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SUPER ZEKA

Trump In Super ﬁamlesi

Yapay zekada artan glivenlik tartismasi, Trump’i
yaklasan secimler oncesinde siyasi bir cikmnazda
birakt. Cin'e karsi rekabet glictinii korumak
icin teknolojinin hiz kesmemesini savunan
ABD Baskani, anketlere de yansiyan giivenlik
endiselerini isim degisikligiyle asmayi planlyor.

Begium Nur Alkis
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apay zeka yarisinin hizlan-
masl, giivenlik endigeleri-
ni de giderek daha fazla
giindeme tagtyor. Ozellik-
le yapay zeka sistemleri-
nin insan kontroliinden ¢ikabilecegine
yonelik tahminler ve aciklamalar, tek-
nolojinin nasil denetlenmesi gerektigi
yoniindeki tartismalar alevlendiriyor.
Bu endiseleri besleyen aciklamalarin bir
boliimii ise dogrudan sektoriin icinden
geliyor.

Google DeepMind’dan istifa eden ya-
pay zeka arastirmacisi Bilal Chughtai,
yapay zekanin genis capli zararlarini
onlemek icin insanligin zamaninin da-
raldigini s6ylerken, Jacob Coxon da eski
isverenleri Anthropic ve OpenAI’1 “in-
san hayatiyla kumar oynamakla” sug-
lamisti. Anthropic’in Hizalama Bilimi
Lideri Evan Hubinger ise yapay zekanin
ontimiizdeki 10 y1l i¢inde tiim insanlig:
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yok etme ihtimalini yiizde 10’un iizerin-
de gordiigiinii agiklamigti.

Teknoloji devlerinin yoneticileri de
artan giivenlik endiselerine bir nokta-
da kayitsiz kalamadi. Fitili atesleyen
ilk aciklama, Anthropic CEO’su Dario
Amodei’den geldi. Amodei, yapay zeka
sistemlerinin gelistirilmesinde hizin di-
stirtilmesini talep ederek, bagimsiz de-
netim ve kontrollii ilerleme cagrisinda
bulundu. OpenAl CEO’su Sam Altman,
Google DeepMind Kurucu Ortagi Demis
Hassabis, SpaceX Kurucusu Elon Musk
ve Microsoft CEO’su Satya Nadella da
bu ¢agriya destek verdi. ABD Baskani
Donald Trump ise yapay zeka riskleri ve
diizenleme c¢agrilarini reddederek, “Ya-
pay zekanin ihtiya¢c duydugu tek kont-
rol ya da giivenlik sinir1 giiclii ve akillh
(yliksek IQ’lu) bir bagkandir. ABD’de de
boyle bir bagkan fazlasiyla var” paylasi-
minda bulundu.

Yapay zekadaki
endiseler, secim
anketlerine girdi

Trump’in yarisi yavaglatmak iste-
memesinin merkezinde ABD’nin Cin
ile stirdiirdiigii yapay zeka rekabeti
bulunuyor. Teknolojinin gelisimini ya-
vaglatacak diizenlemelerin ABD’nin
yarigtaki rekabet giiciinii zayiflatabile-
cegini savunan Trump, gelisimin 6niin-
deki engellerin kalkmasini isterken, is-
ler ise pek de planlandig gibi gitmedi.
Giivenlik tartismalarinin kamuoyunda
giderek daha fazla karsilik bulmasi ve
secim stireci oncesi endiselerin anket-
lere tasinmasi, Trump yonetimini siyasi
bir ikileme soktu.

ABD 3 Kasim 2026’da yapilacak
Kongre ara secimlerine hazirlanirken,
anketlerde ise en 6nemli giindem basg-
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liklar1 arasinda ekonomi ve hayat paha-
lilig1 6ne cikiyor. Her ne kadar sandikta
baskanlik yaris1 olmayacak olsa da se-
cimler, Trump’in kalan gorev siiresin-
de Kongre’de ne kadar hareket alanina
sahip olacagini biiytik olciide belirle-
yecek. Kongre’deki giic dengesinde
yasanacak bir degisim, Trump y6neti-
minin yapay zeka politikalarini hayata
gecirmesini kolaylastirabilecegi gibi tam
tersine zorlagtirabilir de...

Bunun yani sira Quinnipiac Universi-
tesi’nin anket sonuclari, ABD’de yapay
zeka teknolojilerine yonelik endisele-
rin, heyecanin 6niine gectigini goster-
di. Ankete gore Amerikalilarin yiizde
51’i yapay zekanin gelisim hizinin bek-
lediklerinden daha hizli oldugunu belir-
tirken, ytlizde 38’1 gelisimin beklentileri
dogrultusunda ilerledigini diistintiyor.
Ayrica Amerikalilarin yiizde 55’i yapay
zekanin giinliik yasamlarinda faydadan
¢ok zarar getirecegini diisliniirken,
ylizde 34’1i faydasinin zararindan daha
fazla olacag gortisiinde. Yiizde 11’lik bir
kesim ise heniiz ¢ekimserligini koruyor.
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Artan endiseler ve yaklasan se¢cim
takvimi ABD Bagkanini harekete gecir-
di. Trump, yapay zeka risklerini goriis-
mek tlizere Silikon Vadisi’nin 6nde ge-
len teknoloji liderlerini Beyaz Saray’da
diizenlenen 6gle yemeginde agirladi.
Google, Anthropic, Meta, Nvidia, Ope-
nAl, SpaceX ve daha bircok teknoloji
devinin temsilcilerinin yer aldig1 top-
lantidaki imzalanan Beyaz Saray Siiper
Zeka Mutabakat1 kapsaminda yapay
zeka icin dort katmanl bir kontrol ve
denetim sisteminin uygulanmasi kabul
edildi. Buna gore Trump ve teknoloji
sirketleri, yapay zeka modellerinin gu-
venligi icin dis denetcilerle ¢alisiimasini
ve sistemler tizerindeki i¢ kontrollerin
gliclendirilmesini 6ngoren cercevede
uzlasti.

Toplant1 sonras1 paylasim yapan
Meta CEO’su Mark Zuckerberg, yapay
zeka sirketlerinin daha giiglii i¢ kontrol-
ler ve cok asamali denetim mekanizma-
lar1 uygulama s6zii vermesini 6nemli bir
adim olarak degerlendirdi. Zuckerberg,
bu adimlarin yapay zeka sistemlerinin

amaclandigi sekilde calisacagina yone-
lik kamuoyu giivenini artiracagini sOy-
ledi. Nvidia CEO’su Jensen Huang ise
siiper zekanin gelecegini yalnizca neler
yapabildigi degil, ne kadar giiven kaza-
nabildiginin de belirleyecegini belirtti.
Toplantinin ardindan Trump, Amerika-
lilar1 yapay zekanin olasi risklerinden
korumak i¢in mevcut yasalarin yeterli
olacagini da sozlerine ekledi. Sirketler
ayrica sistemlerinin giivenligini artira-
cak standartlar1 ve en iyi uygulamalar1
belirlemek tizere diizenli olarak bir ara-
ya gelmeyi de kabul etti.

Al gitti SI geldi

Yapay zekanin giivenligine yonelik
bir dizi karar agiklayan Trump, tartis-
maya teknolojinin adi {izerinden de
miidahale etti. Ona gore yapay zeka
bir marka sorunu yasiyor. Bu gortisii-
nii resmi bir adima dontistiiren Trump,
imzaladig1 baskanlik kararnamesiyle
federal kurumlarin tiim resmi iletigim-
lerinde “yapay zeka (AI)” yerine “stiper
zeka (SI)” ifadesini kullanmay1 zorun-
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lu hale getirdi. Daha 6nce X hesabinda
da isim degisikligine iligkin anket acan
Trump, boylece bu fikri resmi bir adima
doniistiirdii. Trump, isim degisikligine
yonelik “Siiper kelimesini kullaniyoruz
clinkii digeri sahte bir kelime” paylasi-
minda bulundu.

Isim degisikligi ile yapay zekaya yo-
nelik giderek artan olumsuz kamuoyu
algisini degistirmek planlanirken, tek-
noloji diinyasinda siiper zeka insanin
bilgi ve becerilerini pek ¢ok alanda
geride birakabilecek bir asamay1 ifade
ediyor. Trump ise bu kavrami bugtiniin
yapay zeka sistemlerini de kapsayan
yeni bir isim olarak kullanmak istiyor.
Bununla birlikte bu degisikligin tekno-
loji liderlerinin ve kamuoyunun nezdin-
de ne 6lciide karsilik bulacagr heniiz
belirsizligini koruyor. $Simdilik secimler
yaklasirken Beyaz Saray’in oniindeki s1-
nav, yapay zeka yarisinda tempoyu du-
sirmeden ilerlerken secmenin giiven-
lik, is kayb1 ve artan maliyetlere iligkin
endiselerini gidermek olacak.
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KAPAK

Yapay Zeka MBA
Smuflarimni Nasil
Donusturayor?

Yapay zeka giderek daha fazla
rutin gorevi tistlenirken, isletme
okullar1 temel bir soruyla karsi
karsiya: Ogrencﬂerln hala kendi
baslarina 6grenmesi gereken
beceriler hangileri?

Robb Mandelbaum

penAl 30 Kasim 2022’de,

tiretken yapay zeka yazi-

Iiminin en yeni versiyonu

olan ChatGPT’yi diinyaya

tanitti. Philadelphia’da
ise Pennsylvania Universitesi’nin Whar-
ton School’'unda gérev yapan, sinifta ve
sinif disinda yapay zekanin en ategli sa-
vunucularindan biri haline gelen Ethan
Mollick bekliyordu. (Mollick’in son kita-
b1 Co-Existence: The Next Phase of Al
Ekim ayinda yayimlanacak.) Mollick’e
gore programin onceki versiyonlari
“ortaokul diizeyinde oldukga iyi kom-
pozisyonlar yazabiliyordu ama bunun
otesinde pek ise yaramiyordu”. Ancak
dogal dil kullanan bir sohbet robotu
olarak sunulan GPT-3.5’in farkli olma
potansiyeli vardi.
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Mollick, ChatGPT’yi dort giin son-
ra Wharton’daki Girisimcilik dersinde
lisans 6grencilerine gosterdi. O sirada
ogrenciler ders kapsamindaki girisim
projelerinde oldukgca ilerlemisti; bun-
lardan biri Harry Potter evrenindeki
konusan tablolar taklit eden bir arag
gelistiriyordu. Ogrenci, Mollick’in gos-
terimini kisa siirede geride birakti. Mol-
lick, “Bana, gosterimin ortalarina dogru
dikkatini vermeyi biraktigini ve dersin
sonunda projesini tamamlamigs oldugu-
nu gosterdigini sOyledi” diyor. Ayni du-
rum MBA sinifinda da yasandi: “Herkes
yaptig isi birakt1”. Birkag¢ hafta sonra
Mollick, yeni doneme ait ve 6grencilerin
bazi projelerde yapay zeka kullanmasini
zorunlu kilan ders programini yayimla-
yarak biiyiik yanki uyandirdi.
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Darnell. Fotograf: Michelle Gustafson/Bloomberg Businessweek

Mollick yapay zekay1 benimseyen ilk
isimlerden biri olabilir, ancak biiyiik ya
da kiiciik, devlet ya da 6zel, prestijli ya
da daha az taninmis isletme okullariin
tamami, miimkiin olan her yerde ve her
sekilde bu teknolojiyi kullanmak i¢in
yarigiyor. Amag; sinifta yapilan analiz-
leri hizlandirmak ve kapsamini genis-
letmek, arastirmalara ve ders disindaki
sorulara destek vermek, 6grencilere ve
Ogretim tliyelerine geri bildirim sagla-
mak. Ustelik bu siirec, baska gevreler-
de yapay zeka gelisiminin yavaslatilmasi
yontindeki ¢agrilarin arttig1 bir ddnem-
de yasaniyor. Yapay zeka entegrasyo-
nu danmismanlik sirketi Inspire Higher
Ed’in, Association to Advance Collegiate
Schools of Business ile birlikte hazirla-
dig1 yakin tarihli bir rapora gore, UCLA
Anderson School of Management bugiin
“yaklasik 25 ila 30 tiretim ajan1” ¢alistir1-
yor. Bunlar arasinda “ders egitmenleri,
sinif simiilasyonlari, kariyer koclugu
ajanlari ve en az bir diizine alt ajan1 yo6-
neten kapsamli bir bitirme projesi asis-
tan1” bulunuyor. Rapora gore bu durum
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Anderson’l, aragtirmaya katilan 84 okul
arasinda yapay zeka kullaniminda “en
ileri diizeydeki kurumlar” arasina yer-
lestiriyor.

isletme okullar1 elbette yapay zeka-
nin mezunlarinin calisma bicimini
doniistiirmenin esiginde oldugunun
farkinda. Temmuz ayinda yayimlanan
bir arastirma, en giincel yapay zeka
yazilimlarinin isletme disiplinlerinin
genis bir yelpazesindeki vaka ¢aligma-
larini ¢c6zmede simdiden oldukga iyi
performans gosterdigini ortaya koydu;
her ne kadar son donemde performans
artis1 yatay seyretmeye baslamis olsa
da. Harvard Business School’dan ve
calismanin ortak yazarlarindan Karim
Lakhani, “Bu, tiim isletme okullar1 ve
tiim egitimciler icin devam eden bir
siire¢. Nasil ki matematik egitimi hesap
makinesine uyum saglamayi 6grendiy-
se, biz de artik bu yapay zeka modelleri-
nin yayginlagsmasinin ne ogrettigimiz ve
nasil 6grettigimiz lizerindeki etkilerini
diistinmek zorunday1z” diyor.

Ustelik bu yalmizca bugiin yapilan is-

leri kapsiyor. Brezilya’daki Federal Juiz
de Fora Universitesi’nde dilbilim pro-
fesortii olan Tiago Torrent’e gore yapay
zeka, birkac yil 6ncesine kadar hayal
bile edilemeyecek Olcekte veri analizi
yapabilmenin kapisini aciyor. Torrent
yapay zekanin biiyiik veri yiginlarin-
da daha 6nce hayal bile edilemeyecek
calismalar yapabildigini belirterek,
“Insanlarin yapay zeka olmadan ger-
ceklestiremeyecegi gorevler var: Ya-
pay zeka, bizim bir 6miir boyunca fark
edemeyecegimiz ortintiileri bulabiliyor.
Bdyle bir seyden soz ettiginizde egitim
tamamen yeni bir sekil kazaniyor” di-
yor.

Ancak bu doniistim ciddi riskler de
barmdiriyor. insanlarin nasil 6grendi-
gini inceleyen arastirmacilara gore 6g-
renciler diisiinme isini ne kadar ¢ok ya-
pay zekaya birakirsa, kendileri o kadar
az diistinecek. Psikologlarin “bilissel
digsallastirma” (cognitive offloading)
adini verdigi bu ilke oldukga sezgisel
bir mantiga dayaniyor. Bununla birlik-
te yapay zeka, ogrencilerin gercekten
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Berente. Fotograf: Kayana Szymczak/Bloomberg Businessweek

bir sey 6grenip 6grenmedigini anlamay1
da zorlastiriyor; ChatGPT ve benzeri sis-
temler, Ogretim liyelerinin onlarca yildir
kullandig1 pek ¢ok degerlendirme yon-
temini gecersiz hale getirebiliyor. Mol-
lick, “Kimse bunun olmasini istemedi.
Ama bulundugumuz nokta bu. Yapay
zekanin egitimde cok iyi ve cok koti
yanlar1 var. Ancak iyi yanlarinin biiytik
boliimi, onlar1 hayata gecirmek icin
bizim harekete gecmemizi gerektiriyor.
Asil zorluk da burada bagliyor” deger-
lendirmesinde bulunuyor.

