TRENDS UPDATE

ic Basin ve Trend Ozeti

Giincel Gelismeler.
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Rus Rublesi, Brezilya Reali vb Gelismekte olan ulke
paralari ABD dolarina karsi hem deger kaybettigi hem de
rastgele degisken yapida olduklarini goériyoruz. Turk
Lirasi ise Turkiye'ye para getiren carry trade’cilere
“garanti edilen” kazanc¢ seviyelerini korumak Uzere
Dolar karsisinda deger kazaniyor. Ustelik de serbest
veya rastgele degerler alamiyor, cetvelle cizilmis veya
sanki birisi 6nceden artis oranlarini yazmis ve “kurlar bu
olacak” seklinde belirlemis gibi, bir cetvel hassasiyetinde
diimdiiz deger kazaniyor. Boylece ihracat daha pahali,
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yurtici maliyetler dolardan daha fazla arttigindan;

ihracat daha az karl ve ithalat ise daha ucuz hale geliyor.
Kaynak: grafik TSKB

Turkiye genellikle kilosu 2 dolari gegmeyen hammadde
tarzi Urunler ihrag ettiginden; genelde korfez krizi ile
hammadde fiyat artislari gerceklestiginden; Tirkiye’nin
genel ihracat birim fiyat endeksi de artiyor. kaynak: Tcvis

Ekonomimiz sancili bir donidsim geciriyor. Buna da
mecbur. Yani, basit teknoloji-ucuz isgliciinden, daha ileri
teknoloji-nitelikli isglicine dogru. Demografimiz artik
ucuz isglici arayisini-arzusunu kaldiramaz. Herkes
hesabini buna gore yapmali. kaynak: Ali cufadar

Soru: Hirmiz Bogazi actk mi? / kapali mi? Dolayisi ile
hammadde ve enerji fiyatlarindaki yukseklik gecici mi?
Degisecek mi?

Cevap: Onemli olan Hiirmiiz’iin acik olup olmamasi degil
gemi sigortasl yapanlarin buraya sevkiyati sigortalayip
sigortalamamasi. Yani sigorta olmadiktan sonra teorik
olarak Hirmuz acik olsa da ise yaramaz. Ayrica varis veya
kalkis surelerinin garanti edilemedigi durumlarda
firmalar tasimacihiga gonilli olmayacaktir. Normalde
binde 1.5 olan “savas riski gemicilik risk primi % 3
olmustur, yani 20 kat artmistir. Ozetle Hiirmiiz bélgesine
navlun fiyatlari en az birka¢ kata kadar fazladir, Gstelik
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sigorta olmadigindan ve siire planlanamadigindan pek
cok gemi bolgeye gitmemektedir. Bu durumda
sigortacilik ve navlun surelerinin belirsizligi sebebi ile

Hirmaz icin simdilik pratik olarak “kapalidir” denilebilir.
Kaynak: Berk Dicle

Gecmis villarda cok defa; SASA, REEDER, Visne
Madencilik, Kontrolmatik gibi bir grup borsa firmasini
abartil fiyat olusumlar ve gercekci olmayan, alti bos
iddiali projelerle hisse fiyatlarini sisirmeleri sebebi ile
cokca elestirmis ve gelecekte gerceklerin ortaya
cikacagini belirtmis idik.

Kontrolmatik firmasi da “uzaya gidilecegi, ABD’de ne
oldugu anlasilamayan cok blylik rakamli anlasmalar
yapildig1” gibi alti bos haberlerle hisse fiyatlarini artirdi.
Sirket sahipleri 2 yildir hisselerini satip sahsi nakit
servetlerine donustirdiler. Son olarak; Kontrolmatik
hakkinda Fdm Lojistik Trans Ltd. Sirketi “7 Aydir
alacaklarini tahsil edemedikleri, icra takibi baslattiklari
ve hala 6deme alamadiklarini” iddia etti. Dahasi sirket
hakkinda ayrilan personeller ve maas 6deyemedikleri vb
cok sayida dedikodu da ¢cikmis durumda. Ote yandan
sirketin borglarini ceviremeyecegi dusunuliyor cunki;
18 milyon dolar faaliyet karina karsilik, yillik 63 milyon
dolar kredi borcunun 6denemeyecegi 307 milyon dolar
finansal borcun 410 milyon dolar ciroya gore asiri fazla
oldugu gorusleri hakim. kaynak: x.com
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Vestel elektronik ve beyaz esyada satislar yariya inmis:

