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Dünya’daki Ekonomik Gelişmeler



Gross Domestic Product 
(Gayri Safi Yurtiçi Hasıla)



Küresel GSYİH 2025

Amerika 30,62 
trilyon $

Çin 19,4 
trilyon $

Avrupa 29,68 
trilyon $

Dünya 117,7 
trilyon $



Küresel GSYİH 2025

%1,2

%41

Dünya
117,7 trilyon USD 

Gelişmiş Ülkeler
68,6 trilyon USD 

Gelişmekte Olan Ülkeler
48,57 trilyon USD 

Türkiye
1,57 trilyon USD 



Küresel GSYİH Büyüme Beklentileri 2026

Gelişmekte olan 
Ülkeler %3,9

Dünya %3,3
Türkiye %3,8

Gelişmiş 
Ülkeler %1,8



Küresel GSYİH Büyüme ve Enflasyon Beklentileri 2026





Trump Effect

-%0,5



Politik ve Ekonomik Belirsizlik ile ABD’nin Etkili Tarife Oranı





Küresel Borç Q4/2025



117T $
%3

348T $
%5





TRUMP 2.0



https://fiscaldata.treasury.gov/americas-finance-guide/national-debt/

Amerika’nın Kamu Borcu





Amerika’nın Borçlanma Hızı

https://www.pgpf.org/our-national-debt/



https://fiscaldata.treasury.gov/interest-expense-avg-interest-rates/

Amerika’nın Faiz Harcamaları



Amerika’nın Bütçe Açıkları

https://www.pgpf.org/our-national-debt/



Amerika’nın Bütçe Açığı





Amerika’nın Askeri Harcamaları

Amerika’nın 
Askeri 

Harcamaları
997 Milyar USD





Amerika’nın Artan Borçları ve Altın!









Dünyanın En Değerli Şirketleri



S&P500 ve Muhteşem 7’li



Big Tech’in Performansı







Ocak 1988



US Dollars = ?



”The US Dollar is our currency, 
but it's your problem”

John Connally/1971 
Richard Nixon’s Treasury Secretary





Çin’in "Tek Kuşak Tek Yol" Projesi

Toplam Nüfus Toplam GSYİH

Ticaret Hacmi Toplam Yatırım



Çin’e Borçlu Ülkeler ve Artan Ticaret Hacmi 



Doğal Kaynaklara Hakimiyet - Afrika’daki Çin!



”Bugün borç alan,
yarın emir alır!”

Kanuni Sultan Süleyman





Uluslararası İşlemlerde USD ve RMB’nin Kullanımı
ÇİN VE ÇİN’E YAKIN ÜLKELER, ULUSLARARASI İŞLEMLERDE RMB KULLANIMINI ARTTIRDI!

ÇİN BLOĞU: TİCARET FİNANSMANINDA RMB VE 
USD PAYLARI (TOPLAM İÇİNDEKİ PAYI)

ÇİN: YABANCI İLİŞKİLİ FATURA VE ÖDEMELERDE RMB VE USD 
PAYLARI (TOPLAM İÇİNDEKİ PAYI)

Çin bloğu için, ticaret finansmanı ödemelerindeki USD payı 2022'nin başından bu yana, RMB’nin payı %4'ten %8'e çıktı. Çinli şirketlerin 
yabancı muadilleriyle gerçekleştirdiği işlemlerde RMB'nin payı 15 yıl önce sıfıra yakınken 2023'ün sonlarında yaklaşık %50'ye ulaştı.



Çin’in Döviz ve Altın Rezervleri
ÇİN VE ÇİN’E YAKIN ÜLKELER, DÖVİZ REZERVLERİNDE ALTIN PAYINI ARTTIRDI

ÇİN BLOĞU İLE ABD BLOĞU:
ALTIN REZERVLERİNİN / TOPLAM REZERVLER 
İÇİNDEKİ PAYI %

ÇİN’İN REZERVLERİNDE ABD DOLARI TAHVİLLER İLE 
ALTININ TOPLAM DÖVİZ REZERVLERİ İÇİNDEKİ PAYI

Çin’in toplam döviz rezervlerindeki altın payı 2015'te %2'den azken 2023'te %4,3'e yükseldi. 
Aynı dönemde, Çin'in döviz rezervlerinde ABD Hazine tahvillerinin payı %44'ten yaklaşık %30’a kadar düştü.



Çin Amerikan Tahvillerini Satmaya 
Altın Almaya Devam Ediyor!



Çin’in Nitelikli Bilimsel Yayınları, Ar-Ge Harcamaları, 
Patent Sayıları ve Otomotiv Üretimindeki Payı

Ar-Ge 
Harcamaları

Patent 
Sayıları

Otomotiv Üretimi

Nitelikli bilimsel yayın

Bilimsel yayınlara yapılan atıf

Üniversitelerde araştırma harcamaları



Çin’in Sahip Olduğu İlaç Patent Sayıları ve Etken Maddelere Hakimiyeti



Çin’in Nadir Toprak Elementlerine Hakimiyeti!



Çin’in İhracat Fiyatları Düşerken İhracatı Artmaya Devam Ediyor!

Çin’in ihracat fiyatları



Çin’in dış ticaret fazlasıABD’nin Bölgelere Göre 
Dış Ticaret Açığı



Çin’in Aslında Ne İhraç Ediyor?



Sonuç: Çin Dünyanın En Büyük Üreticisi ve İhracatçısı



TRUMP 2.0



US Dollar Index (DXY)

US 10Y Bond Rate

TRUMP 1.0



Stephen Miran
• Ekonomik Danışmanlar Konseyi Başkanı
• FED Guvernörü

Küresel Ticaret Sistemini Yeniden Yapılandırma Kılavuzu

https://www.linkedin.com/in/stephenmiran/overlay/about-this-profile/


ABD: Dünyada en çok doğrudan yatırım alan ülke
Dünya’da ticaretin %80’i, Döviz Rezervlerinin %60’ı USD



ABD’nin Dış Ticaret Açığı



ABD’nin….

