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TRENDS UPDATE

HAUS Santrifiij Teknolojileri

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

3 Agustos tarihli Trends Update’de fon krizi
gelecek dedik geldi. Diin piyasalarin

Marttan beri gordugu en kotu gilin yasandi.
Kaynak: Berk Dicle

Din turk borsalarindan 1.3 trilyon TL silindi.
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3 Agustos tarihinde sunlari yazmis idik:
Sermaye Piyasalarinda Fon Krizi ¢ikacak mi?
Kaynak: Berk Dicle

Sermaye piyasalarinda herkesin bildigi birka¢ fon
var. Herkesin bildigi gibi bu fonlar suni olarak
ylikseltilmis hisseleri tasiyorlar. Kriz ¢ikmadigi
middetce bu durum su an bir sorun degilmis gibi
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duruyor. Oysaki kriz aninda herkes gérecek ki
burada bu para yok.

Diyelim ki bir depo dolusu elma var. Siz de bu
depoya (elmalari biraraya getiren fona) ortak
oluyorsunuz ve depodaki 3 elma da sizin payiniza
dustyor. Fondaki elmalarin degeri her giin bliyiik
oranda artiyor. Oylesine artiyor ki tanesi 10.000 TL
den artik 30.000 TL degerinde 3 elmaniz var. Cok
kazandiniz ve ¢cok mutlusunuz. Bu durum ¢ok hos
bir durum ama taa ki insanlar parasini isteyene
kadar. Clinkii bir gtin gelecek ve o elmalarin 10.000
etmeyecegi anlasilacak, ponzi ¢bkecek, herkese
10TL degerinde elmalar kalacak.

Krizi 6ngérmemiz ¢ok buylk bir basari degildir. Clnku
zaten herkes biliyor idi. Bu biltende bin kez “bu hisse bu
kadar etmez” yazdik. Herkesin bildigi bu sorunu
yurtdisindan MSCI bile duydu, bildi ve Tirkiyeyi uyardi.
Beklenen sorun haftasonu geldi, hafta ici gerceklesti.

Su an bazi fonlar para 6deyemiyor, bazilari ge¢ 6diyor,
bircok fonda ddeme tarihleri ertelemelere ve kurallara
baglandi. Elbette piyasada genele yayilan 6deme
sikintisi da yaratacaktir. Zaten fonlardan asiri para cikisi
sebebiyle ortaya c¢ikan para ihtiyaci hemen hemen her
tarlG varligin satisi ile karsilanmaya calisildigindan
genele yayilan bir nakit ¢ikisi oldu. Kurunun yaninda yas
da yandi. Nakit ihtiyaci olunca eldeki gercekten degerli
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dizgin hisse, tahvil ne varsa satildi. Dolayisi ile diizglin
varliklar da deger kaybetti. (Domino etkisi)

Genellikle soyle olur; PPF denilen para piyasasi fonlari
“dusuk riskli” siniflandirihir.  Nakit fazlasi olanlar
paralarini bu fonlara park ederler clinki risksizdir.
Borsada yatirnm yapanlar zaman zaman borsadaki
riskten kacmak icin hisse senetlerini satarlar ve
paralarini risksiz diye bu fonlara koyarlar. Simdi binlerce
kisi magdur, ciinkii paralarini alamiyor. Ornek olarak;
PHE adl fonun getirisi % -92 idi dikkat eksi.

Bunlardan bazilari bu sonucu hak ettiler. Clinkl “blylk
ahmak teorisi geregi; fiyatlarin asiri sismis oldugunu
biliyorlardi ancak yine de fiyatlari sisirip de asiri gelir
elde eden fonlara “bu fon asiri kazandiriyor” diye hiicum
oldugundan “nasil olsa daha ¢ok fazla yeni gelen olur”
diyorlardi. Fona yeni gelen olmadigl gibi herkes satip
cikmak ve parasini almak istiyor.