Kaynak: KAP
RO
nsolide, milyon T) 2025 2026/03 < mityon 1) 2025 [2026/03| %
onen Varliklar 53.398 39.469 |-2Do6nen Varliklar 38.523 | 33.759 | -12%
uran Varhiklar 162.768 159.955 | -Duran Varhklar 60.533 | 60.355 0%
»plam Varliklar 216.166 199.424 | -Toplam Varliklar 99.056 | 94.114 | 5%
sa Vadeli Borglar 116.459 107.308 | -Kisa Vadeli Borglar | 46.854 | 40.932 | -13%
tun Vadeli Borglar 60.980 56.893 | -Uzun Vadeli Borglar | 11.844 | 14.150 | 19%
»plam Borglar 177.439 164.201 | -Toplam Borglar 58.698 | 55.082 | -6%
zkaynaklar 38.726 35.223 | -Dzkaynaklar 40.357 | 39.031| -3%
2025/03 2026/03 | ¢ 2025/03 | 2026/03 | %
asilat ( Ciro) 41.172 21.025 |-4Hasilat ( Net Ciro ) 20.796 9.943 | -52%
-ut Kar 7.920 2.737 |-6Brit Kar 1.633 |- 239 |-115%
Faaliyet Kari 5.087 |- 5.220 Faaliyet Kari - 892 |- 1724 | 93%
dnem Kari 6.944 |- 3.142 |-5D6nem Kari - 1.327 |- 1361 3%
Avrupa’da sirket birlesme ve devralmalarinda 2026’da

zayiflama var.
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Claude adli yapay zeka avukatlara yardimci olacak pek
cok ozelligi iceren “Claude for Legal”sistemini getirdi.
Zaten halihazirda pek cok hukuki

konuda destek


http://www.hausworld.com/

14 Mayis 2026 |

verebilirken bu kez dogrudan bir avukatlik ofisindeki pek
cok fonksyonu ustleniyor. Ote yandan zaten oldukca
basarili hukuki destegi avukat olmayanlara da
verebiliyordu. Bu kez ayni hukuk platformu elbette ki

hukukgu olmayanlar tarafindan da kullanilacaktir.
Kaynak:Claude.

L 2B 2R 4

Avrupa’da ve Tiirkiye’deki kamu
ihalelerinde “Avrupa menseli veya Tiirk
Menseli” Urunlerin; ihalelere girip
giremeyecegi konusu hem 6nemli hem
karmasik.

Kaynak: Berk Dicle

ihalesine girecek ama acaba “made in Europe” degil diye
ihaleye sokulmayacaklar mi?

B-Turkiye’de kamu ihalesi var ve bazi Avrupali
ihracatcilar da Turk GrinG gibi ihaleye girerek sizle
rekabet edebilecek mi?

Made in Europe uygulamasi kapsaminda; buylik bir
olasilikla yakin gelecekte artik Avrupa malina ‘ulusal
muamele’ zorunlulugu olacak. Yani ya Tirkler de
Avrupalilar da her tir kamu ihalesinde Tirk=Avrupali
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diyecekler ya da tam tersine taraflar kamu ihalelerinde
birbirlerini kabul etmeyip ihaleye sokmayacaklar.

Taraflar kabul eder ise; Sanayi Hizlandirma Yasasinin
ylrurlige girmesi sonrasinda Avrupa mallan ‘yerl’
olarak kabul edilerek, yerli mallar ile gerek Avrupa’da
gerekse Tiirkiye’de ayni haklara sahip olacak. ithal ve
yerli mallar arasinda fark yaratan uygulamalar Avrupa ve
Turkiye icin yapilamayacak.

Eger biz Avrupalilari Tirkiyede ihaleye sokmaz isek
onlarda bizi kamu ihalelerine sokmayacaklar.

Bu durumda Avrupaya mal satamayan Tirk Otobds
Ureticisi fabrikalar kapanip mesela Macaristanda
acilacak; cunkl Tark Greticilerin ana pazari Avrupa ve
Avrupa’da kamu ihaleleri.

