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Onsoz

AMPD olarak hep vurguladigimiz, bilimsel
perakendecilik hedefi dogrultusundaki
calismalarimiza bir yenisini ekliyoruz.

Sektorimuzan bayuklugu ile ilgili verilerini
duzenli olarak yayinlamanin yani sira, sektore
yon veren yoneticilerin mevcut durum ve yakin
gelecekle ilgili gorus ve algilarini da bilimsel
olarak tespit etmek, her kosulda deger tasiyor.

Deloitte’'un gerek sektorel, gerekse bolgesel
olarak gerceklestirmeye basladigi Sektor Guven
Arastirmasl, is dinyamizin karar verme
mekanizmalarina gerekli ipuclarini temin etmeyi
amaclamakta.

Bu amac sayesinde, ekonominin barometresi
olan Organize Perakende sektérinin
yonelimlerini somut veriler Uzerinden takip
edebilme firsatini yakalayacagiz.

Ayrica da, sektorun ondegelen ust duzey
yoneticilerinden 59'u ile gergeklestirilmis olan
bu arastirma, perakende ekosistemi icinde yer
alan tum aktorler igin ¢ok kolay bulunamayan
bir rehber gorevi gorecek.

Finanscisindan, tedarikcisine kadar ¢ok genis bir
alan icindeki tim paydaslarimizi egilimlerimizin
gostergesi olan somut bilgiyle donatacagiz.

ilkini sundugumuz ve her 6 ayda bir
tekrarlanacak olan bu arastirma, énimuzdeki
aylarla birlikte mukayeseli analizleriyle karar
vermenizi kolaylastiracak ¢cok dnemli bir
enstriman islevi gorecek.

Bilimsel perakendecilik ydninde bir adim daha
atmamiza saglayan bu calisma icin Deloitte’a
tesekkurlerimizi sunuyoruz.

Mehmet T. Nane
Yoénetim Kurulu Baskani
Alisveris Merkezleri ve Perakendeciler Dernegi



M. Sait Goziim
Yonetim Kurulu Uyesi ve Ortak
Deloitte Turkiye

2009un 3. ¢eyreginin sonuna yaklastigimiz
bugunlerde, hem dunya, hem Turkiye
ekonomisinde en kotundn geride kaldigina dair
gorus birligi olustu. Ancak iyilesmenin sekli ve
gucu konusunda belirsizliklerin bir sture daha
devam etmesi kacinilmaz gézukuyor.

Deloitte Touche Tohmatsu'nun duzenli
yayinladigi Kiresel Ekonomik Gorunim
raporlarinda da belirtildigi gibi, hikimetlerin
ekonomiye mldahalesi 1930'dan buglne tum
zamanlarin en hizli ve en yénlendiricisi olmustur.
Ote yandan kredi pazarlarina yapilmis olan bu
mudahalenin kuresel bazda, bolgesel
sikintilardan kaynaklanan gerekgeler ile tam
hedefine ulasamayabilecegi kuskusu ile karsi
karstya kalmis durumdayiz. Bu noktadan
hareketle, Deloitte Turkiye olarak Haziran
2009'da yayinlamis oldugumuz Ekonomik
GOrinum raporumuzda belirtmis oldugumuz
gibi kuresel ortamda ¢ok cabuk bir toparlanma
ve akabinde Turkiye ekonomisinde eskisi gibi
yUksek blyume oranlarinin tutturulmasini
beklemek kisa vadede bize pek gercekgi
gelmiyor.

Klresel bazda bazi olumlu isaretlerin
gorulmesine karsin, bolgesel bazda bazi uyari
sinyalleri gelmeye devam ediyor. Dlnya Bankas,
Cin’in 2009 yil blyumesini %6,5'a ¢ekerken,
IMF de Asya Pasifik ASEAN-5 Ulkelerin blyime
ortalamasini %2,7e geriletmek durumunda
kald.



Hindistan'in 3. ceyrek blyume tahminleri
%7,6'dan %5,3'e dUserken, bunun Uretim ve
tarim sektorinde eksi blyUmeyi ifade ettigi
gorllmektedir (Rupee'nin deger kaybi %25'e
ulasmistir). Brezilya'da daralan talep pek ¢ok
ekonomik géstergeyi olumsuz etkilemeye
devam etmektedir.

Yurt disindaki gelismelere paralel olarak, Turkiye
ekonomisinin olumsuz etkilenmesi maalesef
devam etmektedir. Turk ekonomisi bir
durgunluk icindedir ve Ureticisi, ihracatgisi,
isletmeleri ve calisanlari bu gelismelerden ciddi
zarar gormektedir. Turk ekonomisindeki en
buyuk paylardan birine sahip olan Perakende
sektortndeki firmalara sorduk: “Dunya’yr etkisi
altina alan kriz ortami hakkinda ne disunuyor,
krize karsi nasil énlemler aliyor ve dnimuzdeki
donemle ilgili ne yapmayi planliyorsunuz? “

Perakende Sektort Guven Arastirmasi, Temmuz
ve Agustos 2009'da, Deloitte’un sektorel ve
bolgesel olarak gerceklestirdigi “Gulven
Arastirmalari Programi“nin bir parcasidir.
Deloitte’un bu arastirmayi gerceklestirmekteki
amaci perakende sektériundeki firmalarin
yasadiklari sikintilari, su anki durumlarini ve
gelecek 12 aydan beklentilerini paylasip
firmalarin karar mekanizmalarina yol
gostermektir.

Perakende Sektord Guven Arastirmasi Temmuz
ve Agustos 2009'da AMPD Uyesi olan 59 Ust
dlzey yonetici ile gorisulmus ve mevcut durum;
is ortami, sirketlerin durumu ve hidkdmetin
performansi basliklari altinda; beklentiler ise is
ortami, sirket beklentileri, doviz kuru ve
enflasyon ve ekonomiye tehditler basliklari
altinda incelenmistir.

Bu arastirma alti ayda bir tekrarlanacak olup bir
sonraki yayinimizda bu saylyla yapilacak
kiyaslamaya yer verilecektir. Arastirmanin Turkiye
ekonomisinin lokomotifi olan perakende sektori
oyuncularina yol gostermesi agisindan faydali
olacagini umut ediyoruz.