Belki de isletme okullarinin yapay
zeka hakkinda ne 6gretmesi gerektigi
kadar 6nemli olan bir bagka soru daha
var: Yapay zeka mevcut egitim iceri-
ginin hangi boliimlerini gereksiz hale
getiriyor? Ogrencilerin hala bir pazarin
biiytikliiglinii hesaplamay bilmesi gere-
kiyor mu? indirgenmis nakit akisi ana-
lizleri yapmalari sart m1? Stratejik plan
hazirlamay1 6grenmeli mi? Regresyon
analizi yapabilmeli mi?

Sirketler ve isletme okullari, gercek
diinyada veriler cogu zaman eksik ve
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uyumsuz olsa bile, makinelerin sonun-
da bu islerin biiyiik kismini iistlenecegi-
ni varsayiyor. Wharton MBA programi-
nin dekan yardimcis1 Michael Roberts
MBA mezunlari i¢in, “Buradan ayril-
diktan sonra zamanlarinin biiyiik kismi
tiretim yapmakla degil, yapay zeka ya
da baska biri tarafindan olusturulan
modellerin tanimlanmasi ve dogrulan-
mastyla gececek” diyor.

is diinyas ve isletme okullar1 agisin-
dan sorun su ki yapay zeka hala son de-
rece hataya acik. Biiytiik dil modelleri,
devasa miktarda metinden ¢ikardiklar
ortiintiilere dayanarak siradaki en olasi
kelimeyi tahmin eden olasilik makine-
leri. Bu metinlerin i¢inde insanlarin dil
kullanirken yaptig: tiim yanhs degerlen-
dirmeler de yer aliyor. Ustelik model-
lerin mantikl ile mantiksizi, uygun ile
uygunsuzu ya da dogru ile yanlis1 ayirt
edebilecek bir mekanizmasi bulunmu-
yor. Anlami daha iyi kavrayabilmek icin
dilbilim kuramlarini modellerine enteg-
re etmeye calisan Torrent bunu 6zellikle
vurguluyor. Mollick’in de belirttigi gibi
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son nesil modeller artik eskisi kadar sik

“haltisinasyon” gortip tamamen uydur-
ma senaryolar iiretmiyor. Ancak yine de
cogu zaman temelsiz sonuglara si¢riyor-
lar ve Torrent’e gore mevcut yapilariyla
bunu yapmaya devam edecekler.
Isletme vaka analizleri iizerine ya-
zilan makalenin yazarlari su sonuca
variyor: “Etkili dogrulama, hatali var-
sayimlari, gozden kacirilmis paydasla-
11, zay1f nedensellik iddialarini, sayisal
hatalar1 ve eksik Onerileri tespit edebi-
lecek diizeyde alan bilgisi gerektirir”.
Bu nedenle okullar, yapay zeka ile ca-
Iisirken merak duygusunu ve siipheci-
ligi asilamaya calisiyor. Ogretim {iyele-
rinin rehberliginde 6grenciler, yapay
zekanin trettigi sonuclari tekrar tekrar
analiz ediyor; bunlar1 hem geleneksel
yontemlerle yapilan analizlerle hem de
diger modellerin ciktilariyla karsilasti-
riyor. Carnegie Mellon Universitesi’nin
Tepper School of Business’inda ve Mad-
rid’deki IE Business School’da 6grenci-
ler yalnizca sonuca gore degil, siirece
gore de degerlendiriliyor. IE Universitesi

Kapak °



Stratejik Ortakliklar icra Direktérii Cris-
tina Fernandez Tesoro, “Onlara, ‘Kay-
naklar1 nereden buldun, neden bunlari
sectin de digerlerini secmedin ve bu
akil yiiriitmenin neden dogru ya da
yanlis oldugunu diisiiniiyorsun?’ diye
sorabilirsiniz. Becerilerin icine siirecin
kendisi yerlestirilmis durumda. Onemli
olan yalnizca sonug degil. Onemli olan
sadece ‘Bana cevabi ver’ demek degil;
‘Bu cevaba nasil ulastigini da anlat’ di-
yebilmek” diyor.

Peki, bagkalarinin yaptigi isi denetle-
yecek kadar uzmanlasmaysi, o isi bizzat
yapmadan nasil basarabilirsiniz? Tia-
g0, “Belirli bir gorevi yerine getirmede
daha az yetkin olan kisiler, yapay zeka
yardimina daha fazla bagvuruyor. Ama
tam da bu kisiler, yapay zekanin tirettigi
diistik kaliteli ciktilar: fark etmekte daha
cok zorlanacak olanlar” degerlendirme-
sinde bulunuyor. Vaka calismas1 maka-
lesinin yazarlarina gore isletme okullar:
acgisindan bu durum, “egitim yiikiiniin
azalmak yerine artmasina neden ola-
bilir; ¢iinkii 6grencilerin hem temel
analitik calismalari nasil yapacaklarini
hem de yapay zeka tarafindan tiretilen
calismalari nasil denetleyeceklerini 6g-
renmeleri gerekir.”

Ogrenme siirecleri {izerine calisan
uzmanlar, simifta yapay zeka araclari-
nin kullanimina iliskin hedef odakl bir
yaklasim oneriyor. Onlara gore “temel”
dersler biiytik Olciide yapay zekiadan
arindirilmig olmali ki 6grenciler temel
kavramlara gercekten hakim olabilsin.
Bagarili 6grenme, “liretken bir miica-
dele” gerektiriyor. Ancak bu kavramlar
baska bir dersin ikincil unsuru héline
geldiginde, makineyi siirece dahil et-
mek daha mantikli oluyor. Penn State
Smeal College of Business’ta isletme
etigi profesorii olan Michelle Darnell’in
ifadesiyle bu, “herkesin ihtiya¢c duydugu
yapi taslari ile bunlari nasil etkili ve ve-
rimli bicimde uyguladigimiz arasindaki
fark”

Ancak okullar, 6gretim tliyelerine
nasil ders vereceklerini sdylemek ko-
nusunda isteksiz. Bloomberg Busines-
sweek bu haber icin, yedi farkli okulda
yapay zeka politikalarini belirleyen
veya yonlendiren sekiz profesorle go-
ristii. (Bunlarin ¢cogu ayni zamanda
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kendi okullarinin yénetim kadrolarin-
da gorev yapiyor.) Bu kurumlarin biiyiik
boliimiinde yapay zeka politikalarinin
ulastig1 en ileri nokta, 6gretim tiyeleri-
nin her 6dev icin yapay zekanin nasil
kullanilabilecegini, okul genelinde be-
lirlenmis kategorilere gore agikca belirt-
mesini zorunlu kilmak. Darnell, 6gretim
liyelerinin sinifta kendi beklentilerini
belirleme 6zgiirliiglinii destekliyor. Yine
de ona gore, “6gretim tiyeleri, sorumlu
yapay zeka kullanimina iligkin kanaat-
lerini destekleyen kapsayici bir kiiltiire
glivenebildiklerinde bundan fayda go-
riiyorlar ve 6grencilerin iyi aligkanhiklar
gelistirmesi de iiniversite diizeyinde y0-
netilen net temel beklentiler oldugunda
daha olast hale geliyor.”

Elbette istisnalar da var. ispanya’da-
ki IE Universitesi, s6z konusu 6grenme
hedeflerine dayali yapay zeka yonerge-
leri belirliyor. Harvard Business School
(HBS) ise daha dogrudan bir yaklasim
benimsiyor; okul uzun siiredir sinifta
cogu teknolojiyi yasakliyor (teknoloji-
nin bizzat ders konusu oldugu durum-
lar harig). Ayrica bircok tist diizey okul,
bunu resmi politika haline getirmese
de uygulamada benimsemis goriintiyor.
Duke Universitesi’nin Fuqua School of
Business’inda c¢ok az profesor temel
derslerde yapay zeka kullaniyor; bunu
okulun inovasyondan sorumlu kidemli
dekan yardimcisi Scott Dyreng soyliiyor.
Wharton’dan Roberts ise 6grencilerin fi-
nans derslerinde yapay zeka oncesinde
yaptiklari kadar “tekrar” (yani problem
ve vaka calismasi) ¢cozdiiklerini, buna ek
olarak da “yapay zeka destekli tekrar-
lar” yaptiklarini belirtiyor.

Ancak bazi okullar ¢ok farkli bir
yaklagim izliyor. Notre Dame Universi-
tesi’nin Mendoza College of Business’1,
yapay zekay1 MBA miifredatinin genis
bir boliimiine, temel kavramlar da da-
hil olmak tizere entegre etmis durumda.
Bunu okulun akademik programlardan
sorumlu kidemli dekan yardimcisi Ni-
cholas Berente soyliiyor. Uzun yillar
bilisim teknolojileri alaninda ¢alistik-
tan sonra bu konuyu akademik olarak
incelemeye baglayan Berente durumun
abartildigini belirterek, “insanlar ge-
reksiz yere biiyiitiiyor. Cok guirtiltii ko-
pariyorlar” diyor. Berente, bilissel yiik

devrinin insanlik tarihi boyunca yeni
teknolojilerin eski sorunlari ¢c6zmesiyle
siirekli yasandigina dikkat cekiyor. Bunu
gostermek icin rafindan krom kaplamall
bir sekstant cikariyor; bu, denizcilerin
yildizlara bakarak yon bulmasina yar-
dimc1 olan ve bir donem son derece
yaygin kullanilan bir aracti. Sekstantlar
zamanla radyo ve uydu sistemleriyle
yer degistirdi. (Gerci ABD Donanmasi
ve Ticaret Filosu gibi kurumlarda de-
nizcilere, modern ekipmanlarin ariza-
lanmasi ihtimaline karg1 hala yildizlarla
yon bulma 6gretiliyor.) Berente’ye gore
bugiin bazi yazilim gelistiriciler, yapay
zekay1 entegre eden ve giivenilir, dog-
rulanabilir sonuglar sunan programlar
gelistiriyor, bu egilim de devam edecek.

Berente, 0grencilerin herhangi bir
analitik teknigin altinda yatan prensibi
O0grenmesinin, belirli bir siireci ezberle-
mesinden daha 6nemli oldugunu savu-
narak, “Bu yapay zeka araclar1 bundan
sonraki yasamlarinin bir parcasi olacak.
Dolayisiyla bunlari ister temel ister ikin-
cil dersler olarak adlandirin, miifreda-
ta dahil etmek bizim sorumlulugumuz.
Her ikisinin de icinde yer aliyorlar. Her
seyin icinde yer aliyorlar” degerlendir-
mesinde bulunuyor.

Elbette okullarin 6grencilerin bos za-
manlarinda ne yaptiklari tizerinde bir
kontrolii yok ve bir¢ok profesor 6zel
sohbetlerde 6grencilerinin 6devleri-
ni bir yapay zeka botuna yaptirdigini
varsayiyor. Ustelik cogu zaman okullar
bunu tegvik de ediyor. Vaka calismasi
yonteminin dogdugu Harvard’da, “Ya-
pay zeka 6grencilerin derse daha hazir-
likl1 gelmesini kesinlikle sagliyor” diyor
teknoloji ve dontisiimden sorumlu 6g-
retim kurulu bagkan: Mitchell Weiss.
Weiss son donemde, ders disinda yapay
zeka kullanimini daha “Sokratik” hale
getirecek formatlarda vaka ¢aligmalari
dagitmay1 denemeye baglamis.

Harvard’in Yapay Zeka Enstitiisii’niin
kurucu ortag1 ve bagkani olan Lakhani
ise, erken donemde ChatGPT’nin bir
vaka hakkinda kendisinin hangi tiir
sorular1 soracagini dogru sekilde tah-
min edebildigini kesfettigini belirterek,
“Vaka tartigmalari daha iyi, daha derin
ve daha hizli héle geliyor; ¢iinkii bariz
noktalar zaten ele alinmis oluyor ve
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Harvard Business School’dan Weiss ve Lakhani. Fotograf: Tony Luong/Bloomberg Businessweek

2 Ekim 2026




MBA Ogrencileri Yapay Zeka Kullaniminda
Arastirmay1 En Onemli Neden Olarak Gosteriyor
Nedeni siralayan katilimcilar arasinda her bir siray1 verenlerin orani
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ogrenciler bunun farkinda. Dolayisiyla
Ogretim liyeleri olarak bizim gorevimiz,
tartismanin citasini gercekten ytikselt-
mek” diyor. Weiss de daha “zengin ve
derin” vaka tartigmalar1 yaratmak icin
ChatGPT’ye basvurdugunu soyliiyor.
Columbia Business School ise, ders
oncesinde vaka calismalar1 ve diger
konular hakkinda sorular yonelten ses
komutlu bir “tartisma ajani” gelistirdi.
Bu arac bugiin Virginia Universitesi ve
California Universitesi Berkeley kampii-
sti de dahil olmak tizere 25 baska islet-
me okulunda kullaniliyor. Madrid’deki
IE Universitesi de benzer bir aractan
yararlaniyor.

Ote yandan Weiss, alternatif senar-
yoyu hayal etmenin de kolay oldugunu
soyliiyor: Ogrencilerin yapay zekaya
bagvurarak “olasi sorulara hizli cevap-
lar” iiretmesi ya da daha kotiisti isi ta-
mamen ona yaptirmasi. Yakin tarihli bir
ankette, kendisini “Al-first” yani “6nce
yapay zeka” yaklagsimina sahip bir ku-
rum olarak tanitan American Universit-
y’nin Kogod School of Business 6gren-
cilerinin ylizde 40’indan fazlasi, yapay
zekay1 kendi ¢alismalarinin yerine ge-
cen bir “kestirme yol” olarak kullandi-
gin1 kabul etti. Ancak gercek oranin ¢ok
daha yiiksek oldugu tahmin ediliyor.
(Ogrencilerin yalnizca yiizde 10’u yapay
zeka kullaniminin “akademik diirtistliik
ve Ozglinliik kayb1” acisindan endise ya-
rattigin distintiyor.)

e Kapak
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Tulane Universitesi Freeman School
of Business’ta dogent olan ve okulun ya-
pay zeka dontisiimiinii yoneten J. Came-
ron Verhaal, “Biiyiik 6l¢iide yapay zeka
tarafindan iiretilmis oldugunu bildigim
bir y18in 6devi okumak ve notlandirmak
kadar kisisel olarak canimi sikan bagka
bir sey yok” diyor. Ancak sorun yalnizca
bu hayal kiriklig1 degil. Egitmenler, 68-
rencilerin teknoloji hakkinda gercekte
ne bildigini degerlendirmekte giderek
daha fazla zorlaniyor. Verhaal, smnif ici
sunumlarda “genis bir alanin ytizeysel
sekilde kapsanmasindansa daha dar bir
alanin derinlemesine anlasilmasina”
onem verdigini vurgulayarak, “Sunum
tasarimi ve liretiminde yapay zekayi
agir1 kullanan 6grencilerin ¢ok fazla ko-
nuya deginmeye calistigini gériiyorum;
clinkii yapay zeka biiytik miktarda bil-
giyi diizenli paketler hilinde sunmakta
cok bagarili. Ancak 6grencilerin icerige
yeterince hakim olmadiklar1 da hemen
ortaya ¢ikiyor” yorumunu yaplyor.

Goriigtilen profesorlerin ¢cogu, bazi
meslektaslarinin yeniden mavi kapakl
sinav kitapciklarinda el yazisiyla yazilan
kompozisyonlara dondiigiinii soyliiyor.
Ancak Lakhani, ciddi bir diisiinceyi
gizleyen alayci bir ses tonuyla, “Bu da
uzun siirmeyecek; ¢iinkii sensorler yer-
lestirilmeye bagladiginda...” diyerek s6-
ziinii yarim birakiyor. Duke Universitesi
yakin zamanda c¢evrim ici programinda
sozlii sinavlar icin dijital bir gozetmen

pilot uygulamasi baglatti: Yapay zeka
kaynakli bir soruna kars1 yapay zeka
¢Ozumii.