“Ulusal muamele ilkesi” ithal mal ile yerli mal arasinda
vergilendirme, yasal dizenlemeler, satis, dagitim ve
kullanim acisindan ayrimcilik yapilmamasini  sart
kosuyor.

Dizenleme henliz yasalasmadigindan kapsam net degil.
Ornek olarak; diizenleme sadece otomotiv, celik,
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cimento, aliminyum ve net sifir, sinirda karbon
diizenlemesi vb sanayi gibi sektorleri mi kapsayacak?

Turkiye’deki 75 milyar dolar buyukligindeki kamu
ihalelerinde Avrupali Ureticiler de rekabet edebilecek
mi?

Benzer ama bir baska konu ise trliiniin mensesinin nsall
belirlenecegi konusu. Ornek olarak; Tirkiye’deki tiretici
Cin, Endonezya vb yabanci malzemeleri de kullanarak
Urint Fas’a ihrac¢ ettiginde uriinde yabanci katki ne
orana kadar ise “Made in Turkey” sayilacaktir? Fas’daki
gimrik vergisi acisindan Uridn Tirk menseli midir?
Alternatif olarak Cin’den gelen celik, bir baska llkeden
gelen vana vb ara mallarla birlestirilip, Norvec¢’e bitmis
urin olarak gonderilirse Tirk menseli mi olacaktir.
Burada urinin fiyatl icindeki Turk olmayan menseli
drlnlerin % 45’i asmamasina bakilacaktir.

LA AR 2

Finansal Yonetim Kiiltiiriiyle One Cikan
Sirketler
Kaynak: ilker Par @ilkerPR

Inditex Group / Nam-1 diger Zara: Ger¢gek Zamanh Veri
ile Stok ve Karlilik Yonetimi
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Genel olarak moda sektoriinde koleksiyonlar yaklasik bir
yil 6ncesinden tasarlanir ve sezon basinda blylk partiler
halinde siparis verilir. Bu model, tahmin hatalarini
kacinilmaz kilar ve asirn stok ile indirim dongusindi
sistemin icine gomer.

Inditex'in Zara markasi bu modeli kokten reddetti. Zara,
bir tasarimi iki hafta icinde global zincirindeki raflara
tasiyabilecek bir sistem kurdu. Ancak bu hizin
arkasindaki gercek glic gelismis bir teknoloji aracindan
ziyade veri disiplininden kaynaklanmasiydi. Her
magazadan gelen satis verisinin glinlik olarak merkeze
aktigi; hangi Grinin hangi magazada, hangi hizda
satildigi anlik olarak izlenen bir sistem kurguladi. Eslesen
drinler hizla yeniden siparis edilmeye baslandi,
tutmayanlar ise derhal kesintiye ugratildi. Kiglk
partilerle baslayan Uretim, gercek talep verisine gore
olceklenmekteydi.

Bu sistemin finansal sonucu son derece somut sonuclar
getirdi. Inditex buglin sifir net borgla faaliyet gosteren ve
bilancosunda 11,5 milyar Euro'yu asan net nakit
pozisyonu tasiyan bir sirkete donuistl. Stok cevrim
sureleri kisaldi, indirim oranlari rakiplerin ¢ok gerisinde
kaldi ve dUrlnlerin bliylk c¢ogunlugu tam fiyattan
satilmaya baslandi.
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Bu finansal yonetim becerisi sirketin biyimeyi, borgla
degil; nakit Gretme glicliyle finanse etmesini sagladi.

k ok k

Toyota: Nakit Akisini Karliliktan Ustiin Tutan Felsefe

Toyota'nin Uretim sistemi (TPS), dinya genelinde yalin
uretimin referans noktasi haline gelmistir. Ancak TPS'nin
ozlinde teknik bir tiretim modeli degil, derin bir finansal
disiplin anlayisi yatar.

Toyota, stok cevrim slirelerini minimize ederek nakit
dongisunu kisaltmayr temel yonetim hedefi olarak
benimser. "Tam zamaninda tretim" (JIT - Just In Time)
prensibi, yalnizca bir lojistik arac degil; ayni zamanda
isletme sermayesinin verimli yonetimini zorunlu kilan
bir finansal disiplin mekanizmasidir.