Baglarken

Deloitte Turkiye olarak Alisveris Merkezleri
Perakendeciler Dernegi (AMPD) ile
gerceklestirmis oldugumuz Perakende Sektoru
Guven Arastirmasi bulgularini sizlerle
paylasmaya baslamadan énce kuresel olarak
icinden gegmekte oldugumuz kriz hakkinda bazi
ana basliklari sizlerle paylasmak istedik. Kriz
hakkinda su ana kadar pek ¢ok sey yazilip cizildi.
Sizlere bildiginiz seyleri tekrar tekrar tim
detaylari ile yazarak vaktinizi almak yerine
Economist Intelligence Unit adina yazan Dr.
Daniel Thorniley (Kidemli Baskan Yardimcisi)
tarafindan kaleme alinan Kresel is Dunyasi
(2009-2010) calismasindan carpici buldugumuz
bazi alt basliklari asagida 6zetlemeye calistik.

2005 - 2008 yillarr arasinda, sayilari binlerle ve
yillik kazanclari milyonlarca Dolar ile ifade edilen
ABD'deki is dinyasi gurulari, 2008 - 2010 yillari
arasinda 2. Dunya Savasi’ndan sonra yasanmis
olan en buyuk krizin daha ¢ok para kazanmak
adina temellerini attilar. Ortaya ¢ikan kriz kiresel
olarak milyonlarca kisiyi etkilerken, gelismis
Ulkelerde yasayan onmilyonlarca kisinin
servetleri, birikimleri ve sahip olduklari tim
varliklar dnemli 6lclde yitirildi. Kayip edilen
varliklar ve birikimler, bu kisilerin alim guglerini
olumsuz yonde etkilerken, daralan talep
karsisinda sirketlerin karliliklari da dnemli 6lctide
etkilendi.

Tablo 1: Diinya Ekonomik Gériiniimi Raporu: Blyiime tahminleri (yillik degisim, %)

Glincel tahminler

2007 2008 2009 2010
Dinya 5,2 3,2 -1,3 1,9
Gelismis ekonomiler 2,7 0,9 -3,8 0,0
ABD 2,0 1,1 -2,8 0,0
Euro bolgesi 2,7 0,9 -4,2 0,4
Gelismekte olan piyasalar 8,3 6,1 1,6 4,0
Gelismekte olan Asya 10,6 7.7 4,8 6,1
Tuketici fiyatlan
Gelismis ekonomiler 2,2 3,4 -0,2 0,3
Gelismekte olan piyasalar 6,4 9,3 5,7 4,7

Kaynak: IMF Dlnya Ekononomik Goérinimu Raporu, Nisan 2009

Kisilerin, emeklilik fonlarindaki birikimleri %30 -
%80 oraninda erirken, gelecek ve emeklilikle
ilgili ttm planlarini 3-5-10 hatta 15 yil gibi
sureler icin ertelemek zorunda kaldilar. Kayip
edilen isler, saglik programlarinda yasanan
aksakliklar, yalniz zengin kesimleri etkilemekle
kalmadi, ayni zamanda, calisan ve birikimleri ile
orta sinifa ve/veya orta Ust sinifa ¢ilkma
¢abasinda olan yuzmilyonlari da etkiledi ve
etkilemeye devam etmekte. Hukumetlerin
devreye sokmaya calistigi kurtarma programlari
8 - 10 trilyon dolara ulasirken, firsat kayiplari
olarak degerlendirilebilecek meblaglar ise bu
rakamlarin cok daha Ustlndedir.

Bu isin ahlaki ve hukuki yanina burada
girmeyecegiz, ama kuresel sistemin bir sekilde
bu tip olaylari engelleyecek sekilde yeniden
duzenlenecegine kesin gozU ile bakabiliriz.

Dr. Daniel Thorniley, 2009 yilini kuresel bir
resesyon yili olarak gorirken. 2009 resesyonun
en agir yasanacag ilkbahar/yaz aylar donemi
20009 yili sonlarinda toparlanmanin ilk
isaretlerinin alinacagini tahmin etmektedir. 2010
ve 2011 yillarinda toparlanma oldukca yavas
seyir edecek lakin 2006 - 2007 yillarinda
yasanan hizli blyumenin 6nimuzdeki 4-7 yil
boyunca tekrarlanma olasiligr oldukca dusuk
olacaktir.

2009 yilinda tim blyuk ekonomiler eksi
GSYIiH blyume (Cin/Hindistan haric)
yasayacaklar.

 Batili sirketlerin 2009 karlar %10 ile %30
arasl azalacak.

« Yatimmlar ayni oranda dusecek.

+ Faiz oranlari kUresel olarak disecek.

+ Kuresel ticaret %15-20 oraninda azalacak.



Dunyanin en buyuk ekonomisi olan, Morgage
krizi olarak adlandirilan krizin baslangi¢ noktasi
olan ABD ekonomisi, yine ilk sinyallerin alinmasi
icin herkesin ilk baktigr yer olmaktadir.

Obama hukUmeti, harcamalarin artmasi,
ekonominin canlanmast icin bir evvelki yilda
onerilen 188 milyar dolarlik pakete ilave olarak
Subat ayinda 787 milyarlik bir paketi daha
(issizler icin 87 milyar, saglik i¢in 148 milyar,
kisilerin vergi indirimleri 237 milyar, kurumlara
vergi indirimi 51 milyar, yol insaatlarr icin 45
milyar, enerji alt yapisi icin 45 milyar) devreye
sokmustur.

Gegen sonbaharda yasanan talep daralmasi ve
tuketici harcamalarinda goérulen asiri daralmayi
takiben bu paketlerin devreye girmesi ve batan
bankalarin kurtariimasi, sermaye arttirimlari ve
kredi pazarlarindaki tedavi edici hamleler
sonucu gelecege donuk olarak, baslangicta da
belirtmis oldugumuz gibi, ihtiyatl bir iyimserligin
ortaya ¢ikmasina sebep olmustur.

Sanayi Uretiminin yilin ilk ceyreginde yillik bazda
%22 oraninda rekor bir daralma gdstermesi,
piyasa oyuncularinda 1.ceyrek icin ekonomide
%12 gibi cift haneli bir daralma beklentisi ortaya
cikarmisti. Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) 1.
ceyrekte yillik bazda %13,8 daralirken, 1994 ve
2001 krizlerinde yasanan daralma oranlarindan
daha yUksek bir dists gosterdi (Grafik 1). (1.
ceyrekte ekonominin daralma orani Turkiye'nin
2. Dunya Savasl yillarinda yasadigr %14,9'luk
yillik ekonomik daralma oranini animsatiyor.)

