Ferda BESLI: Libor ve Euribor faizleri diiserken tlkemizde ticari kredi faizleri hiz kesse de artmaya
devam ediyor ve basit faiz ylizde 52,2 oldu ge¢en hafta. Bu faizin Uzerine ylizde 5 BSMV de
eklendiginde sirketlere basit faiz maliyeti ylizde 54,82, bilesik faiz ise ki dogru olani budur yiizde
67,2 olmaktadir. (U¢ ayda bir faiz 6dendigi varsayimi ile. Eger faizi aylik éder isek yiizde 71
olmaktadir 6dedigimiz efektif faiz) Bu kadar yliksek faizi sirketlerin 2024 yilinda 6demesi; dislik
talep ve artan maliyetlerle oldukca zordur.

Muhtemelen 2022 yilinda 3X’e ¢ikan faiz karsilama orani 1.5X’e kadar disecektir 2024 yilinda. Faiz
karsilama orani, faaliyet gelirleri/net faiz giderleri formuli ile hesaplanmaktadir. 2024 yilinda
faaliyet gelirlerimizin ylizde 67’si faiz giderlerine gidecektir.

Agustos ayinda ylizde 5,9 olan 6 aylik Libor 15 Aralik 2023 tarihinde ylizde 5,65’e geriledi. Yine
ylizde 4,13 olan 6 aylik Euribor ise 3,9’a geriledi. Gorillyor ki yabanci para kredi kullaniminda faizler
gerilemeye baglamistir.

TCMB muhtemelen aralik ve ocakta toplamda 500 baz puan olmak lizere iki faiz artisi yapacaktir.
Mayis 2024 ayinda enflasyonun ylizde 64 ile pik yapacagini dlisiinliyoruz. Haziran 2024’ten itibaren
politika faizi 6nce ylizde 40’a yilsonunda ylizde 24’e gerileyecektir.

Bu gelismelere paralel olarak da ylizde 52 seviyesinde olan TL kredi faizi 2024 yili basindan itibaren
kademeli olarak inecek ve Haziran 2024’te yizde 40’lara, yilsonunda ise yizde 25’lere
gerileyecektir. Dolar ve Euro borglanma faizleri de LIBOR ve EURIBOR’da gerilemeye bagli olarak
2024 yilinda 75- 100 bps diismesini beklemekteyiz.

Bu degerlendirmeden sonra nasil bir bor¢lanma stratejisi izlemeliyiz. ihracatgi ve déviz kazandirici
faaliyeti olan firmalar TCMB’nin sundugu TL reeskont kredisi kullanimina devam etmelidir. Ancak
TL reeskont kredisi kullanilamiyor ise o zaman degisken faizli dolar ve Euro kredisi kullanilabilir.
Degisken diyorum ¢linkii bu FX kredilerin 2024 yilinda faiz oranlari gerileyecektir. Zaten 2018 yilinda
182 milyar dolar ile pik yapan FX krediler strekli azalmis ve Ekim 2023’ten itibaren tekrar artmaya
basladigini goriiyoruz. Son iki ayda FX krediler 2 milyar dolar artmistir.

TL krediler icin ise 6nerimiz orta ve uzun vadeli kredi ylksek faizden kullanim yapmayip maksimum
6 ay vadeli kredileri tercih etmeliyiz. TLREF bazli kredilerde marji dislirmeliyiz. Yatirim kredilerinde
FX krediler kullanir isek degisken faizli kullanmak ileride diisecek faizden yararlanmak igin bir firsat
yaratabilir. Tabii ki bu 6nerilerimiz ileride faizlerin hem TL hem de dolar, Euro faizlerinin diisecegi
varsayimina dayanmakta olup dikkate alinmalidir.