Artan Savunma HarcamalarıDüşen İşçi Ücretleri Artan Borçları



Mar–a-Lago









Müzik Değişince Dans da Değişir!





Büyük Döngü ve Düzen Değişimi

1. Güçlü Liderlik
2. İnovasyon
3. Kaliteli Eğitim
4. Güçlü Kültürel Altyapı
5. Etkin Kaynak Dağılımı
6. Etkin Rekabet Ortamı
7. Güçlü Gelir Artışı
8. Etkin Piyasa ve 

Finans Merkezi

9.   Daha Az Üretken
10. Aşırı Genişletilmiş Bütçe
11. Rekabet Gücünü Yitirmiş
12. Yüksek Gelir Uçurumu

13. Borçlanmada Artış
14. Para Basma 
15. İç Çatışma
16. Rezerv Para 

Konumunu Kaybetme
17. Zayıf Liderlik
18. İç Savaş/Devrim

Değişim Değişim

Yükseliş Düşüş

Zirve



1. Eğitim
2. İnovasyon
3. Rekabet Gücü
4. Askeri Güç
5. Ticaret
6. Ekonomik 

Çıktı
7. Finans 

Merkezi
8. Rezerv Para 

Statüsü 240 yıllık 
döngü







Kısa Dönem ve Uzun Dönem Borç Döngüsü

5 - 8 yıl

75 - 100 yıl

Zaman

Bü
yü

m
e



x

Kaldıraç Depresyon Reflasyon

Kısa Dönem ve Uzun Dönem Borç Döngüsü

50-60 yıl 3-5 yıl 8-10 yıl

Bü
yü

m
e

Zaman



https://www.youtube.com/watch?v=xguam0TKMw8&list=PLgabrno3agrW4ze075tksdGdHfUikpNHw





5,8850.-TL

%316

Devalüasyon - Enflasyon



2021–2023 Küresel Enerji ve Gıda Krizi

Ülkelerin Enerji Harcamaları 
GSYİH’nın %14’üne ulaştı

Gıda Fiyatları Endeksi



Ülkelerin Politika Faizi ve Enflasyon Oranları



Türkiye’deki Politika Faizi ve Enflasyon Oranı ile Döviz Rezervleri

Kaynak: Hakan Kara’nın X hesabından alınmıştır.

23.09.2021
TCMB

Faiz İndirim 
Döngüsü

22.06.2023
TCMB Faiz Artış 

Döngüsü



21.12.2021
KKM Sistemi

Winter is Coming: KKM

18.03.2021
TCMB 200 Bps

Faiz Artışı





Politika Faizi – Kredi Büyümesi - Enflasyon

Özel Sektör Kredileri

TÜFE

TCMB Politika Faizi



Merkez Bankasının Stratejisi: Faiz > Enflasyon > Sepet Kur



USD bazında yıllık 
%40’a varan net faiz

Şimşek KKM!

19 Mart 2025

100,000.-USD x 34,000.-TL USDTRY = 3,400,000.-TL
3,400,000.-TL x %10 net TL faizi = 3,740,000.-TL

3,740,000.-TL / 34,000.-TL USDTRY = 110,000.-USD



Döviz Rezervlerinde Eskiye Dönüş!



Sisifos, Yunan Mitolojisinde büyük bir kayayı

sonsuza kadar bir tepenin en yüksek noktasına

dek yuvarlamaya mahkûm edilmiş bir kraldır.

Sisifos’un Laneti!

TÜFE

USDTRYTCMB Politika Faizi



Gelir Dağılımı



%10,4 %14,6 %48,0%20,7%6,4

En Zengin %20 
Gelirin:

2. En Zengin %20 
Gelirin:

En Düşük %20 
Gelirin:

İkinci %20 
Gelirin:

Üçüncü %20 
Gelirin:

TÜİK Gelir Dağılımı İstatistikleri 2025



UBS Global Wealth Report 2024

TL Bazında Servet Artışı %157,78
USD Bazında Servet Artışı %63,20

2008-2023 Arası TL Bazında 
Servet Artışı %1708

USD Milyoneri Sayısı 
60,787 kişi







➢ Fiyatlar genel düzeyinin sürekli olarak artış göstermesine 
enflasyon denir. 

➢ Buna göre enflasyondan söz edebilmek için iki önemli unsur 
gerekiyor: 

1. Fiyatların değil, fiyatlar genel düzeyinin artması gerekiyor. 
2. Bu artışın sürekli olması gerekiyor.

Enflasyon Nedir?



Ekonomik 
Aktivite

Zaman

Tam İstihdam

Fiyatlar Genel Düzeyi

Ekonomik 
küçülmenin 
sürekliliği ve diğer 
ekonomik 
faaliyetlerin uzun 
süreli gerilemesi

Depresyon Nedir?



Ekonomik 
Aktivite

Zaman

Tam İstihdam

Fiyatlar Genel Düzeyi
Depresyondaki bir 
ekonominin 
genişletici para ve 
maliye politikalarıyla 
tersine çevrilerek, 
piyasaların yeniden 
dengeye 
getirilmesidir.

Reflasyon Nedir?



Ekonomik 
Aktivite

Zaman

Tam İstihdam

Fiyatlar Genel Düzeyi

Fiyatlar genel 
düzeyinin sürekli
olarak artış 
göstermesi 
durumuna 
enflasyon denir.

Enflasyon Nedir?



Ekonomik 
Aktivite

Zaman

Tam İstihdam

Fiyatlar Genel Düzeyi

Fiyatların artış 
hızının azalması, 
yani yüksek 
enflasyondan düşük 
enflasyona geçiş 
sırasında yaşanan 
süreci ifade eder.

Dezenflasyon Nedir?



Ekonomik 
Aktivite

Zaman

Tam İstihdam

Fiyatlar Genel Düzeyi

Fiyatlar genel 
düzeyinin sürekli 
düşüş halidir. 

Deflasyon Nedir?



Ekonomik 
Aktivite

Zaman

Tam İstihdam

Slumpflasyon

GSYİH

Fiyatlar Genel Düzeyi

Enflasyon 
yaşanırken 

ekonominin 
küçülmesi 

hali

Slumpflasyon Nedir?



