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2007 yilinda ABD'de patlak veren ve daha
sonra diger pek cok tlkede de kendisini gos-
teren kUresel ekonomik krizin etkileri, 2008
ve dzellikle 2009 yili ilk yarisinda pek cok eko-
nomide bUyUmede yavaslama ya da kicul-
meye sebep oldu.

Finans sektortinde bugtine kadar yaptigimiz ba-
sarili calismalarin, edindigimiz bilgi birikimi ve
uzmanhigimizin bir meyvesi olarak ilkini 2008 yi-
linda yayinladigimiz Trkiye Finans Sektord ra-
porumuzun ikincisini yayinladik. “Kuresel Kriz
Yoringesinden Cikis: Turkiye Finans Sektori”
baslidi ile yayinladigimiz yeni raporumuz, diin-
yanin, Turkiye'nin ve 6zellikle Turkiye finans sek-
t6rundn kriz 6ncesi durumunu, bu krizden ne
yonlerden etkilendigini ve kriz sonrasi beklen-
tileri gostermek amaciyla hazirlandi.

Raporda uzmanlarimiz, toplam finans sekto-
ra aktiflerinin yaklasik %80'ini olusturan ban-
kacilik sektortintn yani sira, finans sektériinin
diger dnemli lokomotifleri olan sigortacilik, bi-
reysel emeklilik, faktoring, tuketici finansma-
ni ve finansal kiralama sektorlerinin kiresel kri-
ze nasll yanit verdiklerini yurtdisi ve yurtici sek-
tor dinamikleri 1siginda inceledi.

Tarkiye Finans Sektord raporu, sektdriin guc-
10 altyaprsi, likidite yapisi, sermaye yeterliligi,
risk ydnetimi ve i¢ kontrol sistemleri ile klre-
sel krizden yurtdisindaki bankalara nazaran
daha sinirli olarak etkilendigini vurguluyor. Bu
sayede gelismis Ulkelerdeki bir cok biyuk ban-
kanin milyarlarca dolar zararla kapadigi 2009
yihinda Turk Bankacilik sisteminin kuresel
krizden fazlaca etkilenmemis oldugunu ve hat-
ta karlilik performansinin tarihi bir rekor kir-
digini séyleyebiliriz. Raporun gerek finans sek-
torl yoneticileri gerekse sektorle yakin iliski ice-
risinde olan is dtinyasinin ilgisini cekecegine
inaniyoruz.

Hiiseyin Giirer
Deloitte Turkiye
Yonetici Ortak

Okuyucu mektuplarinizi ve goriislerinizi Ekin Kavukcuoglu
Ozglilsen’e tr.thedeloittetimes@deloitte.com adresine
yollayabilirsiniz.

The Deloitte Times'in PDF versiyonuna www.deloitte.com/tr/
TheDeloitteTimes adresinden ulasabilirsiniz.

Deloitte ile Turquality kapsaminda baslayan ¢alismalarimiz 2008 yili sonunda satis
ve operasyon planlama sdreglerinin iyilestirilmesi ile ilgili is danismanligi ve sonra-
sinda da 2009 yili boyunca SAP ERP uygulama ve degisim projeleriyle devam etti.

Evyap Grubu olarak is danismanligini ¢ok segici olarak kullandigimizdan bek-
lentilerimizin de ¢ok somut ve ylksek olmasi gibi zor bir mdsteri sinifindayiz ama
buna ragmen Deloitte’un titiz ve kapsamli ¢calismasiyla énce is danismanligin-
daki gekincelerimizi kaldirdik sonra da diizgiin ve kapsamli bir SAP uygulamasi
ile ne kadar dogru bir segim yaptigimizi anladik. Bizimki kadar cok mod(ili ice-
ren kapsamli bir uygulama projesi bence ancak Deliotte ile bagarilabilirdi ve bu-
glin SAP projesi sonunda canliya gegiste sorunsuz bir gegis yaptigimizi sGyleye-
biliyorsak bunda her agidan Deloitte’un katkisi tartisiimaz.

Sitki Tankurt, Evyap Grubu Icra Kurulu Uyesi, Finans ve Yénetim Sistemleri
Grup Baskani, SAP Projesi Co-Sponsoru

Evyap’in is yapis seklini kokten degistiren SAP ERP Uygulama Projesi hakkinda
Deloitte Turkiye Danismanlik Bolimu Baskani Ugur Stel ve Evyap Grubu Icra Ku-
rulu Uyesi, Finans ve Yoénetim Sistemleri Grup Baskani, SAP Projesi Co-Sponso-
ru Sitki Tankurt ile gorastuk...

Devami Sayfa 4-5'te

Tesco Kipa ve Frigopak
yeni bagimsiz denetim
kurulusu olarak Deloitte
Turkiye'yi secti

Tesco Kipa, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafin-
dan yayimlanan Seri: X No: 22 sayili Serma-
ye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlar
Hakkinda Teblig esaslarina uygun olarak, 01
Mart 2010 - 28 Subat 2011 6zel hesap do6-
nemini kapsamak Uzere, sirketin finansal
tablolarinin denetlenmesi icin, Deloitte Ttir-
kiye'nin (DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.) secilmesi-
ne karar vermistir.*

Frigo-Pak, 25 Mayis 2010 tarihinde gercek-
lestirilen 2009 yili Olagan Genel Kurulu'nda
Bagimsiz Dis Denetim kurulusu olarak Delo-
itte Turkiye'nin (DRT Bagimsiz Denetim ve Ser-
best Muhasebeci Mali Musavirlik A.S.) secil-
mesine oy birligi ile karar vermistir. **

*Bu metin, Tesco Kipa Kitle Pazarlama Ticaret ve Gida Sa-
nayi A.S.'nin 28 Mayis 2010 tarihinde SPK'ya yollamis ol-
dugu yazidan derlenmistir.

**Bu metin, Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret
A.S."nin 25 Mayis 2010 tarihinde IMKB‘ye yollamis oldu-
gu yazidan derlenmistir.

Deloitte Turkiye tic yildir
vergi hizmetlerinde
odullendiriliyor

Deloitte, “Yilin Transfer

Fiyatlandirmasi Sirketi” secildi

Vergisel konularda uluslararasi uzmanlarin
goris ve calismalarini takip ederek yayimlayan
Euromoney Grubu’na bagl diinyaca Unld In-
ternational Tax Review dergisi, vergi hizmet-
leri sunan sirketler arasinda yaptigi degerlen-
dirmeler sonucunda Deloitte’u Turkiye'de
2010 yilinda “Yilin Transfer Fiyatlandirmasi Sir-
keti” secerek ddullendirdi. 2008 yilinda da bu
oddle layik gorulen Deloitte Turkiye, 2007 yi-
linda ise “Yilin Vergi Sirketi” secilmisti.