Toyota'nin bu yaklasiminin sonucu carpicidir. Sirket
onlarca yil boyunca sektor ortalamasinin 8 kati varlik
getirisi (ROA) Uretmis, kriz donemlerinde rakipleri zarar
yazarken karl kalmayi basarmistir.

Bunun temelinde kar rakamindan once nakit kalitesini
olcme disiplini yatar. Toyota icin 6nemli olan sadece
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gelir tablosunun degil, nakit akis tablosunun da saglikli
olmasidir; ¢unku sirket, gelir ile nakdin her zaman ayni
sey olmadigini kurumsal bir ilke olarak i¢sellestirmistir.

k ok k

Danaher: Finansal yonetimi kurumsal bir isletim
sistemine donustiirmek

Danaher, Toyota Uretim Sistemi'nden ilham alarak
gelistirdigi Danaher Business System (DBS) ile finansal
yonetim kaltlrint kurumsal bir isletim platformuna
tasidi. Sekiz temel metrik & organik blylime, marijlar,
nakit akisi, ROIC, zamaninda teslimat, kalite, dahili ise
alim orani ve misteri memnuniyeti genel performansin
bitinsel cercevesini olusturur. Yoneticiler yalnizca
sonugclara gore degil, o sonuclara nasil ulastiklarina gore
de degerlendirilir. Finansal disiplin burada bir politika
degil; her calisana 0Ogretilen, her toplantiya yansiyan
yasayan bir sistemdir.

Bu sayede sirket, 34 yil Gist Gste serbest nakit akisinin net
kara donisim oranini %100'Un Uzerinde tutmayi
basardi. Borsa ortalamasini 4 kattan fazla asan hissedar
getirisi saglandi.
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Danaher'in satin aldigi sirketlerin %96's1 ilk 24 ayda
sisteme basariyla entegre edildi.

%k %k

Bosch: Borsa baskisindan bagimsiz, uzun vadeli
finansal disiplin

Bosch, dinyanin en blylk endustriyel teknoloji
sirketlerinden biri olmasina karsin hicbir zaman halka
acilmadi. Sirket sermayesinin %94'U  Robert Bosch
Vakfi'na aittir. Bu yapi, sirkete uzun vadeli planlama
O0zgurlligl ve gelecegini glivence altina alacak 6nemli 6n
yatirirmlar yapma kapasitesi tanimakta. Ayrica kamuya
acik aktivist kampanyalari engellemekte ve 10 ila 20
yillhk stratejik yatirim kararlarint mamkun kilmakta.

Yillik 7 milyar Euro'yu asan AR-GE bitcesi burada kisinti
yapip kari artiracak sekilde borsa baskisina asla kurban
edilmemistir; sirket, kriz donemlerinde personel
azaltmak yerine yapisal donlisiime yatirim yapar.

Robert Bosch, sirketi 1886'da kurarken mirasinda acikca
belirledi: Karin 6ncelikli hedefi hissedara degil, topluma
ve sirketin gelecegine aktarilmaktir.

%k %k %
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Hilti: is modelini déniistiirerek nakit akisini
ongoriilebilir kilmak

Hilti, 2000'lerin basinda sektortin alisilagelmis modelini
terk etti: Uriin satmaktan 6te ¢dziim satisi modeline
gecti. Musteriler artik matkap satin almiyor; aylik sabit
ucret karsiliginda alet temini, bakim, onarim ve
yenileme hizmetini birlikte aliyordu. Sirketin kendi
deyisiyle: "Matkap degil, delik satiyoruz."

Bu donlsiimiun finansal etkisi stratejik anlamda oldukca
kritikti. Tek seferlik satis geliri yerini ongorilebilir,
yinelenen abonelik gelirine birakti. 2008 krizinde tim
insaat sektorid dondugunda, Hilti'nin s6zlesmeye dayal
gelir tabani sirketi ayakta tuttu.

2015 itibariyla Hilti, 40 Ulkede 1,5 milyon aleti filo
yonetim sozlesmesi kapsaminda yonetiyordu; bu
sdzlesmelerin toplam degeri 1,2 milyar isvigre Frangi'ni
astyordu. Kriz dncesinde insa edilen 6ngorilebilir nakit
yapisi, rakiplerin hayatta kalmakla bogustugu donemde
Hilti'ye biyume firsati verdi.

k ok k
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