Ekonomik 
Aktivite

Zaman

Tam İstihdam

Slumpflasyon

Stagflasyon
GSYİH

Fiyatlar Genel Düzeyi

Enflasyon 
yaşanırken 

ekonominin 
büyümemesi hali

Stagflasyon Nedir?



ENFLASYON ŞRİNKFLASYON SKİMPFLASYON

99,90.-TL
69,90.-TL 69,90.-TL 69,90.-TL

(Hizmet/kalitenin 
azalması)

(Fiyat artışı) (Fiyat aynıyken, 
ürünün azalması)

200 ml

150 ml

150 ml

Enflasyon Türleri!









Sektörel Enflasyon Beklentileri ve Parasal Genişleme

TÜFE

Para 
Arzı





Türkiye’nin 2 Yıllık ve 10 Yıllık Tahvil Faizleri







Merkezi Yönetim Bütçe Dengesi



Hazinenin Aylık Faiz Giderleri



Merkezi Yönetim Bütçe Açığı ve Faiz Giderleri



Enflasyonu kim yaratır!



Büyüme



Türkiye GSYİH Büyümesi



Türkiye Sektörel Büyüme Oranları ve 
Harcama Kalemlerinin Büyümeye Katkıları





Kişi Başı Milli Gelir ve Ücretlilerin 
Ekonomiden Aldığı Pay



Borç



Konkordato Sayıları!

Yıllık Ortalama 2158 adet



Konkordato Sayıları!

Aylık Ortalama 199 Adet



Karşılıksız Çek Tutar ve Sayıları!

Karşılıksız Çek Tutarlarındaki Yıllık artış %137,62
Karşılıksız Çek Adetlerindeki Yıllık artış %89,14



Takipteki Kredi Kartı Borçlarının Oranı %4,84

Bireysel Kredi Kartlarının Gelişimi!



Takipteki Bireysel Kredi Borçlarının Oranı %4,18

Bireysel Kredilerin Gelişimi!



Takipteki Taşıt Kredisi Borçlarının Oranı %0,94

Taşıt Kredilerinin Gelişimi!



Takipteki Konut Kredisi Borçlarının Oranı %0,17

Konut Kredilerinin Gelişimi!



Takipteki Kobi Kredi Borçlarının Oranı %3,57

KOBİ Kredilerinin Gelişimi!



Takipteki Ticari Kredi Borçlarının Oranı %2,17

Ticari Kredilerinin Gelişimi!



Reel Sektörün Döviz Açığı ve Yurt Dışı Kredi Borcu





Bankalar Neden Kredi Ver(e)mez!



Bankalar Neden Kredi Ver(e)mez!



Bankalar Neden Kredi Ver(e)mez!



Bankalar Neden Kredi Ver(e)mez!



Kaynak: Türkiye Bankalar Birliğinin “Bankacılık Sektörü Haziran 2025” Rapor

Bankalar Neden Kredi Ver(e)mez!





TCMB Rezervlerinin Altın ve Döviz Dağılımı



TCMB’nin Para Politikası



TCMB’nin Piyasa Fonlaması



Toplam Mevduatlar İçinde TL ve YP Dağılımı



Toplam Krediler İçinde TL ve YP Dağılımı



Lokallerin TL Mevduatları



Lokallerin YP Mevduatları



Yabancıların Hisse Alımları



Yabancıların Tahvil Alımları





BIST100 TL ve USD



BIST100 Yerli ve Yabancı Yatırımcı



Yatırım Fonları



Yatırım Fonları







































Berkshire Hathaway Hisse Satışları ve Nakit Pozisyonu



Bazen en iyi yatırım hiç 
yapmadıklarınızdır!

Warren Buffet

Cash is king!



Hakan Çalışkantürk



Finans Nedir? 

Finans, en yalın haliyle paranın 
yönetimidir.

Finans; işletmenin kaynaklarını 
en doğru zamanda, 
en doğru maliyetle bulma ve bu kaynakları 
en yüksek değeri yaratacak şekilde 
kullanma sanatıdır.



Finansın 3 Kritik Unsuru? 

1. Zaman
• Nakit ne zaman gelecek? 
• Ödeme ne zaman 

yapılacak? 

2. Maliyet
• Faiz oranı ne? 
• Alternatif maliyet nedir? 

3. Risk
• Kur riski var mı? 
• Faiz değişirse ne olur?



Finansın merkezinde üç temel soru vardır:

• Parayı nereden bulacağım? (borç mu, özkaynak 
mı?) 

• Bu parayı nereye yatıracağım? (yatırım kararları) 
• Bu süreçte riski nasıl yöneteceğim?

Yani finans sadece muhasebe değildir! 

Finansın Temel Soruları 
Neler? 



Muhasebe geçmişi anlatır, finans ise geleceği planlar.

Finans Nedir? 



1. Kişisel Finans
Bireylerin gelir, harcama, 
tasarruf ve yatırım kararlarını 
kapsar.

Örneğin:
• Maaş yönetimi 
• Borç planlaması 
• Yatırım (altın, hisse, 

gayrimenkul) 

Amaç: Finansal özgürlük 
ve güvenlik

2. Kurumsal Finans
Şirketlerin finansal kararlarını 
kapsar.

Örneğin:
• Nakit akışı yönetimi 
• Yatırım projelerinin analizi 
• Finansman kaynakları 

seçimi 
• Karlılık ve büyüme 

stratejileri 

Amaç: Şirket değerini 
maksimize etmek

3. Finansal Piyasalar
Para ve sermaye akışının 
gerçekleştiği sistemdir.

Örneğin:
• Borsa 
• Bankalar 
• Tahvil piyasaları 
• Döviz piyasaları 

Amaç: Fon fazlası olanla, 
Fon ihtiyacı olanı 
buluşturmak

Finansın 3 Temel Alanı? 



✓ Nakit akışı yönetimi yok!

✓ Finansman yapısı yanlış!