Deloitte, Avrupa’da odiilleri topladi
Deloitte Turkiye'nin yani sira Belcika, Dani-
marka, Finlandiya, Malta, Ispanya ve Isvec'te
faaliyet gosteren Deloitte sirketleri de Avrupa'da
“Yilin Transfer Fiyatlamasi Sirketi” segildiler. Ay-
rica Deloitte Hollanda, “En lyi Ulusal Vergi Sir-
keti” secilirken, Deloitte’un kendisi de Irlanda,
Polonya ve Portekiz'deki sirketlerinin Internet
uygulamalarindaki basari nedeniyle ayrica
odullendirildi.

- e Ay

INTERNATIONAL
TAX REVIEW'

Turkey Transier Pricing Firm of the Year
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ENERJI SEKTORU HABERLERI

Elektrik toptan satis piyasasinda kisa vadeli piyasa
fiyat tahmin yaklasimlari

Engin Aksu, Midiir, Danismanhk
Alper Giinaydin, Kidemli Danisman, Danismanlik
Ece Sayin, Danisman, Danismanlik

Tarkiye elektrik enerjisi sektdérinde devam etmekte olan re-
form ve liberallesme sureci lider piyasa oyuncusu olma he-
defindeki sirketlerin, mevcut is stireclerinde kapsamli bir ya-
pilanmaya gitmesini gerektirmektedir. Degisime ayak uydur-
mak, firsatlardan yararlanmak ve risklerden korunmak icin ta-
lep tahmini, fiyat tahmini, Gretim planlama, fiyatlandirma, ti-
caret, portfoy ve risk yonetimi ve uzlastirma ve faturalamaya
iliskin is strecleri ve bu is streclerini destekleyen sistemlere olan
ihtiyac her gecen giin artmaktadir.

Liberallesen elektrik piyasasinda artan rekabet kosullari ile bir-
likte piyasa oyunculari, yatirim ve isletme asamasinda planla-
ma ve analize giderek daha fazla agirlik verme ihtiyaci his-
setmektedir. Dolayisiyla yatirim kararlarinin alinmasindan
risk stratejilerinin olusturulmasina ve isletme asamasinda
teklif fiyatlarinin belirlenmesinden ikili anlasma optimizasyo-
nuna kadar bircok noktada tretim ve toptan satis sirketleri fi-
yat tahminlerine ihtiyac duymaktadirlar. Ozellikle yatinm ka-
rarlari ve risk stratejileri belirlenirken uzun vadeli fiyat tahmi-
ni 6n plana cikmakta olup; yakit fiyatlari, talep ve arz gelisi-
mi, Uretim maliyetleri, makroekonomik trendler ve hidroloji tah-
minleri sonucu bir fiyat beklentisi olusmaktadir. Ozellikle tek-
lif fiyatlarinin belirlenmesinde ve ikili anlasma optimizasyonunda
kullanilan kisa vadeli fiyat tahmininde ise, fiyatin kendi icin-
deki dinamiginin yani sira, hava durumunun ve anlik talep de-
gisimini tetikleyen ttm faktorlerin analiz edilmesi ve cesitli ista-
tistiksel yontemlerin kullaniimasi gerekmektedir.

Deloitte Times'in bu sayisinda Fiyat Tahmini sreci kapsamindaki
“Kisa Vadeli Piyasa Fiyat Tahmini” alt sreci irdelenmekte ve
bu konudaki cesitli yaklasimlar 6zetlenmektedir.

Uretim
Planlama

Talep Tahmini

b Fiyatlandirma
Optimizasyon

(t donemindeki )

fiyat tahmini gerceklesen fiyat

B (t =1 dbneminde) . (t — 1 donemindeki

)X (1-a)

fiyat tahmini

Sekil 2 - Ustel Diizleme (Exponential Smoothing)

kullanilmasi, sonuclari blytk 6lctde iyilestirecektir. Zaman
serilerinin kullanildigi hareketli ortalama ve Ustel diizleme bu
yontemlerden sadece ikisidir.

a) Hareketli ortalama (Moving Average): Fiyat, gercek-
lesmis tarihsel fiyatlarin ortalamasi alinarak hesaplan-
maktadir. Uygulamasi en kolay olan istatistiksel yontem-
lerden biri olmakla birlikte, fiyatlarin cok degisken olma-
digi durgun piyasalarda iyi sonuclar verebilmektedir. Fi-
yatlarda ani degisikliklerin yasandidi ve fiyati etkileyen ¢e-
sitli faktorlerin bulundugu mevcut piyasa yapisi géz
ontnde bulunduruldugunda elektrik fiyat tahmini icin bu
metodun yetersiz kaldigi gorilmektedir.

b) Ustel diizleme (Exponential Smoothing): Bu ydntemde

gecmiste yasanan fiyat degisimleri modele adapte edile-

rek fiyat tahmini iteratif bir sekilde hesaplanmaktadir. Di-

ger zaman serisi yontemleriyle karsilastirildiginda, saatlik

fiyatlardaki ani artis ve disuslere daha cabuk reaksiyon ve-
rebilmektedir. Diger zaman serileri yontemlerinde oldugu
gibi tamamen gecmis fiyat verisi kullanilarak uygulanan bu
yontemde, elektrik fiyati Sekil 2'deki formule goére he-
saplanmaktadir. Formuldeki o degeri, bir dnceki dénemin
fiyatina verilen agirhgi gosteren bir katsayidir. Bu katsayi,

Uzlagtirma

ve
Faturalama

+ Uzun Vadeli + Uzun Vadeli + Uzun Vadeli Uretim  « Ikili Anlagma « Ikili Anlagma + Kurumsal Risk + Dogrulama
Piyasa Talep Piyasa Fiyat Planlama ve Fiyatlandirma Ticaret Politikas! + Uzlastirma
Tahmini Tahmini Optimizasyon « Giin Oncesi Piyasasi « Yan Hizmetler « Risk [zleme ve + Faturalama
+ Kisa Vadeli I Kisa Vaden | + Kisa Vadeli Uretim  Fiyatlandirma Ticaret degereme

Piyasa Fiyat I PiyasaFiyat | Planlama ve + Dengeleme Giig + Gin Oncesi « Sozlesme Yénetimi

Tahmini | Tahmini i Optimizasyon Piyasas! Piyasasi Islemleri « Pozisyon Takibi ve

- Kisa Vadeli el Fiyatlandirma » Gergek zamanli Optimizasyon

Mosgteri Talep + Yan Hizmetler piyasa iglemleri = Limit lzleme

Tahmini Fiyatlandirma * Misgteri ligkileri

Yonetimi

Sekil 1- Degisen ve Gelisen Elektrik Piyasasinda ihtiya¢ Duyulan Yeni is Siirecleri

Kisa vadeli, yani bir sonraki gtiniin her saatinde olusacak fi-
yatin tahmin edilmesi amaciyla cesitli zaman serileri ydbntem-
leri, regresyon analizi, yapay sinir aglari, vb. istatistiksel me-
totlar kullanilmaktadir. Bu yontemler performans ve uygula-
ma kolayligi acisindan bazi farkliliklar géstermektedir.

