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Piyasalarda Son Goriinim*

USD/TL ¢ EUR/TRY
39,0249 44,1702

TCMB yil sonu enflasyon tahminlerini sabit birakti

EUR/USD
1,1319

A

® Reel kesim guiven endeksi (m.a) mayis ayinda 2,2 puan duserek 98,6’ya geriledi
® ABD’de Oncli veriler mayista imalat ve hizmet sektériinde toparlanmaya isaret etti
® Euro Bolgesi’nde hizmet sektoriinde yavaslama gorildu

ABD hisse senedi piyasalari, tahvil getirilerinin bir miktar gevsemesiyle dalgali bir seansin
ardindan giini sinirli degisimle kapatti. S&P 500 ve Nasdaq borsalarinda giinliik degisimler
sirasiyla %-0,04 ve %+0,3 oldu. ABD’de vergi indirimi tasarisi Temsilciler Meclisi'nde 214’e karsi
215 oyla kabul edilmesinin ardindan Senato’ya génderildi. Vadeli piyasalarda bu sabah hafif
saticili bir seyir gériliyor. VIX oynaklik endeksi 0,6 puan diisisle 20,3 seviyesinde gergeklesti.
Avrupa’da borsalar zayif makro verilerinin de etkisiyle giinii distsle kapatti. Eurostoxx-600
endeksi ve teknoloji endeksi %0,6’sar geriledi. Asya hisse senedi piyasalarinda bu sabah alicili
bir seyir gériiliiyor. ABD’de tahvil piyasasinda, 10 yillik getiriler 7bps azalisla %4,53, 2 yillik
getiriler 3bps distsle %3,99’dan kapatti. Boylece 10 yillik ve 2 yillik tahvil getirisi farki 58bps’ten
54bps’e geldi. Dolar endeksi (DXY) ii¢c giinliik disisiin ardindan diin bir miktar toparlandi ve
gini %0,4 artisla 100,0 seviyesinden kapatti. Brent petrol aktif vadeli kontrati, OPEC+'nin
Temmuz ayi igin bir Uretim artisini tartistigina dair haberlerin ardindan kiiresel arzin talep
artisini asabilecedi endiseleriyle disti; gini %0,7 azalisla 64,45/bbl seviyesinde tamamladi.
Altin fiyati diin giinii %0,6 azaligla 32955/ons seviyesinde sonlandirdi. Bu sabah %0,6 artisla
33128/ons seviyesinde islem gériiyor.

® ABD’de bilegsik PMI mayista 6ncli veriye gore, piyasa beklentilerini agarak, aylk 1,5 puan
artisla 52,1’e yukseldi ve hem imalat hem de hizmet sektorlerinde toparlanmaya isaret etti.
Nisanda 50,2 olan imalat PMI endeksi Uretim ve yeni siparislerdeki artisin destegiyle
mayista 52,3’e yiikseldi (beklenti: 49,9). Hizmet PMI endeksi de aylk 1,5 puan artisla 52,3’e
¢ikarak beklentilerin Uzerinde gergeklesti (beklenti: 51,0). Enflasyona dair alt endeks
detaylari ise mal fiyatlarinda Eyliil 2022’den bu yana en hizl aylik fiyat artisi yasandigi
sinyali verdi. ABD ve Cin arasinda gegici sureyle dustrilen tarifelerin olumlu etkisiyle
tedarik zinciri endiselerinin hafiflemesi ve firmalarin stok seviyelerini artirmasi ekonomik
faaliyette kisa vadeli toparlanma saglamis gériintyor. Diger yandan mevcut tarife duzeyleri
Uzerinde henlz kalicr anlasma saglanamamis olmasi basta ABD olmak uzere kiresel
ekonomik faaliyet tizerinde risk olmaya devam ediyor.