Grafik 1 - GSYiH biiyiimesi (%)
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Hesaplamalarimiza gore, mevsimsellikten
arindirimis GSYIH 1. ceyrekte 2008'in son
ceyregine gore 9%5,8 (yilliklandiriimis olarak
%23 civarinda) daralma gosterdi. Blyume
verileri harcamalar yontemi ile incelendiginde,
ekonomik krizin 6zel sektér harcama ve
yatirnmlari Gzerindeki olumsuz etkisini daha da
derinlestirdigi gozleniyor. Ozel tiketim
harcamalari 2008 1.¢ceyrege gore %9,2
duserken, dzel sektor yatirmlar %35,8
oraninda geriledi. Ozel tiketim ve yatirimlarin
%-13,8'lik ekonomik buytmeye katkisinin
toplam -14,9 puan oldugunu, kamu tuketim ve
yatinm harcamalarinin ise sadece 1,2 puan
oldugunu gozlemliyoruz (Grafik 2).

Grafik 2 - Bilylimenin kaynaklari
(Gecen dénemin GSYiH'sina %olarak)
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Ozellikle yerel secimler 6ncesinde ekonomik
daralmanin hizini azaltmaya yonelik alinan
Onlemlerin etkisinin 1. ceyrekte sinirli kaldigi
anlasiliyor.

Tuketimin dnemli miktarda stoklardan
karsilanmasi ekonominin bu kadar siddetli bir
bicimde daralmasina katkida bulundu. 2008'in
son ceyreginde blyumeye negatif katkida
bulunan stok degisimi 1. ceyrekte de buylumeye
negatif katkisini 7,1 puanla arttirarak sdrdurdu.
Dis talep ise 1.ceyrek blyumesine 7,1 puanlik
pozitif bir katkida bulundu. Kriz nedeniyle ithal
edilen nihai Urtnlere ve ara mallarina talebin
azalmasi nedeniyle ithalatin ihracattan daha
yuksek oranli dUsusler gostermesi dis talebin
katkisinin yksek olmasini sagladi. Ozetle, 6zel
tuketim ve yatirimlardaki dusUs ile stoklardaki
hizli erimenin yarattigi negatif etkiyi kamu
harcamalari ile dis talep bir miktar frenlemis
oldu.

Bu noktada toparlanmanin bundan sonraki
hizina dair éngdrude bulunmayi zorlastiran iki
unsur bulunuyor. Birincisi éncl gostergeler ve
guven endekslerinde izlenen toparlanmanin ne
kadarinin hikimet tarafindan ic talebi
canlandirmak icin saglanan tesviklerden
kaynaklandigi belirsizligini koruyor. Ornegin
tuketim endeksinde gdzlenen sicrama bazi
sektorlerde OTV ve KDV'nin indirildigi aylara
denk geliyor. Diger unsur ise beklenti
endekslerinin en koétundn geride kalmasinin
yarattigi cosku ile gercek ekonomik durumun
Otesine gecmis olmasi ihtimali bulunuyor.
Tuketici kredilerindeki gelismeleri bu agidan
anlamli buluyoruz. Gelismelere haftalik artis
oranlari olarak baktigimizda yil basindan beri
onemli bir toparlanma oldugunu, ancak bu
toparlanmanin hiz kestigini ve tarihsel olarak
oldukga disuk bir dizeyde stabilize oldugunu
gozlemliyoruz (Grafik 5). Bu da bize
onUmuzdeki donemde iyilesmenin glven
endekslerinin ima ettigi kadar guclu
olamayabilecegi riskini hatirlatiyor.

Grafik 3 - Tuketici kredileri ve kredi kartlar
(haftalik %; 8 hafta hareketli ortalama)
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Ekonomik Gérunum raporumuzda buyume
gorunimunin bozulmasi ile birlikte isgtcu
piyasas! Uzerindeki baskilarin arttigini ifade
etmistik. Isglct piyasasindaki gorinim daha da
kotulesti. Bu bozulmada hem isglclne katilan
kisi sayisinin artmasi, hem de isten ¢ikarmalar
sonucunda istihdam edilen kisi sayisindaki dusus
etkili oldu. Issizlik orani Subat déneminde
(Ocak-Subat-Mart ortalamasi) %16, 1 ile rekor
kirmis oldu. Issizlik orani Subat dénemindeki
%16,1'den Mart'ta %15,8'e gerilese de yaz
mevsiminin yaklasmasi ile turizm ve tarim
sektorlerinde artan istihdam kaynakli
mevsimsellik bu diststn ana nedeni. Issizlik
oraninin gecen yilin ayni ayina gore farkinin
Mart ayinda da yukselmeye devam ettigini
goruyoruz.

Grafik 4 - issizlik ve tarimdisi issizlik orani
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2008 son ¢eyrek buytume verilerini
degerlendirdigimiz Ekonomik Gorinim
raporunda servis sektérindeki daralmanin
sanayi sektorundeki daralmanin oldukca altinda
kaldigini, bu nedenle 1.ceyrekte servis
sektorinun 4.ceyrekten cok daha derin bir
daralma yasayacagini tahmin ettigimizi ifade
etmistik. 1.ceyrek buyume rakamlari, sanayi ve
hizmetlerde gecen yilin ayni donemine gore
daralmanin siddetlendigini tarimda ise
azimsanmayacak bir miktar daralma
gorulduguni gosteriyor. Sanayi, hizmetler ve
tarim sektoru sirayla %17,6; 9,4 ve 2,7 oraninda
daralma gostermis oldu (Grafik 3).

Grafik 5 - GSYIH Biiyiimesi: Sektorel (%)
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Ayni sektorlerin buylmeye katkisi sirasiyla -5; -
6,1 ve - 0,1 puan olarak gerceklesti. Finansal
aracilik hizmetleri sektorinun 1. ceyrekte yillik
olarak %10"un Uzerinde bUyUmesi hizmetler
sektorlnln daha da daralmasini engelledi.

2. ceyregin tUm aylarina ait buyume
gobstergelerinin (sanayi Uretimi, kapasite
kullanim orani, tUketim endeksi, ithalat ve
ihracat endeksleri, kredi verileri vb.) henuz
tamami mevcut olmasa da, 2. ceyrekte
ekonomideki daralmanin hiz kesmesini ve
ktculmenin tek haneli yiksek bir oranda devam
etmesini bekliyoruz. Sanayi Uretimi Nisan'da
yillik bazda %18,5 daralma gosterirken, calisilan
gun sayisinin azligi nedeniyle Mayis'ta da sanayi
Uretiminde buna yakin oranda bir daralma
bekliyoruz. Fakat yaz aylarina giriliyor olmasi
nedeniyle tarim ve turizmin GSYiH icerisindeki
agrrhginin artmasi ekonominin 2. ceyrekte tek
haneli daralma gosterecegi tahminimize yol
aglyor. Sanayi Uretimi disinda, kapasite
kullanimi, gliven endeksleri, ttketim endeksi ve
reel kesim glven endeksi ile tUketici kredileri ile
kredi kartlarinin haftalik degisim oranlari da
daralmanin siddetinin 2. ceyrekte azaldigina
isaret ediyor.