✓ Hızlı büyüme → finansal 
kriz! 

✓ Kur ve faiz riski 
yönetilmiyor! 

Şirketler Neden Batıyor?

Şirketler rekabetten değil, finansı yönetememekten batıyor!



Türkiye’de İşletmelerin Ortalama Ömrü



1. Param Nerede? 3. Büyüyebilir Miyim?2. Kârlı Mıyım?

• Kâr ile Nakit Farkı?
• Para Nereye Gidiyor?

• Gerçekten Para 
Kazanıyor Muyum?

• Fiyatımı Nasıl 
Belirlemeliyim?

• Kredi Çekeyim Mi?
• Ne Zaman Doğru 

Zaman?

Finans Yönetimde Sorulması Gereken 3 Soru? 



Param
Nerede??

Kâr etmek ile elinde para olması aynı şey
değildir!



KÂR
(Gelir − Gider)

Kağıt üstünde görünen rakam
Muhasebecinin sana söylediği
Vergi matrahı bunun üzerinden 

hesaplanır

Kâğıt üstünde var!

≠
NAKİT
(Cebindeki gerçek para)

Hesabındaki gerçek para
Fatura ödeyebildiğin miktar

Çalışana maaş verebildiğin miktar

Gerçekten elde var!

Kâr ve Nakit Arasındaki Fark? 



Şirketlerde Para Nereye Gider? 

Tedarikçi 
Ödemesi

Stok Alımı Çalışanların 
Maaşı

Vergi - SSK

İdeal Senaryo:
Kâr ve Nakit birlikte artıyor

Tehlikeli Senaryo:
Kâr var ama Nakit azalıyor

Kötü Senaryo:
Kâr da yok! Nakitte yok!

*** Her ay sonu kasanı say. Kâra değil, gerçek paraya 
bak!



1. Bu ay ne 
kazandım?

3. Param gerçekten 
geliyor mu?

2. Nelere sahibim? 
Borcum ne kadar?

GELİR TABLOSU BİLANÇO NAKİT AKIŞ TABLOSU

Finans Yönetiminde 3 Soru – 3 Tablo 

Satışlarından giderleri çıkar.
Kalan rakam sana kâr mı

zarar mı ettiğini söyler.

Şirketin toplam varlıkları
(para, stok, makine) ve

toplam borçları gösterir.

Para ne zaman girdi,
ne zaman çıktı?

En önemli tablo bu!

Mart satışı : 50.000 TL
Giderler : 38.000 TL
KÂR             : 12.000 TL 

Kasada           :   5.000 TL
Stok                : 20.000 TL
Banka Borcu : 15.000 TL

Giren : 45.000 TL
Çıkan : 48.000 TL
3.000 TL açık var! 



NAKİT AKIŞI - Bir Ayda Para Nereye Gitti?

GELEN PARA

Nakit satışlar 42.000.-TL

Vadeli satışlardan tahsilatlar 18.000.-TL

Toplam Giren
60.000.-TL

GİDEN PARA

Tedarikçiye ödeme 35.000.-TL

Kira ödemesi 8.000.-TL

Maaş ödemesi 12.000.-TL

Elektrik, su, vb. ödemesi
2.200.-TL

Toplam Giden
57.200.-TL

NET NAKİT :  60.000 − 57.200 = +2.800 TL  



VERESİYE TUZAĞI – Şirketlerin 1 Numaralı Düşmanı!

Nakit Satan İşletme Veresiye Satan İşletme

Aylık Ciro 100.000 TL 100.000 TL

Kasadaki Para 100.000 TL 30.000 TL

Fatura Ödeyebilir mi? Evet Hayır (para gelmedi)

Stok Alabilir mi? Evet Belki, krediyle

Maaş Verebilir mi? Rahat Stresli

İflas Riski Düşük YÜKSEK



Kârlı
Mıyım?

Rakam büyük olabilir — ama gerçekten 
para kazanıyor musun?



ÖNCE TEMEL: FİYAT, MALİYET VE KÂR - Farkı Biliyor Musun?

MA Lİ YET

O ürünü yapabilmek ya da 
satabilmek için harcadığın para.

Fırın için:
Un, maya, yakıt, elektrik, 
ambalaj

= MALİYET

Fİ Y AT

Müşteriden istediğin para. 
Serbest seçebilirsin ama çok 
düşük olursa zarar edersin.

"Bu ürünü 50 TL'ye satıyorum"
= FİYAT

K ÂR

Fiyat eksi maliyet. 
İşte bu senin asıl kazancın!

Fiyat 50 TL − Maliyet 38 TL
= 12 TL KÂR  



GERÇEK HAYAT HİKÂYESİ  - Fatma Hanımın Lokantası

FATMA HANIMIN YAPTIĞI (YANLIŞ)

Malzeme maliyeti 12 TL

Koyduğu fiyat 25 TL

"Kâr" zannettiği 13 TL  

Kira payı (unuttu) −5 TL

Elektrik, su payı (unuttu) −3 TL

Çalışan ücreti (unuttu) −4 TL

Gerçek kâr 1 TL  

DOĞRU HESAP

Malzeme maliyeti 12 TL

Kira payı (porsiyon başı) 5 TL

Elektrik, su payı 3 TL

Çalışan ücreti 4 TL

TOPLAM MALİYET 24 TL

Hedef kâr marjı (%25) +6 TL

DOĞRU FİYAT 30 TL  



SABİT VE DEĞİŞKEN MALİYET - Büyüdükçe Ne Olur?

SABİT MALİYET  

Kaç ürün satarsan sat, her ay ödemek
zorundasın. Satış sıfır olsa bile bu gider var!

Kira · Sigorta · Telefon · İnternet · Yönetici 
maaşı

DEĞİŞKEN MALİYET  

Sattığın kadar ödersin. Ne kadar çok
üretir/satarsan bu maliyet de artar!

Hammadde · Paketleme · Nakliye · Parça başı 
ücret

0
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15000

20000

25000

100 Üretim 200 Üretim 500 Üretim 1000 Üretim

Sabit Maliyet Değişken Maliyet



BAŞA BAŞ NOKTASI - "Ne kadar satarsam zarar etmem?"

