TRENDS UPDATE

HAUS Santrifiij Teknolojileri

I¢ Basin ve Trend Ozeti
Pazartesi, Sali, Persembe ve Cuma
Ginleri Yayinlanir

Buyuime verisi beklentilerin altinda ve
ekonomide ilimli yavaslamayi gosteriyor

Kaynak: Emre Aylar — aylare@tskb.com.tr TSKB Ekonomik Arastirmalar

e 2024 yih baylimesi %3,5, 2025 yili buyimesi %3,7
iken 2026 ikinci ceyrek yillik buylime %2,3 gercgeklesti.

e Dis talep alti geyreklik aranin ardindan blyimeye
pozitif katki yapti (ancak yurtdisi talep artisi kalici
midir? Yoksa korfez savasi sebebiyle Tirkiye'ye
yonlenen gecici bir talep midir? Sonradan gorecegiz).

e Kamu harcamalari % -1.8 ve insaat yatirimlari % -0,5
dusta.

e Sanayi yillik bazda %2,4 genislerken, hizmetlerin
blylme orani %3,5'ten %0,5'e yavasladi.

e Gecen yil % 12 olan yatirirmlardaki artis; yavaslayarak
yilhk bazda %0,6’ya disti. GSYH buylimesine katkisi
0,2 ylzde puan oldu. Makine-techizat yatirimlan
minimal %0,6 yiikselis kaydetti. insaat yatirimlari ise
yilhik bazda %0,5 dusus kaydetti.
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Ayciceginde son 10 yildir ayni liretim
diizeyinde kaldik

Kaynak: Ferit Baris PARLAK

7 yil 6nce soyle yazmistim: “Yilda 1.6 milyon ton yag
tuketiyoruz. 1.2 milyon ton vyag ithal ediyoruz.
Tuketimin 1.1 milyon tonu sivi yag. Onun da ylzde 80’i
aycicek yagi.

Donimde 200-250 kg ortalama ile Aycicek Uretebilen
ulkeler var iken; Turkiye donimde 100-120 kg Uretim
yapabilse, 2.5 milyon dekarda tim ihtiyacimizi
karsilayabilir.

10 yil sonra buglin de, yine yaklasik ayni miktarda yurtigi
Aycicek Uretimi var.

¢ 60

Diinyada devlet tahvili faizleri artiyor.
Kaynak: Berk Dicle

Turkiye’de iki yillik DT faizi % 40 ve on yillik tahvilin faizi
ise % 34.

ABD Tahvil faizi ise; iki yillik % 4,34 ve otuz yillik % 5.20.
Turkiye’deki sanayiciye etkisi:

e Devlet tahvil faizleri risksiz kabul edilir. Uzerine
spread eklenir. Yani borg veren taraf risksiz kazang
varken; daha riskli bir sirketten daha fazla faiz
talep eder. Ornek olarak; bir Tirk Bankasi
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yurtdisindan genellikle sendikasyon yoluyla
kaynak temin ederken artik daha ylksek faizle
bor¢ alacaktir. Bankanin parayr alis maliyeti
artinca, parayl sanayiciye satis fiyati (kredi faizi) de
artar. Ozetle para pahalilasinca Tiirk sanayicisinin
finansman yikl de artar.

e Turkiye'ye carry trade icin yani gecici ve yliksek faiz
kazanmak icin gelen sermaye faizler artinca daha
glivenli ve yuksek faiz veren bu ulkelere kacar.
Kurlarin artmasi gerekir. Sec¢im O©ncesi yilda
ekonomik krize yol agmamak icin Merkez Bankasi
yine kur artmasin diye rezervlerden harcar.