1. Zaman Serileri: Zaman serilerinin kullanildigi tahmin yon-
temlerinde fiyatin trend, mevsimsellik, donemsel degisimler
vb. karakteristikleri, cesitli katsayilar yardimi ile fiyat tahmi-
nine dahil edilmektedir. Fakat bu yontemler, girdi olarak sa-
dece gecmis fiyatlar kullanildigi icin fiyatin talep, hava du-
rumu, gdn tipi vb. diger faktorlerle olan iliskilerini aciklamakta
yetersiz kalabilmektedir. Zaman serileri ydntemlerinde gec-
mis fiyat verisinin gelecekte de ayni yapisal 6zelliklere sahip
oldugu ve gecmisteki davranisini koruyacagi varsayilmakta-
dir. Bu bakimdan tahminde kullanilacak gecmis veri setinin
secimi blyuk 6nem tasimaktadir. Elektrik fiyatlarinda 6zel-
likle glin ve saat bazinda bir mevsimsellik bulundugu dikkate
alindiginda, belirli bir gintin herhangi bir saatindeki fiyatin
tahmininde sadece ilgili giin ve saatlere ait ge¢mis fiyatlarin

rastgele secilebilecegi gibi, farkli yaklasimlarla da belir-
lenebilir. Ornegin gerceklesmis veri ve tahminleri arasin-
daki sapmayi minimize eden o degeri kullanilarak fiyat tah-
mininde yakin dénemlere en uygun o agirhiginin verilmesi
saglanabilir.

2. Regresyon Analizi: Regresyon analizinde yalnizca zaman
serileri ya da gerceklesmis elektrik fiyatlari kullanilabilecegi gibi,
gecmis verilere ek olarak elektrik fiyatini etkileyen diger para-
metreler de (talep, hava durumu, vb.) analize dahil edilebilmek-
tedir. Bu yontemde elektrik fiyatlarinin gegmis fiyatlar ya da
fiyati etkileyen diger parametreler ile olan iliskisi analiz edilerek
gelecekteki fiyatin tahmini icin en uygun fonksiyon bulun-
maktadir. Bu fonksiyonda elektrik fiyatini etkileyen tim
parametreler fonksiyonun girdileri, tahmin edilen elektrik fiy-
ati ise fonksiyonun ¢iktisi olmaktadir.

Zaman serileri yontemlerinde oldugu gibi fiyat tahmininde kul-
lanilan veri seti, regresyon analizi sonucunda bulunan fonksiyonu
dogrudan etkilemektedir. Bu ylzden veri setinin olagan
kosullarda gerceklesmis fiyatlardan olusmasi, fonksiyonun para-

metreler ile fiyat arasindaki gercek iliskiyi dogru yansitmasi
acisindan 6nemlidir.

Bunun yaninda elektrik fiyatiyla iliskili parametrelerin gelecek
degerlerinin dogru bir sekilde tahmin edilmis olmasi da
yapilan fiyat tahminin dogrulugu acisindan kritiktir. Ornegin
fiyatin taleple olan iliskisi kullanilarak olusturulmus bir fonksiyonun
fiyat tahmininde kullanilabilmesi, gelecekteki talebin dogru bir
sekilde tahmin edilmis olmasini gerektirmektedir.

3. Yapay Sinir Aglari: Diger yontemlere kiyasla nispeten da-
ha kompleks ve dogru sonuglar veren bir ydntemdir. Yapay
sinir agi modelleri biyolojik sinir aglarinin calismasindan esin-
lenerek gelistirilmistir. Metot temel olarak 6grenme,
iliskilendirme, siniflandirma, vb. 6zellikleri gerceklestirebilen
algoritmalar icermektedir. Ge¢mis verinin saglikli ve yeterince
uzun déneme yayilmis olmasi modelin 6§renme sireci agisin-
dan 6nemlidir. Yontem elektrik fiyatini etkileyen faktorleri ve
birbirleriyle olan iliskilerini son derece detayli bir sekilde otomatik
olarak analiz etmekte ve bu iliskileri kullanarak elektrik fiyatini
tahmin etmektedir. Farkli parametrelerle fiyat arasindaki iliskileri
analiz eden diger istatistiksel yontemlerde, hesaplama kolayligi
acisindan genelde dogrusal iliskiler kullanilmakta, fakat
dogrusal iliskilendirme iki veri arasindaki iliskiyi aciklamakta
yeterli olmayabilmektedir. Parametreler ve fiyat arasindaki
dogrusal olmayan iliskiler ise diger istatistiksel yontemlerle ko-
lay bir sekilde ortaya ¢ikarlamamaktadir. Yapay sinir aglari yon-
temi, dogrusal olmayan parametre iliskilerini aciklamada
diger yontemlere nazaran cok daha kolay ve dogru sonug ver-
mesinden dolayi tercih edilmektedir. Sekil 3'de yapay sinir
aglarinin temel calisma prensibi gosterilmis olup, en Ustte elek-
trik fiyatini etkileyen model girdileri, en altta modelin ciktisi
olan fiyat tahmini bulunmaktadir.

Gin Ek Tarihsel

Veri

Bliylime

Tatiller
Oranlar

Fiyat Tahmini

Sekil 3 - Yapay Sinir Aglar

Kisa vadeli fiyat tahmini calismalarinda yaygin olarak kullanilan
bu yaklasimlar ayni zamanda talep tahmini calismalari amaciyla
da benzer yapilarda kullanilabilmektedir.

lleriki sayilarda talep tahmin yontemleri konusunu ele almayi
planliyoruz.
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Yeni Cek Kanunu’na dikkat!