Her ay ne kadar satman gerekiyor ki sadece giderlerin karşılanmış olsun?

Bu rakamın altında kalırsan ZARAR edersin. Üstünde kalırsan KÂR edersin.

Başa Baş Noktası  =  Sabit Giderler  ÷ Kâr Marjı Oranı

1
Aylık sabit giderler toplamı

10.000 TL

2
Ortalama kâr marjı oranı

%25

3
Başa baş noktası (BEP)

40.000 TL satış



SEKTÖRE GÖRE KÂR MARJI - Benim İşim Ne Kadar Kârlı Olmalı?
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Yazılım / Uygulama Danışmanlık E-Ticaret Kafe / Restoran Bakkal / Market İnşaat Tekstil Üretim

Kâr marjın sektör ortalamasının altındaysa, fiyatın düşük ya da maliyetin yüksek demektir. İkisini de 
kontrol et!



Büyüyebilir
Miyim??

Kredi, yatırım ve büyüme — ne zaman, nasıl, 
kaç para?



KREDİ ÇEKMEDEN ÖNCE BU 5 SORUYU CEVAPLA

1 Bugünkü işletmem kâr ediyor mu?
Zarar eden işletmeye kredi yüklersen batma hızlanır. Önce kârlılığı 
çöz.

Evet kâr ediyorum Hayır / Bilmiyorum

2
Krediyi ne için kullanacağım?

Belirsiz amaç = belirsiz sonuç. "Rahat olsun" diye kredi, 
tuzaktır.

Belirli bir 
yatırım/makine

Nakit açığı kapatmak 
için

3 Aylık takside ne kadar ödeyebilirim?
Taksit ödemesi, aylık net nakit akışının %30'unu 
geçmemeli.

Nakit akışımdan rahat 
öderim

Hesaplamadım / 
Sıkışır çıkarım

4
Bu yatırım kaç ayda para kazandırır?

Yatırımın geri dönüş süresi kredi vadesinden kısa olmalı.

12-18 ayda geri döner Bilmiyorum, ileride 
bakarız

5
En kötü senaryo ne olur?

İş kötüye gitse bile taksiti ödeyebilecek misin? Planın var 
mı?

Tasarruflam 3 ay idare 
eder

Olmadı satar 
kapatırım



GERÇEK HAYAT  - Murat'ın Tekstil Atölyesi

DURUM

Murat, 3 makineyle üretim yapıyor. Siparişler 
artıyor ama makineler yetişemiyor. 2 makine 
daha alırsa üretim kapasitesi %65 artacak.

KARAR

2 makine bedeli: 280.000 TL
Bankadan 36 ay vadeli kredi çekti.
Aylık taksit: 9.800 TL

HESAP

Ekstra kapasite → Aylık +28.000 TL gelir
Ekstra hammadde maliyeti → −12.000 TL
Ekstra net kâr → +16.000 TL / ay

SONUÇ

Taksit: 9.800 TL → Ekstra kâr: 16.000 TL
Fark: +6.200 TL / ay — Bu AKILLI kredi!
18. ayda makine kendini ödedi.



ŞİRKETLERİN 4 BÜYÜME YOLU - Hangisi Sana Uygun?

A Daha Fazla Müşteri Bul

Reklam, sosyal medya, referans
programı, yeni bölgeye açılma

Düşük risk · Yavaş 
büyüme

İstikrarlı, borçsuz 
büyümek isteyenler

B
Ürün / Hizmet

Çeşitlendir
Mevcut müşterilere yeni şeyler 
sat.
Çapraz satış, tamamlayıcı 
ürünler

Orta risk · Hızlı gelir

Sadık müşteri tabanı 
olanlar

C Kapasiteyi Artır

Makine, ekipman, personel 
yatırımı
Siparişleri karşılamak için

Orta risk · Kredi 
gerekebilir

Talebi olan ama 
üretemeyenler

D Yeni Kanal Aç

E-ticaret, ihracat, B2B satış,
Franchising alma / verme

Yüksek risk · Büyük 
potansiyel

Güçlü ürünü olan, hazır 
olanlar



BANKA KREDİSİ mi - ORTAK mı?

BANKA KREDİSİ

İşletmeye ortak olmaz

Kârını kimseyle paylaşmazsın

Geri ödemek şartıyla bitiyor

Aylık taksit ödemek zorundasın

Teminat isteyebilir (ev, araba)

Borcun üstüne faiz birikiyor

ORTAK ALMAK

Nakit ödemek yok

Ortak riski de paylaşır

Deneyim & bağlantı getirebilir

Kârını paylaşmak zorundasın

Karar alma karmaşıklaşır
Yanlış ortak işkence olabilir

Küçük yatırımlar için kredi → Büyük stratejik hamleler için ortak düşün!



İŞLETMEN SAĞLIKLI MI? — Aylık Kontrol Listesi

Kasada 2-3 aylık gider kadar nakit var
Sürpriz giderler, kötü aylar için tampon. En önemli gösterge.

Müşterilerden alacakların makul sürede geliyor
Veresiye 60 günü geçiyorsa nakit akışın bozulur.

Her ay kâr marjın sabit veya artıyor
Düşüyorsa fiyat arttır ya da maliyeti azalt.

Tedarikçine hep geç ödüyorsun
Kısa vadeli nakit sorunu işareti. Veresiye tahsilatını hızlandır.

Satışlar artıyor ama kâr artmıyor
Fiyatlar düşük ya da gizli maliyetler var.

Maaş ve kirayı ödemek için kredi çekiyorsun
Bu işletme batmak üzere. Hemen aksiyon al.