Okullarin, bilissel psikologlarin ya-
pay zekanin ¢cok daha kapsaml ve hatta
sinsi bir etkisi olarak gordiigii bagka bir
sorun icin ise belirgin bir ¢6ziimii yok:
Yazmanin terk edilmesi. Tulsa Univer-
sitesi’nde biligsel psikoloji dersleri ve-
ren David Rettinger, “Yazmak, elestirel
diisiinmek icin sahip oldugumuz en
onemli arag. Elestirel diisiinme, insan-
larin kanitlar1 degerlendirerek sonugla-
ra ulagsmasini saglayan beceriler biitii-
niidiir. Yazmak bu siirecte son derece
faydalidir; cilinkii yazardan, kanitlar:
okuyucuyu ikna edecek sekilde diizen-
lemesini ister” diyor.

Goriigiilen hemen her profesor, 6g-
rencilerin daha az yazdigini ve daha az
okudugunu kabul ediyor; bircok akade-
misyene gore bu egilim yapay zekaddan
¢ok once baslamigti ve 6grenme siireci-
ni olumsuz etkiliyor. Bu, yiliksekdgretim
diinyasinin genelinde dile getirilen bir
alarm. Ancak burada durum o6zellikle
ironik; ¢iinkii tiim isletme okullar: ge-
listirmeye calistiklar1 beceriler arasinda
bunu sayiyor ve yapay zeka ile calisa-
bilmek icin de bu beceri kritik 6nem
tastyor. Buna ragmen so6z konusu okul-
lar arasinda yalnizca IE Universitesi,
yazinin roliinii korumaya hatta giiclen-
dirmeye yonelik stratejiler gelistiriyor;
iistelik cogu zaman bunu yapay zeka
destegiyle gerceklestiriyor. Digerlerinin
tamamu ise Amerikan okullar1 ve dav-
ranig kurallarimi uygulamanin 6tesinde
bu beceriyi korumaya yonelik bir pla-
na sahip degil. Ustelik bunu yaparken
kullandiklar tespit yazilimlarinin da
yakinda yetersiz kalacag: diistiniiliiyor.
Wharton’dan Roberts, “MBA 6grencile-
rine yalnizca derslerde degil, derslerin
disinda ve hazirlik dénemimiz boyun-
ca da sunu anlattik: Yapay zekaya kort
koriine glivenmek, buradan ayrildiktan
sonra ise yaramayacak. Is bulurken ise
yaramayacak, isi stirdiiriirken ige yara-
mayacak ve isinizde bagsarili olmanizi da
saglamayacak” diyor.

Rettinger, yazma gorevini makine-
lere devretmesi halinde insan tiiriiniin
akil yiirtitme becerisini gelistirebilecegi
alternatif bir ortam bulacagini umuyor;
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ancak bundan tamamen emin degil.
Rettinger, “Bununla nasil basa cika-
cagimizi bulana kadar 6grenme kaybi
yasanacak” diyor ve Tepper ile IE gibi,
ogrencilerin yapay zekayla etkilesimleri
sirasinda yaptiklari tiim tercihleri ifade
etmek ve savunmak zorunda oldugu,
ardindan da bu tercihler tizerinden
degerlendirildigi yontemler gelistiren
okullarin dogru yaklasimi benimsedi-
gini distintiyor. Tecriibeli isim, “Bu,
yapay zekanin egitim pedagojisine
uyarlanmasi konusunda kesinlikle en
ileri nokta. Ancak bu faaliyetleri ve de-
gerlendirmeleri gelistirmek, ardindan
hem 6grenciyi hem de degerlendirme
siirecinin kendisini degerlendirmek icin
muazzam kaynak yatirimi gerekiyor.
Elit olmayan kurumlarin bunu genis
oOlcekte karsilayabileceginden emin de-
gilim” degerlendirmesinde bulunuyor.

Yapay zeka ogrenme acgisindan en
yararlt oldugu zaman ne zaman? Bi-
ligsel psikologlara gore, diisiinme isini
kendisi tistlenmeden diistinmeyi tesvik
ettigi zaman. Amerikan Psikoloji Derne-
gi’nde Ogretim ve 6grenmeden sorum-
Iu kidemli direkt6r Beth Schwartz da,
“Yapay zekanin en iyi kullanim alani
bu. Ertesi giin sinaviniz varsa ¢alisma
sorular: olusturmaniza ya da bir vaka
calismasi tartismasina hazirlanmaniza
yardimci olmasi harika” diyor.

Ulke genelindeki isletme okullarinda
yapay zeka egitmenleri, 6grencilerin
ders materyalleriyle ilgili sorularini ne
zaman ortaya cikarsa ¢iksin, gece ya da
giindiiz yanitliyor. Northwestern Uni-
versitesi’nin Kellogg School of Manage-
ment’1, Tepper ve IE dahil olmak tizere
bazi okullar, yapay zeka destekli vaka
calismalar1 uygulamaya koyuyor. Tula-
ne’m Freeman School of Business’inda-
ki 6grenciler miizakere pratigi yapiyor
ve yapay zeka destekli bir simiilasyon-
dan geri bildirim aliyor.

Yapay zeka, ozellikle bir koc olarak
son derece etkili olabiliyor. Gecen No-
el’de Fuqua’dan Dyreng, bahar done-
mindeki vergi dersi icin 6grenci ekip-
lerinin ders disindaki toplantilarini
kaydetmelerini ve analiz edilmek tizere
dokiimlerini teslim etmelerini saglaya-
cak bir plan gelistirdi. Sinifa katilimin
hemen arttigin1 gérdii; bunun geri bil-
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dirimden ziyade 6grencilerin bir araya
gelip ders konularini tartismak zorunda
kalmasimdan kaynaklanmis olmasi daha
muhtemel. Yine de yazilim bazi sasirtici
gozlemlerde bulundu. Ornegin bir pro-
jede, iki grup ayni bilgilerden tamamen
zit sonuglara ulastiginda, “ekip toplanti-
larinin ortaya ¢ikardigi sey, her iki eki-
bin de analizi yapmak tizere elektronik
tabloyu hazirlayan kisinin tercihine
sabitlenmis olmasiyd1”. Dyreng, yapay
zekanin 6nyargili 6nctillere sahip tek ya-
zilim olmadigini da belirterek, “Kimse
‘Elektronik tablodaki hesaplamanizin
altinda hangi varsayimlar yatiyordu?’
diye sormadi. Yapay zekanin ekip de-
gerlendirme araci bunu fark edecek ve
onlara geri bildirim verecek kadar ince-
likliydi” diyor.

Dyreng, ayr1 bir program sayesinde
sinifa daha fazla 6grencinin katildigini
biliyordu. Bu program sinif tartismasini
kaydediyor ve yalnizca her 6grencinin
ne kadar konustugunu degil, katkisi-
nin niteligini de analiz ediyor. Dyreng,
“Biitlin bunlarin zor kismi, 75 kisinin
bulundugu bir sinifta kimin ne soyle-
digini gercekten nasil belirleyeceginiz.
Gelistirdigimiz teknoloji de bu” diyor.

Bu sonbaharda yaklasik bir diizine
ders, onun ekip toplantis1 programi-
nm kullanmaya baslayacak. Buna ek
olarak Fuqua, MBA programina yeni
baslayan 6grencileri, tiim temel ders-
lerde birlikte calisacaklari kiictik lider-
lik ekiplerine ayr1 ayr1 yerlestiriyor ve
tiim ekiplerden, bir calisma s6zlesmesi
olusturduklart ilk toplantilarini kaydet-
melerini istiyor. Ardindan okul herkese
yapay zeka tarafindan olusturulan geri
bildirimleri gonderiyor. Dyreng bunu
soyle anlatiyor: “Calisma sozlesmeniz-
le ilgili diistinmeniz gereken noktalar
bunlar. Bu noktalar hakkinda konusma
konusunda ne kadar basarili oldugunuz
burada. Basarili bir ekip deneyimi ya-
samak istiyorsaniz bundan sonra neler
yapabileceginize iliskin bazi 6neriler de
sunlar.”

Ancak bunlar isin kolay kazanimlari.
Asil zorlu calisma, kestirme yollar bul-
maya yonelik karsi konulmasi glic egili-
me direnebilecek, yapay zekayla i¢ ice
gecmis bir miifredat tasarlamak olacak.

Wharton School’dan Mollick, bunun

bir profesor olarak kendi sorumlulugu
oldugunun altini cizerek, “insanlardan
ozellikle bir sey yapmak i¢in yapay
zekayla etkilesime girmelerini istedi-
gim bir 6devde, benim gorevim bu et-
kilesimi, insanlarin bundan gercekten
bir sey 6grenmesini saglayacak sekilde
tasarlamak. Yapay zeka kullanimini zo-
runlu tuttugum 6devler konusunda as-
linda daha az endiseliyim; ¢linkii yapay
zekanin nasil kullanilacagi, dogru sekil-
de kullanilmasini nasil saglayacagim ve
O0grenmeyi miimkiin kilacak dogru des-
tek yapisini etrafinda nasil kuracagim
konusunda kafa yormug durumdayim.
Her vakada hangi pedagojik teknik-
leri uyguladigimi biliyorum ve yapay
zekanin en azindan bunlarla uyumlu
olmasini saglayabiliyorum. Ancak bu,
gercekten kopya cekmek isterlerse yine
de cekemeyecekleri anlamina gelmiyor”
diyor.

Dyreng acisindan kolay cevaplar-
la entelektiiel titizlik arasinda dogru
dengeyi bulmak hala devam eden bir
calisma. Tecriibeli akademisyen bu ca-
lismay1 “Gectigimiz y1l, ‘Ben inovasyon
dekaniyim. Bu insanlara yapay zekaya
erisim saglamam gerekiyor’ diye diigiin-
diim. Bu nedenle vergi dersindeki 6g-
renciler her sey icin yapay zekaya tam
erisim elde etti. Ogrenciler, sectikleri
herhangi bir sohbet robotundan, 6rne-
gin bireysel emeklilik hesaplar1 hakkin-
da bildigi her seyi kendilerine 6gretme-
sini ve ardindan bu bilgileri varsayimsal
bir duruma uygulamasini isteyebiliyor-
du. Sonra derse gelip ‘Birinci grup ne-
den bu 6neriye ulasti, ikinci grup neden
farkli bir 6neride bulundu?’ diye konu-
sacaktik. Temelde her derste yaptigimiz
sey buydu” seklinde anlatiyor.

Ancak bu y11, bundan yaklagik yiizde
50 oraninda geri adim atacagin da ek-
liyor: “Gordiigiim sey, onlara soyledik-
lerimi oldugu gibi yapay zekaya yazdik-
lar1, okuduklar ve islerinin bittigiydi”.
Bunun yerine Dyreng, onlara bazi gele-
neksel 6devler verecek, araya biraz ya-
pay zeka kullanimi katacak ve ardindan
normalde yapacaklarindan daha derine
inmelerine yardimci olacak. “Gercekten
yapmaya calistigim tek sey bu. Sonucta
onlar1 merak etmeye ve derinlemesine
aragtirmaya tegvik etmeye calisiyorum.”

Kapak e



FINANSMAN

Borcla Beslenen
Yapay Zeka
Yatirimlari

Yapay zeka alanindaki teknoloji
yarisinin hizi; milyarlarca
dolarlik yeni model egitimlers,
veri merkezi kapasite artirnmlari
ve devasa cip siparisleriyle
esi benzeri goriilmemis bir
boyuta ulasti. Ancak bu altyapi
patlamasinin gortinmeyen ve
giderek daha tehlikeli hale gelen
bir yiizii var:
Finansman modeli.

Kerem Giindliz

BD’li teknoloji devleri, veri  orta vadede bazi finansal tedirginliklere yol — [Ses= ’ & , =
merkezlerini ve yapay zekd  aciyor. -5 o

(AD) yatirimlarini 6zkaynak- A '

lardan ziyade devasa borg- Yapay Zeka = of

lanma dalgalariyla finanse harcamalan igin

etmeye bagladi. Piyasa devlerinin art arda bor(;lanma 300 milyar >

cikardigy tahviller, sadece kendi bilangolari-
1 degil, kiiresel bor¢lanma piyasalarmnimn ve dolan astl

ABD Hazine tahvillerinin dengelerini degis- JPMorgan ve Goldman Sachs’in verileri, \ Sl

tirecek bir 6lcek krizine dontisiiyor. Sirketle-  yapay zeka baglantili bor¢lanmanin ulagti-
rin yapay zeka yarigini 6nde gotiirme telasi,  §1 muazzam boyutu net bir sekilde ortaya







CINLI TEKNOLOJI SIRKETLERI ABD’LI RAKIPLERINDEN
DAHA UCUZA BORCLANIYOR
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Not: Veriler, Cin ve ABD’deki blytik teknoloji sirketlerinin ihrag ettigi tahvillerin
ortalama kupon oranlarini gésteriyor.

Kawvnak- RlInnmhara

koyuyor. Microsoft, Oracle, Alphabet, Ama-
zon, Meta ve Nvidia gibi teknoloji devleri,
veri merkezi ve altyap1 ylikiimliiliiklerini
karsilamak adina siirekli olarak tahvil ihra-
c1 gergeklestiriyor. Yilbasindan bu yana bu
devlerin cikardigy tahvil tutarlarmimn 300 ila
320 milyar dolar bandina ulastig1 tahmin
ediliyor.

Goldman Sachs’a gore, Hyperscaler (bii-
yiik 6lcekli bulut saglayicilar) sirketlerinin
2027’de 1,14 trilyon dolara ulagmasi bekle-
nen sermaye harcamalarida borg finans-
maninin payl1 ise artmaya devam edecek.
Sirketlerin 2027 yilinda 400 milyar dolarlik
tahvil ihraci gerceklestirmesi halinde, bor¢la
finanse edilen harcamalarin oraninin yiizde
30’u agmast bekleniyor.

Cinli sirketler ABD’li
sirketlerden daha
ucuza borc¢lanmiyor

ABD’li teknoloji devleri, gelecege uzayan
faiz sarmali ve tirmanan bor¢lanma maliyet-
leriyle ilerlerken, Diinya’nin diger ucunda
farkl bir tablo gortiliiyor. Veriler Cinli tek-
noloji sirketlerinin, ABD’li rakiplerine kiyasla
ortalama faiz oranlarinda belirgin bir diistis-
le bor¢landigini gosteriyor.

20152019 yillar1 arasinda Cinli teknoloji
devlerinin bor¢lanma faizleri yiizde 5’lerin
lizerinde seyrederek ABD’ye kiyasla belir-
gin sekilde daha ytiksek maliyetliyken; gii-
niimtiz itibartyla ABD’li sirketlerin bor¢lan-
ma maliyetleri yiizde 5 bandina dayanmus,

e Finansman

Cinli sirketlerin ise borclandig ortalama faiz
oranlar1 yiizde 2 seviyesine kadar gerilemis
durumda.

Hong Kong Bilim ve Teknoloji Universite-
si Isletme Fakiiltesi Ogretim Uyesi Prof. Dr.
Paul M. Kitney ise Cin’de faiz oranlarinin ya-
pisal nedenlerle daha diistik oldugunu be-
lirtti. Cin’in bor¢lanma maliyetlerinin daha
diistik oldugunu ancak bu durumun ABD do-
lar1 bazinda degil, yerel para birimi bazinda
gecerli oldugunu belirten Profesor Kitney,
Cin’deki 6zsermaye karhiliginin ABD’nin-
kinden bir miktar daha diisiik oldugunu ve
dolayisiyla bunun bir rekabet avantaji oldu-
gunu diisiinmedigini soyledi.

Al sirketlerinin nakit
akislar1 negatif

Bor¢lanma odakli bu hizli biiyiime mode-
li, sirketlerin nakit akiglari ile sermaye har-
camalari arasindaki makas agildikea stirdii-
riilebilir olmaktan uzaklastyor. Bu tablonun
en belirgin ve kirilgan érnegini ise Oracle
olusturuyor.

