Enflasyon yarisi basladi. Yilin son bilangosu, ayni zamanda faiz artirimlarinin ve enflasyonun
talep kesici etkilerinin sonuglara yansiyacagi ilk finansallar olacak. Esas faaliyet karlarini
enflasyonun Ustlinde artirabilen kar makineleri sohretler yolunu adimlarken, geride kalanlar
arasindan yilin kara koyunlari segilecek.

Faiz artirrmlarinin talep kesici etkilerinin hissedilecegi ve genele yayilan parlak tablolarin yerini
nispeten zayiflamis finansal sonuglara birakacagi yeni bir enflasyon yarisinin kapisi aralandi.

Bircok sirket 3. ceyrek finansallarini agikladi. BIST-100 endeksi icerisinde finansallarini agiklayan
sirketlerden 42’sinin esas faaliyet karini yilhk enflasyonun Ulzerinde artirdigl goriilmekte.
Bilindigi Uzere esas faaliyet kari, bir sirketin ana faaliyet alanindan elde etmis oldugu kari
gostermektedir. Dolayisiyla sirketlerin istikrarh bliylmelerini stirdlrebilmeleri icin esas faaliyet
karindaki artis 6nem arz etmekte. Bu kapsamda enflasyonist ortamin devam ettigi mevcut
durumda sirket finansallarinda reel blyime olup olmadigi da g6z ardi edilmemeli. Esas
faaliyetlerinden kar etmesi, sirketlerin net karini desteklerken, uzun vadeli strdurilebilir
karlihk agisindan da esas faaliyet karinin dnemli oldugu unutulmamal.

EBITDA bir firmanin finansal durumunun uluslararasi anlamda karsilastirilabilecegi bir
gostergedir ve bazi dezavantajlara sahip olsa da firmanin kazang potansiyeli ile ilgili bazi fikirler
verir. Hatta bir sirket icin devir veya yatirim gibi bir durum séz konusu ise o sirketin degerini
belirlemek icin biiyiik bir 5nem tasir. Aciklanan mali tablolara baktigimizda FAVOK yaratmada
Borsada sadece 146 sirket yillik enflasyonun lzerinde basarili olmus géziikmektedir.

Tek seferlik gelirler, diislik vergi gideri veya efektif vergi geliri yazabilecek sirprizli hisselerden
ziyade, yatirrmcilarin FAVOK yaratma kabiliyetlerini disiik ya da kontrollii finansman gideri
yazarak FAVOK karliligini net kara yansitabilen hisseleri secmeleri gerekmektedir.

Talep esnekligi (sattig1 Grinlerin fiyat hassasiyeti) distk olan sirkeler gelecek dénemde One
cikabilir. Talep esnekligi diislik olan sirketlerin en basinda gida perakende sektori gelmektedir.
Bunun beraberinde iletisim, enerji ve ulastirma gibi sektorler de yer almaktadir.
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istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye imalat Sektdrii ihracat iklimi Endeksi Ekim’de (st Gste tiglinci ay
50,0 esik degerinin altinda gerceklesti. Eyliil'de 49,0 olan endeks 48,5’e gerileyerek dis talep
kosullarinda yil basindan bu yana en belirgin bozulmaya isaret etti. ihracat kosullarindaki genel
zayiflamanin belirleyicilerinden biri, Avrupa ekonomisinde devam eden gii¢siiz seyir oldu. Tiirk
imalat sektori ihracatinin en biylik on pazarindan yedisinin bulundugu Avrupa'da s6z konusu
pazarlardan biri hari¢c timd Ekim ayinda daralma kaydetti. Bu durumun tek istisnasi, Gretimin
degisim gostermedigi ispanya oldu. Birlesik Krallk’ta ekonomik aktivite {ist liste ticlincii ay
azalirken, Almanya'da daralma egilimi dért aya ulasti. italya ve Fransa'da ise son bes ay
boyunca liretim dusls gosterdi.

Tlrk imalat sanayi Urlnlerinin en blylk ikinci ihracat pazari olan ABD, Ekim ayinda da
blylimeye devam etti. Talebi olumlu yonde etkileyen pazarlarin blyik boélimi yine Orta
Dogu’da yer aldi. Bliyimenin son dort ayin en ylksek temposuna ulastigl Birlesik Arap
Emirlikleri, anket paneli kapsaminda en hizl genisleyen pazar oldu.