Ahmet Cang6z,
Ortak, Vergi Hizmetleri

14 Aralik 2009'da TBMM'nde kabul edilen
Cek Kanunu 5941 numarasini alarak
20.12.2009 Tarih ve 27438 sayili Resmi Ga-
zete'de yayimiyla ydrarltge girdi. lki maddesi
yararluk ve yaratmeyi diizenleyen standart
maddelerden, diger ikisi de gecis donemle-
rini dizenleyen gecici maddelerden olusan
toplam 12 maddelik bu kisa metin ticaret ha-
yatimizda boyundan biytk etkiler yaratacak
gibi goérinuyor.

Yeni yasanin gunluk ticari hayattaki etkileri-
nin Temmuz ayindan itibaren belirginles-
mesini beklemekteyiz. Zira bankalar, 1 Tem-
muz 2010 tarihine kadar yeni cek defterle-
rini bastiracak ve ellerindeki eski cek defter-
lerini imha edeceklerdir. Bankalarin muste-
rilerine verdikleri eski cek defterleri hakkin-
da 3167 ise sayili kanun hiktmleri uygu-
lanmaya devam edilecektir.

Amac nedir?

Yeni yasanin gerekgesinde temel amag “¢e-
kin guvenilir bir 6deme araci olmasini sag-
lamak”, yani ceki teorideki yerine oturtmak
olarak ifade edilmistir. Gerekcede, “hamili-
ne cekin kayit disi ekonominin bir araci ol-
maktan cikarilmasi” da yeni dizenlemenin di-
ger bir esas nedeni olarak gdsterilmistir.

Neler getirmektedir?

Yeni Cek Kanunu, 3167 sayili yasayi degis-

tirmek yerine onu tamamen ortadan kaldiran,

yeni kavramlar ve yaktdmldltkler getiren bir
kanundur.

e Tacir ceki, hamiline ¢ek hesabifyaprag, ile-
ri dizenleme tarihli cek gibi yeni kavram-
lari dizenlemektedir.

e Suc tanimini ve failini degistirmekte, suc ve
kabahat sayilan fiillerin cezalarini belirle-
mektedir.

e Kisilere ve bankalara, banka personeline ye-
ni yukdmldlukler ve sorumluluklar getir-
mektedir.

¢ Bazi islemlerin Gelir [daresi‘ne bildiriimesini
zorunlu kilmaktadir.

Tacir Ceki/Tacir Olmayanin Ceki

Yasa, tacir ceki ile tacir olmayan kisinin ce-
kini ayirmaktadir. Tacirin ticari isletmesi ile il-
gili is ve islemlerinde tacir ceki kullanmasi zo-
runludur. Tacir olmayan kisi tacir ceki du-
zenleyemez, tacir de ticari olmayan iliskile-
rinde tacir ceki kullanamaz.

Hamiline Cek Hesabi ve

Hamiline Cek Yapragdi

Tacir olan veya olmayan kisi hamiline yazili cek
defteri kullanabilecektir; ancak hamiline du-
zenlenecek cekler icin ayri cek hesabi acila-
caktir. Hamiline cekler, diger cek defterle-
rinden acikca ayirt edilebilecek sekilde bas-
tinlacak ve hamiline ¢ek yapraklarinin tze-
rinde “hamiline” ibaresi matbu olarak yer ala-
caktir

Gekler Nasil Ayirt Edilecek?

Bankalar, tacir olan veya olmayan kisiler igin
farkli, hamiline cekler icin farkl cek defter-
leri vermek zorundadir. T.C. Merkez Banka-
sl tebligine gore:

e Lacivert Cek: Tacir cekidir.

e Kirmizi Cek: Hamiline diizenlenen tacir ce-
kidir.

e Yesil Cek: Tacir olmayan kisi cekleri icin kul-
lanilir.

e Kahverengi Cek: Hamiline dizenlenen ta-
cir olmayan kisi ceklerdir.

Sug, Fail ve Ceza Yeniden Tanimlanmistir
5941 sayili yeni Cek Kanunu ile,

e “Karsiliksiz cek keside edilmesi” sucunun
yerini “karsiliksiz islemine sebebiyet veril-

mesi” sucu almistir.

e Suc faili, ¢ekin tutarini ginU geldiginde
bankada mevcut bulundurmayan kisi ol-
maktadir.

e Her bir cek icin 1500 glne kadar Adli Pa-
ra Cezasi olarak belirtilmistir.

Sirket yoneticilerinin dikkat etmesi gereken
konular

Karsliliksiz Cikan Tuizel Kisi Ceklerinde

Sug Failinin Degismis Olmasi

Cek karsiligini hesapta bulundurma yikim-
|GlGgU tuzel kisinin mali islemlerini yarutmekle
gorevlendirilen yonetim organi Uyesi, belir-
leme yapilmamissa yénetim organini olus-
turan gercek kisilere aittir.

Bu nedenle, bir tiizel kisinin yénetim organina
secilirken veya mali bir yetki alirken, kisilerin
oldukca dikkatli davranmalari, sirketin mali
yapisi ve 6deme gici hakkinda midmkin
olan en genis bilgiye sahip olmalari gerek-
mektedir.

Sirkete Ait Oldugu Varsayilan

Gergek Kisi Cek Hesaplari

Cek Kanununun 4. maddesine gore; tacir tU-
zel kisi ile iliskili gercek kisilere ait ¢ek he-
saplari, bu tuzel kisiye ait sayilmaktadir. S6z
konusu iliskinin varligina yonelik emarelerin
bulunmasi halinde, hesabin bulundugu ban-
ka subesi durumu Gelir Idaresi Baskanligina
bildirilecektir.

Bu kural, tartismalara yol acacak gibi go-
rinmektedir. Zira maddede yer alan “tuzel
kisinin veya ortaklarinin etkisi altinda olma”
oldukca subjektif bir kavramdir. Ttzel kisinin
organinda gorev alan veya temsilci sifatini ta-
stlyan kisiler adina acgilmis olan ¢ek hesapla-
rinin herhangi bir ayirim yapilmaksizin ttzel
kisi adina acilmis oldugunu kabul etmek; bu
yoneticilerin veya temsilcilerin kendi adlari-

na higbir zaman cek hesabi actiramayacak-
lari anlamina gelebilecektir.

Vadeli Ceklerin Giintinden Once

Ibraz Edilememesi, Takip Edilememesi
Duzenleme tarihinden 6nce ibraz edilen ce-
kin ddenmemis olmas! durumunda hukuki ta-
kip yapilamaz. Hukuki takip yapilabilmesi icin
cekin kanuni suresi icinde ibraz edilmesi ve
karsiliksiz islemine tabi tutulmasi sarttir.