Yonetici Ozeti

AMPD ve Deloitte olarak gerceklestirmis
oldugumuz bu ilk arastirmamizda Gyelerimiz is
ortami ve genel ekonomik durum hakkinda
oldukca karamsar bir tablo ortaya koymuslardir.
Katiimcilar %88 oraninda gegen yila gore is
ortamini daha kotu olarak degerlendirmistir. Bu
oldukca yuksek bir ylzdedir. Ote yandan
katiimcilar Gnumuzdeki 12 ay icin daha umutlu
olduklarini ifade etmislerdir. En azindan
durumun daha iyi olacagini distnenlerin
yUzdesi daha da kotllesebilecegine
inananlardan fazladir. Katiimcilar iki temel
unsurda oldukca rahatsiz olduklarini
arastirmamizda acikca belirtmislerdir; ilki
ekonomide guven ortami ve ikincisi banka
kredilerine ulasilabilirlik. Bu iki hususun bat
dunyasinda yasanan krizin temelinde yatan
unsurlarla paralel olmasi hic sasirtici degildir.

Katiimcilarimizin énemli bir cogunlugu yurtdisi
kaynakli bu krizin Glkemizdeki etkilerinin 2010
yili ikinci yarisindan evvel kalkmayacagini én
gorurken, cok kiguk bir kesit de krizin tamamen
etkisini yitirmesinin 2011 yilina sarkabilecegini
ifade etmistir.

Arastirmaya katilan Uyelerimizin %41’i
sirketlerinin sundugu hizmet ve urlnlere olan
talebin azaldigini, Temmuz/Agustos aylar itibari
ile stoklarin ise ayni kaldigini belirtmislerdir.
Hedeflenen tlketici kesiminin alim glclnun
dustigu tum katilimailar tarafindan kabul
gorurken, buna paralel olarak katilimcilarin
azalan satislar ve karlliklarin kurumlarinin
degerini olumsuz olarak etkiledigine inandiklari
gorulmektedir.

TUm bu olumsuzluklara karsin, calisanlarin
Ucretleri, sirketlerin Uretim kapasiteleri, toplam
satis alanlari ve AVM'lerdeki toplam kiralanabilir
alanlarda artis ve azalislara bakildiginda
Temmuz/Agustos aylar itibari ile oldukga
dengeli bir durumun ortaya ¢iktigini
gbzlemliyoruz. Ote yandan, sirketlerin
finansman ihtiyacinda énemli artis
arastirmamizda hemen kendisi gostermistir.

Onumuzdeki 12 ay igin yoneticiler daha olumlu
beklentiler icerisinde olduklarini ifade
etmislerdir. Sunulan hizmet ve Urlnlerin
fiyatlarinda, Uretim sayilarinda, satislarda,
karlilikta ve bu paralelde sirket degerlerinde
olumlu yonde hareket bekleyenlerin ylzdesi
gerileme bekleyenlerden ¢nemli dlclide daha
fazladir. Diger bir deyisle katiimcilar 2010 yilina
daha olumlu bakmaktadir.



Arastirmaya katilan Uyelerimize 2009 ve 2010
yillari icin enflasyon ve dolar kuru beklentilerini
sorduk. Katilimcilarimizin enflasyon
beklentilerinin Temmuz/Agdustos aylari itibari ile
Merkez Bankasi beklentilerinin (%6) Ustinde
oldugunu belirtmeliyiz. Katiimcilarca degisik
rakamlar belirtiimis olmasina karsin,
katilimcilarin %20'si 7'nin altinda,%38'i ise 7-8
bandina isaret koyduklarini, geri kalanlarin ise
9-11 arasina dagildiklarini sdyleyelim. 2010 yili
icin katimcilarin %18'i, enflasyon icin %7'nin
altinr isaretlerken, %30'u 7-8 bandini ve geri
kalanlar ise 9-12 arasini isaretledigini
gozlemledik.

Doviz kuru igin ise 2009 yili sonu olarak
katilimcilarimizin %20'si (1.50 -1.59) ve %48’
(1.60 - 1.69) bandini isaretlerken, sadece
%2'sinin (1.90-1.99)"u isaretledigini ve kimsenin
de 2.0 ve Ustunu isaretlemedigi gortlmektedir.

Katilimailar, Turkiye'nin ekonomik istikrarina
yonelik en onemli tehditleri, Bati dunyasindaki
ekonomik durgunlugun devami ve finans
ortamindaki asir glvensizlik olarak
degerlendirmistir. Global ekonomiye entegre
olmamizla paralel olarak karsimiza cikan bu
gerceklerle yasamayi 6grenmemiz ve Batili
hukumetlerin almakta olduklar tedbirlere
paralel tedbirlerin de Ulkemizde hayata
gecirilmesinin 6nemi agikca ortadadir.

Arastirmaya katilanlarin Turkiye'nin ekonomik
istikrarin bozmaya yonelik énemli gérdukleri
tehditler sorusuna cevap duslnurken ister
istemez HUkUmet'in ekonomi alanindaki
performansini da degerlendirdiklerini biliyoruz.
Dolayisi ile katiimcilardan ekonomi ile ilgili
olarak alinmakta olan onlemleri
degerlendirmelerini istedik.

Katiimcilar buyuk bir cogunlukla enflasyonun
kontrol altinda tutulmasi konusunda
HUkUmet'in performansini basarili bulduklarini
belirtirken, Turkiye'nin uluslararasi arenada
etkinligini artirmaya donuk cabalarini ve ayrica
yoksulluk ve issizlige karsi gosterilen ¢abalar da
olumlu bulduklarini belirtmislerdir.

Ote yandan, AB muzakereleri, IMF ile olan
stand-by gorismeleri ve yeni yatirimlar begeni
listesinde oldukca altlarda kalmistir.




