Haftanin ortasina geldik, saglik ve huzur dolu bir giin dilerim.

e Sakin gegen gliniin sonuna dogru yaklasirken glindeme hizlica gbz atalim.

Bugilintin Ekonomi Glindemi: Gliven, Korku ve Beklentiler

o Ekonomi Giiven Endeksi Mayis Ayinda Sabit Kaldi: TUIK bugiin Mayis ay1 Ekonomi
Giiven Endeksi'ni agikladi. Endeks, bir 6nceki aya gére neredeyse ayni seviyede
kalarak 96,7 degerini aldi. 100'iin altindaki veriler ekonomiye glivenin azaldigini
gosterirken, 100 Gzerindeki seviyeler gliven artisina isaret ediyor. Bu endeks, hem
uretici hem de tiketici gruplarinin ekonomiye duydugu toplam gliven seviyesini
yansitmaktadir. Endeksin 100 altinda seyretmeye devam etmesi, genel ekonomik
aktiviteye dair temkinli durusun stirdigini gosteriyor.

o Gelir Kaybi Korkusu ve is Ortamina Etkileri: BNP Paribas Cardif'in diinya genelinde
yaptirdig1 arastirmanin Turkiye ayagi, her 5 kisiden 4'iiniin kisa ve orta vadede gelirini
kaybetme korkusu yasadigini ortaya koydu. Bu arastirmanin firmalarimiz tizerindeki
etkisini, calisanlarin biiytk kisminin firma ortaklari ve yoneticileriyle ters dismemek
adina farkh fikirlerini dile getirmemeleri ve inisiyatif kullanabilecekleri alanlarda
kullanmayarak "kovulmayacak kadar ¢alismayi" tercih etmeleri olarak okuyabiliriz. 20
yili agkin is deneyimimizden bunu agik¢a gézlemledigimizi belirtmek isteriz. Bu durum,
¢alisan motivasyonu ve verimliligi agisindan sirketler igcin 6nemli bir risk tegkil ediyor.

o Almanya issizlik Verileri: En biiyiik ihracat pazarimiz olan Almanya'da Mayis ayinda
issizlik %6,3 ile sabit kalirken, issiz sayisi ise 34 binlik artigla 2,96 milyon kisiye ulast.
Avrupa'nin agik ara en gelismis ekonomisinin Almanya oldugunu bir kez daha
hatirlatalim. Almanya'daki bu artis, kiiresel talepteki yavaslamanin bir géstergesi
olabilir ve Turk ihracatgisi firmalarimizin bu pazardaki dinamikleri yakindan takip
etmesi gerektigini ortaya koyuyor.

o Tiirkiye 1. Ceyrek Bilyiime ve 2025 Beklentileri: CNBC-e'nin ekonomistler ile yaptigi
ankete gore, Cuma glinl agiklanacak olan ilk geyrek biiyiime beklentisi %2,2 (bir
onceki ceyrege gore) beklenirken, 2025 yil biiyiime beklentisi ise %3 oldu. Bizim
2025 yil biylime beklentimiz, TCMB'nin faizleri sonbahara kadar bu seviyelerde
tutmasi durumunda %2,5 seviyesinin altinda kalacaktir. Ancak, Temmuz'dan itibaren
faiz indirimlerine baslanacagina dair guglii sinyaller aliyoruz. Haziran ayinda bir faiz
indirimini strpriz olarak karsilasak da, ihtimal dahilinde oldugunu belirtelim. Faiz
indirimlerinin zamanlamasi, sirketlerin finansman maliyetleri tizerinde dogrudan etkili
olacakt.



e Rusya-Ukrayna Savasi ve Jeopolitik Gerginlikler: Son olarak, Trump'in goreve
gelmesiyle birlikte orta vadede (yaklasik 3 ay igerisinde) Rusya-Ukrayna savasinin
bitecegine dair dngoériimuzi sizlerle paylasmistik. Ancak gorillyor ki, yuritilen
pazarliklar iyi gitmiyor ve Putin sertleserek barisa dair olumlu bir sinyal vermiyor.
Avrupa, net olarak 2. Diinya Savasi'ndan sonra Rusya'yi hi¢ olmadigi kadar buyuk bir
tehdit olarak algilamaya ¢oktan basladi. Almanya'nin silahlarinin Ukrayna tarafindan
kullaniimasina izin vermesi de bu gerginligin bir yansimasi. Oniimiizdeki giinlerde
gelismeleri yakindan takip etmekte ve yatirnm kararlarinda aceleci olmamakta fayda
oldugunu tim paydaslarimizla paylagmak isteriz. Jeopolitik gerginlikler, kiiresel eneriji
fiyatlari, tedarik zincirleri ve dolayisiyla sirketlerimizin operasyonel maliyetleri
uzerinde belirleyici olmaya devam edecektir.