ŞİRKETLERİN 10 ALTIN FİNANS KURALI

1
Kâr ile nakdi karıştırma. Her ikisini ayrı takip 
et. 2 Her ay sonunda gerçek kasanı say.

3 Veresiye satışı minimize et, tahsilatı 
hızlandır.

4
Fiyat belirlemeden önce TÜM maliyetleri 
hesapla.

5 En az 2 aylık gider kadar "yastık altı" nakit tut. 6 Kredi, yatırım için alınır; cari gider için değil.

7 Büyümeden önce mevcut işi sağlıklı hale 
getir. 8

Her ay kâr marjını hesapla ve geçen ayla 
kıyasla.

9 Muhasebeci sana kâr rakamını söyler — sen 
nakiti sor. 10

Sayıları bilmek seni rahatlatır, 
endişelendirmez.



Nakit Akışı



5 lt

Nakit Akışı



companies

Cash

How airplanes fly

Uçakları Uçuran Hava, Şirketleri Uçuran Paradır!



Nakit Akışı!
“Bir iş adamı elinde üç top çeviren bir 
jonglör gibidir. 

Bu toplardan biri kârlılık, biri 
büyüme, 
biri ise nakit akışıdır. 

Kârlılık ve büyüme topları 
lastiktendir, yere düşerse seker, 
tekrar yakalayabilirsiniz. 

Ama nakit akışı kristal toptur.
Düşürürseniz kırılır ve bir daha aynı 
hale getiremezsiniz.”

Üzeyir Garih



Satın Alma Talebi

Satın Alma Yetkilisi

Satın Alma 
Araştırması

Satın Alma Süreci

Yönetim Onayı

Finansal Planlama

Depo Teslimat
(Kontrol ve Onay)

Muhasebe (Kayıt atma 
ve stok girişi)

Satın Alma Fatura 
Kontrol ve Onay

Yönetim Onayı

Fiyatlama Talebi

Satış Siparişi

Stok KontrolüStokta Yoksa 
Satın Alma Süreci

Sevkiyat OperasyonuFinansal Planlama

Sevk İrsaliyesi ve 
Fatura Operasyonu

Satış Siparişi Fatura 
Kontrol ve Onay

Muhasebe 
(Kayıt atma)

Tahsilat Takibi

MüşteriTedarikçi

Yönetim Onayı
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Tasarımsal Faaliyet Döngüsü

Ödeme ve 
Tahsilat 

Operasyonu



Tahsilatla
r

Ödemeler
Net İşletme 
Sermayesi 

Açığı

Net İşletme Sermayesi



Varlıklar 
(Aktifler)

Kaynaklar 
(Pasifler)

Dönen 
Varlıklar

Duran 
Varlıklar

Kısa Vadeli 
Yabancı 

Kaynaklar

Uzun Vadeli Yabancı 
Kaynaklar

Özkaynaklar

Net İşletme Sermayesi

NET İŞLETME 
SERMAYESİ

Dönen Varlıklar Kısa Vadeli Borçlar
NET İŞLETME 
SERMAYESİ



Nakit Akış Projeksiyonu



Banka Limit-Risklerinin Takibi

Nakit Dağılım TL Karşılığı USD Karşılığı Faiz Yükü Ort. Faiz Ort. Vade

TL Krediler 1,67% 16.438.697 $451.856 ₺5.460.799 33,22% 368

USD Krediler 98,33% 967.113.346 $26.583.362 $1.459.118 5,49% 63

Toplam 100,00% 983.552.043 $27.035.218 $1.609.221 5,95% 180



Stres Testi!



Kur Riski Analizi!



Kur Riski Ne Kadar?

31 Aralık 31 Ocak

1 milyon 
USD 

Ödeme

1 milyon 
USD 

Tahsilat

- 1 milyon USD + 1 milyon USD = 0 
?- 1 milyon USD + 1 milyon USD = 2.000.000.-

USD?



Mal bedelinin 3 ay sonra 
tahsilatı

3 Aylık 
%5 Kur 
artışı

Sac fiyatı     : 1000.-
$/ton
Satış tonajı : 100 ton
Mal bedeli  : 100,000.-$
USD Kuru    : 35,0000.-
TL
Mal bedeli:3,500,000.-
TL

Kur

Vade

Kur Riski = Yerine Koyma 
Maliyeti!

Kur 36,75.-TL 
olduğunda 
Mal Bedeli 
95,238.-$

Kur 35,00.-TL 
iken

Mal Bedeli 
100,000.-$

TL Bazında Malın 
Değeri

Yerine Koyma 
Maliyeti





Dükkanın Kiracısı Değil Sahibi Olmak!

Ciro

Nakit Kredi



Kaynayan Kurbağa Sendromu







Hurda Maliyeti 360 USD/Ton

Kütük Döküm Maliyeti + 240 USD/Ton

Kütük Satış Fiyatı = 600 USD/Ton

Haddeleme Maliyeti + 50 USD/Ton

İnşaat Demiri Maliyeti = 650 USD/Ton

İnşaat Demiri
Satış Fiyatı

670 USD/Ton

Ton Başı Kar 20 USD

1 Milyon Ton 
Üretimde Kar

20,000,000.-USD

1 milyon Ton 
Üretim için 
Yatırım Bedeli

100,000,000.-USD

Yatırım Bedelinin 
Geri Dönüş 
Süresi

5 Yıl !!!!!

Yatırım Fizibilitesi!





Dünyada Demir Çelik Sektörü



Demir İpekyolu.. Fırsat mı? Risk 
mi?



Kurumsallaşma



BİST Şirketleri, Tüm Anonim ve Limited Şirketlerin Ömür Ortalamalarının Karşılaştırılması

Kaynak: Borsa İstanbul AŞ. Kamu Aydınlatma Platformu Merkezi Kayıt Kuruluşu, TÜİK İş 
Kayıtları verileri



«Belki de insan yaş aldıkça, egosunu da arka 
cebine koyuyor. 

Sonra anlıyorsun ki işleri, çalışma arkadaşlarının 
senden koruması lazım. 

Düşünsenize,                              ’ne ve                  ‘e yatırım 
yapmayan bir insanım. 

Ama bundan da ders aldık. İşleri “Ali’ye değil, 
bilene” bırakıyoruz.»