Sonug olarak hem (ilkemizde hem de diinya da enflasyon ile miicadele kapsaminda artan faizlerin
2024 yilinda dusls trendine girecegi beklenmektedir. Bu trende uygun olarak faiz dislisiinden
yararlanmak icin yliksek sabit faiz yerine degisken faizli krediler kullanmak sirketlerin finansman
yonetiminde daha iyi olacagini diisiinmekteyiz.
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TSKB, “Tirkiye Yesil Fonu” kurulmasi amaciyla Diinya Bankasi’'ndan 155 milyon tutarinda “Yesil
Finans Projesi” kaynagi sagladigini duyurdu. Fon kaynagi, Hazine ve Maliye Bakanligl garantisi ile
Tarkiye'de yesil ve yesil donlsim slrecindeki firmalara sermaye yatirrmi saglanmasi ve finansal
sektorin gesitlendirilmesi amaciyla temin edildi.

is Bankasl, International Finance Corporation (IFC) ve Green for Growth Fund (GGF) ile toplam 67
milyon dolar ve 75 milyon euro tutarinda bir kredi anlagmasi imzaladi. S6z konusu kredi;



yenilenebilir enerji, kaynak verimliligi ve enerji verimliligi finansmani ile deprem boélgesinde
bulunan bireyler, giftciler, mikro ve kiiglik isletmelerin finansmaninda kullandirilacak.
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Yeni konutlar daha kiglk insa ediliyor. Son 21 yilda, konut buydkliginin ~%22 kiglldigi
goriluyor. Son dénemde yapimina baslanan konutlarda ortalama blyiklGgu briat 105m?2.
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Satin alma gicl paritesi, ayrintilh olarak tanimlanmis standart bir mal ve hizmet sepetinin farkli
Ulkelerdeki fiyat orani olarak tanimlaniyor. Eurostat tarafindan aciklanan satin alma glicli paritesine
gore,kisi basina gayrisafi yurt ici hasila (GSYH) endeks degeri, 27 Avrupa Birligi (AB) ulkesi
ortalamasi 100 iken, bu deger Tiirkiye icin 67 oldu ve AB ortalamasinin yizde 33 altinda kaldi.
Avrupa’da kisi basina GSYH endeksi en yiksek Ulke 256 ile Liksemburg, en distk tlke ise 34 ile
Arnavutluk oldu.

Ayni biltende yer alan fiyat diizeyi endeksine gore de Tirkiye’nin AB’ye kiyasla U¢te bir daha ucuz
oldugu belirlendi. AB Ulkeleri genelinde 100 euro karsiligl satin alinan ayni mal ve hizmet sepetinin
Turkiye’de 36 euro karsiligi TL ile satin alinabilecegini gosterdi.
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TUIK verilerine gore; sanayi, insaat ve ticaret-hizmet sektérleri toplaminda ticretli calisan sayisi,
ekimde gegen yilin ayni ayina gore ylzde 2,6 artig gosterdi. Buna karsin; galisan sayilari sanayi
sektoriinde ylzde 0,6 azaldi, insaat sektoriinde ylzde 12,2 ve ticaret-hizmet sektoriinde ylizde 2,7
arth. Ozetle calisan sayisinda artis sebebi insaat sektorii oldu.
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Robin Brooks: Almanya'nin otomobil ve parga ihracati (mavi) Kirgizistan'a %5500, Kazakistan'a
%720, Ermenistan'a %410, Glrcistan'a %330, Turkiye'ye %175 ve Azerbaycan'a %53 artis gosterdi.
Bu ihracat artisi Rusya'nin Ukrayna'yi isgal etmesinden sonra basladi, dolayisiyla bu mallarin
Moskova'ya gidecegi acik.
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Sanko Holding Yonetim Kurulu Baskani Adil Sani Konukoglu, is hayatinda yenilikleri takip
etmeyenlerin rekabetten kopacaginin altini gizerek, “Rahmetli babamizin bize gok énemli bir 6gudu
vardi. ‘isletmesini yenilemeyenin, isletmesi sahibini yeniler' derdi. Siirdiiriilebilirlik is hayatinda ok
onemli, gerekli yenilikleri saglayamaz islerinizi buna gore dizayn edemezseniz yarisin gerisinde
kalirsiniz” dedi.
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QNB Finansbank Genel Midiiri Omir Tan, “2024’te Tirk bankaciik sektériinde, enflasyon
beklentileri paralelinde kredi bliyiimesi yiizde 35-40 olur” dedi. (Not: Enflasyon cok daha fazla
olduguna gore 2024 yilinda da 2023 gibi krediler reel anlamda kigulecektir.
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BYD Dolphin, 2024 yilinda Avrupa’nin Satin Alinmasi En Mantikl Otomobili 6dilii olan AutoBest
2024’0n nihai kazanani olarak belirlendi.
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Turkiye 2024 ve 2025 bliyiime 6ngorilerinde 6n siralarda yer aliyor:

GDP growth projections for 2024 and 2025
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Source: OECD Economic Qutlook, November 2023.