Oracle’in 2026 mali yilindaki sermaye
harcamalari 55,7 milyar dolara ulasirken, fa-
aliyetlerinden elde ettigi nakit akis1 yaklagik
32 milyar dolarda kalmig durumda. Aradaki
bu devasa ugurum, sirketin 6ntimiizdeki
yillarda da negatif serbest nakit akis1 sergi-
leyeceginin bir gostergesi olarak gortilebilir.
Faaliyet nakit akigini agan harcamalar; yeni
bor¢lanma kapasitelerini sinirlandirirken,
yatirimcilarin sirkete dair risk algisini tir-
mandiriyor.

Yapay zeka yatirimlariyla iligkili bor¢lan-
malar1 yansitan spreadlerde bir yorgunluk
belirtisi oldugunu belirten Fixed Income
Resources Kurucusu ve Maryland Loyola
Universitesi Ogretim Gorevlisi Charles Urqu-
hart, yeni Hyperscaler anlasmalarmin bir yil
oncesine kiyasla daha yiiksek getiri tavizleri
icerdigini soyledi. Bu yilki ihraclarm bircogu-
nun ilk ihrag edildikleri zamankinden daha
yiiksek getirilerle islem gordiigiine dikkat
ceken Urquhart, bu durumun talebin hala
stirdiigii bir piyasada goriilen bir yorgunluk
belirtisi oldugunu soyledi.

Microsoft, Alphabet, Amazon ve Me-
ta’nin hepsi nispeten diisiik kaldirac oranla-
rina sahip ve daha yiiksek getiriler sunabile-
cek durumda oldugunu séyleyen Urquhart,
Oracle’n ise daha endise verici bir tablo
cizdigini séyledi. Urquhart, Oracle’m yatirim
yapilabilir seviyenin alt1 statiisiiniin iki kade-
me lizerinde olan BBB notuna sahip ve he-
niiz karl olmayan bir miisterinin (OpenAl)
biiylimesini desteklemek amaciyla borclan-
maya gittigine de dikkat cekti.

Al borclarinda
2027 kritik

Goldman Sachs’in tahminlerine gore
asil stres testi 2027 yili olacak. Hyperscaler
sirketlerin 2027 yilinda gerceklestirmesi bek-
lenen 340 milyar dolarlik yeni borg ihracina
yapilandirilmis ¢ip ve 6zel veri merkezi icin
gereken finansmanlar dahil edilmemigken;
piyasaya girmesi beklenen bu devasa borg
ytikii, sirket tahvilleri ile ABD Hazine tahvil-
leri arasindaki spreadi daha da agarak sir-
ketlerin bor¢lanma maliyetlerini yiikseltme
ve bilancolarda agirhik yaratma potansiyeli
tastyor.

Profesor Kitney, teknoloji sektorii 6ze-
lindeki kumarin; yatirim getirisinin, daha
yiiksek sermaye maliyetini hakl ¢ikaracagi
varsayimi oldugunu belirtti. Buradaki riskin,
ongortilen nihai talebin gerceklesip gergek-
lesmeyecegi olduguna dikkat ¢ceken Kitney,
sektor oyuncularinin gerceklesecegi yontin-
de bir beklentiyle hareket ettigini belirtti.

Charles Urquhart ise Oracle’in en dikkat
cekici vaka olduguna dikkat cekti. Oracle’m
biiyiik miktarda negatif serbest nakit akisina
sahip oldugunu ve bu agig1 kapatmak icin
borclandigini kaydeden Urquhart, yatirim
getirisinin gerceklesip gerceklesmeyecegi
konusunda belirsizlik oldugunu séyledi.
Eger gerceklesmezse, kriz veya temerriit
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gibi durumlardan 6nce kredi notu ve spre-
adlerde bir stres gormeyi bekledigini ifade
eden Urquhart, asil sorunun borcun yeniden
finanse edilecegi zaman ortaya ¢ikacagni,
bunun da 2028 yil ve sonrasina denk geldi-
gini soyledi.

Yapay zeka
yatirnmlarinin ne
zaman kara gececegi
belirsiz

Yapay zeka altyapisina yatirilan trilyon
dolarlar1 agan sermayenin ne zaman ve ne
kadar bir getiri yaratacagi sorusu ise heniiz
yanit bulabilmis degil. Gelirlerin, her defa-
sinda daha yiiksek faizle yenilenen bor¢ ma-
liyetlerini ve devasa veri merkezi kiralarini
kargilayamadig1 bir senaryoda; negatif nakit
akast sergileyen devlerin bilancolarinda kiril-
malar yagsanmasi kacinilmaz.

Oncii yapay zeka sirketlerinin bilangola-
rinda iist liste birka¢ dénemlik beklenenden
diistik gelir aciklamasi halinde bu durum ya-
pay zeka temasinda bir karamsarlik yarata-
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bilir. Biiytik sirketlerin diisiik performansi,
sermayedarlarin risk algisinda catirdamalara
yol acabilir. Heniiz yaratti$1 gelirler bor¢lan-
ma maliyetlerini veya giderlerini karsilama-
yan sirketler, biytik sirketlerden bu durum-
dan kat be kat daha fazla etkilenecektir.

Tahvil ve hisse senedi ihraclarmin, her iki
varlik sinifi icin de arz1 artirdigini s6yleyen
Profesor Kitney, hisse senedi arzinin son 20
yilda ilk kez net pozitif bir seyir izledigini
(ihraglarin, hisse geri alimlarini dengeledi-
gini) sdyledi. Profesor Kitney, “Kredi piya-
sasindaki bu ilave arz, tahvil piyasasinda
yasanabilecek bir diizeltmenin veya daha
kotiistiniin arkasindaki etkenlerden biri”
ifadelerini kulland.

“Cokiis degil
yogunlasma riski”

Charles Urquhart, yapay zeka furyasimin
tahvil piyasalarini sarsacak makro bir finan-
sal riske dontisme ihtimaline iliskin bir soru-
ya, s0z konusu olan durumun bir ¢okiis ris-
kinden ziyade bir yogunlasma riski oldugu
cevabini verdi. Yatirim yapilabilir seviyedeki

tahvil endeksinde veri merkezi bor¢larmnin
paymin arttigini soyleyen Urquhart; “Bir sir-
ketin bor¢ miktar1 ne kadar fazlaysa, tahvil
endeksindeki yogunlagma da o kadar artar,
dolaysiyla temel bir tahvil endeksindeki tiim
oyuncular, isteseler de istemeseler de, do-
gasi geregi belirli bir miktarda veri merkezi
borcuna maruz kalmis olurlar” ifadelerini
kulland.

Endise yaratacak asil durum 6zel kredi
piyasasinda ortaya cikabilecegine dikkat ce-
ken Urquhart, yeni veri merkezi anlagmala-
rinin 6nemli bir kisminin 6zel kredi yoluyla
finanse edildigini belirtti. Ozel kredilerin
glinliik olarak piyasa degerine gore yeniden
fiyatlandirilmadigini ve borsada islem gor-
medigini kaydeden Urquhart, yorgunluk
sinyalini ilk olarak halka acik piyasadaki
spreadlerin verecegini sdyledi.

Eger sirketlerin gelir yaratma kapasitesi,
faiz sarmalinin ve sermaye harcamalarinin
gerisinde kalmaya devam ederse, yapay zeka
furyasi teknolojik bir devrim olmanin yani sira
borg piyasalarinda patlamaya hazir en biiyiik
finansal risklerden biri olarak tarihe gecebilir.

Finansman a
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Muse ‘Al Agent
Yarisim Hizlandirdi

Uretken yapay zekada yaris yeni bir asamaya geciyor.
Meta'min kisisel yapay zeka ajan1 Muse, kullanicilara sadece
yanit vermek yerine alisveristen rezervasyona, e-postadan
randevuya kadar gtinliik isleri onlar adina gerceklestirmeyi

hedefliyor. Muse’un kisa siirede yarattigi ilgi ise yapay
zekanin cevap veren bir aractan harekete gecen bir asistana

dontisecegi yeni donemin ilk sinyallerini veriyor.

elefon ekraninin tist kdgesin-
de animasyon filmlerinden
¢ikmus gibi gortinen kiictik bir
karakter, diziistii bilgisayarinin
basinda durmadan bir seyler
yaziyor. Kullanicinin ona verdigi isim Pip. O
oOgleden sonra cuma aksamu icin bir restoran
rezervasyonu yapmis, yaklasan tasinma icin
de giinlere boliinmiis bir paketleme progra-
mu hazirlamis. Pip, Meta’nin yeni yapay zeka
ajan1 Muse’un icinde ¢alisiyor. Onu deneyen
kullanic1 ise CNN’in teknoloji muhabiri.
Mubhabir, Google hesaplarini Muse’a bag-
ladiktan sonra ajandan gelecek ayki seyahat
icin yapacaklar listesini bir arkadagina e-pos-
ta atmasini ve onun ne planladigini sorma-
sin1 istemis. Muse bu tiir planlama islerinde
bagarili. Normalde internette arama yapma-
y1, arkadaglarla yazismay ve rezervasyon si-
telerinde dolasmay1 gerektiren igleri tek bir
yerde topluyor. Ancak deneyimin sonunda
ortaya cikan tablo, yapay zeka ajanlarmin
geldigi noktay1 gosterdigi kadar smnirlarini
da gosteriyor. Muhabire gore ChatGPT ve
Gemini benzer isleri yapabiliyor, hatta za-
man zaman daha ayrintili sonuglar verebili-
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yor. Daha dnemlisi, yapay zeka heniiz her isi
kendi bagina tistlenmeye hazir degil.

Sektorde bu sistemlere “Al agent™, Tiirk-
cesiyle yapay zeka ajani deniyor. Sohbet
botuyla ajan arasindaki fark ashinda olduk-
ca basit. Birine ne yapmaniz gerektigini
soruyorsunuz, digerinden bunu sizin icin
yapmasini istiyorsunuz. Roma’da tig giinliik
tatil planlamak isteyen bir kullaniciya sohbet
botu ugus ve otel dnerileri siralarken ajan,
gerekli izinler verildiginde takvime bakabi-
liyor, fiyatlar1 karsilastirabiliyor, rezervas-
yonu yapabiliyor ve gerektiginde 6demeyi
tamamlayabiliyor. Meta’nin tanimina gore
kullanici hedefi belirliyor, Muse ise bu he-
defe ulasmak icin bir plan ¢ikarip adimlar
kendi bagina ilerletiyor. Gerektiginde tarayici
aciyor, form dolduruyor ve farkli uygulama-
lar arasinda gegis yapiyor.

Meta, Muse’u 8 Eyliil'de kullanima sun-
du. Uygulamaya iOS, Android, web ve What-
sApp tizerinden erisilebiliyor ve simdilik
yalnizca ABD’deki 18 yas tistii kullanicilara
acik. Arka planda Meta’nin ajan gorevleri
icin gelistirdigi Muse Spark modeli calistyor.
Algveriglerde 6deme Stripe’in Link servisi

lizerinden tamamlanabiliyor. Mac siiriimii 17
Eyliil’de geldi. Bundan alt1 giin sonra diizen-
lenen Meta Connect’te Expedia ve Instacart
gibi yeni is ortakliklari, avatarla gortintiilii
konugma ve akilli gozliik entegrasyonu du-
yuruldu. Meta’nin plan1 Muse’u tek basina
kullanilan bir uygulama olarak birakmak
degil, zaman icinde kullanicinin farkl ci-
hazlarinda kargisina ¢ikan kisisel bir ajana
dontistiirmek.

Bu planin dikkat ceken taraflarindan biri
de Muse’un nasil gortindiigii. Meta, teknolo-
jiyle arasi ¢ok iyi olmayanlarin da rahatlikla
kullanabilecegi bir iiriin ortaya koymaya ca-
listyor. Bunun icin bugiine kadar ¢ogunlukla
bir sohbet kutusunun arkasinda kalan yapay
zekaya yliz, beden ve ses veriliyor. Zucker-
berg’in Connect’te sahneye cikardi1 avata-
rin adi Jolly. Sevimli bir karakter yaratmak ilk
balkista kiictik bir tasarim tercihi gibi gortin-
se de s0z konusu uygulama e-postalariniza,
takviminize ve banka hesaplarimiza erismek
istediginde daha 6nemli hale geliyor. NBC
News’e konugan uzmanlar da sevimli tasa-
rimlarin insanlarda giclii tepkiler yarattigim
ve teknolojiyi insanlastiran bu yaklagimin gi-
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ABD Bagkani Donald Trump ve Meta Platforms Inc’in CEO’su Mark Zuckerberg, 29 Eyliil 2026 Sal giinii Washington DC’deki Beyaz Saray’da yapay zeka konusunda teknoloji yonetici-
leriyle yaptiklar1 toplantinin ardindan basin mensuplarina agiklamalarda bulundu. Bu toplanti, yapay zekanin insanlara potansiyel bir tehdit olusturabilecegine dair artan endiselerin
ardindan gerceklesti. Fotografci: Tierney L. Cross/The Washington Post/Bloomberg

derek daha fazla kullanilabilecegini soyliiyor.
Kullanicilarin ilk tepkisi Meta’nin bek-
ledigi yonde oldu. Muse, cikisindan 10 giin
sonra App Store’da licretsiz uygulamalar
listesinin basina yerlesti. Apptopia’nin tah-
minine gore ilk 12 glinde ABD ve Kanada’da
iPhone iizerinden 1,8 milyon kez indirildi.
ChatGPT’nin 2023’teki mobil ¢cikisinda ayni
dénemde bu rakam 1,3 milyondu. Muse’un
ABD’deki giinliik aktif kullanic1 sayis1 da 642
bine ulagirken ChatGPT ayni noktada 231 bin
kullanicidaydi. Sensor Tower’in tahmini top-
lam indirmelerin 3,4 milyonu astigini goste-
riyor. Aragtirma sirketlerinin hesaplamalar1
birbirinden farkli olsa da verdikleri mesaj
ayni: Muse oldukga hizh bagladi.
Piyasadaki karsilig1 da gecikmedi. Meta
hisseleri 21 Eyliil pazartesi giinii yaklasik
yiizde 11 yiikselirken sirket son 13 yilin en
iyi aymna dogru ilerlemeye bagladi. Ayni giin
S&P 500°deki finans hisselerinin yiizde 2
gerilemesi ise yapay zeka ajanlarinim bagka
sektorlerde yaratabilecegi etkinin ilk kez
daha ciddi bicimde fiyatlanmaya bagladigim
gosterdi. Clinkii Muse’a banka ve kredi kartt
ekstrelerine erisim izni veren bazi kullanicr-
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lar ajani biitce danmismani gibi kullanarak ge-
reksiz aboneliklerini iptal ettirmeye basladu.
Recurly’nin verilerine gore tiiketicilerin ytiz-
de 43’1 aboneliklerinin yapay zeka tarafin-
dan yonetilmesinden rahatsizlik duymuyor.

Tabii Muse’un birkac hafta icinde milyon-
larca kullaniciya ulagmasini sadece tirtiniin
basarisiyla aciklamak dogru olmaz. Meta’nin
elinde rakiplerinin 6nemli boliimiinde ol-
mayan bir dagitim ag1 var. Facebook, Ins-
tagram, Messenger ve WhatsApp’1 Haziran
2026’da glinde ortalama 3,6 milyar kisi kul-
laniyordu. Sirket Muse reklamlarini gikistan
yalnizca bir giin sonra kendi platformlarinda
gostermeye baglad1. Sensor Tower’a gore on
glin icinde Meta’nin kendi platformlarinda-
ki tanitim alanlarimin biiyiik boliimii Muse’a
ayrilmusti. Apptopia verileri de Muse kullani-
cilarinin yiizde 95’ten fazlasimin Facebook’u,
yiizde 63’iiniin Instagram’i kullandigini gos-
teriyor. Meta icin yeni bir yapay zeka tirtinii-
nii milyarlarca insanin karsisina ¢ikarmak,
sifirdan kullanici toplamaya calisan bir giri-
simle ayni problem degil.