“Ben bir beşerim. Sen bu kadar süre zarfında 
benim tek bir hatama bile rastlamadıysan 
cahilsin, örtbas ettiysen o zaman da hainsin 
demektir.” 

Büyük İskender



Çok Seslilik - Farklılıkların 
Uyumu!



Risk



Unknown Unknowns!
• Bilinen bilinenler:

(Known knowns)
Bildiğimizi bildiğimiz gerçekler.

• Bilinen bilinmeyenler: 
(Known unknowns)

Henüz bilmediğimizi bildiğimiz alanlar.

• Bilinmeyen bilinmeyenler: 
(Unknown unknowns)
Var olduğunun bile farkında 
olmadığımız belirsizlikler!Donald Rumsfeld / 2001-2006 ABD Savunma Bakanı





Agility / Çeviklik



P E ES T L

POLITICAL
POLİTİK

ECONOMIC
EKONOMİK

SOCIAL
SOSYAL

TECHNOLOGICAL
TEKNOLOJİK

ENVIRONMENTAL
ÇEVRESEL

LEGAL
YASAL



Dünya 
Ekonomisi

Ülke 
Ekonomisi

Sektörel
Riskler

Jeopolitik 
Riskler

Siyasal 
Riskler

Etki Alanı
Şirketimi

z

İlgi Alanı
Çevremiz









Siyah Kuğu

Olması ihtimal dışı görülen,
ancak ortaya çıktığında 
etkisi çok büyük olan, 
beklenmedik olaylar…

• Öngörülemez olması 

• Ciddi ve yaygın sonuçlara yol açması

• Olayının meydana gelmesinden sonra, 
insanların olayın aslında öngörülebilir 
olduğuna 
dair durumu rasyonalize etmeleriNassım Nicolas Tale

b







Ülkelerin Politika Faizi ve Enflasyon Oranları





Money Market Indicators



Sepet Kur = (1 USD + 1 Euro)
2

Sepet Kur Nedir?



Forward Nedir?

Forward, ileri bir tarihte teslimi söz konusu 
olacak herhangi bir malın vadesi, fiyatı ve 
miktarı bugünden belirlenerek sözleşmeye 
bağlandığı işlemlerdir. 

Forward, kur dalgalanmalarına karşı 
korunma tekniği olarak da tanımlanabilir. 
Forward sözleşmelerinde tarafları, alıcılar 
ve satıcılar oluşturur.



Forward Nasıl Hesaplanır?

Forward Hesaplama =   (1+(TL Faizi/100)
(1+(USD Faizi/100)

Dönem 
Sayısı

Forward tanım itibariyle iki ülke para 
birimlerinin faiz farkıdır.

Forward Hesaplama = 
(TL Faizi – USD Faizi) x Cari Kur x Gün / 36500
(%50 - %5 ) x 42,8400 x 30 /36500
%45 x 42,84000 x 30 /36500
1,5845.-TL

30 günlük Forward kuru = 42,8400 + 1,5845
= 44.4245.-TL 



Forward Kurları



Başa Baş Kur Nasıl Hesaplanır?



VIX (Volatilite Endeksi) Nedir?

Covid
Mortgage

Asya Krizi

Rusya Krizi

Vix Endeksi (Korku Endeksi) Nedir?
Tam adı ’’Chicago Board Options Exchange Volatility Index’’ olan bu veri, piyasadaki ürün fiyatlarının dalgalı
olmasından dolayı yatırımcıda oluşturduğu korkuyu ve riski ölçmeye yarıyor.

Avrupa 
Borç KriziDot Com Krizi Rusya-

Ukrayna



Türkçe'de kredi risk primi veya 
kredi temerrüt takası olarak da 
kullanılan CDS (Credit Default 
Swap) aslında bir çeşit tahvil 
sigortalama işlemi olarak da 
tanımlanabilir.

CDS (Credit Default Swap) Nedir?



http://www.worldgovernmentbonds.com/sovereign-cds/

5 Yıllık CDS Oranları



DXY nedir? ABD Dolar Endeksi, Amerikan dolarının 6 büyük para biriminin oluşturduğu döviz sepetine karşı değerini
ölçen bir endekstir.

• Euro (EUR) %57.6 ağırlık - Kanada doları (CAD) %9.1 ağırlık 
• Japon yeni (JPY) %13.6 ağırlık - İsveç kronu (SEK) %4,2 ağırlık
• İngiliz sterlini (GBP) %11,9 ağırlık - İsviçre frangı (CHF) %3,6 ağırlık

DXY (US Dollar Index) Nedir?

USD 
Değersiz

USD 
Değerli



Yıllar İtibariyle DXY (US Dollar Index) Değişimi

USD 
Değerli

USD 
Değersiz



Verim Eğrisi nedir?

Verim Eğrisi; aynı kredibiliteye 
sahip ancak farklı vadelerdeki 
tahvillerin getirilerini (faiz oranlarını) 
gösteren bir çizgidir.

Hazine Tahvili Verim Eğrisi - Treasury Bond Yield Curve

Normal Verim Eğrisi

Ters Verim Eğrisi

Risk

Risk



Hazine Tahvili Verim Eğrisi - Treasury Bond Yield Curve

Normal Verim EğrisiTers Verim Eğrisi



Para Nasıl Yaratılır?



%8 Zorunlu 
Karşılık

%92 Kredi Mevduat

Basit Mevduat Çarpanı = 1 / Zorunlu Karşılık Oranı
= 1/ 0,08
= 12,5 katına kadar mevduat krediye dönüşür!

Para Nasıl Yaratılır?



Para Arzı - Dolaşımdaki Para Miktarı

Dolaşımdaki 
Nakit Para

Finansal 
Sistemdeki Para



1. Fiyat İstikrarını Sağlar

2. Finansal İstikrar Sağlar

3. Döviz Kuru Rejimi Belirler ve Yönetir

4. Banknot Basar ve İhraç Eder 

5. Ödeme Sistemlerini Kurar ve Yönetir

Merkez Bankası Ne Yapar?



Merkez Bankası Ne Yapar?