e Yatirim ortami negatif etkilenir. Clinkli borglanma
pahalilastikca yatirrm azalir. Ayrica bir kisim
yatirmdan vazgecilebilir. Ornek olarak; Dolar
bazinda % 8 kar eden bir ise veya sirkete
yatirimcilar talip olmazlar, ¢linkl zaten dolardan %
5.20 kazanmak varken onca emek ve risk sonrasi %
8 dolar bazinda vyillik kar bir kisim yatirimciyi
cezbetmez.
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Uluslararasi emtea fiyat artislari; ihracat

fiyatlarina yansitilamiyor
Kaynak: Bloomberg

ABD Dolari cinsinden; Bakir 3 yil 6ncesine gére % 68 ve
bir yil 6ncesine gore % 44 artmis durumda. Petrol 3 yil
oncesine gore % 20 ve bir yil 6ncesine gore % 34 artmis
durumda. Dogalgaz 3 yil 6ncesine gore % 88 ve bir yil
oncesine gore % 117 artmis durumda. Pamuk bir yil
oncesinin %32 ve misir ise % 28 lizerinde. Ozetle genel
emtea (ve dolayisi ile maliyet) artisina ragmen Turk
sirketleri ihracat fiyat artisinda zorluk cekiyorlar.

¢ 60

1900’lerin buhar kazanl fabrikalarinda
verimlilik neden hemen artmadi, yapay

zeka ile neden hemen artmiyor.
Kaynak: Paul David, ‘The Dynamo and the Computer’ (1990). Moz van Rott

@Filarmonik_

1900’lerin  basinda fabrikalarda garip bir durum
olusmus; fabrikalar buhar kazanlarini sokip yeni icad
edilen elektrik motorlarini takmislar ama verimlilik
artmamis.

Sebebi anlamak icin buhar fabrikasinin nasil calistigina
bakmak lazim. Tek gli¢ kaynagi var: kazan. Gig, tavan
boyunca uzanan miller (line shaft) ve deri kayislarla
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dagitiliyor. Her tezgah tavandaki o donen mile kayisla
asili. Fabrika dedigin sey aslinda dev bir mekanik gli¢
dagitim agi. Clinki; tezgahlari malzeme akisina gore
degil, gl erisimine gore dizmek zorundasin; en cok glic
ceken makine mile en yakin duracak. Tek tezgah calissa
bile bitin mil donecek ve giicin ciddi kismi daha
tezgaha varmadan kayislarda, yataklarda sirtinmeye
gidecek. Mil kirilmasi veya bakim demek Gretimi
durdurmak demek. Milleri kisa tutmak icin binalar dar ve
cok kath, tavan kayis ormani oldugu icin ne 1sik giriyor ne
ving kurabiliyorsun.

Elektrik motorlari icad edilince ilk nesil ne yapiyor?
Kazanin yerine tek dev motor koyup ayni mile baglhyor.
Kagit Gstiinde mantikli: en az degisiklik, en az risk ama
millerin surtiinme kaybi, yerlesim esareti, tek nokta
arizas! vb buatun eski sorunlar yerinde duruyor. Eneriji
kaynagini degistirmissin, mimariyi degistirmemissin.
Verimlilik o yuzden kipirdamiyor. Ayrica o donemde
elektrik pahali, komur ucuz, buhar sistemi coktan
kendini amorti etmis, harcama gerektirmiyor. Fabrikayi
yikip yeniden kurmanin masrafini elektrigin o glinki
fiyati kurtarmiyor.

Asil devrim daha sonralari her tezgaha kendi kicglk
motorunu kullaninca geliyor ve eski sorunlar ortadan
kalkiyor. Fabrika binalari degisiyor: mil-kayis yok, tek
katl, tepeden ving gecen, 1sik alan fabrikalar insa
edilebiliyor.
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Ozetle devrim motorun icadi degildi; motorun kiiculip
her tezgaha dagilmasi ve her seyin buna gore yeniden
cizilmesiydi. Bu da 40 yil ve bir mihendis kusagi ald.

Bu hikayeyi neden anlattik: Gecen hafta Sam Altman
“yanilmisim” dedi. Yapay zeka ¢ikinca her sey hemen
degisir sanmis, degismemis. “Ekonomide muazzam bir
atalet var, insanlar ayni seyleri yapmaya, ayni sirketten
almaya devam ediyor. Zaman plani konusunda hepimiz
fazla iddialiydik” diyor.

Birincisi insanlar hala pek ¢ok seyi eski usul
yapiyorlarmis, ikincisi mevcut eski usul sistemler ek bir
yatirrm gerektirmiyor ama yapay zeka hala yatirm
gerektiriyor. Komur-elektrik hesabindaki gibi: fizibilite
tutana kadar insanlar yatirrm yapmayip eski usul buhar
enerjisinde kalabiliyor.