Euro Bdlgesi'nde oncii PMI verileri hem hizmet hem de imalat sekt6riinde yavaglamaya
isaret etti. Bilesik PMI mayista 6ncl veriye gore 0,9 puan azalisla 49,5’e geriledi (beklenti:
50,6). Temmuz 2022’den beri 50 esik seviyesinin altinda bulunan imalat sanayi PMI mayista
aylk 0,4 puanlik sinirli artigsla 49,4’e yikseldi (son 33 ayin en yiksek degeri). Hizmet
sektoriinde ise endeks aylik 1,2 puan diserek 48,9 ile daralma bdlgesine geriledi (son 16
ayin en dusuk degeri, beklenti: 50,5). Boylelikle, Bolge’de hizmetler sektorinin ve ig
talebin genel ekonomik goriiniim tzerinde olusturdugu baski belirginlesirken, ECB'nin zayif
blyime ve enflasyonun hedefin altina inme riskini géz ardi etmeyerek haziran ayinda faiz
indirimine gitmesi bekleniyor.

ingiltere’de bilesik PMI mayista 6ncii veriye gére, hizmet sektériiniin kismi toparlanmasina
ragmen, imalat sektoriindeki zayifigin devam ettigini gosterdi. Nisanda 48,5 olan bilesik
PMI endeksi mayista 49,4’e yukseldi. Bu ayda hizmet PMI 50,2’ye yukselerek hafif buytime
kaydederken (nisan: 49,0), imalat PMI 45,1’e gerileyerek sektordeki zayifigin devam
ettigini ortaya koydu. ingiltere’de ekonomik aktivitenin yilin ikinci ceyreginde yavaslamasi
beklenirken, enflasyonist baskilar nedeniyle BoE’den yakin vade igin faiz indirim
beklentileri zayiflamis durumda.

ABD’de haftalik igsizlik maasi basvurularn 17 Mayis’ta sona eren haftada 2 bin kisi azalarak
227 bin, dort haftalik hareketli ortalama 1000 kisi artisla 231.500 oldu. Devam eden
bagvurular 10 Mayis’ta sona eren haftada 36 bin artisla 1,9 milyon oldu. Japonya’da taze
gida harig tuiketici fiyatlari mart ayindaki yillik %3,2 seviyesinden nisanda %3,5'e yiikseldi.

Yurt iginde TCMB, yil sonu enflasyon tahminlerini 2025 igin %24, 2026 igin %12 ve 2027
icin %8 olarak korudu. Enflasyon tahminleri icin belirsizlik araliklari da son dénemde artan
oynakliklara istinaden degistirilmedi: 2025 igin %19-%29, 2026 igin %6-%18. 2025 yilsonu
enflasyon tahmini, tahminler Uzerindeki yukari ve asagl yonlu etkilerin birbirini
dengelemesiyle degismedi. (Makro: Enflasyon tahminleri korundu; para politikasinda sabir
ve temkin en iyi ilag)

Reel kesim giiven endeksi (m.a) olarak nisan ayindaki belirgin dustistin ardindan mayis
ayinda da 2,2 puan diserek 98,6 seviyesine geriledi ve tarihsel ortalamasinin altinda
kalmaya devam etti. Bu durum imalat sanayinde zayiflama sinyallerinin belirginlestigine
isaret etti. Sektorel gliven endeksleri nisan ayinda aylik bazda sert geriledikten sonra mayis
ayinda sinirli iyilesme kaydetti. Kapasite Kullanim Orani (KKO, m.a.) mayista aylik 0,5 puan
yukselerek %75,1 degerini aldi ve tarihsel ortalamasinin 1,2 puan altinda kalarak imalat
sanayi ana egilimindeki zayifligin siirdiigiine isaret etti. (Makro: ikinci ceyrekte sektorler
geneline yayilan yavaslama sinyali giicleniyor). Yurt iginde bugiin reel sektoriin net déviz
pozisyonu, sektorel enflasyon beklentileri ile yabanci turist girisleri verileri agiklanacak.
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Devlet Tahvili Getirileri
(%) 22/05 21/05 2024
TLREF 45,80 48,62 48,80
TR 10 yilhk 33,07 33,10 29,04
ABD 10 yilhk 4,53 4,60 4,57
Almanya 10 yillik 2,64 2,64 2,36