I. Mevcut durum

A. is ortami

0-100 skalasinda, is ortamina ait 5 unsur
(ekonomik durum, yatinm ortami, banka
kredilerine ulasilabilirlik, istihdam ortami, gliven
ortami) ayri ayr formulimuze gére puanlanmis
ve puanlar sirasi ile 3/18/11/11 ve 6 ¢gkmistir'.
Arastirmaya ilk kez bdylesine bir kriz ortaminin
icinde gerceklestirdigimizi dustnecek olur isek
AMPD uyelerinin mevcut is ortami ile ilgili
goruslerini oldukga karamsar olarak
degerlendirebiliriz.

Gectigimiz yil ile karsilastirdiginizda, giiniimiiz is ortamini nasil
degerlendirirsiniz?

Ekonomik
e 1N ©
5% 95%
annorem | €
Bank 10% 16% 74%
anka
ulasilabilirlik 229 78%
e |
ortami
5% 12% 83%
wencrom - [ €D
12% 88%
© Daha iyi B Aynikald! B Daha kotl

Genel is ortamini 12 ay 6ncesi ile
karsilastirdigimizda katilimcilarin %88 oraninda
daha kotu olarak degerlendirmeleri (7 puan)
oldukca dikkat cekicidir. Bir sonraki
arastirmamizda gelismeyi goreceli olarak (+/-)
hep birlikte gorecegiz.

Genel is ortamini gectigimiz yil ile
kiyasladiginizda nasil bir gériiniim ortaya
cikmaktadir.

10% 88%
= Daha iyi = Ayni = Daha kotu

B. Sirketlerin durumu

Arastirmamiza katilan AMPD Uyelerinin
%50'sinden fazlasi sirketlerinin sunduklari
hizmet ve Urlnlere olan taleplerde azalma
olmadigini ve envanter seviyelerinde de asiri bir
artis veya azalis yasamadiklarini ifade
etmislerdir.

Sirketinizin sundugu hizmet ve iiriinlere olan
talep

24% 34% 41%

Stoklarimiz

17% 62% 21%
wArtt mAyniKaldi - m Azaldi

1. Bu degerler Daha iyi (1), Ayni kaldi (0.5) ve Daha kotu (0.0) agirlik puant ile carpilarak bulunmustur.



Uyelerimizin en sikintil olduklari ve en olumsuz Bu tablo bize AMPD Uyelerinin ekonomik

olarak degerlendirdikleri hususlar %90 ile faaliyetlerini strdUrme konusunda yaygin bir
tuketicilerin alim guict, %72 ile sirketlerinin darbogazla karsilasmadiklarini ama finansal ve
karliligl, %53 ile sirket satislari, %40 ile sirket parasal boyutlarda kendilerini hic de rahat
degerleri, Urin ve hizmetlerin fiyatlari ve calisan hissetmedikleri bir ortam icinde olduklarina
sayllarindaki azalis olarak 6ne ¢ikmistir. inandiklarini gostermektedir.

Toplam satis alani (m?) %81 oraninda
(artti+ayni), finans ihtiyaci %81 oraninda
(artti+ayni), uretim kapasitesi %59 oraninda
(artti+ayni), Uretim %50 oraninda (artti+ayni)
olarak isaretlenmistir.

Gectigimiz yil ile karsilastirdiginizda...?

Sirketinizin sundugu Urun ve hizmetlerin fiyatlar I
Calisanlarinizin Gcretleri

Sirketinizin Uretimi

Sirketinizin Uretim kapasitesi

Sirketinizin karlilg I

Sirketinizin calisan sayisi

Sirketinizin finansman ihtiyaci

Sirketinizin varliklarinin degeri

Sirketinizin satiglari

Hedeflediginiz tiketicilerin satin alma guct | |EEZ NENNGNTETIIGIINGEEE

2

Toplam satis alani (m2) 41% 40%

(AVM’ler icin) toplam kiralanabilir alan

m Artt mAynikaldi mAzaldi = Gegersiz



C. Hikimetin performansi

Kiresel olarak yasanmakta olan kredi krizine
gerek Avrupa gerek ise Amerika kitasinda
hikumetlerin kimi zaman birbirleri ile koordineli
kimi zaman ise Ulke bazinda yogun tedbirler
alarak &zellikle finans alaninda glven ortamini
tekrar tesis etmeye ve likidite, issizlik ve diger
unsurlara canlilik kazandirmaya calistiklarina
sahit olmaktayiz.

AMPD Uyeleri gectigimiz donem zarfinda
Turkiye HikUmeti tarafindan alinmis tedbirleri
%58 oraninda kapsamli bulmadiklarini
belirtmislerdir. Hikimetin enflasyonu kontrol
altinda tutmak (75), yoksullugu azaltmak (58),
Turkiye'nin uluslararasi arenada daha etkin
olmasli (52) hususlarini daha olumlu bulurken,
AB Muzakereleri (7), glven ortamini artirmak
(10), ekonomik buyume (13), IMF standby
gorusmeleri (24) ilgili olarak basarili
bulmadiklarini ifade etmislerdir?.

Yerel secimler 6ncesinde hiikiimetin acikladigi
bir dizi onlem paketinin kapsamini nasil
degerlendiriyorsunuz?

%2

%40

= Cok kapsamli
m Orta derecede kapsamli
m Kapsamli degil

m Bir fikrim yok

Hikimetin asagidaki konular ile ilgili

aldigi énlemleri degerlendiriniz

Enflasyonu kontrol altinda tutma 75
Yoksullugu azaltmak 58
Turkiye'nin uluslararasi arenada 52
etkinligini artirmak

issizlikle mlcadele 50
Egitim sistemini iyilestirmek 42
Yeni yatinmlar 40
Altyapi yatinmlarini artirmak 29
IMF ile yapilan Stand-by gortsmeleri 24
Ekonomik biyime 13
Guven ortamini artirmak 10
AB muzakereleri 7
100: Cok iyi

0: Cok kotu

0-100 skalasinda HukUmet performansini
puanlayacak olur isek puanimiz bu ilk arastirma
ve bu 11 kriter icin 36 ¢ikmistir.

2. Bu degerler Daha iyi (1), Ayni kaldi (0.5) ve Daha kéti (0.0) agirlik puant ile carpilarak bulunmustur.
3. Bu degerler Daha iyi (1), Ayni kaldi (0.5) ve Daha kotu (0.0) agirlik puant ile carpilarak ve bu 11 kriterin ortalamasi alinarak

hesaplanmistir.






II. Beklentiler

A. is ortami

Arastirmaya katilan Gyelerimizin, dnimuzdeki
12 ay igerisinde is ortaminda 6nemli olumlu
gelismeler beklediklerini hemen hemen tim
unsurlar icin ifade etmislerdir.