Zuckerberg’in Muse’a bictigi rol de bu
nedenle bir uygulamanin 6tesine geciyor.

Connect konusmasinda Muse’un ontimiiz-
deki yillarda milyarlarca insanin kullanaca-
81 bir “kisisel stiper zekaya” doniismesini
bekledigini soyledi. Daha 6nce verdigi bir
roportajda hedefini, diinyadaki herkese
amagclarmi anlayan ve giintin her saatinde
onun adina calisan yetenekli bir kisisel ajan
vermek olarak tarif etmisti. Bunun nasil para
kazanacag) konusunda da ilk isaretler veril-
di. Meta genis bir kullanim hacmini {icretsiz
tutmay, zaman icinde Muse’un aracilik et-
tigi islemlerden kiiciik bir pay almay1 planh-
yor. Bu paymn kullanicidan degil, aligveris ya-
pilan isletmelerden alinmasi da secenekler
arasinda. Daha yogun kullanim icin ticretli
abonelik modeli diisiiniiliiyor.

Fakat ilk rakamlar indirme sayilarmdaki
hizin hentiz gelire tasinmadigini gosteriyor.
Appfigures’a gore Muse ilk 11 gliniinde ma-
gaza kesintileri sonrasinda yaklasik 27 bin
dolar kazandi. Ayni donemde XAI'in benzer
ajani Grok Bot’un geliri 175 bin dolardi. Ap-
pfigures CEO’su Ariel Michaeli de indirme-
lerin 6nemli bir boliimiintin kalici talepten
cok yeni bir liriinli deneme merakindan
kaynaklaniyor olabilecegini diisiiniiyor. Do-
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META’NIN MUSE’U SEYAHAT SITELERI
iCiN KOTU HABER OLDU

Yeni yapay zeka ajani, hizmet saglayicilarla dogrudan rezervasyon yapabiliyor
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layistyla milyonlarca indirme Meta icin giiglii
bir baglangic olsa da asil smav bu kullanici-
larin Muse’u giinliik hayatlarimnin bir parcasi
haline getirip getirmeyecegi olacak.

Bu smavin sadece kullanici tarafinda ya-
sanmayacagl daha ilk haftalarda ortaya ¢ik-
t1. Muse’un karsisina cikan ilk biiytik engel
Amazon oldu. Amazon, Meta’dan kendi si-
tesini Muse’un kapsami diginda birakmasini
istedi. Meta kabul etmeyince 20 Eyliil gecesi
ajanin Amazon.com’da alisveris yapmasi en-
gellendi. Muse tizerinden Amazon’a girmeye
cahisan kullanicilarin karsisina, yetkisiz bir
yapay zeka ajaninin siteyi kullanmasinin
Amazon’un kullanim kosullarina aykir1 ol-
dugunu belirten bir uyari ¢ikmaya basladu.

Amazon’a gore Meta, Muse’un maga-
zaya erisecegini dnceden bildirmemisti.
Ajan siteyi gezerken kendisini tanitmiyor ve
miisteri girig bilgilerini sakltyor gibi gortinii-
yordu. Meta ise Muse’un sifreleri ve ddeme
bilgilerini goremedigini, bu bilgilerin ajana
gosterilmeden ayr1 bir giivenli alanda tutul-
dugunu savunuyor. Tartismanin ilging tara-
fi, Amazon’un kendi aligveris ajan1 “Buy for
Me”nin de iiciincii taraf sitelerde onlarin
izni olmadan iglem yapmakla elestirilmesi.
Shopify ise Amazon’un tam tersine hareket
etti. CEO Tobias Liitke, Muse’un Shopify
tizerindeki tiim magazalarda aligveris yapa-
bilecegini aciklad.

Aslinda Amazon’un tepkisi siirpriz degil.
Sirket May1s 2025’te kullanim kosullarina ya-
pay zeka ajanlarina 6zel maddeler eklemis
ve kullanici adina 6zerk ya da yar1 6zerk
hareket eden yazilimlarin Amazon’a eristik-
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lerinde kendilerini tanitmasini zorunlu hale
getirmisti. Kasim ayinda Perplexity’nin Co-
met adli tarayic1 ajanini, miisteri hesaplaria
yasa dist bicimde eristigi iddiasiyla mahke-
meye tasidi. Ancak Comet’e kargi verilen ih-
tiyati tedbir kararimin Agustos 2026’da kaldi-
rilmasi, bu miicadelenin hukuki tarafinin da
kolay olmayacagini gosterdi.

Amazon ile Meta arasindaki anlasmazligt
onemli hale getiren asil konu ise kullanim

Trump, Yapay Zeka Giivenlik Riskleri Zirvesi i¢in Silikon
Vadisi Yoneticilerini Agirladi

Social Capital'in kurucusu Chamath Palihapitiya (soldan
saga), Meta Platforms Inc’in CEO’su Mark Zuckerberg,
ABD Ticaret Bakan1 Howard Lutnick, Microsoft Corp.un
CEO'su Satya Nadella, OpenAl Inc.in baskani ve kurucu
ortagl Greg Brockman, Nvidia Corp.;un CEO’su Jensen
Huang, Louisiana'dan Cumhuriyet¢i ABD Temsilciler
Meclisi Baskani Mike Johnson, ABD Baskani1 Donald

landikca internet sitelerinin trafigi diisebi-
lir. Arama, reklam ve e-ticaret gelirlerinin
onemli boliimiiniin kullanicinin platformda
gecirdigi zamana bagh oldugu diistintildii-
glinde Amazon’un Muse’a kapiy1 kapatmasi
daha anlagilir hale geliyor.

Ustelik Meta bu tartismanin sadece bir
tarafinda degil. Sirket kendi platformlarin-
da tictincii taraf ajanlara kisitlama getirirken
WhatsApp ve Messenger tlizerinden isletme-

Amazon ile Meta arasindaki anlasmazligi onemli
hale getiren asil konu ise kullanim kosullarindan
cok para. Bugiiniin internetinde kullanici bir
lirtinii aryyor, siteye giriyor, onerileri inceliyor,
reklamlara maruz kaliyor ve tirtinler arasinda
karar veriyor.

kosullarindan ¢ok para. Bugiiniin internetin-
de kullanici bir iiriinii ariyor, siteye giriyor,
oOnerileri inceliyor, reklamlara maruz kaltyor
ve tirtinler arasinda karar veriyor. Bu siirecin
her adimi platformlar icin ekonomik deger
tastyor. Kullanic1 biitiin bunlar1 yapmak
yerine Muse’a “bana su 6zelliklerdeki en
uygun Uriinii bul ve satin al” dediginde ise
aradaki adimlarm 6nemli boliimiinii artik in-
san degil ajan gerceklestiriyor. Kullanicinin
Amazon’da ne kadar vakit gecirdigi, hangi
reklami gordiigii veya hangi lirtinii inceledi-
§i onemini kaybetmeye baglayabilir. CNN’in
goriistigli uzmanlarmn da dikkat cektigi gibi
isler ajan uygulamalarinin icinde tamam-

lere sundugu kendi yapay zeka ajanini bir
milyondan fazla isletmenin kullandigim
sOyliiyor. Kisacasi yapay zeka ajanlarinin
yayginlasmasi teknoloji sirketleri agismndan
sadece yeni bir iirtin yarist degil, kullanici ile
internet arasindaki aracinin kim olacagina
iliskin yeni bir miicadele anlamina geliyor.
Bu noktada bagka bir sorun ortaya ¢i1-
kiyor. Bir ajanin sizin adiniza gergekten is
yapabilmesi i¢in sizi oldukga iyi tanimasi
gerekiyor. E-postaya, takvime, 6deme bilgile-
rine ve bazi durumlarda bilgisayardaki dos-
yalara erismeden kullanicinin giinliik iglerini
iistlenmesi miimkiin degil. Ajanin yetenegi
arttik¢a ihtiya¢ duydugu erisim de artiyor.

Bloomberg Businessweek



Trump, Advanced Micro Devices Inc. (AMD) Yonetim
Kurulu Baskani ve CEO’su Lisa Su, Palo Alto Networks
Inc’in CEO’su Nikesh Arora ve Tesla Inc.in CEO’su

Elon Musk, Washington DC'deki Beyaz Saray’m Dogu
Salonu’'nda yapay zeka konusunda teknoloji yoneticileri-
yle yaptiklar1 bir toplantida. Toplanti, yapay zekanin
insanlara potansiyel bir tehdit olusturabilecegine dair
artan endiselerin ardindan gerceklesti.

Fotografci: Tierney L. Cross/The Washington Post/Bloomberg

Meta bu riskle daha Muse piyasaya cik-
madan kargilasti. Reuters’in haberine gore
sirket, ic testlerde hassas kigisel verilere eri-
simle ilgili sorunlar goriilmesinin ardindan
Muse’un ¢ikigini nisandan eyliile erteledi.
Testlerden birinde kullanici ajandan dogum
glinii fotograflarmdaki oyuncaklari tanimla-
masini istediginde Muse gilivenlik sinirlarini
asarak iCloud fotograflarna erismisti.

Sirketin gelistirdigi ¢6ziim, her ajani
Muse Secure VM adu verilen ayr1 bir sanal
makinede ¢alistirmak oldu. Kullanicinin ki-
sisel verileri ve ajan bu ortamda tutulurken
Sentinel ad1 verilen ikinci bir denetim ajani
Muse’un internete gonderdigi bilgileri kont-
rol ediyor. Ancak sistem Meta’y1 tamamen
disarida birakmiyor. Meta Superintelligence
Labs’tan Tarek Sheasha, Secure VM’in sir-
ketin gerektiginde verilere erismesini en-
gellemedigini soyliiyor. Meta simdi verileri
kendisinden de koruyabilecek gizli bir sanal
makine secenegi tizerinde calisiyor.

Muse piyasaya ¢iktiktan iki hafta sonra
bu tartisma teorik olmaktan ¢ikti. macOS
giivenlik arastirmacisi Patrick Wardle, Mu-
se’un Mac uygulamasindaki belgelenmemis
bir ayar {izerinden ajanin ele gecirilebildi-
gini gosterdi. Bunun gergeklesmesi icin bil-
gisayarda onceden kotii amach bir yazilim
bulunmasi gerekiyor. Ancak ajan ele gegiril-
diginde saldirgan, kullanicinin Muse’a ver-
digi mesaj, e-posta ve hesap erisimlerinden
yararlanabiliyor. Ustelik komutlar giivenilir
bir uygulamadan geliyor gibi goriindiigii
icin glivenlik yazihmlarmin hareketleri fark
etmesi zorlastyor.
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META HiSSELERI 2013'TEN BU YANA
EN iYi AYLIK PERFORMANSA ILERLIYOR "
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Wardle’in gosterimi sorunun tek bir cihaz-
la simirh kalmayabilecegini de ortaya koydu.
Ele gecirilen Muse oturumu, ayn: hesaba
bagli bir iPhone’un Barselona’daki konumu-
nu alabildi ve telefonda Bluetooth taramasi
baglatabildi. Meta daha sonra bir diizeltme
yaynladi ancak bazi aragtirmacilar agigin ta-
mamen kapatilmadigini diisiiniiyor. Bir soh-
bet botundaki giivenlik acigiyla e-postaniza,
banka bilgilerinize ve cihazlariniza erisebilen
bir ajandaki giivenlik a¢iginin ayni sonuclari
yaratmayacag1 da burada daha net gortiliiyor.

Muse’un ilk haftalarinda ortaya ¢ikan bir
bagka sorun ise daha basit ama bir o kadar
ilging. Ajan kullanici adina igletmeleri arayip
kuaf6r randevusu alabiliyor, magazada bir
tirtiniin bulunup bulunmadigini sorabiliyor
veya fiyat teklifi isteyebiliyor. Fakat baz1 is-
letmeler karsilarinda yapay zeka oldugunu
anlayinca telefonu kapatiyor. Bir Meta calisa-
n1, Muse’a sigorta sirketini arattiginda karsi
tarafin yapay zeka oldugunu duyar duymaz
goriismeyi sonlandirdigini bildirdi.

Meta bunun iizerine bazi aramalari s6z-
lesmeli insan caliganlara devreden bir siste-
mi test etmeye bagladi. Sirket icindeki bir yo-
neticiye gore insanlarin yaptig1 aramalarda
bagari orani bazi testlerde yiizde 95 ile yiizde
98’ ulast ve yapay zekanin bagar1 oraninin
tizerine cikt1. Fakat bu kez de mahremiyet
sorunu ortaya ¢iktl. Kullanicinin kisisel
bilgileri artik sadece yapay zekanin degil,
gortismeyi gerceklestiren kisinin de 6niine
gelebiliyordu. Caliganlarn itirazlari sonra-
sinda test gecici olarak durduruldu.

Biitiin bunlar Muse’un basarisiz oldugu

anlamina gelmiyor. Tam tersine, birkag hafta
icinde yasananlar kisisel yapay zeka ajanla-
rinin ne kadar hizli bicimde gercek hayatin
icine girmeye bagladigin gosteriyor. Meta da
bu yarista yalniz degil. OpenAl ve Anthro-
pic’in ajanlar bilgisayardaki uygulamalarla
etkilesime girebiliyor, Instinct ve Town gibi
girisimler dogrudan kisisel ajan pazarini
hedefliyor. Platformlarla sorun yasayan da
sadece Meta degil. Restoran rezervasyon
platformu Resy, Instinct’in bir kullanici adi-
na yiizlerce masa ayirtmaya calismasi tizeri-
ne hesabi kilitlerken ChatGPT ve Claude ile
entegrasyonunu stirdiiriiyor.

Meta ise Muse’u uygulamanin disina ¢i-
karmaya hazirlaniyor. Sirket ajani akilh goz-
liiklere ve Muse Charm adini verdigi el tipi
bir cihaza tasimay1 planhyor. Zuckerberg,
akilli telefon ya da gozliik olmadan Muse ile
konusmay1 saglayacak cihazin yilbagi alisve-
ris sezonuna yetismesini bekliyor.

Muse’un ilk haftalar1 kullanicilarin yapay
zeka ajanlarini denemeye istekli oldugunu
gosterdi. Simdi daha zor sorularin cevap-
lanmasi gerekiyor. Bir ajanin hangi sitelere
girebilecegi, kisisel verilerin ne kadarina
erisebilecegi, baska platformlarin ajanlari
kabul etmek zorunda olup olmadigi ve ajan
hata yaptiginda sorumlulugun kimde ola-
cag heniiz belli degil. Yapay zeka yarisinda
birkac y1l boyunca modellerin hangi soruya
daha iyi cevap verdigini konustuk. Muse’un
yarattigl dalga ise tartismay1 bagka bir yere
tasiyor. Simdi mesele, yapay zekanin ne bil-
diginden cok bizim adimiza ne yapmasina

izin verecegimiz.
Sirket e
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Insansi Robot
Pazar1 Buyuyor

Goldman Sachs, insansi robotlar icin
2035 tahminini 38 milyar dolardan
138 milyar dolara ¢ikardi. Bir baska

arastirma sirketi ayni yil icin 15 milyar

dolarhk pazar biiytikliigii ongoriiyor.
Tahminler keskin bicimde farkhlassa
bile aym kalan tek gercek insansi robot
pazarin biytiyor oldugu.