Ancak gliinahsizlar ve para kaybedenler de var. Siradan
bir yatinmci bitin fonlari tanimak ve fonun yatirm
yaptigi unsurlari bilmek zorunda degil. Dustk risk
grubunda ve mevduata alternatif kisa vadeli olarak
parasini yatirmis ve su an parasini gekemedigi icin zorda
olan insanlar var. Bir ¢cok kisi 6rnek olarak; 15 glin bosta
kalacak parasini cep telefonundan 1 dakika icinde
buldugu fonlardan birisine yatirabiliyor.
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Bir kurumun adi ABD Yaptirim listesine
vanlislikla girmis olsa bile; ¢ok zorlu yasal
sartlari yerine getirip banka olarak faaliyet
gosterme ruhsatlarina sahip olsa bile;
kurumu kapatma yetkisi Tiirk hiikiimeti ve
BDDK’da olsa bile; ABD otoritesi bir Tiirk

kurumunun kapanmasina sebep olabiliyor.
Derleyen: Berk Dicle

Golden Global Yatinrm Bankasina TMSF el koydu.
istanbul merkezli, nispeten kiiciik bir Tirk yatirnm
bankasi olup yaklasik 34 milyon dolarlik sermayeye
sahip ve 2019 yilinda kurulmus. Kendini faizsiz finans
prensipleriyle calisan Turkiye'nin ilk yatinm bankasi
olarak tanimliyor ve 2025 yili itibariyla yaklasik 25 milyar
liralik toplam varlléa sahip. Kaynak: Bloomberg, Eniyihaberler

ABD Hazine Bakanligi 4 Eylul'de Golden Global Yatirm
Bankasi'ni ve iki istirakini (varlik yonetimi ve leasing
sirketleri) hedef aldi, bu i¢ kurum da Ozel Olarak
Belirlenmis Kisiler (SDN) listesine eklendi; bu, ABD yargi
yetkisindeki mulk ve haklarinin bloke edilmesi ve ABD
kisilerinin bu kurumlarla islem yapmasinin genel olarak
yasaklanmasi anlamina geliyor.

Suclama suydu: Bankanin "iran'in rahbar aginin Cin'den
Turkiye'ye petrol gelirlerini aktarmasini saglamak
amaciyla kuruldugu ve buradan rahbar doéviz birolari
aracihgiyla nakit ve altina donusturilebildigi” iddia
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edildi. Ayrica bankanin IRGC-Kudus Guicl kontroliindeki
hesaplar dahil olmak {zere iranli finans kuruluslarina
muhabir bankacilik hizmeti sunarak on milyonlarca
dolarlik islemi kolaylastirdigi 6ne strilda.

Banka, Reuters'a gore yerel ve uluslararasi bankacilik
kurallari ile uyum ylikamluliklerine uygun hareket
ettigini belirtti ve ABD makamlarinin sucglamalarinin
temelsiz  oldugunu savunarak hukuki haklarini
kullanacagini agikladi. Ayrica yaptirim kararinda adi
gecen kisi/kurumlarin mdasterileri olmadigini ve bu
taraflarla herhangi bir islem yapmadigini duyurdu.

Yine de vyaptirmin agiklandigi gin Hazine Bakani
Bessent, (iranhlara para veren) Tirkiye'nin 30. buyiik
bankasinin "kapatilacagini" soyledi (Heniz BDDK boyle
bir sey soylemedi) «aynak: cnBe

"Banka zaten kredi bulamayip kapanacak idi TMSF el
koydu". SDN listesine girmek pratikte ciddi bir 6lim
darbesi olabiliyor: ABD dolar sistemine erisim, muhabir
bankacilik iliskileri ve uluslararasi fonlama kanallari
biylik olctde kesilir; cogu yabanci banka "de-risking"
refleksiyle iliskilerini keser. Bankanin operasyonel olarak
ciddi bir likidite/fonlama krizine girme ihtimali zaten
yiksek idi. Vadesi gelen cok sayida kira sertifikalarini
odeyemeyecekti.
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Sirketinizin stratejisini 35 kelimede

anlatabilir misiniz?
Kaynak: Dr. Bertan KAYA @dunya.com

Turkiye’de is dliinyasinda sikca karsilastigim bir durum
var: Herkes stratejiden so6z ediyor. Planlar, biltce
toplantilari, kalin sunumlar... Fakat basit bir soru
sordugumda cevaplar zorlasiyor: Sirketinizin stratejisini,
30 saniye icinde ve en fazla 35 kelimeyle anlatabilir
misiniz?