Doviz Kurlar ve Kripto

22/05 Giinliik (%) Haft. (%) 2024 sonu (%)
$/TL 38,9258 0,1 0,5 10,1
€/TL 44,0099 -0,1 1,3 20,1
€/$ 1,1281 -0,4 0,8 9,0
$/Yen 144,01 0,2 -1,1 -8,4
GBP/$ 1,3419 0,0 0,9 7,2
Bitcoin 111.092 2,6 7,4 18,5

Hisse Senedi Endeksleri

22/05 Ginlik (%) Haft. (%) 2024 sonu (%)
BIST-100 9.475 0,8 -0,7 -3,6
S&P 500 5.842 0,0 -1,3 -0,7
FTSE-100 8.739 -0,54 1,2 6,9
DAX 23.999 -0,5 1,3 20,5
SMI 12.270 -0,9 0,3 58
Nikkei 225 36.986 -0,8 -2,0 -7,3
MSCI EM 1.165 -0,8 -0,7 8,4
Sangay 3.380 -0,2 0,0 0,8
Bovespa 137.273 -0,4 -1,5 14,1

Emtia Fiyatlar

22/05 Ginliik (%) Haft. (%) 2024 sonu (%)
Brent ($/varil) 64,4 -0,7 -0,1 -13,7
Altin ($/ons) 3.295 -0,6 1,7 25,5
Gram Altin (TL) 4.127,5 -0,3 2,1 38,4
Bakir ($/libre) 464,9 0,2 0,1 15,4

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
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® BIST-100 diin o6zellikle banka, telekom ve havacilik hisselerindeki BIST-100 0.7 4.4 3.6
toparlanma ile giinti %0,8 artida kapadi. BIST'de bugtin iyimserligin

. PR L e BIST-30 0.9 -0.6 5.1 -3.3

korunmasini bekliyoruz. Ana endeks éniimiizdeki ginlerde 9.700’ln ka Endeksi 14
hafif altindaki 200 giunlik agirlikl  ortalamasina  dogru Banka Endeksi ’ 4.4 108 -12.8
hareketlenebilir. Sinai Endeks 0.1 -1.8 2.1 44
Hizmetler Endeksi 1.3 -0.9 5.7 2.8

® Teknik Yorum: BIST100 diin giin icerisindeki geri cekilmeyle test @ JdVESERCRIE

ettigi 9353 seviyesinden tepki yasadi. Kapanis 9475 seviyesinde

gerceklesti. BIST'te destek olarak degerlendirdigimiz 9475 seviyesi BIST100 Piy. Deg. (mn TL) 8,637,834
altina yasanan sarkma sonrasinda kapanis yeniden bu bélgede. Bankalar Piy. Deg. 1,736,811
Endekste 9475 seviyesi Uzerindeki kapanislarin yeni bir iyimserlik Holdingler Piy. Deg. 1,511,308
isareti olabilecegini yineliyoruz. BIST'te 9331-9233 yakin destek Sanayi Piy. Deg. 3,707,496
o!makla birlikte 9148-9044 bandi bir 6nceki dip .bijlgesi olarak BIST islem Hacmi (mn TL) 151,861
nispeten kuvvetli destek konumunda. BIST100 igin 9331-9233- BIST100 Ort. Halka Acikiik 31%

9148-9044-8984 destek, 9475-9740/60-9895-9953 direng.