Yeni Cek Kanunu'nun gecis hukUmleri ara-
sinda yer alan bir dizenlemeye gére, 2011
yili sonuna kadar guninden 6nce cekin
bankaya ibrazi gecersiz sayilmistir. Isletme-
lerin, nakit akim planlamalarinda bu durumu
dikkate almalari yerinde olacaktir. Esasen,
2011 yiindan sonra da ¢ekleri gninden 6n-
ce ibraz etmeme teamuliniin olusmasi bek-
lenmektedir.

Degerlendirme ve beklentiler

Halen tlkemizde &zellikle vadeli cek kullani-
mi ve hamiline ¢ek uygulamasi oldukca yay-
gindir. Bankalar Birligi verilerine gére, 2008
yilinda takasa verilen ceklerin gayri safi yur-
tici hasilaya orani yaklasik %28'dir.

Piyasanin beklentisi, vadeli ceklerin bono gi-
bi kabul gorecegi ydontundedir. Hamiline cek
ve vadesiz cekler ise glivenli 6deme araci ola-
rak fonksiyon ifade edebilir.

Taraflar arasinda bir centilmenlik anlasmasi-
na dayanan vadeli cek uygulamasi ile piyasada
ilave bir satin alma guict ve kaydi para yara-
tilmaktadir. Ekonomiyi genisletici bir etki olus-
turmaktadir.

Bankalar, yaktmlaliklerin ve risklerinin arti-
rilmasi nedeniyle cek kullanimin azalmasini
beklemektedir. Béyle bir durum ise daralma
etkisi yaratarak ekonomik canlanmayi ge-
ciktirebilir.

Bilgi sistemleri denetiminin 6nemi

Sinan Ramazan Dalgig, CISA, CISSP,
Miidiir, Kurumsal Risk Hizmetleri

Hayatimizin her alanina artan bir hizla giren
teknoloji ve onun getirdigi yenilikleri kontrol
etmek giinimuzde giderek daha zor bir ha-
le gelmektedir. Bir teknolojinin nasil calisti-
gini baslangicta en iyi onu icat edip gelisti-
renler bilmektedir, bilgisayar teknolojisi igin
de bu durum farkli degildir. Kisisel bilgisa-
yarlarda da ilk icat edildigi 1970’lerden iti-
baren fonksiyonalite 6n plana cikmistir.
1980’li yillardan itibaren bilgisayarlarin tica-
ri anlamda da yogunlukla kullaniimaya bas-
lanmasi sonucu calisma prensibini bilen ki-
silerce amaci disi kullaniimaya baslanmistir.
1990’1 yillar ile birlikte hayatimiza giren in-
ternet teknolojisi sonucu mesafe kavrami ne-
redeyse ortadan kalkmis, uzak mesafelerden
islem gerceklestirmek mimkun hale gelmistir.
Ik bilgisayar korsanlari (hacker) bu isi eglence
ve Uin amaciyla yapmislar ancak zaman geg-
tikce bilgisayarlari ve bu yeni teknolojiyi ki-
sisel ¢ikar amaciyla da kullanabile-
ceklerini farketmeleri uzun sdrme-
mistir. Teknolojiyi ve bilgisayarlari
amaci disinda kullanan bu kisiler ge-

nel kaninin aksine faaliyetlerini sadece
kurum disindan degil, kurum icinden

de gerceklestirebilmektedir. Hatta

arastirmalar gostermektedir ki kurumlara
en buytk oranda zarar veren kisiler o kuru-
mun eski ve muhtemelen kizgin calisanlari-
dir. Tabii ki isin bir diger boyutu da, bilgi tek-
nolojileri ile ilgili kontrol eksiklikleri ve var olan
kontroller Gizerindeki zaafiyetler sebebiyle ek-
sik, yanlis ve gegersiz veri Uretilme olasiligi bu-
lunmasidir.

Kisi/Kurum nasil bir tehdit altinda oldugu-
nu bilmiyorsa ondan korunacak énlemleri de
dogal olarak alamayacaktir. Gintimuzde bil-
gi sistemleri denetimi ve kontrol ortaminin
tesis edilmesi giderek daha cok énem ka-
zanmaktadir. Her ne kadar bilgi sistemleri
Gzerinde calisan uy-

gulama yazilimlarinin uygulama seviyesin-
de bir takim kontrolleri bulunsa da, bu tip
kontroller tek basina yeterli olamamakta ve
bilgi sistemleri kontrolleri ile desteklenme-
si gerekmektedir. Karsilasilan en buyuk si-
kinti bu ortamin tesis edilmesini zorlastira-
cak farkindalik, bilgi ve egitim yetersizligi-
dir. Bu sebeple maalesef, bilgi sistemleri de-
netiminden saglanacak katma degerin far-
kinda olmayan kurumlar, ancak kendilerine
zarar veren bir olay ile karsilastiklarinda bu
tip bir kontrol ortami olusturmanin geregi-
ni anlamakta ve gerekli aksiyonlari almak-
tadirlar. Kontrol or-

taminin tesis edil-

- mesi dncelikle

hedef sistem-
lerin tespit edil-
mesi ve kap-
samdaki bu sis-
temler Uzerin-

deki mevcut aksakliklarin tespit edilmesini
sa@layan bilgi sistemleri denetimi gercek-
lestirilmesi ile baslamalidir. Bilgi sistemleri de-
netimi detayli olarak yazilim, donanim ve ag
cihazlari Gzerinde kontroller gerceklestiril-
mesini ve bunlar Gzerinde asgari ic ve dis gu-
venlik seviyelerine uyumu sorgulamaktadir.
Bilgi sistemleri denetiminin en temel basliklari
gorevler ayrihginin sorgulanmasi, degisiklik
yonetimi ve yazilim gelistirme yasam don-
gusuinun butdnltgunun saglanmasi, i ve dis
erisim kontrollerinin (hem mantiksal hem de
fiziksel) sorgulanmasi ve dis tedarikciler ta-
rafindan gerceklestirilen BT faaliyetleri Gze-
rindeki kontrollerin sorgulanmasidir. Bilgi sis-
temleri denetimi, finansal ve kuruma 6zel
tlm verilerin korunmasina, dis ve i¢ kotd ni-
yetli saldirilarin engellenmesine, verimli bir
bilgi teknolojileri tGretim ortami olusturul-
masina ve yazilim-donanim guvenliginin
saglanmasina katki saglamakta ve dogal ola-
rak zayif noktalarin tespit edilmesini sagla-
maktadir.

