesine gerilemesinin ardindan, nisan ayinda %2,1
distsle 72,12 seviyesine gerileyerek son alti ayin en disiik seviyesinde kaydedilmisti. Boylece Agustos 2024'ten bu yana TL'nin reel degerinde
suregelen yiikselis trendi yerini son (¢ ayda kismi azalisa birakmisti.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak| Saat (TSi) Veri Gergeklesme Beklenti Onceki

Turkiye 10:00 imalat Sektérii PMI (Mayis) 47,3

Almanya 10:55 imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Mayis) 48,8 48,4
Euro Bélgesi 11:00 imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Mayis) 49,4 49,0
Fransa 10:50 imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Mayis) 49,5 48,7
ingiltere 11:30 imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Mayis) 45,1 45,4
ABD 16:45 imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Mayis) 52,3 50,2
17:00 ISM imalat Sanayi Endeksi (Mayis) 49,5 48,7
10:00 TUFE (Aylik Degisim, Mayis) 1,98% 3,00%
10:00 TUFE (Yillik Degisim, Mayis) 36,00% 37,86%
10:00 Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Mayis) 35,80% 37,12%
10:00 UFE (Aylik Degisim, Mayis) 2,76%
10:00 UFE (Yillik Degisim, Mayis) 22,50%
04:45 Caixin imalat Sektérii PMI (Mayis) 50,4

Turkiye

Cin
Euro Bolgesi
ABD

12:00 TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Mayis) 2,2%
17:00 JOLTS Agilan is Sayisi (Milyon Adet, Nisan) 7,19
17:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Nisan) 3,4%

17:00 Dayanikli Mal Siparisleri (Nihai Veri, Nisan) 7,5%
14:30 Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi (Mayis) 72,12
1055 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Mayis) 49,0
11:00 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Mayis) 50,1
10:50 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Mayis) 47,3
11:30 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Mayis) 49,0
16:45 Hizmet Sekt6rii PMI (Nihai Veri, Mayis) 50,8
17:00 ISM imalat Disi Endeksi (Mayis) 51,6
15:15 ADP Ozel Sektér Istihndam (Bin Kisi, Mayis) 62

21:00 Fed Bej Kitap'in Yayimlanmasi

Turkiye

Almanya

Euro Bolgesi

Fransa

ingiltere
ABD

| elylilyle= | °

Kanada
Cin

Almanya

16:45 Merkez Bankasi Faiz Kararn 2,50% 2,75%
04:45 Caixin Hizmet Sekt6rii PMI (Mayis) 51,0 50,7

09:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Nisan) -1,5% 3,6%
Euro Bolgesi Pt 12:00 UFE (Yillik Degisim, Nisan) 1,2% 1,9%
15:15 ECB Temel Refinansman Faiz Orani Karari 2,15% 2,40%
15:15 ECB Marjinal Borg Verme Faizi Orani Karari 2,40% 2,65%
15:15 ECB Mevduat imkani Faiz Orani Karari 2,00% 2,25%

15:45 ECB Bagkani Christine Lagarde'in, Para Politikasi Kurulu Toplantisi Konugmasi

ABD 15:30 Dis Ticaret Dengesi (Milyar USD, Nisan) -66,5 -140,5
15:30 Yeni igsizlik Bagvurular (Bin Kisi, 31 Mayis) 235 240

Almanya 09:00 ihracat (Aylik Degisim, Nisan) -1,1% 1,2%

09:00 ithalat (Aylik Degisim, Nisan) 0,6% -1,4%

09:00 Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Nisan) -0,9% 3,0%

Euro Bolgesi 12:00 Perakende Satislar (Aylik Degisim, Nisan) 0,2% -0,1%

12:00 GSYH Buyumesi (Nihai Veri, Yillik, 1. Ceyrek) 1,2% 1,2%

Rusya 13:30 Merkez Bankasi Faiz Karari 20,5% 21,0%
ABD 15:30 Ortalama Saatlik Kazanglar (Yillik, Mayis) 3,7% 3,8%

15:30 Tanm Disi istihdam (Bin Kisi, Mayis) 125 177

15:30 issizlik Orani (Mayis) 4,2% 4,2%

UYARI: Bu biilten Ziraat Bankasi tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece Bankamiz miisterilerini bilgilendirme amacini
tagimaktadir. Biiltende yer alan veriler ve degerlendirmeler yatirim danismanhigi kapsaminda degildir.