Ustelik ayni stratejiyi, genel mudir, Gretim mihendisi
veya satis uzmaniniz da ayni sekilde 35 kelimeyle ifade
edebiliyor mu?

Cevap hayirsa, ortada kuruma mal olmus bir strateji
yoktur. Ust ydnetimin bildigi strateji, uygulamada
temenniler listesidir.

“Biz bluyuk ve karmasik bir sirketiz; bunu 35 kelimeye
nasil  sigdiralim?”  diyebilirsiniz.  Oysa  sirket
karmasiklastik¢a stratejinin daha karmasik degil, daha
berrak olmasi gerekir. Strateji, bltcelere yerlestirilmis
hedeflerin toplami degil; ne yapacaginizi ve neyi
yapmayacaginizi belirleyen secimler buttintdur.

Stratejinin Ug¢ temel bileseni
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Birincisi, hedefiniz nedir? Oniimiizdeki tic veya bes yilda
ulagsmak istediginiz esas sonug¢ hangisi? Ayni anda pazar
lideri, en hizli baydyen, en karli ve en yenilik¢i sirket
olmay! istemek strateji degildir. Hedef, olcllebilir ve
zamanla sinirlandirilmis olmalidir. Her sey oncelikli ise,
hicbir sey 6ncelikli degildir.

ikincisi, kapsaminiz nedir? Hangi misterilere, hangi
drtnlerle ve hangi cografyalarda hizmet vereceksiniz?
Hangi alanlara girmeyeceksiniz? ‘Biz herkese herseyi
satariz’ yaklasimi esneklik degil, odaksizlik Uretir.
Strateji, cazip firsatlara hayir diyebilme disiplinidir.

Ugiinciisii, avantajiniz nedir? Musteri neden rakibinizi
degil sizi segsin? ‘Kaliteliyiz’, ‘mUsteri odakliyiz’ veya
‘fiyatimiz uygun’ demek yetmez. Bunlar farklilastirici
vaatler degil, oyunda kalmanin sartlaridir. Gergek
avantaj, rakiplerin kolayca kopyalayamadigi
yetkinliklerden ve birbirini guclendiren faaliyetlerden
dogar.

Harvard’dan David Collis ve Michael Rukstad’in dikkat
cektigi ‘strategic sweet spot’, yani stratejik tath nokta,
gucli  bir stratejinin  kalbidir.  Burasi, sirketin
yetenekleriyle musterinin gercek ihtiyacinin kesistigi;
rakiplerin ise ayni degeri ayni basariyla Uretemedigi
alandir.
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Ancak bu nokta sonsuza kadar korunamaz. Teknoloji,
yapay zeka, jeopolitik gelismeler, regulasyonlar ve
musteri davranislari  zemini sirekli  degistiriyor.
Patronlarin ve tepe yoneticilerin gérevi, bugliiniin tath
noktasini tarif etmek kadar onun nasil asinabilecegini
gormek ve yenisini zamaninda insa etmektir.

35 kelime bir yonetim testidir: Bir yonetici hangi
projeye kaynak ayiracagini bilmiyorsa, satis¢i kime ne
kadar iskonto vereceginden emin degilse veya insan
kaynaklari hangi yetkinlikleri gelistirecegini
kestiremiyorsa, sorun calisanlarda degildir. Ust ydnetim,
stratejik tercihlerini gunluk kararlara yon verecek
acikhikta ortaya koyamamistir.

Elbette strateji yalnizca 35 kelime degildir; arkasinda
analizler, kaynak tahsisleri ve wuygulama planlari
bulunur. Fakat 6zu 35 kelimeye indirgenemiyorsa,
yonetim ekibinin ortak bir anlayisa sahip olup olmadigi
sorgulanmalidir.

“Dlinya c¢ok hizli degisiyor; bugin yazdigimiz strateji
varin gecersiz kalabilir” itirazi da ihtiyaci ortadan
kaldirmaz. Strateji, gelecegi tek bir senaryoya
hapsetmek degil; kosullar degisirken hangi yonde
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ilerleyeceginizi ve hangi ilkelerle karar vereceginizi
bilmektir. Yon sabit kalabilir, rota degisebilir.