Ufuk Olgun

Agustos’ta Sang-
hay’daki STAR Mar-
ket’te islem gormeye
baslayan Cinli robot
ireticisi Unitree’nin
hisseleri, 150,8 yuanlik halka arz fiyatinin
yiizde 629 iizerinde, 1.100 yuandan acil-
du. Yaklagik 9 milyar dolarlik degerlemeyle
yola cikan sirket, kisa siireligine 66 milyar
dolarlik piyasa degerine ulasti. Eyliil ay1
icinde ise hisse zirvesinden yaklasik ytizde
55 geri gekildi.

insansi robot sektoriinii bu inis cikigtan
daha iyi 6zetleyen ¢ok az sey var. Beklenti-
ler kosuyor, sahadaki gercek is ise ytirtiiytis
hizinda. Soru artik robotlarin gelip gelme-
yecegi degil; ne zaman, hangi bicimde ve
kimin kazanacagl.

Yiizde 10’luk gercek

Interact Analysis’in verilerine gore

e Robot

diinyada 2025’te 20 binin tizerinde insansi
robot tiretildi. Bu, bir 6nceki yil kaydedi-
len 2 binin altindaki tiretimin on katindan
fazla. Ancak tiretilenlerin yalnizca yaklagik
yiizde 10’u gercek calisma ortamlarina git-
ti, gerisi aragtirma, veri toplama ve gosteri
amach kullanildi. Uretimin yiizde 90’1n-
dan fazlasi Ginli firmalardan cikt1. ilk bes
iireticinin hepsi Cinli ve toplam tiretimin
yaklasik ytizde 70’ini karsiliyor. Unitree ile
AgiBot’un her biri 5 binin {izerinde robot
iiretip sevk etti.

Unitree’nin borsa belgeleri ayni tablo-
yu dogruluyor. Sanghay Borsasi’na sunu-
lan inceleme materyallerine gore sirketin
2025’in ilk dokuz aymdaki gelirinin yalniz-
ca yiizde 9’u sanayi satiglarindan, yiizde
73,6’s1aragtirma ve egitim miisterilerinden
geldi. Universite laboratuvarlarma giden
robotlar, heniiz bir sanayi pazar1 yaratmi-
yor.

—
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INSANSI ROBOT PAZARININ 2035’E KADAR
38 MILYAR DOLARA ULASMASI BEKLENIYOR

Kiresel insansi robot pazari biyikligi tahmini (milyar dolar)
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Yiksek, orta ve dusiik 6zellikli siniflandirmasi, temel islevlerden en ileri teknoloji seviyesine kadar
robotlarin teknolojik gelismislik diizeyini ifade ediyor.

Kaynak: Goldman Sachs Research

Interact Analysis’e gore bu tablo de-
gisecek. Yillik iiretim 2026°da 40 bine ya-
kin, 2030’da yaklagik 130 bin, 2035’te ise
830 bin adet dolayina ¢ikiyor. Akademik
arastirma amagli iiretim 50 bin adet civa-
rinda yatay seyrederken artisin neredeyse
tamamu gercek diinya uygulamalarindan
geliyor ki bu segment ylizde 10’luk paydan
2035’te ylizde 90’1n tizerine ¢ikiyor. Kargi-
lastirmak adina, 2024’te diinyada yaklasik
542 bin klasik endiistriyel robot kuruldu.
Yani temkinli sayilan bu egri bile, insansi
robotlarin yillik adedini 2035’te, adet ba-
zinda bugiinkii ttim klasik sanayi robotu
pazarimin tizerine ¢ikariryor. Ama gsirket
ticari sicramayi 2032 sonrasina birakiyor
ve li¢ sart kosuyor; glivenilir otonom gorev
yiiriitme, kabul edilebilir yatirim getirisi,
netlesen diizenlemeler. Analistler otono-
miyi, getiriyi ve cok gorevli genelleme ye-
tenegini bir arada saglamanin zorluguna
‘imkansiz ticgen’ adini veriyor.

Dokuz kathk ucurum

Goldman Sachs Research’iin pazara
iliskin bir 6nceki tahmini, insansi robot
pazarinin 2035’te 37,8 milyar dolar ola-
cag1 yoniinde idi. Dikkat cekici ayrinti,
pastanin yaklagik yiizde 60’1nin, yani
22,5 milyar dolarimin en gelismis yiiksek
spesifikasyonlu robotlara ait olmasi. Orta
seviyeye 11,2 milyar dolar, temel islevli
modellere yalnizca 4,2 milyar dolar dii-
siiyor. Deger, en yetenekli makinelerde
toplaniyor.

@ Robot

Ancak Goldman, birka¢ hafta 6nce
“Global Physical AI” baglikli raporun-
da tahminlerini sert bicimde ytikseltti.
2035’te 6,5 milyon adet sevkiyat ve 138
milyar dolarlik pazar; 2030 i¢in 890 bin,
bu yili¢in 75 bin adet. Bankanin gerekcesi
fiziksel yapay zekadaki hizlanma, diisen
donamim maliyetleri ve artan yatirim. ilk
biiyiik miisteriler ise lojistik, depolama
ve otomotiv. Bankanin 2035 tahmini bir-
kag yil icinde iki kez revize edildi. Once
6 milyar dolardan 38 milyar dolara, simdi
138 milyar dolara. Oysa 2024 raporu bile,
genel amacl seri tiretim robotlarin uygu-
lanabilirliginin heniiz kanitlanmadigin
hatirlatiyordu.

Interact Analysis 2035 i¢in 700 binin
iizerinde sevkiyat ve yaklasik 15 milyar
dolarlik gelir 6ngoriiyor. Bu rakam, Gold-
man’in son tahmininin kabaca dokuzda
biri. 2030’da fark yaklasik yedi kat! Gold-
man 890 bin, Interact yaklasik 130 bin adet
ongortiyor. Kiyaslama birebir degil, ¢linkii
Goldman pazar firsatindan, Interact gelir-
den s6z ediyor. ilging bir tesadiif var. Ba-
sit bir bolme islemiyle iki tahmin de robot
bagina yaklagik 20 bin dolarlik ortalama
fiyata variyor. Yani tartisma fiyatta degil
adette. 2035’te y1lda birkag yiiz bin mi,
birka¢ milyon mu insansi robot tiretilece-
§i konusunda.

Hacimde Cin,
hedefte ABD

Adet konusunda Cin 6nde ve 6nde ka-

lacak gibi goriiniiyor. Interact Analysis,
2035’te gercek diinya sevkiyatlarinin yiiz-
de 65’inden fazlasinin Cin’de olacagin, Cin
ile ABD’nin toplam talebin yiizde 85’inden
fazlasini olugturacagini 6ngoriiyor. UBTe-
ch’in Liuzhow’daki fabrikasi, tasarim he-
define gore yilda 10 bin robot kapasiteli
ve her 10 dakikada bir robot ¢ikarmayi
amagliyor. Pekin ise cogkuyu frenlemeye
baslamis goriintiyor. Reuters ve The Infor-
mation’m aktardigina gore, resmi bir acik-
lama yapilmadan, insansi robot sirketleri-
nin borsa yolu gayriresmi yonlendirmeyle
yavaglatiliyor. Sorgulanan konu, gelirin ne
kadarinin yerel yonetim destekli projelere
ve veri toplama merkezlerine dayandigi.
ABD’nin en biiyiik iddiasi ise Tesla’dan
geliyor. Sirket, Fremont’ta Model S ve X
tiretimini sonlandirip yerine Optimus hatti
kurdu. Hedef, yilda 1 milyon robot iiret-
mek. Optimus, Tesla’nin 2026 icin acikla-
dig1 25 milyar dolarlik yatirim planinin da
parcasl. Basinda yer bulan bazi haberlerde
haftalik tiretim birkac ayda birkag diizine-
den birkac yiize ¢ikt1 ama robotlarin elleri,
tedarikgiler ve ekipman ilerlemeyi yavas-
latiyor, basit bir isin 6gretilmesi giinler
siirtiyor, robotlarin ¢cogu Tesla’nin kendi
kontrollii sahalarinda test ve veri toplama
icin kullaniliyor. Elon Musk Temmuz’daki
yatirimci ¢agrisinda Optimus’un ‘tiim za-
manlarin en biiylik {iriinii’ olabilecegini
soylerken, 6lceklemenin Tesla’nin en zor
iretim isi olacagini da kabul etmisti.
Tesla yalniz da degil. Goldman’a gore
otomotiv devleri de sahnede. Karmagik
sanayi tirtinlerini seri liretme deneyimi
onlara avantaj sagliyor. Banka, Tesla ve
Hyundai’yi en aktif oyuncular arasinda
sayiyor. Toyota’nin 2035’te 190 ile 540 bin
arasinda robot iiretebilecegini hesaplyor.

iKi ses, iki gelecek

Sektoriin iyimser ve kuskucu kanatla-
rint iki isim iyi temsil ediyor. Nvidia’nin
CEO’su Jensen Huang, Ocak ayinda Las
Vegas’taki CES’te ‘fiziksel yapay zeka icin
ChatGPT aninin geldigini’ ilan etmigti ve
bu yil icinde insan diizeyinde baz yete-
neklere sahip robotlar gorecegimizi soy-
lemisti. Huang’a gore robotlar, demografik
daralmanin a¢tig1 on milyonlarca kisilik
isglicli boslugunu dolduracak yapay zeka
gé¢cmenleri. insansi robot endiistrisinin,
Nvidia’nin bagka isler icin kurdugu yapay
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zeka fabrikalarmin omuzlarinda ytikseldi-
gini de sOyledi. Nvidia’nin ¢ip ve yazilim
satiglarinin bu vizyona bagl oldugunu
unutmamak gerekir.

Kars1 kutupta iRobot ve Rethink Ro-
botics’in kurucu ortagi, MIT’de onlarca
yil calismis Rodney Brooks var. Rethink,
2012 ile 2018 arasinda fabrikalara binlerce
tist govdeli robot teslim etti. Yani sahay1
bilen biri. Brooks, 2026’nin basinda ya-
yimladigl tahminlerde kullanima hazir el
becerisinin 2036’dan sonra da insan eli-
ne kiyasla ‘acinasr’ kalacaginm yazdi. Ona
gore yalnizca gortintii verisiyle 6gretmek
dogru veriyi toplamak anlamina gelmiyor,
clinkii dokunma verisi toplama gelenegi
yok. Ustelik iki ayak iizerinde dengede
kalmak icin stirekli enerji harcayan tam
boy robotlar insanlarin yaninda giivenlik
riski de tagtyor. Kendini kotiimser degil
gercekgi olarak tanimlayan Brooks, 15 y1l
icinde bolca insansi robot gorecegimizi
ongoriiyor ama bunlar tekerlekli, cok kol-
lu ve 6zel sensorlii olacak, yani bugiinkii
insan bi¢imini terk edecek.

iki goriisiin ortak paydasi sasirtici bi-
cimde genis. Hicbiri robotlarin gelecegine
itiraz etmiyor. Ayrildiklar1 yer zamanlama
ve bicim. Interact Analysis’in teghisi de bu
zemine oturuyor. Yapay zekadaki eksikler,
veri kithigl ve donanimin dayanikliligi hala
temel engel.

Tiirkiye icin

Huang’mn bu yilki GTC konferansinda
dile getirdigi gibi her sanayi sirketi bir ro-
botik sirketine doniigsecekse, Tiirkiye aci-
sindan soru robotun ne zaman gelecegin-
den ¢ok, geldiginde hangi maliyetle kimin
icin calisacagl. Goldman’in ilk biiyiik miis-
teri olarak isaret ettigi otomotiv, depolama
ve lojistik, Tiirkiye’nin ihracat ekonomisi-
nin de omurgasi. Interact Analysis ise ilk
gercek ticari kullanimin, kismen uzaktan
yonlendirilen robotlarla tehlikeli islerde
ve bolgeler arasi isgiicii maliyeti farkinin
biiyiik oldugu yerlerde goriilecegini soy-
liiyor. iki tahminin de ima ettigi yaklagik
20 bin dolarlik robot fiyat ile yerel isgiicti
maliyetinin kesistigi nokta, tilkeden iilkeye
ve fabrikadan fabrikaya degisecek. Firsat
yalnizca kullanici olmakta degil. Interact
Analysis, insansi robotlar1 hareket kontrol
teknolojileri icin 6nemli bir biiyiime alam
olarak goriiyor. Bu da rediiktor, akttiator

2 Ekim 2026

gibi bilesenlerde yerli sanayiye kapi ara-
layabilir.

Oniimiizdeki birkag y1l hangi egrinin
dogru oldugunu gosterecek. Tesla’nin ro-
botlar1 kontrollii sahadan ¢ikip bagkala-
rinin fabrikasinda para kazandirabilecek
mi? Cinli iireticiler devlet destekli pilot
projelerin 6tesinde gercek miigterilere ula-
sabilecek mi? Cevap evet ise Goldman’in
yeni rakamlar1 bile temkinli kalabilir. Yok,
hayrr ise Interact Analysis’in muhafazakar
egrisi bile iyimser cikabilir. Robotlar yiirii-
meyi 6grendi. Tahminler kosmaya devam
edebilir, ama yatirimcinin cebine para
girmesi i¢in robotlarin artik calismayi da
Ogrenmesi gerekiyor.



SIBER GUVENLIK

Yapay Zeka
Destekli Saldirilar
Siber Glivenlik
Uzmanlarimni
Tiikenmislige

Surukliiyor

“Insanlar, yapay zekadan once cokecek.”

Issie Lapowsky

al Mairet’in siber gilivenlik

alaninda calisirken her za-

man en ¢ok sevdigi sey, ama-

cin son derece net olmastydi.

Uzman isim bunu, “Ne icin
calistiginizi biliyorsunuz: Sirketin havaya
ucmamasini saglamak zorundasiniz” sek-
linde tanimliyor.

Yaklasik on y1l boyunca Mairet, Hollan-
dali bir telekomiinikasyon devinde giiven-
lik aciklarini avlayan etik hacker olarak,
McAfee LLC’de giivenlik arastirmacist ola-
rak ve sonunda gelistirici platformu GitLab
Inc.de kidemli giivenlik miihendisi olarak
caligt1. is zaman zaman stresli olabiliyordu,
ancak yonetilebilirdi ve daha da 6nemlisi
anlamliydu.

Ancak gectigimiz y1l, Mairet’in ifadesiyle
“yapay zeka cilginligr” bagladi. Yapay zeka
araclarimin hizla yayginlagmasiyla birlikte is
yiikii de patladi. Bunun baglica nedenleri,

6 Siber Giivenlik

potansiyel tehditlere iligkin uyarilardaki ar-
tis ve yapay zeka tarafindan iiretilen kodla-
rin ortaya cikardigl sayisiz dahili giivenlik
acigrydi. Ayni zamanda ekibi, kendi verim-
liligini artirmak icin yapay zeka kullanmasi
yoniinde baski altindaydi fakat bu durum
isleri hizlandirmaktan cok yavaslatiyor
gibiydi. Mairet, “Asil yapmamiz gereken
seyin ne oldugunu gozden kacirmaya bas-
lamistim” diyor.

Mairet bitkin diismeye baslad1 ve sik sik
bas donmesi nobetleri yagamaya bagladi.
Her zaman kurgu yazarhigini yaratici bir
cikis yolu olarak kullanmisti. Ancak artik
bunun i¢in gerekli motivasyonu bile bula-
muyordu. Uzman isim yasadig1 yorgunlugu,
“Eskiden bana enerji veren, en sevdigim
seyi bile yapamaz hale gelmistim. iste o
anda ‘Tamam, bir seylerin degismesi gere-
kiyor’ dedim” seklinde tarif ediyor. Mairet
gectigimiz eyliil ayinda, doktorunun tavsi-

Bloomberg Businessweek



W illiistrasyon: Aaron Fernandez / Bloomberg Businessweek




yesiyle iki aylik ve kendi deyimiyle bir “tii-
kenmiglik izni” kullandiktan sonra sektorti
tamamen terk etti.