Son asamada daha 6nce bahsedilen bilgi ve
egitim gerekliligi 6n plana ¢kmaktadir. Bil-
gi sistemlerini kullanan ve bunlari gelisti-
ren/degistiren kisilerin kontrol ortaminin ge-
rekliligi ve bu ortamin korunmasi konu-
sunda bilincli ve egitimli olmalidir. Bu te-
mel sart saglanmadiginda varolan uygu-
lamalar seviyesindeki kontrol ortami bo-
zulmaya ve glvensiz bir hale gelmeye mah-
kumdur.
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Evyap, SAP ERP Uygulama Projesi’ni Deloitte ile

hayata gecirdi

Evyap, yaklasik bir yil siiren calismalarin ardindan, 4 Ocak 2010 tarihinde is yapis seklini
kokten degistiren SAP ERP Uygulama Projesi’ni Deloitte ile hayata gecirdi. Evyap’in
ust yonetimi ve calisanlarinin destegiyle canli kullanima gecen proje, sirket icinde

basariyla uygulaniyor.

1927'de Erzurum'da sabun Uretimi ile faa-
liyetine baslayan Evyap, ginimuzde sa-
bundan dus jeline, sampuandan tiras
Grtnlerine ve kreme, bebek bezinden dis
macununa kadar genis bir yelpazede
farkli Griinler sunarak 100U askin Glke-
ye ulasmakta olan dinyanin énde gelen
sabun ve kisisel bakim Urdnleri Ureticile-
rinden biridir. 2009 yili konsolide cirosu
565 milyon USD'ye ulasan Evyap, 318 mil-
yon USD ihracati ile Turkiye sabun ihra-
catinin %70'ini gerceklestirmekte ve ilk
100 Tdrk sanayi sirketi arasinda yer al-
maktadir.

Evyap ve Deloitte is ortakhid 2007 yilin-
da basladi. 2008 mayis ayinda bes hafta
siren “ERP Oncesi Hazirlik Projesi” ve
2008 son ceyreginde de ” Operasyonel
Verimlilik Programi” ile devam etti. Ope-
rasyonel Verimlilik Programi kapsaminda;
satin alma streclerinin tasarlanmasi ve sa-
tin almada iyilestirme firsatlarinin belir-
lenmesi, musteri hizmetleri maliyetlerinin
belirlenmesi, misteri segmentasyonu ve
hizmet seviyelerinin belirlenmesi, talep
planlama, satis ve operasyon planlama,
stok yonetimi ve analitik stok seviyeleri-
nin belirlenmesi konularinda projeler ger-
ceklestirilerek Evyap'in operasyonlarinda
iyilestirmeler yapilarak kazanimlar elde
edildi.

Subat 2009 yilinda; Evyap, stratejik he-
defleri dogrultusunda, Tirkiye'de ve bol-
gesel pazarlarda 0Ozellikle uluslararasi
markalarla strdurilen rekabette konu-
munu gtclendirmeyi destekleyecek ku-
rumsal uygulama yapisinin hayata geci-
rilmesi vizyonu ile “Is Streclerinin Yeni-
den Yapilandirilmasi SAP ERP Uygulama
Projesine”, glivendigi is ortadi Deloitte Da-
nismanlik ile basladi.

Proje ile asagidaki temel kazanimlar

hedeflenmekteydi:

e Daha rekabetci ve daha musteri odak-
Il kurumsal dénisimU destekleyen is
uygulamasi

e En iyi uygulamalar temelinde yeniden
yapilandiriimis is strecleri ile operasyonel
mikemmellesme

e Standart, kontrol edilebilir ve dlciimle-
nebilir is strecleri

® Bolgesel ve yerel blylmeyi ve cesitle-
nen is alanlarini destekleyen hizli ve es-
nek teknoloji

e Etkin ve verimli bilgi teknolojisi altyapisi
icin konsolide kurumsal uygulama mi-
marisi

Proje kapsaminda; Evyap Sirketler Gru-
bu’nun Tarkiye'deki tim tuzel kisilikleri,
Uretim yapilan Ayazada ve Tuzla yerles-
keleri ve Liman Isletmeciligi yapilan Ki-
razliyali yerleskesi bulunmaktaydi. Tim Fi-
nans (muhasebe, ydnetim muhasebesi,
nakit ydnetim, ve konsolidasyon), teda-
rik zinciri (Gretim planlanma, Gretim,
malzeme yonetim, stok yénetimi, satin al-
ma, mal kabul, sevkiyat, bakim onarim,
kalite ydnetimi), satis ve insan kaynakla-
r streclerinin tamami SAP ERP Uygula-
masl Uzerinde yUrUttlecek sekilde is su-
recleri yeniden tasarlandi ve sistemde kur-
guland.

Proje kapsaminda bulunan tim SAP
MM, SD, PP, FI, AA, CO, PS, HR, QM, PM,
BCS modulleri Proje basladiktan 11 ay
sonra 4 Ocak 2010 tarihinde canli kulla-
nima gecti. Evyap’in yénetim raporlamasi
ihtiyaclari ise, SAP BW ¢6zUmd ile karsi-
landi. 500 kullanici ile planlanan tarihte
canli kullanima alinan SAP ERP uygulamasi
ile SAP kapsami disinda yonetilen ttim ve-
riler ve uygulamalar, entegre ve konsoli-
de kurumsal altyapi kurulmasi amaciyla
araylz programlari ile entegre edildi.

SAP ERP Projesi icin Evyap Ayazaga te-
sisilerinde bir Proje Ofisi olusturuldu.
Deloitte tarafinda Projenin tasarim
asamasindan sonuna kadar farkli ’
alanlarda uzmanlasmis yaklasik 40
danisman ile, Evyap tarafindan
projeye atanan 26 anahtar kul-
lanici tek bir ekip olarak projeyi
basarili bir sekilde gercekles-
tirdi. Canliya gecilmeden 6n-
ce 557 Evyap calisanina 223
konu basliginda 683 saat
uygulamali SAP egitimi
verilerek Evyap calisan-
lart SAP gecisine hazir-
landi.