Formulimuz dogrultusunda gelen cevaplar
puana cevirdigimizde ileriye donuk olarak;
ekonomik durum 39 puana, yatirm ortaminin
42 puana, banka kredilerine olan ulagimin 42
puana Istihdam ortaminin 32 puana ve given
ortaminin 37 puana ulasmasi beklenmektedir.

2009 yili icin asagidaki konular hakkinda beklentileriniz...

Ekonomik durum

Yatirm ortami

Banka kredilerine ulasilabilirlik

istihdam ortami

GUven ortami

1 Daha iyi olacak

&
@
@
z ©

m Aynikalacak  m Daha kétl olacak

B. Sirket beklentileri

Katilimailarimizin %38'i daha iyi bir donem
beklemekte. Bu konuda olumsuz goris beyan
edenler ise sadece %17'de kalmistir.

Sirketinizin, 6niimiizdeki 12 ay icin genel
durumu ile ilgili beklentileriniz...

38% 45% 17%
= Daha iyi m Ayni m Daha kéti

Diger beklentilere baktigimizda katilimcilarimiz

6nemli bir ittifak ile;

+ sirketlerinin satislarinda, Gretim
kapasitelerinde, karliliklari ve dolayisiyla
sirket degerlerinde dnumuzdeki 12 ay
icerisinde 6énemli toparlanmalar yasanacagini
beklediklerini dolayis ile bunun da calisan
saylisi ve Ucretlerine yansiyacagini
ongormustur.

+ TUm bunlara karsin pazarin satin alma
guclinun eski degerlerine kavusmasinin
onumduzdeki 12 ay icerisinde de
gerceklesemeyeceqi ifade etmistir.




Oniimiizdeki 12 ay icin asagidaki konular hakkinda beklentileriniz...

Sirketinizin sundugu Grin ve hizmetlerin fiyatlar
Calisanlarinizin Gcretleri

Sirketinizin Gretimi
NUCOIECHICER O, 9% |  72% |se)

Sirketinizin karligi

Sirketinizin calisan sayisi

sirketinizin finansman ihtiyac [ EEIEEEE 02 8

sirketinizin varliklannin degeri [ IEEENIE . 00

Sirketinizin satislari

Hedeflediginiz tuketicilerin satin alma gici
Toplam st an ()

(AVM'ler icin) toplam kiralanabilir alan

m Artacak m Ayni kalacak = Azalacak m Gegersiz




C. Doviz kuru ve enflasyon

AMPD uyelerinin enflasyon beklentileri Merkez
Bankas! (MB) beklentilerinin Gstunde
dolasmaktadir. MB'nin, %6’lik beklentisine
karsin arastirmaya katilanlarin ancak %20'si
%7'nin altinda bir degeri dngorurken,
katihmcilar 2010 yiliicin de enflasyon degerinde
onemli bir dusus beklemediklerini ifade
etmislerdir.

Doviz cephesinde ise, ekonomi hakkindaki
olumsuz gorUslerine karsin Dolar/TL
degerlerinde ayni 6l¢tide olumsuzluk ifade
etmemislerdir. Katilimailarin %48'i $/TL
paritesinde (1.6-1.69) bandini dustnurken,
katilimailarin %20°si ise (1.5-1.59) bandini daha
olasi bulmuslardir.

2009 yil sonu TL/ABD dolar déviz kuru
beklentisi...

g, 2% 6%

48%

m 1,50 TL'den daha az

m 1,51TL ile 1,59TL arasinda

m 1,60TL ile 1,69TL arasinda

m 1,70TLile 1,79TL arasinda

m 1,80TL ile 1,89TL arasinda
1,90TL ile 1,99TL arasinda
2,00TL ve Ustu

2009 yil sonu enflasyon beklentisi...

m %7'nin altinda

m %7 - %8 arasinda

m %8 - %9 arasinda

® %9 - %10 arasinda
m%10- %11 arasinda

m %11'in Ustlinde

2010 yil sonu enflasyon beklentisi...

12%

18%

10%

14%
30%

16%

® %7'nin altinda

® %7 - %8 arasinda

m %8 - %9 arasinda

® %9 - %10 arasinda
m%10- %711 arasinda

m %711'in Ustlinde



D. Ekonomiye tehditler Ekonomide toparlanmanin ne zaman
gerceklesecegini dustiniyorsunuz sorusuna

Arastirmamiza katilan Uyelerimiz Bati verilen cevaplardan, kimsenin krizin 2012'ye dek
dunyasindaki ekonomik resesyonun devaminin sureceg@ine inanmadigi, %5 oraninda bir
Ulkemiz ekonomisine en bulyuk tehdidi katiimainin 2011 yilini kriz etkisinden tamamen
olusturacagl konusunda hemfikir durumdadir. ¢lkacagimiz zaman dilimi olarak degerlendirdigi,
Katiimcilarimiz ikinci olarak finans ortamindaki cogunlugun ise (%45 oraninda) 2010 yilinin

asirt guvensizligin ve kredi imkanlarina ulasimda ikinci yarisini krizden c¢ikis icin muhtemel zaman
yasanabilecek olasi krizlerin ekonominin dilimi olarak goérdukleri anlagiimaktadir.
kilitlenmesi konusunda 6nemli bir tehdit olarak

degerlendirmislerdir. Ekonomide toparlanmanin ne zaman

gerceklesebilecegini diisiiniiyorsunuz?

Tiirkiyenin ekonomik istikrarina en biiyuk 0
tehdit 43%

40%

Tehditler Yiizde

Bati dinyasindaki ekonomik resesyonun

devami 24

Finans ortamindaki asir giivensizlik 19

Politik belirsizlik 14

Enflasyonda asiri artis 14

Jeo-politik istikrarsizlik 10

12%
Enflasyonda agsin dlsus 9
Petrol fiyatlarindaki asin artig 8 5%

Toplam 100
m -

2009'un 2010'un 2010'un 2011 2012 ve
ikinci ilk ikinci  yilinda  sonrasi
yanisinda yarisinda yarisinda




III. Sonug

Bu ilk arastirmamiz oldugu icin bundan evvelki
arastirmalara gore katilimcilarin gérslerinde
daha iyiye veya daha kotlye dogru bir gegis
olup olmadigini ifade edemememize karsin
arastirmanin ana bulgularr icin bir 6zet daha
yapacak olur isek:

+ 2009 yilinin, 2008'e gbre daha kotl
gecmekte oldugu ifade edilirken, 2010"un
daha iyi gececegine ve krizin etkilerinin
2011'de ise cok cok azalacagina inanildigini
goruyoruz.