Tiikenmiglik, siber giivenlik diinyasimn-
da uzun zamandir kronik bir sorun. Stirekli
biiyiiyen ciddi olaylar ve alarm yagmuru,
en deneyimli profesyoneller iizerinde bile
zihinsel bir yiik olusturuyor. Ancak yapay
zeka caginda bu duygu daha da giigleniyor.
Bunun 6nemli nedenlerinden biri, yapay
zeka modellerinin bilgisayar korsanligi
konusunda ¢ok daha bagarili hale gelmis
olmasi. Sadece son iki ay icinde Anthro-
pic PBC, Meta Platforms Inc. ve OpenAl,
modellerinin egitim ortamlarindan c¢i-
karak gercek sirketlere yonelik saldirilar
gerceklestirdigini kabul etti. OpenAl ise en
gelismis modeli Astra’nin siber yetenekle-
rinin agir1 giiclii hale gelmesinden duydugu
endise nedeniyle gelistirme calismalarim
“kontrollii sekilde yavaglattigini” agikladi.

Bu nedenle, bilgi giivenligi egitim ku-
rulusu SANS Institute’un yakin tarihli bir
raporuna gore siber giivenlik profesyonel-
lerinin ytizde 60’indan fazlasinin islerinin
iki y1l 6ncesine kiyasla daha stresli hale
geldigini sdylemesi sasirtici degil. Artan
bu baskinin trajik sonuglari da olabiliyor;
ABD Siber Komutanlig1 biinyesinde yakin
donemde yasanan bir dizi intihar vakasi
bunun érnekleri arasinda gosteriliyor.

Sektore ruh saghgi destegi saglayan kar
amaci glitmeyen Cybermindz’in kurucu-
su Peter Coroneos riskin giderek arttigin
belirterek, “Diinyanin dort bir yanindaki
siber savunmacilar, yapay zeka caginda
sistemleri koruma cabasinin en 6n cephe-
sinde bulunuyor. insanlar, yapay zekadan
once ¢okecek” diyor.

Yonetisim, risk ve uyumluluk denetim
platformu Optro Inc.in bilgi giivenligi sefi
Richard Marcus’a gore bugiin siber giiven-
lik alaninda ¢alismak zaman zaman “delik
bir tekneden su bosaltmaya calismak” gibi
hissettiriyor. Aslinda bu durum her zaman
belli 6lctide boyleydi. Ancak artik giivenlik
uyarilarmnin hacmi biiytidiikce, harcanan
tiim cabalarin degeri daha azmusg gibi hisse-
diliyor. Marcus siber giivenlik calisanlarimin
ulasilmas! miimkiin olmayan bir hedef icin
calistiklarina dikkat gekerek, “Sifir giivenlik
acig1 olan bir noktaya ulasmak imkansiz go-
riiniiyor. Bu da insanin moralini bozuyor”
diyor.

Giivenlik ve uyumluluk sirketi Vanta ta-

@ Siber Giivenlik

rafindan gerceklestirilen ve sonuclari 6zel
olarak Bloomberg Businessweek ile payla-
silan yakin tarihli bir analiz, yaklasik 16 bin
sirkette bilgi giivenligi yoneticilerinin yilin
ilk yarisinda kendilerine verilen gorevlerin
yalnizca yarisini tamamlayabildigini ortaya
koydu. Bu durum hicbir zaman tamamlan-
mayan devasa bir “zombi is” yigin1 yaratir-
ken, tiikenmigligi besleyen bir gii¢stizliik
hissine de yol actyor.

Ayni zamanda Marcus, bu teknolojinin
yakinda tehditleri tespit etme ve kapatma
konusunda insanlardan daha bagarili hale
gelebileceginin de fazlasiyla farkinda. Opt-
ro’da siber giivenlik ekipleri alarm 6nce-

liklendirme ve tehdit modellemesinin bazi
boliimlerini otomatiklestirmeyi basardi.
Bu otomasyon kisa vadede is yiikii selini
yonetmeye yardimci oldu; ancak Marcus
gelecekte bu gorevler icin insanlara ihtiya¢
duyulup duyulmayacagini sorguluyor.
Tecriibeli isim, “Kariyerinizi ve ona yap-
tigin1z yatirimlari diisiiniince, insanin her
seyi yeniden degerlendirmesi cazip hale ge-
liyor” diyor. Zaman zaman kendisini ascilik
kariyeri kurarken hayal ettigini de ekliyor.
Ve bu konuda yalniz degil. Yakin tarihli
bir ankete gore siber giivenlik profesyonel-
lerinin neredeyse yarisi islerinden ayrilma-
y1 diisiiniiyor. Ayrilmay diisiinenlerin ya-
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San Francisco’daki OpenAl genel merkezi
oniinde diizenlenen bir protesto.
Fotograf: Jason Henry/Bloomberg

risindan fazlasi ise sektorii tamamen terk
etmeyi degerlendiriyor.

IBM Corp.’un X-Force Olay Miidahale
ekibinin kiiresel lideri Tony Kirtley, bu
beyin gociine bizzat taniklik ettigini soylii-
yor. Kisa siire once, ekibindeki en bagaril
calisanlardan biri isten ayrilacagini agik-
ladi. Geng ve biiytiyen bir ailesi vard: ve
Kirtley’e artik gecelerini ve hafta sonlarim
ailesinden uzakta gecirerek caligmak iste-
medigini sdyledi. Kirtley, “Boyle insanlar1
kaybetmek can yakiyor” diyor. Ancak ekibi-
nin tizerindeki baskiy1 da ¢ok iyi anladigini
belirtiyor.

Yapay zeka iyimserleri sik sik, yapay
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zeka araglarmin ¢aliganlari sikici ve rutin
gorevlerden kurtaracagini, boylece onlarin
islerinin en ilgi cekici yonlerine odaklana-
bileceklerini savunuyor. Kirtley’e gore bu
durum siber glivenlik profesyonelleri i¢cin
gercekten de gecerli oldu. Ancak bunun bir
bagka sonucu daha var: Artik zamanlarinmn
tamamini daha zor problemler lizerinde
calisarak geciriyorlar. Uzman isim insanla-
rin artik kendilerini zorlamadan yaptiklari
gorevleri yapay zekaya devretmek zorunda
kaldiginin altini cizerek, “insandan daha
iist diizey diistinmesi ve daha uzun siire
derinlemesine diisiinmesi bekleniyor” di-
yor. Islerin kolay kisimlarindan tamamen

arindirilmast, calisan tiikenmisligini daha
da artirma riski tasiyor. Kirtley, “Yonetici
olarak onlara mola verebilmemiz gereki-
yor” uyarisinda bulunuyor.

Yapay zeka konusunda agir1 iyimser
olanlarn bir diger sav1 da, teknolojinin bazi
isleri rahatsiz edici bicimlerde doniistiirse
bile toplum genelinde olumlu sonuglar ya-
ratacagl yoniinde. Ancak bu 6zel sektorde
yasanan tiikenmisligin etkileri, bireysel ca-
lisanlarin yagadiklartyla siirh degil. Clinkti
s0z konusu kisiler hastaneleri, bankalar1
ve kritik altyapilar1 koruyan insanlar. Uy-
kusuzluk ve duyarsizlasma, hepimizi etki-
leyen kararlar1 saglikl bicimde verebilme
yetilerini zayiflatabiliyor. Dahasi, yapay
zeka heniiz onlarin uzmanliginin yerini
alabilecek kapasiteyi kanitlamadan 6nce,
insan uzmanlar1 bu alandan uzaklastiriyor
olabilir.

Sektordeki bazi kisiler bu baskiyla basa
cikmak icin kendilerine 6zgii yollar bulu-
yor. Veri giivenligi sirketi Netwrix Corp.’un
teknoloji direktorii Avesta Hojjati, eski
amator telsizlerle ugragmak ve Stoacilik
felsefesinin ilkelerini incelemek gibi analog
ugraslara yonelmis durumda. Ancak yakin
zamanda bir is giiniinde titkenmiglik sevi-
yesinin 1’den 10’a kadar bir dlcekte nerede
oldugu soruldugunda, Hojjati’nin yaniti
soyle oldu: “Muhtemelen yedideyim.”

Yapay zeka ¢aginda artan tiikenmigligin
belki de tek olumlu yani, bu soruna yonelik
farkindaligin da yiikseliyor olmasi. Coro-
neos yillardir diinyanin dort bir yanindaki
konferanslarda siber giivenlik profesyonel-
lerine yonelik ruh saglig1 egitimleri veriyor.
Buglin ise oturumlarinin biiyiik boliimii
kapasitesinin iizerinde talep goriiyor. Co-
roneos, “Talep zaten artiyordu. Bu durum
sadece siireci hizlandiracak” diyor.

Mairet’e gelince, GitLab’dan ayrildiktan
sonra bir siire varolugsal bir kriz yasadigin
kabul ediyor. Sevdigi bir alanda yillar bo-
yunca kariyer basamaklarini tirmanmusti
ve tiim bunlar1 geride birakirsa kim olaca-
g1 sorgulamaya baglamistl. Ancak zaman-
la yagadigl titkenmigligin fiziksel belirtileri
azalmaya bagladi ve yazma motivasyonu
geri dondii. Hatta 6yle ki, son bir y1l icinde
kendi imkanlariyla dort roman yayimladi.

Giivenlik profesyoneli kimligini geride
birakirken, Mairet kendisine yeni bir kimlik
buldu: Romantik fantastik tiirtinde eserler
veren yazar V.M. Couture.

Siber Giivenlik @
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pple’in takviminde Eyliil,
slirprizin en az beklendigi
aydir. Her y1l yeni bir telefon
gelir, fiyatlar konugulur, hisse
birkag giin dalgalanir. Bu y1l
sahneye cikmadan 6nce degisen {iriin degil,
yonetimdi. Tim Cook yaklasik 15 y1l oturdu-
gu CEO koltugunu 1 Eylii’de John Ternus’a
birakti. Sekiz gilin sonra tanitilan iPhone 18
serisi, yeni yonetimin ilk biiyiik sinav1 oldu.

Ternus’un devraldig1 sirket, Cook’un
2011’de aldig1 Apple’dan ¢ok farkliydi. O
glin yaklagik 350 milyar dolar olan piyasa
degeri, 14 Eyliil itibariyla 4,86 trilyon dolara
ulagmugti. Telefon etrafinda biiytiyen sirket;
hizmetlerden giyilebilir teknolojilere, deme
sistemlerinden kendi ¢iplerine uzanan genis
bir yapiya doniismiistii. Bu biiytikliik yeni
yonetime alan actig1 kadar alani daraltryor-
du da. Bu dlgekte her yeni biiytime puani,
cok daha ytiksek bir zeminden kazamlmak
zorunda.

Yeni serinin fiyatlari ilk kararlarm yo-
niini belli etti. Pro modelin baslangig fiyat:
1.199, Pro Max’inki 1.299 dolar oldu. Apple’m
ilk katlanabilir telefonu Duo, 1.999 dolarla
serinin tistiinde yeni bir basamak acti. Bu

Q Sirket

etiketlerin arkasindaki asil soru, iPhone
17’nin giiclli gecen yilinin tizerine daha ne
eklenebilecegiydi.

Piyasa Once temkinli davrandi. Hisse
lansman glintinii 315,34 dolarla ayn en dii-
stik seviyesinde kapatti, sonraki iic islem
giiniinde yiizde 5,6 toparlanip 14 Eyliil'de
333,08 dolara cikt1. Ternus’un devraldig
hisse son 12 ayda yiizde 41 deger kazanmistt
ve gecmis karmnin yaklasik 38 katiyla islem
gortiyordu. Bu seviyenin hikayesi 24 Agustos
2011°de, Cook’un CEO koltuguna oturdugu
giin baglar.

Cook goreve geldiginde Apple’in yillik ge-
liri 108 milyar dolar, net kar1 26 milyar dolar-
di. 2025 mali y1lina gelindiginde gelir 416 mil-
yar dolara, net kar 112 milyar dolara ¢ikmugtt.
Rakamlarin biiytikliigii gz alsa da 15 yilin
asil dontistimii bagka yerdeydi. Apple, bir
miisteriden ne kadar stire ve hangi yollarla
para kazanabilecegini yeniden tanimlamustt.

Bu doniisiimiin ekseninde yine iPhone
duruyor. Telefon zamanla bir cihaz olmak-
tan cikip ekosistemin kapisina doniistti. Sa-
tistan sonra da iCloud aboneligi, App Store
harcamasi, Apple Music 6demesi gelmeye
devam etti. AirPods ve Apple Watch, ayni

miisterinin clizdanindan Apple’a giden pay1
biiyiittii. Miisterinin degeri artik telefonun
etiketiyle degil, yillar icinde biraktig1 top-
lamla 6lciilityordu.

Bu kayma girketin kar yapisini da degis-
tirdi. Donanimda her yeni cihaz parca, tire-
tim, lojistik ve stok maliyeti demekti; dijital
hizmetler ise ayni 6lciide fiziksel maliyet
dogurmadan biiyiiyebiliyordu. 2025 mali
yilinda hizmet gelirleri 109 milyar dolara
ulagt1 ve Cook’un devraldig: sirketin top-
lam y1llik gelirini geride birakti. Yiizde 75’lik
briit marjiyla hizmetler, yiizde 37 civarinda
marjla ¢alisan donanimin yaklagik iki katt
kérlydi. Gelir karisimi degistikce sirketin
toplam briit marji da 2011’in son ceyregin-
deki yiizde 40’tan 2025 mali yilinda ylizde
47’ye tirmandi.

Cook’un ikinci araci nakitti. Apple onun
doneminde yaklagik 877 milyar dolarlik his-
se geri ald1 ve dolagimdaki hisse sayisini yak-
lagik yiizde 44 azaltti. Ayni kar daha az his-
seye boliindiikge hisse basina kar, sirketin
kérindan ¢ok daha hizl biiyiidii. Cook’un
gorev siiresi boyunca hisse yaklasik ytiizde
2.275 deger kazandi.

Ayni parlaklik iirtin cephesinde gortil-
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medi. Apple Watch ve AirPods, iPhone’dan
sonraki en biiytik yeni gelir kalemleri oldu;
daha iddiali arayislar ise karsihigim bulama-
du. Yillarca siiren otomobil projesi 2024’te
rafa kaldirildi. Vision Pro genis kitlelere ula-
samad. Yapay zekada Apple’in rakiplerinin
gerisinde kaldig1 giderek daha yiiksek sesle
sOylenir oldu. 2025’te gelirin yarisi hala iP-
hone’dan geliyordu. Cook’un son yillarinda
tartisma, sirketin ne kadar kazandigindan
bir sonraki biiyiik gelir kaynaginin nerede
olduguna kaymuist1.

John Ternus Apple’a 2001°de katildi.
2013’ten itibaren donanim miihendisligini
yonetti, 2021°de kidemli bagkan yardimcili-
gina yiikseldi. Mac, iPad, AirPods ve iPho-
ne’un gelistirilmesinde imzas1 vardi. Cook
ise sirketten ayrilmady, icra baskani olarak
yonetim kurulunda kaldi.

iki ismin yolu Apple’m icinde farkl
yerlerden ge¢misti. Cook tedarik zinciri ve
operasyondan yiikseldi, Ternus tiriin gelis-
tirmeden. 15 y1l sonra yonetimin bir miihen-
dise ge¢mesi, tiriin tarafinda yeni bir donem
beklentisini dogal olarak biiyiittii. Ne var ki
Apple’mn son yillarda en cok elestiri aldig
yer donanim degil, yapay zekaydi.