Entegre bir ydnetim sistemi olarak ERP,
ama 6zelde icinde bulundugumuz hizli ti-
ketim mallari sektord olarak SAP ERP Uy-
gulama Projesi, Evyap'ta bizim aslinda yil-
lardir uyarlama icin hazir olmayi bekledi-
gimiz bir altyapi donldsim projesiydi.
2009 yilinda Deloitte danismanlari ile su-
recler yeniden tasarlandi, gerekli yerler-
de organizasyonel degisiklikler yapildi
ve en uygun sistem uygulama secenek-
leri degerlendirildi, uyarlama faaliyetleri ta-
mamlandi ve 2010 yilina SAP ile basladik,
ama AS400'Un bizi yillardir sekillendirdi-

gi ve biraz da “tembellestirdigi” konfor-
lu hayatimizda da bize artik rahat olma-
digini anladik. “Dénustim projesi” demek,
biraz iddiali oluyor. CUnkU aksamdan sa-
baha SAP kullanmaya baslayinca éyle ko-
lay dénlsemiyorsunuz. Déntsmek aslhin-
da kdltarin ve is yapma sekillerinin de de-
gisimiyle mimkUn olabiliyor. Deloitte ile
birlikte Operasyonel Mikemmellik Projesi
ile baslayan kulttr ve is yapis degisikligi-
miz, SAP Uygulama Projesi ile devam et-
ti. Eskiden adaciklar halinde calisan ve her
adacigin digerleriyle cok yakin iliskisi ol-
masina ¢ok da gerek duymadan yasadi-
gimiz is ortami, globallesen bir dinyanin
sonuglarinda oldugu gibi artik birbirine
cok bagimli hale geldi. Bir, “stre¢” lafi-
dir gidiyor, her seye strec olarak bakar ha-
le geldik ve bir sirecte yasanan bir tika-
niklik tim vicudu tikiyor. Dolayisiyla ar-
tik topyekun iyilesmek ve cok disiplinli ol-
mak gerekiyor, sistem bizleri buna zor-
luyor.

SAP’de daha cok gidecek yolumuz var
Evyap Grubu’'na katildigim 1 Nisan
2002'den bu yana AS400'de finansal su-
reclerde dnemli bir ilerleme kaydetme san-
sinl bulmustuk, ama strec iyilestirme ve
SAP Uygulama Projesi ile en 6nemli ka-
zanimimiz, finansal sonuclarimizi cok
daha kolay, konsolide bir sekilde gérme
imkanimiz oldu. Projenin ortak sponsoru
olarak geriye donlp baktigimda, en
onemli iyilesmenin tedarik zinciri strec-
lerinde olacagini bekliyordum ve nitekim
de 6yle oldu. Tedarik zinciri streclerinde
bilgi sistemleri altyapisi olarak ¢ok geride
kalmistik, simdilerde bu farki kapatiyoruz,
ama daha cok gidecek yolumuz oldugu-
nun da farkina vardik. Herhangi bir ise,
“bu yeterlidir” diye zaten bakamayiz. Kal-
di ki, bu proje ile gdzlerimiz iyice acild,
neyin yeterli oldugunu degil, yetersiz-
likleri daha ¢ok gorir hale geldik. Sa-
dece sireclerde degil, bu yatirmi ve-
rimli kilmak icin insan kaynaklarinda
da, yeterli olma ve yetkinlesme, yo6-
netimin énemli bir gtindem madde-

si haline geldi.
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Evyap CEO'su ve Proje Sponsoru Mehmed Evyap, Proje Ortak Sponsoru Sitki Tankurt, Danismanhk Grubu Baskani Ugur Siiel, Evyap icraa Kurulu; Ayse Evyap Arin, Umit Haykir, Serdar Sarigiil
ve Mustafa Arin, Proje Ekibi ile 4 Ocak 2010 tarihinde SAP canli gecisinde ilk satis faturasini kesti.

Bilgi Sistemleri ve Stre¢ Yonetimi
olarak yapilandik

Yeni yilda SAP ile baslayan yasamimiz-
da, bilgi sistemlerini yeniden yapilan-
dirma geregi de ortaya cikti. Bilgi sis-
temlerine, salt bilgi islem dUzeyinde
bakmanin yetmeyecedi anlasildi, zaten
Deloitte da bu konuda bizleri uyarmis-
t1. SUre¢ yénetimi, analiz ve bilgi sis-
temleri ¢cozimleri Gretme isi birbirinin
icerisine girdi. Biz de Bilgi Sistemleri ve
Surec Yonetimi (BSSY) olarak yeniden
yapilandik. Eskiden bilgi islem, tedarik-
Ci gibi siparis alip c6zim UGretmeye ca-
balardi, ama simdi tam anlamiyla is or-
tagi oldu. Tum is slreclerinden anlayan
bir grupla, ki bu baslangicta projenin
anahtar kullanicilari ve bazi slreg sa-
hipleri olarak karsimiza cikti, ortak bir y6-
netim tarzi benimsemeden dogruyu en
verimli ve en hizli sekilde bulamayaca-
gimiz bir ortamla karsilastik.

Artik tedarikci gibi siparis almak yerine,
is sUreclerimizde ve is sUreclerimizi yo-
nettigimiz bilgi sistemleri altyapisinda, bir-
likte hangi strecte neyin aksadigina ba-
kiyoruz, streci dizeltmek Uzere analiz ve
tasarim yapiyoruz, ama onceliklendir-
mede bir hakem rollnU de Ustleniyoruz.
Deloitte ile yaptigimiz SAP Uygulama
Projesine proje bazinda bakarak kaynak
tahsisinde kisit koymadik ama artik “on-
going” maliyetler sz konusu, SAP dln-
yasinda sinirli ve pahali kaynaklarla cali-
sildigindan neyin daha éncelikli oldugu-
na karar vermek ¢nemli hale geldi. Kay-
nak kullaniminda verimlilik acisindan,
¢dzUmlerin karmasik degil, basit olmasi-
ni saglamak cok 6nem kazandi. Bu ko-
nuda bir ihtilaf olusursa, Bilgi Sistemleri

Yonlendirme Komitesi adi altinda her si-
rec sahibinden yetkin ve yetkili calisanla-
rimizin katilimiyla kurulan komitede, du-
zenli toplantilar yaparak nihai 6ncelik ka-
rarlarini verecegiz.

Evyap surdurdlebilir ve karli blymeyi ger-
ceklestirebilmek icin, son 2 yildir kapsamli
bir dénlsim programi ydratlyor. Bu
programin butln asamalarinda, gorev
alan Danisman firma olarak énerdigimiz
strecsel, oranizasyonel, kilttrel ve sis-
temsel tim degisikliklerin basarili bir se-
kilde hayata gectigini gdérmek kadar gu-
rur verici bir kazanim olamaz.