. o | 3 En Yiiksek Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)
® Detayh Teknik Analiz Biilteni igin tiklayin

Ral Yatirnm Holding 6.81 286.9
Enerya Eneriji 6.38 675.4
Grainturk Holding 5.92 176.3
Isiklar Enerji Ve Yapi 3.72 113.8
Koza Anadolu Metal 3.08 734.2

[ 3 En Diisiik Getiri Degisim (%) Hacim (mn TL)

Oba Makarnacilik -5.39 479.9
Emlak G.M.Y.O. -3.78 4103.2
Enka insaat -3.02 1242.6
Ag Anadolu Grubu Hc -1.93 133.5
Girisim Elektrik Sanay -1.91 267.8

P . we o

[ W En Yiiksek Hacim Degisim (%) Hacim (mn TL)

Tirk Hava Yollarn 1.61 13955.9
Yapi Ve Kredi Bankas 0.83 9576.8
Akbank 2.19 7992.4
is Bankasi (C) 1.09 6489.4
Kog Holding -0.40 4989.9

[ I VIOP Kontrat Uzl. Fiy. Deg. (%) Isl. Ad.

Portfov Secimleri F_XU0300625 10761.0 0.4 249,942
y ot F_XU0300825 11440.0 0.4 4,343

® Temel Analize Dayali En Cok Begenilen Hisseler: Ford, Garanti F_USDTRY0525 39.18 0.1 41,761
Bankasi, Ko¢ Holding, Mavi, Medikal Park, Migros, Otokar, F EURTRYO525 4421 023 1048

Torunlar GYO, Turkcell, THY, Yapi Kredi Detaylar igin tiklayin

[ M Acik Pozisyon Adet Deg.

F_XU0300625 613,501 5,475
F_USDTRY0525 478,656 -5,999
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Sirket Haberleri

® Erdemir (EREGL; N; 12A HF: 26 TL), ilk olarak 2019 yilinda duyurdugu iki blyuk yatirimi devreye aldi. Bunlardan ilki, yillik 800 bin
ton kapasiteli 4. Kok Bataryasi ile yan iriin tesislerinin modernizasyonu; ikincisi ise isdemir tesislerinde yer alan ve 2,8 milyon
ton/yil kapasiteli yeni 1. Yiksek Firin yatirmidir. Bu yatinmlar, sirketin maliyet verimliligini artirma ve kendine yeterlilik saglama
hedeflerini desteklemektedir. Yeni yiiksek firin, mevcut bir Gnitenin yerine gececeginden dolayi toplam Uretim kapasitesinde
anlaml bir artis 6ngorilmemektedir. Olumlu.

® IC Enterra (ENTRA TI; EUG; 12M TP: TRY15.94) 1C25 finansal sonuclarini IAS29 diizeltmelerine gore acikladi; 1G24'teki 943.1mn
TL'ye kiyasla %22 duslsle 1G25'te 737.2mn TL net satig bildirdi. Varlik yeniden degerlemeleri nedeniyle (UMS29 ile Kar veya
Zararda muhasebelestirilen), IC Enterra 1¢25'te 907,5mn TL tutarinda bir defaya mahsus yatirim gideri kaydederek toplam zararini
1,2 milyar Tl'ye ¢ikarmistir. 1G25'te, IC Enterra hidroelektrik kaynaklarindan 213,9 GWh elektrik Uretirken, yeni Erzin-2 GES
43,5GWh Uretmistir. Toplam elektrik tGretimi yillik bazda %9 oraninda azalarak zayif hidrolojik déngtintin etkilerinin azalsa da halen
devam ettigini gdstermistir. Sirket 1¢25'te 536mn TL FAVOK aciklarken, bu rakam 1G24'teki 697mn TL'nin altinda kalmistir (-%23).
FAVOK marji 200 baz puan azalarak %74'ten %72'yve gerilemistir. Finansman giderleri yatay seyrederek 1,3 milyar TL olarak
gerceklesirken, bunun biytk kismi 937mn TL'lik kur farkindan kaynaklanmistir. Parasal pozisyon karlari gegen yila gore %52
azalmistir (1¢25: 1,06 milyar TL, 1G24: 2,17 milyar TL). IC Enterra, 1¢25'te maddi duran varlik yatirimlari igin 5,88 milyar TL
harcamistir. Yol Haritasi: 1C25'te ortalama PTF 65USD/MWh olarak gergeklesmistir (1G24: 69USD/MWh). Sonuglar, zayif
hidroelektrik performansi ve disik PTF ortalamalar ile uyumludur. IC Enterra kisa siire 6nce Erzin-2 GES'i Nisan 2025'te tam
kapasite ile devreye aldi. Erzin-2 Solar'in ilave 100 MW kapasitesi ile PTF'deki herhangi bir artis, 6zellikle gliglii sezonlarda (3C) yillik
bazda ivme yaratacaktir. Artan spot fiyat tavani ve spot elektrik fiyatini destekleyen giincellenmis BOTAS Uretici tarifeleri géz 6niine
alindiginda, yakin zamanda devreye alinan ek kapasitenin yilin kalan geyreklerinde sirketin yillik reel gelir artisi elde etmesine daha
fazla yardimci olabilecegine inaniyoruz.