Aradaki mesafe rakiplerin harcamalarin-
da acikca okunuyordu. Amazon, Alphabet,
Microsoft ve Meta’nin 2026 yatirim planlari
yilbasinda toplam 700 milyar dolara yaklas-
mus, yil icinde daha da yukari ¢ekilmisti. Pa-
ranin biiytik kismi veri merkezlerine, ciplere
ve yapay zeka altyapisina akiyordu. Apple
bu yariga ayni cekle katilmadi. Ocak’ta Go-
ogle ile cok yilli bir anlagma yaptigini, yeni
nesil Siri’nin temel modellerinde Gemini
teknolojisini kullanacaginm agikladi. Tutar
paylasilmadi; basina yansiyan tahminler
yillik 1 milyar dolar civarinda bir 6demeden
s0z ediyordu. Daha az sermaye isteyen bu
yol, Apple’1 temel model tarafinda Google’a
bagliyordu.

Yeni CEO, sirketin giiclii oldugu cephe-
den gelip zayif kaldig1 cephedeki sorunu
devralmis oldu. Apple Silicon deneyimi bu-
rada bir ipucu sunuyor. Apple’in ¢iplerini
ayr bir silikon ekibi tasarlar; Ternus, Mac’in
Intel islemcilerden bu ¢iplere gecisinde do-
nanim tarafinin bagindaydi. O gecis, islem-
ciyi, cihazi ve igletim sistemini tek bir btitiin
olarak diistinmeyi miimkiin kilmist1. Yapay
zeka da benzer bir biitlinlesme istiyor, tek
bir farkla, bu kez temel teknolojinin bir kis-
mu bagkasina ait. Gemini’den gii¢ alan bir
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APPLE HiSSESININ GECMI$ 12 AYLIK KARA GORE
FIYAT/KAZANC ORANI, 2011-2026
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Siri’nin ne kadar “Apple {iriinii” olacagi, bu
parcalarin ne kadar ustaca birlestirilecegine
bagl.

Ternus bu agigin farkinda oldugunu ilk
sahnesinde gosterdi. 9 Eyliildeki lansmanda
iPhone’un yapay zeka icin en iyi kisisel cihaz
oldugunu ve giiclii mahremiyet korumalar1
sundugunu savundu. Sectigi koz netti: Veri-
nin kontrolii kullanicidan ¢iktiginda giivenin
siirh kalacagimi sdyleyen Ternus, Apple In-
telligence’n miimkiin olan her durumda
cihaz tizerinde calistigini vurguladi. Veri
merkezlerine yiiz milyarlarca dolar akitan
rakiplerinin kargisinda Apple, bu yarisa ayni
cekle katilmamasini bir satis argiimanina ge-
virmeye calistyordu.

Bu argiimanin ilk sinawvi Siri olacak. App-
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le’in 2024’te duyurdugu yapay zeka destekli
Siri gecen y1l ertelenmis, yeni asistan ilk kez
Haziran’da tanmitilmigt1. Siri AI adini tagtyan
asistan, 14 EyliiPde yayimlanan iOS 27 ile
kullanicilara sunulmaya baglandi. Mesajlar,
fotograflar ve e-postalardaki bilgileri bir ara-
ya getirebiliyor, mesaj ve e-posta taslag1 ha-
zirlayabiliyor, fotograf diizenleyebiliyor. Ge-
mini’nin buradaki rolii tartismali. Apple’in
yazilim miihendisliginden sorumlu kidemli
baskan yardimcisi Craig Federighi, yeni Si-
ri’nin Gemini modellerini ya da altyapisini
dogrudan kullanmadigini, Apple’in kendi
modellerinin girkete ait verilerle egitilip
Gemini ciktilariyla iyilestirildigini soyliiyor.
Siri’nin ne kadar “Apple {iriinii” oldugu so-
rusuna sirketin cevabi, parcalarin sahibi kim
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olursa olsun biitiiniin kendisine ait oldugu.

Apple icin mesele teknik oldugu kadar
ticari. Yapay zeka ozellikleri gelir tablosun-
da ayr1 bir kalem olarak goriinmiiyor. Asil
beklenti, yeni Siri’nin kullaniciy1 telefonunu
yenilemeye ikna etmesi ve ekosisteme daha
siki baglamasi. Yapay zekay1r miimkiin oldu-
gunca cihazda ¢alistirma tercihi, A20 Pro
gibi cipleri de stratejinin merkezine tastyor.
Donanimdan gelen bir CEO icin bu tesadif
sayllmaz. Siri AI'in yeni bir yenileme dalgasi
yaratip yaratmadigl, Ekim-Aralik ceyreginin
rakamlarinda ilk kez gortilecek.

Yeni seri zayif bir donemin ardindan
gelmedi. 2026 mali yilinin tigiincii ceyregi-
ne denk gelen Nisan-Haziran doneminde

@ Sirket

iPhone geliri yiizde 22 artarak 54,3 milyar
dolara ¢ikt1 ve bu donemin rekorunu kirdi.
Aymni ceyrekte cihazini yenileyen kullanici
say1st da Nisan-Haziran donemi icin zirveye
ulagtl. Mart ceyreginde de iPhone geliri o do-
nemin rekorunu kirmigti. Ternus*un ilk tiriin
dongtisti, iPhone 17’nin biraktig yiiksek bir
citanin oniinde basliyordu.

Duo bu ¢itanin iistiine konan yeni par-
caydi. Samsung ilk Galaxy Fold’u 2019’da
satiga ¢ikarmigsty; Apple ayni pazara yedi yil
sonra girdi. Gegen siirede kategori umulan
biiyiikliige ulasamadi. Katlanabilir ekran
talebi 2024 ve 2025’te yillik 22 milyon adet
civarinda takili kaldi. 2025’in tigiincii gey-
reginde katlanabilir telefonlar toplam akill

telefon sevkiyatlarinin yalnizca yiizde 2,5’ini
olusturuyordu. Counterpoint’in lansman
oncesi tahminine gore Apple, Duo yilin son
iki ayinda satista olacak olmasina ragmen
2026°da bu pazarin dortte birini alabilir. Yil-
lardir kiyida kalmus bir kategoriye, bu kez
Apple’in miigteri tabani giriyor.

Yapay zeka vurgusuna ragmen sahnenin
en elle tutulur yenilikleri donanimdan gel-
di. Apple’in gegen yil Ct ile bagladig1 kendi
modemine gecis, ikinci nesil C2 ile sirketin
en pahali telefonuna ulasti. A20 Pro ise
Apple’n aciklamasina gore 2 nanometre
tiretim teknolojisini kullanan ilk akill tele-
fon cipiydi.

Fiyatlar1 belirleyen asil gii¢c maliyetti.
TrendForce, bellek fiyatlarindaki sert yiik-
selis nedeniyle 256 GB’lik Pro modelin bile-
sen maliyetinin bir yilda ytizde 38 arttigin
hesapliyordu; yalnizca 256 GB’lik bellek ci-
pinde artig yiizde 400’ yaklastyordu. Sek-
tor 150-200 dolarlik bir zam bekliyordu, baz
tahminler 300 dolara kadar ¢ikiyordu. App-
le baslangi¢c depolamasini 256 GB’ta tuttu ve
Pro modellerin fiyatini 100 dolar artirdi.

Yiikiin agirhigr tist depolama segenek-
lerine bindirildi. 1 TB’likk modeller bir 6n-
ceki yila gore 300 dolar, 2 TB’lik Pro Max
500 dolar daha pahaliya satisa cikt1. Satista
kalan 6nceki modeller de zamdan payin
alds; iPhone Air 999 dolardan 1.099 dolara
yiikseldi. Apple artan bellek maliyetinin bir
lkasmin yiiksek depolama secen kullaniciya
yansittl, bir kismini da kendi marjinda eritti.
Cihaz bagina gelir artsa bile briit marjin ayn
hizla yiikselmesinin garantisi yok.

Duo’da hesap baska tiirlii isledi. Lans-
mandan 6nce bazi yatirimcilar katlanabilir
iPhone icin 2.300-2.500 dolar arasmnda bir
fiyat bekliyordu. Apple 1.999 dolarda durdu.
Beklenenden ucuz bir Duo ve beklenenden
hafif kalan Pro zammu, lansman sonrasmda-
ki hesaplar1 yeniden yazdirdi.

Hisse lansman giiniinii ytizde 0,3 diistis-
le kapatt1. Apple icin tanidik bir manzaraydi
bu. Dow Jones Market Data’ya gore hisse,
2007’den bu yana iPhone lansmanlarinin
yapildig1 giinlerde ortalama ytizde 0,7 geri-
lemisti. 9 Eyliil bu ¢izginin disina ¢ikmadi.

Farki ertesi giin yaratt1. Apple 10 Eyliilde
yiizde 3,6 yiikselip 326,57 dolardan kapan-
di; ayni seansta S&P 500 ylizde 0,6 geriledi.
Hisse, lansmanin ertesi giiniinde genel piya-
sadan yaklagik 4 puan ayrismust1.

Analistlerin masasinda da Duo 6ne ¢ik-
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t1. Bank of America 2027 icin ortalama satig
fiyat1 tahminini 14 dolar diistirtirken iPhone
satis beklentisini bu yil icin 2 milyon, gelecek
yil icin 5 milyon adet yiikseltti; alim tavsiye-
sini korudu, hedef fiyatin1 380 dolardan 370
dolara indirdi. TD Cowen yaklasik 6 milyon
adetlik Duo satis1 ve yiizde 56 civarinda do-
nanim briit marji 6ngordii; ayni kurum iP-
hone 18 Pro i¢in yiizde 40’larmn ortasinda bir
marj bekliyor. Gene Munster, Duo’nun 2027
mali yilinda iPhone gelirindeki payina iliskin
tahminini yiizde 5’ten yiizde 10’a ¢ikardi. Op-
penheimer ise 2026°da Duo satiglar1 icin 8-10
milyon adedi tavan kabul ediyor.

Rakamlar arasindaki makas, Apple’in
ayni anda birkac sinavdan birden gectigini
anlatiyor. Arkada giiclii bir iPhone 17 yili
var, onde katlanabilir telefonla agilan yeni
bir fiyat basamag}, tepede de tirmanan bel-
lek maliyetleri. Standart iPhone 18’in 2027
baharina birakilmasi, resmin bu y1l tamam-
lanmayacag1 anlamina geliyor. ilk tepki
giicliiydi. Bunun satiglara ve marjlara ne
kadar yansiyacagl, Duo’nun satiga ¢ikacagi
Ekim-Aralik doneminin iPhone gelirinde ve
briit marjinda gortilecek.

Cook’tan Ternus’a gecen mirasin bir par-
casi da yiiksek degerleme. Hisse gecmis 12
aylik karmnin yaklasik 38 katiyla islem gorii-
yor; 2010’larin biiytik boliimiinde bu oran 10
ile 18 kat arasinda gezinmisti. Hesaba giren
son 12 aylik karmn icinde, Haziran ceyreginde
hisse bagina kéra 0,11 dolar ekleyen tek sefer-
lik bir tarife iadesi de var.

Apple bu carpana bir giinde gelmedi.
Cook doneminde net kar biiyiidii, geri ahm-
lar hisse bagina kar1 toplam karin 6niine
gecirdi ve piyasa sirketin kazanclarina gide-
rek daha yiiksek bir fiyat bicti. Bu yeniden
fiyatlamanin arkasinda, kazanglar1 iPhone
dongtilerinin inis ¢ikisindan kismen koru-
yan hizmet gelirleri duruyordu. Son ti¢ y1l-
da tablo daha da keskinlesti. Uriin gelirleri
yilda ortalama yiizde 1 gerilerken hizmet
gelirleri yilda ytizde 12 biiytidii. Sirketin bu
donemdeki biiyiimesinin tamami hizmetler-
den geldi.

Apple 2026 mali yilini yaklagik 478 milyar
dolar gelir ve yiizde 15’% yakin biiyiimeyle
kapatmak tizere. Ancak yilin biiyiik boliimii
geride kalds; bugiinkii fiyat 2027°yi ve son-
rasini satin aliyor. 15 Eyliil itibartyla Bloom-
berg konsenstisiine gore analistler, 2027 mali
yilinda gelirin ytizde 9,7 artisla 524,1 milyar
dolara, diizeltilmis hisse bagina karimn ytizde
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9,1 artisla 9,62 dolara ¢ikmasini bekliyor.
Hissenin 14 Eyliil’deki 333 dolarhk kapanisi,
2027 icin beklenen karin 34,6 katina karsilik
geliyor. Gegmis 12 ayhik kara gore yaklasik 38
kat olan carpan, bir sonraki yilin tahmini
kariyla bile 35 kata yakin. Analistlerin ayn
donem icin bekledigi hisse bagina kar artigi
ise yiizde 9,1.

Degerlemenin en hassas noktasi hizmet-
ler. Haziran ceyreginde hizmet geliri bir yil
oOncesine gore ytizde 12 biiytidii, ama ti¢ yili
askin bir aradan sonra ilk kez bir dnceki cey-
regin gerisinde kaldi. Apple bu yavaglamay1
biiytik dl¢tide doviz etkisine ve gecen yilki
F1 filminin yarattig1 yiiksek baza bagladi.
Yiiksek carpanin en giiclii dayanagi hizmet-
ler oldugundan, 6niimtizdeki ceyreklerde
biiylimenin yeniden hizlanip hizlanmadig
en az iPhone satiglar1 kadar yakindan izle-
necek.

Geri alimlarin aritmetigi de degisti. His-
se ucuzken ayni nakit piyasadan daha fazla
hisse ¢ekebiliyordu. Bugiinkii 4,86 trilyon
dolarlik piyasa degerinde, Apple’in Nisan’da
onayladig1 100 milyar dolarlik geri alim yet-
kisi sirketin ytizde 2’sinden biraz fazlasina
denk geliyor. Hisse pahalandikca ayni biitce
daha az hisse aliyor, hisse basina kara katkisi
da o 6lctide kiictiltiyor.

Nakdin bundan sonra nereye gidecegi
de bu denklemin pargasi. Bank of America
analistlerine gore Apple’in net nakit nétr
hedefinden vazgecmesi, daha yiiksek Ar-Ge
ve yatirim harcamasina, hatta biiytiik satin
almalara kapi aralayabilir. Cook doneminde

geri alimlara akan paranin daha biiyiik kismi
Ternus doneminde sirketin icine donerse,
geri almlarin hisse basina kara verdigi des-
tek yavaslayabilir. O boslugu doldurmak yeni
gelir kaynaklarina kalir.

Duo bu hesabin iki yiiziinii birden tagi-
yor. Analist tahminlerine gore katlanabilir iP-
hone, Pro modellerden daha yiiksek marjla
satilacak. Ancak bu y1l icin konusulan 6-10
milyon adet, analistlerin yillik 250 milyonu
asmasini bekledigi toplam iPhone satislari
icinde kiiciik bir dilim. Bellek maliyetinin
baskisi ise hacmin asil yiikiinii tastyan mo-
dellerde. Duo’nun yiiksek marjinin sirketin
toplam {irtin marjinda ne kadar goriinecegi,
sonunda kag adet satilacagina bagl.

Ternus doneminin ilk gercek karne-
si Ocak sonunda, Duo’nun satisa ¢iktig
Ekim-Aralik ¢eyreginin sonuglariyla gele-
cek. Analistlerin bu ¢eyrek icin beklentisi
yilin en temkinlisi: Gelirde yiizde 6, hisse
basina karda ytizde 3’iin altinda biiyiime.
Hizlanma, standart modellerin rafa ¢ikmasi
bahara birakilmis. Apple model bazinda adet
ya da marj aciklamayacak. Yine de iPhone
gelirinin ytiksek bazin {izerine ne koydugu,
irlin marjinin bellek maliyetine ne kadar
direndigi, hizmetlerin yeniden hiz kazanip
kazanmadig1 ve nakdin geri alimla yatirim
arasinda nasil boliistiirtildiigii o rakamlarda
yan yana okunabilecek.

Cook, Ternus’a diinyanin en degerli sir-
ketlerinden birini birakti. Bu degerin arka-
sina yeni bir biiylime hikayesi yazmak artik

onun isi.
Sirket @