MIT’nin ¢ok tartisilan raporu da ayni yere isaret ediyor.
Sirketlerdeki yapay zekanin %95’i 6lgulebilir bir getiri
uretememis. Model kotd oldugu icin degil, is akisina
giremedigi icin. Hikaye tanidik: buhar kazani sékilmus,
yerine dev motor konmus, fabrika ayni fabrika.

GUnumuzde yazilim Gretmek bedavalasinca degerlenen
sey ne oldu? Is akisina girebilmek. Ulasmak, ikna etmek,
on yillik aliskanliklari degistirmek. 1920’lerde kazananlar
motor satanlar olmadi; motor kataloktan siparis edilen
siradan bir parcaya dondui. Kazananlar, kiiclik motorlara
gore fabrikay! yeniden cizen mihendislerdi. Yani yapay
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zeka modelini bir hastanenin, bir hukuk birosunun, bir
lojistik firmasinin gunlik isine gdmmek tarafi bombos.

Yapay zeka sirketlerinin son bir yilda “forward-deployed
engineer” diye ilan Ustine ilan agcmasi tesaduf degil -
musterinin igine gidip sistemi orada kuran muihendis
demek bu.

Bir sey daha var: sirketler yazillm satin almag,
sorumluluk satin alir. Bir sey ters gittiginde hesap
sorulacak birini isterler. Yapay zeka imza atamiyor,
kovulamiyor, “bu neden ¢oktli” toplantisina giremiyor.
Maasinin bir kismi yazilimin karsiligiysa, geri kalani o
toplantida oturuyor olmanin karsiligl.

Ozetle yapay zeka yazilimda darbogaz olmayan yeri bin
kat hizlandirdi yani motor bin beygir ama mil ayni mil,
kayis ayni kayis

L 2K 2R 2
Diinya’da yapay zeka vb gayri maddi duran
varliklara sermaye yatirimlari (capex) ve

karhhiklar artiyor.
Kaynak: Sant Manukyan

Dinyada gelecekteki ekonomik buyimenin tohumu
olan sermayesi harcamalari hizla artiyor. Ekipman ve
yazilim/yapayzeka/bulut vb maddi olmayan varliklara
yapilan yatirimlardaki dort ceyreklik degisim yaklasik
ylizde 9 civarinda olup, 2021'den bu yana en yuksek
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biyime oranini  kaydetti. Bu vyilki sermaye
harcamalarindaki  blylimenin  yarisindan  fazlasi
muhtemelen yapay zeka ile ilgili yatirirmlara baglanabilir.
S&P 500 sirketlerinin karlari gecen yil %20'den fazla
artti. Kar marjlari, gecmise kiyasla oldukca yiksek.

¢ 60

Sanayide orta ve yiiksek teknoloji artiyor

ama aris yeterince giiclii degil.
Kaynak: Nasil Bir Ekonomi (NBE) Dr. H. Bader Arslan

Son 10 yilda imalat tarafindaki girisim sayisi ylzde 43
artisla 480 bine ulasirken, yiksek teknoloji alaninda
faaliyet gosteren girisimlerin toplamdaki payl %0,3’ten
ylizde 0,8’e ¢cikmis. 2015’te 1100’lerde olan girisim sayisi
2025’te 4000’e gelmis. Oransal olarak gayet glizel bir
artis olmakla birlikte mevcut sayinin hala oldukca dusuk
oldugu ortada.

Orta yuksek teknolojili sektorlerde faaliyet gosteren
girisimlerin payr %9,5’'ten %13’e, yukselirken, Dusuk
teknoloji sektorlerdeki girisimlerin payr yaklasik 4,5
puan duisusle %54,4’e inmis. Calisan sayisi agisindan
baktigimizda yuksek, orta-yuksek ve orta-disuk
teknolojili sektorlerdeki girisimlerde calisanlarin payi
son 10 yilda artarken, dusik teknolojili sektorlerde
calisanlarin payi dusmus.
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Girisim sayisi ve calisan sayisi icin yaptigimiz tespitler
ciro icin de gecerli. Dusik teknolojili sektorlerdeki
girisimler bundan 10 yil 6nce imalat sanayinde yaratilan
toplam cironun %39,3’Gne sahipken, 2025’te bu oran
ylizde 35,9’a inmis. Yuksek teknoloji alaninda faaliyet
gosteren girisimlerin toplamdaki ciro payr %0,3’ten
yuzde 0,8e ¢ikmis.