Simdi yonetim ekibinizi ayni masaya oturtun. Herkesten
sirketin stratejisini bagimsiz olarak 35 kelimeyle
yazmasini isteyin ve cevaplari karsilastirin. En hararetli
tartisma musteri tanimi, 6ncelik veya odak Uzerinde
cikacaktir.

Asil strateji calismasi orada baslar. Clnkl sirketlerin
gelecegini uzun sunumlar degil, onlardan ¢ikarilmis net
secimler belirler.

¢ 60

Sanayisizlestigimizin bir baska gostergesi
Grafik: @mckinley_1776

Turkiye’nin dinya ihracatindaki payi 2023 yili sonrasinda
kurlar enflasyonun gerisinde kaldik¢a azaliyor.
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Turkiye'nin Diinya Ihracatindaki Payi, %
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PISA'nin temel amaci, 6grencilerin okulda
ogrendikleri bilgi ve becerileri glinliik

vasamda kullanma becerisini 6lgmektir.
Kaynak: PISA

Turkiye son donemde sinav sistemlerinde okudugunu
anlama agirlik verince PISA notu yukseldi.
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PISA 2025 in Europe

B
372 511

Created with Datawrapper

Avrupanin dogusunda olup da notu iyi olan tek Ulke
Turkiye.

PISA Matematik sonuglarinda da fena degil: Japonya:
525, Kore: 522, Estonya: 508, ingiltere: 488, Kanada:
485, Polonya: 484, irlanda: 480, Avusturalya: 478, italya:
468, Almanya: 464, USA: 463, Turkiye: 462
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llginc olan devlet okullari 6zel okullardan daha iyi:

afik 511 PISA 2022 ve PISA 2025 Uygulamalaninda Resmi ve Ozel Okullara Gore Matematik Alamt
Performanst

Grafik 313' gére PISA 2022 ve 2025 uygulamala- 300; i o 154
rinda resmi okullarin fen bilimleri ortalama puan

zel okullarin ortalama puanindan yiikseldir. PISA

2025'te fen bilimleri alaninda resmi okullann orta

lama puan 497 iken 6zel okullarn ortalama puant

475'ir. Turkiye'deki resmi okullann fen bilimleri J

alaminda OECD ortalamasinin (482 puan) 15 puan

uizerinde bir performans sergiledigi, buna kargili
ozel okullann ise OECD ortalamasina kiyasla 7
puan daha diigik bir performans gosterdigi goril-
meldedi.
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Grafik 57% gére PISA 2022 ve PISA 2025 uygulamalaninda resmi okullanin ortalama matematik puani,
ézel okullarn ortalama puanindan yitkseisir. PISA 2025 te matematik alaninda resmi okullarm orcalama

Grafik 411 PISA 2022 ve PISA 2025 Uygulamalarmda Resmi ve Ozel Okullara Gore Okuma Becerileri Alant puan 464 iken dzel okullarn ortalama puan: 444'tir. Tiirkiye deki resmi okullann matematik alaninda
Performanst . OECD ortalamasinin (463) 1 puan iizerinde bir performans sergiledigi, buna kargilik ozl okullanin ise
500 g il i okullara kayasl an daha diigiik bir gbstendigi goril
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450 e
Az .
00
- Gratik 64' gore PISA 2025'e bilgi islemsel problem ¢ozme bile-
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Grafik 4.11' gre PISA 2022 ve 2025 uygulamalarinda resmi akullarin okuma becerileri ortalama puani, o

ozel okullarin ortalama puanindan yitkseltir. PISA 2025t okuma becerileri alamnda resmi okullarmm
ortalama puan: 475 iken &zel okullarn ortalama puan: 449'dur. Tarkiye'deki resmi okullariin okuma Mo,
becerileri alaninda OECD ortalamasinin (451) 14 puan iizerinde bir performans sergiledigi buna karsilik
Gzel okullann ise resmi okullara ayasla 26 puan daha dusiik bir

Turkiye Yunanistana da fark atti:
e Bilimde Turkiye: 494, Yunanistan: 434
e Okumada Turkiye: 472, Yunanistan: 423
e Matematikde: Turkiye: 462, Yunanistan: 424
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