Boom Bust Döngüsü

Genişleme

PatlamaÇöküş

Durgunluk

Hükümetlerin 
Ekonomik büyümeyi 
sağlamak için faizleri 
düşürmesi ve kredi 
kanallarını açarak 
parasal genişlemeye 
gitmesi

Ucuz ve bol parayla 
sağlanan ekonomik 
büyüme ile fizibıl 
olmayan projelere ve 
gayrimenkule yapılan 
yatırımlar, artan lüks 
tüketim harcamaları

Artan talep kaynaklı 
enflasyonu kontrol 
altına almak için 
Merkez Bankalarının 
faiz artışına gitmesi ve 
para arzını daraltması 
sonrası çöküş

Ekonomik küçülme 
sonrası resesyon 
ve yeniden 
yapılanma süreci



Patlama Çöküş



Boom Bust Döngüsü



Kısa Dönem ve Uzun Dönem Borç Döngüsü

5 - 8 yıl

75 - 100 yıl

Zaman
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x

Kaldıraç Depresyon Reflasyon

50-60 yıl 3-5 yıl 8-10 yıl

Bü
yü

m
e

Zaman

Kısa Dönem ve Uzun Dönem Borç Döngüsü



Bileşik faiz:
Bir yatırımın yatırım dönemi boyunca 
kazandığı faizin de yeni yatırım döneminde 
yatırıma tabi tutulması sonucu elde edilen 
getiriyi gösteren faizdir. 

Diğer bir deyişle faizin de faiz 
kazanmasıdır.

Bileşik Faiz Nedir?



Bileşik Faizin Etkisi?



Oran Bileşik Net Getiri Oran Bileşik Net Getiri Oran Bileşik Net Getiri Oran Bileşik Net Getiri

Ziraat 52 66,28 8.481.682   52 64,76 15.638.101   52 63,01 24.384.836   52 58,78 48.239.567   

Vakıfbank 53 67,88 8.644.791   53 66,28 15.938.834   56 68,85 26.260.593   56 63,87 51.950.303   

Teb 51 64,7 8.318.573   51 63,24 15.337.369   52 63,01 24.384.836   48 53,78 44.528.831   

Odeabank 52 66,28 8.481.682   52 64,76 15.638.101   56 68,85 26.260.593   

T.Finans 52,5 67,08 8.563.237   52,5 65,52 15.788.468   52,5 63,73 24.619.306   56,5 64,51 52.414.145   

Finansbank 52 66,28 8.481.682   54 65,91 25.322.714   

Akbank 47 58,5 7.666.136   47 57,3 14.134.438   49 58,73 22.978.018   50 56,27 46.384.199   

Burganbank 49 61,57 7.992.354   50 60,15 23.446.958   

32 Gün 59 Gün 92 Gün 182 Gün

Bileşik Faiz Ne İşe Yarar?



Bileşik Faiz Ne İşe Yarar?



“Bileşik faiz dünyanın sekizinci harikasıdır. Anlayan kazanır, 
anlamayan öder.” Albert Einstein

Bileşik Faiz Nedir?



Anüite Hesaplama?
Anapara 100.000,00 ₺

Faiz Oranı 4,00%

BSMV 5,00%

KKDF 0,00%

Net Faiz Oranı 4,20%

Taksit sayısı 12

Taksit tutarı 10.779,23 ₺

Dönem Taksit Anapara Faiz

1 10.779,23 6.579,23 4.200,00

2 10.779,23 6.855,56 3.923,67

3 10.779,23 7.143,49 3.635,74

4 10.779,23 7.443,52 3.335,71

5 10.779,23 7.756,15 3.023,08

6 10.779,23 8.081,91 2.697,33

7 10.779,23 8.421,35 2.357,89

8 10.779,23 8.775,04 2.004,19

9 10.779,23 9.143,59 1.635,64

10 10.779,23 9.527,62 1.251,61

11 10.779,23 9.927,79 851,45

12 10.779,23 10.344,75 434,48

Paranın gelecekteki yada bugünkü 
değerini hesaplamada kullanılır.



Anüite Hesaplama?

1,000,000.-TL aylık eşit taksitli kredisini 
25.12.2025’te erken kapatmak isteyen 
müşteri ne kadar ödeme yapar?

25.12.2025 – 10.12.2025= 15 gün
Kredinin yıllık faizi %3,66*12 =%44
Kalan anapara = 866.095,32.-TL

Kapama Tutarı = 866.095,32 x 44 x 15
360000

= 866.095,32 + 15.878,41
= 881.973,73.-TL



Anüite Hesaplama?

10,000,000.-TL aylık eşit taksitli, %45,72 
faiz oranı ile kredi kullanan bir firmadan 
peşin 2.311.400.-TL faiz kesildiğinde 
kredinin gerçek faizi nedir?

Hesaba giren para   = 10.000.000.-TL-2.426.970.-TL
= 7.573.030.-TL

Krediye ödenen faiz= 6.329.854,22.-TL
= 6.329.854,22.-TL/7.573.030.-TL
= %83,58

Kredinin Ortalama Vadesi : 9 ay
Kredinin net faizi oranı : (%83,58 / 9) x 12
Kredinin net faizi oranı        : %111,44



"Ne En Güçlü Olan Tür Hayatta Kalır, Ne de En Zeki Olan... 
Değişime En Çok Adapte Olabilendir, Hayatta Kalan! "

Charles Robert Darwin



Nautilus



Begining 1985



Begining 1997



1000 
mağaza
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Nokia
One Billion Customers.!
Can Anyone Catch the Cell Phone 
King?

November 12, 2007









Değişmeyen Tek Şey Değişim.!





Survivorship Bias (Hayatta Kalma Yanılsaması)

Sadece başarıyla sonuçlanan örnekleri 

incelemek, bizi yanıltıcı sonuçlara 

götürebilir.



Veri mi?

Bilgi mi? 
Analiz mi?



”Esasen konu hep 2 nokta arasındadır.”

www.2blackdots.com

2twoblackdots@gmail.com

Teşekkürler…
Hakan Çalışkantürk

0533 3600053
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