« s dinyamiz Bati dinyasinin icinden
gecmekte oldugu sikintili dénemin bizim
ekonomimizi de ¢ok yakindan
ilgilendirdigine inanirken, ekonomiyi
rahatlatacak tedbirlerin ¢zellikle finans
ortamindaki glven duygusunun higbir
sekilde yitirilmemesinin ve hikimetin bu
alandaki performansinin ¢ok kritik oldugu
isaret edilmektedir.







IV. Ekler
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A. Arastirma hakkinda

AMPD ve Deloitte’un ortak yapmis oldugu bu ilk
arastirmaya AMPD Uyesi 59 Ust dlzey yonetici
katiimig ve cevaplarin timu internet Uzerinden
alinmistir.

Katilimcr profili

Arastirmaya katilanlarin %22°si Yénetim Kurulu
Baskani, %43t CEO ve %35'i Ust duzey
yoneticidir.

43%

m Yonetim Kurulu Baskani
m CEO

m Ust diizey yonetici

Katihma firmalarin yillik cirolan 50 ile 500
milyon TL arasinda degismektedir.

18%

m 50 milyon TL'den az

m 50 - 99 milyon TL arasinda
m 100-499 milyon TL arasinda
m 500 milyon TL Ustu

m Bu bilgiyi paylasamam



Katima firmalarda calisan personel sayisi Sektorel dagihm
cesitlilik gostermektedir Katiimailar bir hayli genis bir sektorel dagilimi
temsil etmislerdir.

6%

6%

22%

12% 35%

42%

4%>

10% ( 4%
8%

16% 31%

m 100'den az m Perakende

m 101 - 250 arasinda m EndUstriyel Grinler

m 251 - 500 arasinda = Diger
m 501 - 1.000 arasinda Madencilik
m 1.001 - 5.000 arasinda . e
m [slenmis Urlnler
5.000'in Ustunde
m Emlak
m Bu bilgiyi paylasamam






Arastirmaya katilan firmalarin Gzerinde
calisiilma yapilmasinda yarar gordiikleri konular

«  AVM'lerin kategorilenmesi

«  Sektor verilerinin duzenli araliklarla, detayl
alt kinimda arastirnlip yayinlanmasi

« AVM ortak alani giderlerinin seffaflastiriimasi

+ Perakende finansal verileri icin kiyaslama

« Ekonomik kriz ile ilgili alinacak tedbirlerde,
devleti yonlendirme politikalar izlenmeli.
Tedbirlerin birkag sektore uygulanmasi degil
genele yayllamasi istikrarli olacaktir. OTV,
istihdam Uzerinden alinan vergiler, kira
stopaijlari, vergi deme vadeleri gibi konular
piyasay! hizl canlandirir.

+ Indirim Yasas|

+ Plansiz AVM yatinmlari

« indirimler

+  Haksiz rekabet

+  Kayitdisi ekonomi

«  AVM yatirnmlari ve fizibiliteleri

«  Enerji birim fiyatlarinda belli indirimlerin
saglanmasi

+  Kayitdisi ile mucadele

«  Dus ticaret rejimi ile ilgili uygulamalarin
iyilestirilmesi

«  AVM endeksi

« AVM kira ve genel gider harcamalari

« AVM tlketici aliskanliklari

« Study Tour

«  Sektorel olarak ayristirlmis sokak magaza
AVM magaza karsilastirmalari

+  Kira Kanunu

+ Standardizasyon

+ Kira kontratlarinda esneklik

« Alisveris merkezi yatirmlarinin kontrolu
(yatirnm izinleri)

« AVM yatirmlarinin diizenlenmesi adina yerel
yonetimler ile koordineli calisarak, Tarkiye'yi
AVM ¢oplugune cevirmeden sektore zararin
onlenmesi

« @ida Yasasl

+  BlyUk Magazacilik Kanunu'nun
perakendeciler Uzerindeki olumsuz etkisinin
onlenmesi...

« Piyasa fiyatlarinda istikrar

AVM kanunu cikarilmasi ve sadece bir
bakanliga veya resmi kuruma baglanmasi
Sektorel benchmarking

AVM calisma saatleri

Verimliligi arttirmak yontemleri

Egitim programlari

Sektordeki cok seslilik/dernekliligin
giderilmesi ve tek ses olabilmek icin girisim
Reklam

AVM ortak alan giderleri

AVM'’lerin kira Ucretleri ve kontratlarinin agir
yukleri makul ortama cekilmeli

Market Yasasi

BUyUk Magaza Yasa Tasarisi

Yiyecek sektor buyuklugu

Gayrimenkul Mevzuati

Tuketimi artirma calismalari

Sigara yasaginda egzos sistemi ayri olan
bolimlerde sigara icilebilen alanlar
yaratilmasi

Indirimlerin daha kuralli olmasi

Perakende sektoriinde Ucret arastirmasi
AMPD endeksinin genisletiimesi

Gorsel dizenlemelerin satis Uzerindeki etkisi
Esnek calisma

Impact of marketing activities on customer
numbers

AVM'lerde Kat Mulkiyeti Kanunu

Bor¢lar Kanunu

Seffaf bilgiye ulasma

Ev sahipleriyle uzlasma

Genel gider politikalar

Emitation Urlnler konusunda emniyet
teskilatr ile koordineli ¢alisarak kayit altinda
olmayan firma ya da kisilerin énlenmesi
hakkinda yogun calisma yapilmasi
gerekmektedir.

Franchising Yasasi

Araci kurumlarin organize edilmesi

indirim tarihlerinin belirlenmesi
Perakendede gelenekselin yeniden
yapilandirilmasi

Sehir ici AYM acmama kanun tasarisi
Gider azaltma yontemleri

Veri tabani olusturulmasi ve bilginin analiz
edilrek bultenle yayinlanmasi

Sektorln sorunlariyla ilgili hikimet
nezdinde daha fazla girisim
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Finansman

Organize perakendenin pazarini (toplam
pazardaki penetrasyonunu) buyutme

AVM ve marketlerin taleb acigina gore
belirlenmesi saglanmall.