® Bankacilik Sektérii: BDDK glnlik bilten verisine gore 16 Mayis haftasinda YP mevduat 1,6 milyar dolar azalisla 218,5 milyar dolar
ve TL mevduat 442,6 milyar TL artarak 13,5 trilyon TL oldu. Ayni hafta igerisinde TL krediler ve dolar bazinda YP krediler sirasiyla
%0,4 artis ve %0,4 dusts gosterdi. Bankacilik sistemindeki sorunlu krediler ise haftalik 2,0 milyar TL artigla 395,6 milyar TL ve
sorunlu kredi orani %2,1 oldu. BDDK verisi ayrica yurt disi yerlesikler adina bankalarda tutulan TL menkul kiymet hacminde &nceki
haftaya gore 164,2 milyar TL artis oldugunu ortaya koyuyor.

TEMETTU BiLDIRIMLERI

Briit Son
Briit Verim Kapanis Beklenen
Sirket Kodu Temettii (TL) % (TL) Tarih
Yigit Akl Malzemeleri Nakliyat Turz. ing.  YIGIT - 0.00% 25.08 -
Avod Gida AVOD - 0.00% 2.84 -
PAY GERi ALIM BILDIiRIMLERI
Program Kapsaminda Geri

Fiyat Alimlarin

Bandi Tutar Ozsermayeye
Sirket Kodu Pay Adedi (TL) (milyon TL) Orani
Akfen G.M.Y.O. AKFGY 400,000 2.10 0.8 0.13%
Reeder Teknoloji REEDR 50,000 12.20 0.6 0.08%
Akfen insaat Turizm Ve Ticaret AKFIS 40,000 19.42 0.8 0.19%
Investco Holding INVES 13,224 217.18 2.9 0.71%
Net Holding NTHOL 21,153 40.71 0.9 7.14%
Enerya Enerji ENERY 950,000 5.67 5.4 2.10%
Lokman Hekim LKMNH 62,000 16.60 1.0 1.81%
Sanifoam Endustri SANFM 50,000 20.63 1.0 0.16%
Frigo Pak Gida FRIGO 50,000 7.12 0.4 3.21%
Bossa BOSSA 300,000 6.15 1.8 2.76%
Toplam 15.6
BEDELLi SERMAYE ARTIRIMI/AZALTIMI BiLDiRiMLERi

Mevcut
Sermaye Bedelli Bedelli

Sirket Kodu (TL) Orani (%) Tutan (TL)
Fenerbahge FENER 250,000,000 400.0% 1,000,000,000
FINANSAL TAKVIM
Sirket Kodu Periyot Tarih
Do & Co Aktiengesellschaft DOCO Yillik 12.06.2025
Kontrolmatik Teknoloji KONTR 2. Ceyrek 11.08.2025
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Caglar Ylunculer - Mudur
Caglar.Yunculer@akbank.com

M. Sibel Yapici Sercan Pigkin
Sibel.Yapici@akbank.com Sercan.Piskin@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirnm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirnm A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve calisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirrm danismanhg” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danigmanhg faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsili§inda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danmigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanligi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu goriigler, genel yatirrm danmigmanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak
diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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