GDP growth projections for 2024 and 2025

%, year-on-year

G20 economies OECD countries

Costa Rica
Tarkiye
Poland
Mexico

Hungary
Ireland
Korea
Greece
Iceland
Latvia

Chile
Slovenia
Slovak Rep.
Lithuania
Czechia
United States
Israel

Spain

OECD
Luxembourg
Colombia
Australia
New Zealand
Portugal
Denmark
Belgium
Japan
Finland
Switzerland
Sweden
Canada
France
Norway
United Kingdom
Italy
Germany
Austria
Estonia
Netherlands

Source: OECD Economic Qutlook, November 2023,

— I

@) OECD

@) OECD



3k 3k 3k 3k 3k %k %k 3k 3%k %k %k %k %k %k %k %k %k %k %k %k %k %k

Blylme ongorilerinde ilk sirada yer alan tGlkemizin adi “yasam kalitesi” listelerinde yer almiyor:

Best Countries For

Quality Of Life

Quality of Life Index (2023 Mid-Year)
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isletmenizde nakit kiiltiriini ilerletmek icin yapmaniz gereken bes sey:
1. CEO Hizalamasi

Eger CEO'nuz nakit akisini umursamiyorsa, isletmenin ilgilenmesini asla saglayamazsiniz.
CEO’nun her kararda nakit akigi etkilerini dikkate alma konusunda aktif olmasi gerekir.

2. Finans Liderligi iletisimi:

e “Evet yatirnm plani harika ve geri 6demesi iyi. Ancak projeyi riske atmadan nakit
akiglarinin zamanlamasini daha da iyilestirmenin bir yolunu bulmaniz gerekiyor”

e "Yeni isi kazanmakla harika is ¢ikardin, ama %30 pesinat 6demelerini saglayamaz
miydin?"

e "Odeme kosullarini 45 giine cikardiginiz icin tesekkiir ederiz, bu siireyi 15 giin daha
artirmak igin ne gerekir?"

is ekiplerinin yaptiklari her iste “Nakit Akis Ne Olacak?” sorusunu sormalari gerekir.

Cogu isletme, yatirim getirisi hesaplamalarini FAVOK veya esdeger bir kar 6lciisiine gére yapar.
Cogu isletme olmayin. Bir nakit 6lctsu kullanin

3. Masaya Once Nakit Akisini Koyun:

Tedarik, Operasyon, Satis vb. isletmedeki her fonksiyonunun, kendine 6zel net nakit akis
hedeflerine sahip oldugundan emin olun. Daha sonra bunun yillik performans prim planina
dahil edildiginden emin olun. Para elbette insanlari motive eder. Ama dahasi... Bonus
planina dahil ettiginiz 6lglimler, isletmeye gergekte neyin énemli oldugunun sinyalini verir.
isletmeler genellikle cok fazla KPI ile cok giiriiltiilii olabilir.

4. ilerledikge Egitin

insanlarin nakit akisini anlamalarina yardimci olun. Neden énemlidir, hisse senedi fiyatiyla
nasil baglantilidir, isletme sermayesi nasil ¢alisir vb. Finans fonksiyonunun isletmeyi egitmek
icin bu sorumlulugu almasi gerekir.

5. Daha Kiglik Bir Tabaktan Yiyin

Daha kii¢lik tabak kullanirsaniz daha az yemek yeme egiliminde olursunuz. Yonetim
ekiplerinin yemek yiyebilecekleri (harcayabilecekleri) daha kiiciik bir nakit bakiyesine
(tabak) sahip oldugundan emin olun.



