Haftanin son ig gindnden merhaba, saglkh ve huzurlu bir gtn dileriz.

TCMB piyasa katilimcilari enflasyon beklentileri anketi agiklandi. Buna
gobre yil sonu enflasyon beklentisi bir dnceki anket déneminde 29,98%
iken bu dénem 30,35% oldu. Piyasa katihmcilari anketinin reel sektor ve
hane halkl enflasyon beklentisine gére oldukga iyimser oldugunu her
anket déneminde gérUyoruz. Bizim yil sonu beklentimiz 6nceki
bultenlerimizde de belirttigimiz Gzere 30-35% bandinda. Anketin yil
sonu dolar kuruna iligkin tahminler ise 6nceki anket déneminde 43,60
TL iken bu dénemde 43,70TL oldu, enflasyon tahminlerine gére dolar
kuru tahminini daha gergekgi buluyoruz. Halen TCMB’nin déviz kurlarini
kontrol edebilecek gucu oldugunu dugtnUyoruz, kur atagi
beklemiyoruz. Buyumuye iligkin beklenti ise 6nceki dbnemde 3% iken
bu dénemde 2,9%a geriledi. Bizim beklentimiz faizlerin sonbahara
kadar dusurdlmemesi durumunda buydmenin 25%un Uzerinde
gerceklesmesinin zor olacagu.

Nisanda konut satiglari énceki yilin ayni ayina gére 56,6% artarak 118
bin 259 oldu. Son 4 ayin en yuksek konut satigi. Yilin ilk 4 ayindaki
toplam konut satigi tarihi rekor kirarak énceki yilin ilk 4 aylik ddnemine
gobre 27,9% artarak 454 bin 145 adet oldu. Toplam satiglar iginde ipotekli
konut satigl 14,8% oldu, ¢ok duguk bir oran. Satiglarin 29,3%u ilk el
konutlardan 70,7%si ikinci el konutlardan olustu. Elimizde satiglarin ne
kadarinin ilk evini alanlara ne kadarinin birden fazla evi olanlara
yapildigina dair bir veri yok ancak goézlemlerimiz ve istatistikler
satiglarin daha buyuk kisminin birden fazla konutu olanlara yapildigini
go6steriyor. Bunu yillar iginde konut sahipligi oranindaki azalmadan
takip edebiliyoruz.

Bloomberg HT mayis ayi tuketici glven 6n endeksi mayista 6nceki aya
goére 1,81% azalarak 70,90 oldu, 100'an altindaki veriler gaven kaybina
isaret ediyor.

Korku endeksi olarak da adlandirilan VIX endeksi 2 Nisan’daki tarife
aclklamalarindan sonra 50 seviyesine kadar c¢iktiktan sonra su
siralarda ticaret savaglarinda yasanan gegici rahatlama ile 17,61
seviyesine kadar geriledi. lyi haber.



Turkiye’'nin CDS risk primi (devlet tahvillerinin temerrite dismesine
kargl satin alinan sigorta) son 2 ay iginde 380bp (yurtdigi
borglanmalarda faizin  Uzerine eklenen 3,8%lik sigorta pirimi)
seviyesine kadar ciktiktan sonra su siralarda 297bp’na gerilemis
durumda, hem devletin hem de 6zel sektérin yurtdisi borglanma
maliyetleri yuksek olmaya devam etmekle birlikte ucuzluyor.

Eur/Usd paritesi 1,12 seviyesinde. Biz yén hakkinda halen net bir 6n
gérude bulunamiyoruz, hedge edilmeden ileri vadeli islemlerin
tahmine gore gercgeklestiriimemesini tavsiye ediyoruz.

Altin dalgali seyir izlemeye devam ediyor, bizim igin kritik teknik seviye
olan 3.200 dolarin altina sarkma olsa da yeniden bu seviyenin
Uzerindeyiz. 3.000 dolara kadar (beklemesek de) geri cekilmeleri
normal karsilariz.

TL Ref 48,99% ile halen yulksek seviyede, 6zel sektdr cok yuksek
maliyetler ile bor¢clanmak zorunda kaliyor, bu seviyelerin ticaret igin
makul seviyeler olmadigi gcok agik.

BKM verilerine gére kredi kartlari ve banka kartlari (debit kart) ile
nisanda yapilan ddemeler gecen yilin ayni dénemine goére 58% artarak
1 trilyon 783 milyon TL oldu, TUIK enflasyonuna gore reel bir artig, ENAG
enflasyonuna goére ise reel bir gerileme sbz konusu. Kredi kartlari ile
yapilan édemeler yilllk 63% artis kaydetti. internetten yapilan kartli
6demeler ise yillik 78% artarak 545 milyar TL oldu, toplam kartl
6demelerin 30%u.

Mart ayinda sanayi sektérinde istihdam edilen kigi sayisi 12 aylik
dénemde 132 bin kigi azalg gdsterdi, 2019 mayis ayindan sonraki en
buyuk isthdam kaybi. Mevcut faiz hadleriyle ticaretin ve Uretimin karl
bir sekilde gergeklesmesinin mUmkun olmadigini sik sik tekrarhyoruz.
Mevcut durumda hemen hemen tum sirketlerimizin ézkaynak karliligi
reel anlamda negatif.

TUIK verilerine gore ingaat Uretim endeksi aylik 2,5% dusUsle mayis
2024'den sonra en yuksek aylik daralmasini yasadi. Yillik endeks ise
10,5% artig gosterdi. Bina ingaat endeksi yillik 12,9% arttu.



OECD ve Eurostat verilerine gbre Avrupa’da en yuksek ¢alisma saatine
sahip ulkeler 43,1 saat ile Turkiye, 41,3 saat ile Sirbistan ve 41,2 saat ile
Bosna Hersek olurken en az ¢calisma saatine sahip Ulkeler ise 32,1 saat
ile Hollanda, 33,7 saat ile Norveg ve 33,9 saat ile Avusturya oldu.
Almanya’nin yeni Basbakani Merz haftalik 4 ginlik ¢calisma ve daha
dusuk calisma saatleriyle Aimanya’nin refahinin saglanamayacagina
dair acgiklamalarda bulundu. Tarkiye'de igsgucu  verimliligini
artiramiyoruz, bunun temelde kultarel bir sorun oldugunu
dusunuyoruz. Biz bu sorunun ¢6zUmunun caligana uretimiyle orantil
getiri saglayabilecegine dair ikna edici politikalarin uygulanmasi
oldugunu disunuyoruz.