Bir diger onemli ihracat pazari olan Rusya'da ise liretim Ekim ayinda gii¢li bir sekilde artmaya
devam etti. Boylece ekonomik aktivite son dokuz ay boyunca bliyime kaydetti. Dordiincu
ceyregin basinda gli¢li performans gosteren diger pazarlar ise Asya ulkeleri oldu. Hindistan'da
blylime ylksek temposunu korurken Singapur, Endonezya ve Filipinler de kayda deger iretim
artislariyla 6ne cikt.
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Doc¢.Dr. Resul Kurt: isverenin iscilerine karsi cesitli borglari ve sorumluluklar oldugu gibi,
iscilerinde isverenlerine karsi ¢esitli borglari bulunmaktadir. Bu borglar kisaca, 6zen ve sadakat
borcu, rekabet etmeme borcu ve sir saklama ytukimliliga olarak sayilabilir.

Ozen ve sadakat borcunun kapsamina, iscinin isini 6zenli yapmasi, sadakatle davranmasi,
isvereni ile rekabet etmemesi kendisine verilen malzemeye 6zen gbstermesi ve isverenin
sirlarini korumasi gibi hususlar girmektedir. isci, yiiklendigi isi 6zenle yapmak ve isverenin hakli
menfaatinin korunmasinda sadakatle davranmak zorundadir.

“Iscinin kendi istegi veya savsamasi yiiziinden isin giivenligini tehlikeye diisiirmesi, isyerinin
mali olan veya mal olmayip da eli altinda bulunan makineleri, tesisati veya baska esya ve
maddeleri otuz glnlik (cretinin tutariyla 6deyemeyecek derecede hasara ve kayba
ugratmasi.” hikim uyarinca, isginin is sdzlesmesi isveren tarafindan hakli nedenle ve derhal
feshedilebilir.

isci, is gordigl sirada dgrendigi, 6zellikle tiretim ve is sirlari gibi bilgileri, is iliskisinin devami
slresince kendi yararina kullanmamali veya baskalarina agiklamamalidir. Bu diger bir anlatimla
iscinin rekabet etmeme ve sir saklama borcu bulunmaktadir. Kimi zaman sir saklama borcu is
iliskisi sona erdikten sonra da devam edebilmektedir. iscinin sir saklama yikimliligiine aykiri
davranmasi halinde isveren tarafindan is s6zlesmesi hakli nedenle feshedilebilecegi gibi is¢inin
verdigi zarar icin tazminat 6deme zorunlulugu da glindeme gelebilir.
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Niifus icerisinde akici ingilizce konusabilenlerin oran::

% of the population that speaks fluent English:  § B France - 57%
=B Philippines - 58%

@B China - 0.5% 11 Belgium - 60%

= Brazil - 5% == Austria - 73%

== Russia - 5% == Finland - 75%
Argentina - 6.52% I+l Canada - 83%

== India - 10.5% am Denmark - 86%

@ Bangladesh - 12% a= Sweden - 89%

12D Mexico - 12.9% 2= Norway - 90%

Turkey - 17% &l Australia - 92.8%

& Spain-22% B USA - 95.5%

B2 South Africa - 31% @™ Singapore - 96.43%

i B litaly - 34% @l New Zealand - 97.82%

Pakistan - 49~58% == UK - 98.3%

= Greece - 51% f Direland - 98.37%

I ) Nigeria - 53~60% i*) Barbados - 100%

B8 Germany - 56% M, Gibraltar - 100%
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Turkiye’de kredi karti harcamalarinin son dénemde yatay seyre girmesi ekonominin sogumakta
oldugunun bir isareti. Elbette kart kullanimi artan faizler yliziinden de azald:.

Kredi Karti Harcamalari
(2014 Mart=100, Reel, mevs. ar.)

50

(0]
2018 2019 2020 2021 2022

iTO'ya Gore Reellestirilmis

TUIK'e Goére Reellestirilmis
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En ¢ok ihracat yaptigimiz Avrupa pazarinda biyume beklentisi % 1 civarinda ve dilinya
ortalamalarinin bir hayli altindadir:

Global growth is forecast to be stable, despite higher interest rates
(EIU forecast % change in real GDP, by region; market-exchange rates)
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Source: EIL.
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Gelecekte her zaman gelismekte olan Ulkeler icin % 4’e yakin biyliime beklentisine karsin
gelisen Ulkelerde biylime ilk etapta % 1 sonrasinda % 2’ye yakin beklenmektedir.



Emerging markets will offer more growth opportunities
(real GDP by aggregate, % change)

= Developed economies = Emerging and developing economies
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Source: EIU. *Data from 2023 onwards are EIU estimates/forecasts.
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Cin basta Afrika Ulkeleri olmak tizere Tiirkiye'de dahil bircok Ulkeye bor¢ vermektedir. Bunun
dogal sonucu olarak Cin’e karsi ticaret engelleri koymak zorlasmaktadir. Ornek olarak; Tiirkiye
yogun borg aldigl Cin’e karsi hamle yapip “llkemize dampingli Cin mali makine girisini
engelleyebilecek midir?”

China owns a significant share of African countries’ external public debt
(share of Chinese debt in external public debt in African countries, %, 2021)
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Source: Warld Bank.