Bu Uc veri bize; 1- Sanayimizin teknoloji yapisinda distk
teknolojiden vyilksek teknolojiye dogru bir dénisim
oldugunu, 2- Bu donlisimiin pek de hizli ilerlemedigini,
3- Gelismenin ylksek teknolojili alanlardan ziyade orta
yliksek teknolojili sektorlerde yogunlastigini gésteriyor.

¢ 60

Makine meslek grubu soylesileri

Kaynak: Nasil Bir Ekonomi (NBE), Eskisehir Sanayi Odasi (ESO) “Genisletilmis
Meslek Grubu Bulusmalari” Makine imalat sanayisi meslek grubu toplantisi

Koklice Makina Yonetim Kurulu Baskani Davut
Sevgican:

e Yurtdisina yonelik tarim makinesi pargalarinda
siparisler olumlu ancak finansman ve kalifiye eleman
sikintisi var.

e Yurt icinde is makineleri kanadi hareketli olsa da
ciftcinin traktor alim glcl kalmadigr igin traktor
pazari ciddi bicimde daraldi.
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e Kar marjlarimizin  zayiflamasi  ve finansman

maliyetlerinin artmasi nedeniyle yatirimlarimizi
durdurduk.

e Biz 2026 ve 2027’yi kar yili degil, ayakta kalma
donemi olarak degerlendiriyoruz. Bu slrecte
kiicilmeden faaliyetini slrdlirebilen sanayicinin
basarili sayilacagi bir ortamdayiz

EKONOMI Gazetesi Bélgeler Koordinatdrii Omer Faruk

Ciftci:

e Avrupa sanayisindeki durgunluk ve Cinli Ureticilerin
distribltorlere sundugu yiksek kar marjlari Tark
firmalarinin pazarlarini daraltiyor ¢inki bazi Turk
makine Ureticilerinin Avrupa’daki bayileri Cinli
markalara yoneldi.

¢ 60

CEO gibi dustinmek.

Kaynak: fintemoconsultancy
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CEO GIiBi DUSUNMEK

Zull  SATIS VE BUYUME
BRUT KAR VE FAVOK MARJI
FAALIYET NAKIT AKISI

ISLETME SERMAYESI
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111 NET BORG VE DSCR

Az gosterge, net karar. M

€D CEO PANOSUNDA NE OLMALI? ma.

@ (¢ TABLOYU BIRLIKTE OKV ma.
@ GELIR TABLOSU —> Ne kazandik?
@ BILANCO  — Para nerede bagl?
gz—a NAKIT AKISI = Para kasaya déndii mii?

L KAR — ALACAK /STOK —> NAKIT |

_____________________ 4

Bir kararin i tabloya etkisi izlenir.  m.q.

€ AYLIK YONETIM RAPORV ma.
YONETICI OZETi
KAR « BILANGO * NAKIT AKISI
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BUTCE SAPMASI
13 HAFTALIK NAKIT TAHMINi
RISK * FORECAST  AKSIYON

PEHQ

Rapor, karar alinacak sirayla hazirlanr.  m.Q.

) TOPLANTIDA FINANSIN DiLi m.a.

GERGEKLESEN | BUTGE | GEGEN YIL | FORECAST

() Ne degisti?

(@) Neden dejisti?

(3) Nakit etkisi nedi?

(&) Yi sonu tahmini nasil etkilenir?
(5) Hangi aksiyon aliacak?

m.a.

€ FiNANS EKIBINE 5 SORV m.a.
Q Bu rakamin kaynagi nedir?

() Hangi varsaym kullanid:?

@ Kétii senaryoda sonug ne olur?

é Nakit ve borg etkisi nedir?
Sorumlu kim, tamamlanma tarihi ne?

Dogru soru, dogru karan hizlandrr.  m.a.

(D RAPORDAN AKSIYONA m.a.
SORUN —> KOK NEDEN — KARAR
—> SORUMLU — TARIH — KPI

a0l FinansaL eTi

Her karar ; : ia
iein: NAKIT ETKisi
() risk erisi

Bir sonraki toplantida sonug olgilir. 4
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