Egitim

Aile perakendeciligi tesvik

Taklit ve sahte Urtnler

Alisveris merkezlerinin agilma kapnma
saatlerinin standart hale getirilmesi

AVM yatirmlarinin belli kurallar cercevesinde
daha kuralli ve organize yapiimasi

Tuketici aliskanliklarinin arastiriimasi
Sendikal raporlar

Enerji maliyetleri

How to decrease CAM costs?

indirim Kanunu

Lobi faaliyetleri

Alisveris merkezlerinde bolgesel koruma
AVM kiralarinin acilen dogru olan rakamlara
cekilmesi (indirilerek)

Kiralama kosullari

Perakendede calisanlarin black listesinin
olusturulmast IK yatirimi

istanbul’un alisveris turizmi anlaminda én
plana ¢ikarilmasi

Uluslararasi kiyaslama

Mevcut olumsuz ortamin olumsuzlugunu
teyit edecek sekilde yapilandiriimis. Firsatlara
daha ¢ok yer verebilirdi.

Arastirmayla ilgili genel gorisleriniz

Arastirma calismanizin basarili olmasini
dilerim. Ancak ekonomik krizle basa
cikabilmek adina dizenlenecek ek bir anket
ilave edilirse daha uygun olur
dustncesindeyim. Daha sonra bu piyasa
beklentileri Devlet'e ulastirilip Devlet'e yon
verilebilir. Benim disindigim onlemler:
OTV'lerin 2009 icin kaldinimasi (hatta bazi
OTV'lerin fayda ve zararlarinin hesaplanip
tamamen kaldirilmasi) ve 2009'dan sonra
ufak ufak belirlenecek bir donem icinde
tekrar alinmasi; (OTV'nin birden konulup
kaldirlmasi piyasa dengelerini bozmaktadir);
Personel Uzerinden alinacak verginin
dusUrulmesi ve 2009 yili icin makul faizi ile
12 ay vadelendirmesi; SSK Ucretlerinin 2009
icin makul faizi ile 12 ay vadelendirilmesi;
2009 yili icin kira stopajlarinin kaldirimasi,
Devlet bugline kadar krizi bir an evvel ¢c6zme
adina bir cok agiklamasina ragmen piyasanin
guncel genel durumunda bir degisiklik
saglamamistir. Alinacak tedbirlerin geg
alinmasindan dolayi birakin yatirnmlarin
durmasini, kazanilmis yatinmlarda eksilmeler
olusmaktadir; birkag sektorl destekleyerek
kriz cozUmlenemez; iflaslarin, issizligin,
olusacak sosyal problemlerin ¢6zima igin
acil ciddi derecede énlemlerin alinmasi
sarttir. Onerilerim dikkate alinirsa daha
aciklamali ve detayli yazabilirim. Kolay gelsin,
Hakan Yalgin

Sirket cirolar TL bazinda artmakta ancak YP
bazinda azalmakta. Masraflar ise, 6zellikle
kiralar YP bazinda oldugundan ve enerji
pahalanmasindan asir derecede artmakta ve
verimlilik ciddi olarak dismekte.

Daha ayrintili olmaliydi. Sektére iliskin soru
az

Uzun ve tekrar var

Tesekkdurler

Onemli konulara cok net sorularla
yaklasilmis.

Olumlu



Bir sivil toplum 6rgUtd olarak dizenlemis
oldugunuz bu arastirma ve diger
calismalarinizin sadece icerisinde
bulundugumuz ekonomik ortamda degil
herseyin guzel gittigi tarihlerde de devam
etmesini diliyorum. Testiyi kirmadan dikkat
edebilmemiz adina. Bu ekonomik ortamdan
gerek sektorimuz gerekse vatandaslarimizin
en az zarar ile ¢ikabilmesi icin gercekleri
gostermenizin yaninda gelecege de umutla
bakilabilmesini saglayabilmek icin ekstra
calismalar yurttmenizde yarar oldugu
kanaatindeyim. Yarinlara umutla
bakabilmemiz icin morale herkezin ihtiyac
var.

Gosterilen boylesine bir genis kapsamli
arastirma dusuncenizden dolayi sizleri
kutluyorum. Yardimimiz olabilecek
konularda her zaman isbirligine hazirm.
Sektor beklentilerini gdrmek ve genel bakisi
anlamak agisindan faydali oldugunu
dusuntyorum. Devamliligini saglanmasi ve
ihtiyaclara gére yeni alanlarin eklenmeside
onemli.

Arastirma ile ilgili sorularin sanayi ve hizmet
sektorleri olarak ikiye ayrilarak duzenlenmesi
daha reel neticeleri ortaya ¢ikarabilirdi
kanaatindayim.

Arastirmanin 2009 yilinda Perakende CEO ve
sahiplerine yon verecegini dustntyorum.
Elinize saglik.
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S6z konusu materyaller ile icerigindeki bilgiler, Deloitte Turkiye tarafindan saglanmaktadir ve belirli bir konunun veya
konularin ¢cok genis kapsamli bir sekilde ele alinmasindan ziyade genel cercevede bilgi vermek amacini tasimaktadir.

Buna uygun sekilde, bu materyallerdeki bilgilerin amaci, muhasebe, vergi, yatirm, danismanlik alanlarinda veya diger turlt
profesyonel baglamda tavsiye veya hizmet sunmak degildir. Bilgileri kisisel finansal veya ticari kararlarinizda yegane temel
olarak kullanmaktan ziyade, konusuna hakim profesyonel bir danismana basvurmaniz tavsiye edilir.

Bu materyaller ile icerigindeki bilgiler, olduklari sekliyle sunulmaktadir ve Deloitte Turkiye, bunlarla ilgili sarih veya zimni bir
beyan ve garantide bulunmamaktadir. Yukaridakileri sinirlamaksizin, Deloitte Turkiye, s6z konusu materyal ve icerigindeki
bilgilerin hata icermedigine veya belirli performans ve kalite kriterlerini karsiladigina dair bir glivence vermemektedir.

Deloitte Turkiye, satilabilirlik, mulkiyet, belirli bir amaca uygunluk, ihlale sebebiyet vermeme, uyumluluk, glvenlik ve dogruluk
konularindaki garantiler de dahil olmak Gzere her tirli zimni garantiden burada feragat etmektedir.

Materyalleri ve icerigindeki bilgileri kullaniminiz sonucunda ortaya cikabilecek her tirli risk tarafiniza aittir ve bu kullanimdan
kaynaklanan her turl zarara dair risk ve sorumlulugu tamamen tarafinizca Ustlenilmektedir. Deloitte Turkiye, s6z konusu
kullanimdan dolay, (ihmalkarlik kaynakli olanlar da dahil olmak Gzere) sézlesmeyle ilgili bir dava, kanunlar veya haksiz fiilden
dogan her turlt 6zel, dolayli veya arizi zararlardan ve cezai tazminattan dolayi sorumlu tutulamaz.
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