19 Ocak 2009 tarihinde SAP ERP Uygula-
ma Projesi baslangic toplantisinda Icra Ku-
rulu Uyelerine bir taahhttte bulundum:
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"Proje’ye, Proje Sponsorlarinin, Proje Icra
Kurulu Uyelerinin ve Proje ekip Gyelerinin
gerekli katiiminin saglanmasi durumunda,
sistem sorunsuz olarak 12 ay sonra ope-
rasyonel hale gelecek ”

Gercekten de Proje 4 Ocak 2010'da
canli kullanima alindi. Cunkt EVYAP
Ust Yonetimi; érnek bir yaklasim ile Pro-
je'yi sahiplendi; destekledi; Proje ile ya-
kindan ilgilendi ve kritik kararlarin alin-

masl asamalarinda zaman ayirarak aktif
rol ve sorumluluk Gstlendi. SAP Proje Eki-
bi; hem danisman kadrosuyla hem de Ev-
yap anahtar kullanicilariyla Proje siresince
dogru zamanda dog@ru degerlendirmeler
yapti, akilcl tercihlerle Proje'yi sekillendirdi,
kurum icerisinde verimlilik artisi ve iyi-
lestirme saglayan sirecsel ve organizas-
yonel degisiklikler yapilmasini ve bu
onemli kurumsal degisimin yasanmasini
saglad.
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AILE SIRKETLERI HABERLERI

Satis Oncesi sirketin degerinin arttirilmasi

Timucin Cengiz,
Aile Sirketleri Hizmetleri Koordinatorii

Aile sirketleri, ciro ve kar yaratma konusun-
da oldukca iyi bir donanima sahip olsalar bi-
le, basarilarinin arkasinda yatan nedenlerin ya
da bunlara iliskin risklerin muhtemel alicilar
tarafindan anlasiimasi konusunda yeterli bir
hazirlik icerisinde olmamaktadirlar.

Sirketin satisiyla ilgili olarak verelebilecek bir

karar muhtemelen sirket sahibinin mali aci-

dan alacagi en 6nemli karar olacagindan, asa-
gidaki iki konuya dikkat edilmesi gerekmek-
tedir:

1. lsletme dlizgiin mi? Yani bir baska de-
yisle, sirket kayitlari ile belgeleri potansi-
yel alicilara glven verebilecek bir sekilde
hazirlanmis mi?

2. Satis dncesi sirketin ya da hisselerin de-
gerini arttiracak yollar var mi?

Sirketin kurumsal yapisinin dizenlenmesi
Satistan bir yil 6nce, sirketin kontrol edilip, in-
celenmesi gerekir. Bunun nedeni sirketin dog-
ru bir ydnetim tarafindan idare edilip, edil-
mediginin, isletmenin istikrarli bir yapisinin
olup, olmadiginin, gelir getiren varliklarin en
optimal dizeyde olup, olmadiginin ve sirket
kayitlarinin diizgin olarak tutulup, tutulma-
diginin anlasiimasidir.

Sirket sahipleri, sirketin basarisinin sadece sir-
ket sahibine ya da tek bir yoneticiye bagli ol-
dugu olmadiginin, uygun bir yonetim yapi-
si ve kadrosu tarafindan yonetildiginden
emin olmalidir.

Sirkette yonetici olarak da yer alan bir his-
sedar, gorevini devredecegi kisiyi yillar 6n-
cesinden se¢meli ve bu kisiyi zaman icinde,
yetkilerini yavas yavas arttirarak egitmelidir.
Bu konuyla ilgili olarak uzmanlar: “Bir CEO
ya da Genel Mudar'Gn bayuklugi ve basa-
risinin 6l¢list kendisinden sonra gelecek en
iyi kisiyi secmesi ve sectidi kisiye yol acarak,
onun sirketi ydénetmesine izin vermesi” ol-
dugu konusunda birlesmektedir.

Sirket sahiplerinin, gecis donemi 6ncesinde

ve dzellikle de gecis donemi suresince, kilit
calisanlarinin sirkette tutulmasinin getirece-
gi avantajlari g6z 6ninde bulundurarak bu-
na iliskin tesvikleri distinmesi gerekmektedir.
Cunku alicilar, satis sireci ertesinde kilit ca-
lisanlarin gorevlerine devam edecegi konu-
sunda yeterli bir seviyede giivence verilme-
sini arzular.

Sirket sahipleri ayrica gelir yaratan varliklarin
yUksek kalitede oldugunu saglamlari gerek-
lidir. Bir sirketin isletme semayesi varliklarinin
(alacak hesabi ve stoklar gibi) gtincel olma-
st ve bunlarin ytksek bir olasilikla gelir yara-
tan yapida olmalari gerekir. Duran varliklar iyi
korunmali ve iyi bir sekilde isletilebilir seviyede
olmalidir. Onemli diizeyde sermaye harcamasi
gereksiniminin s6z konusu olmasi duru-
munda, sirket sahipleri bu giderin sirket de-
gerini azaltacagini bilmelidir. Son olarak,
ihtiyac fazlasi varliklarin, ana varliklara yapi-
lacak yatirimlara finansman saglamak ama-
clyla, potansiyel kaynak olarak elden cikaril-
masi gereklidir.

Sirket sahiplerinin finansal raporlarinin kali-
tesine de dikkat etmeleri gerekir. Aile sir-
ketlerinin kayitlarinda genelde ciroya katki
saglamayan sahsi harcamalar ve / veya bir ke-
reye mahsus 6zel giderleri icermektedir. Ali-
cinin sirketin gercek kar yaratma kapasitesi-
ni anlayabilmesi icin sirket mali tablolarinin
bu tdr giderlerden arindiriimasi gerekir. Bu,
gercek mali tablolarla mutabakat saglanarak,
tarihi deger esasina gore yapilmali ve finan-
sal tahminlere tutarl bir sekilde yansitiima-
lidir. Ayrica sirketin finansal raporlarinin ali-
cllarin daha yuksek standartlardaki raporla-
ma ihtiyaclarini karsilayabilmesi gerekir. Or-
negin, mali tablolari dizenli olarak incelen-
mekte olan bir sirket, bu mali tablolarini ba-
gimsiz denetimden gecirmeyi géz éniinde bu-
lundurmalidir. Bu islem ge¢mise dénik ola-
rak yapilabilir ve alicinin sirketin finansal per-
formansina yonelik glvenini arttirabilir.

Satig 6ncesi degerin arttirilmasi
Yukaridaki konularinin yeniden elden gegi-

rilmesi islemi, sirketin ge¢miste strdirdigu
faaliyetlerinin gelecekte de devam edecegi ko-
nusunda alicinin glvenini kazanmak amaciyla
yapilir. Ancak, sirket sahipleri satis islemi 6n-
cesinde dogru stratejik ve operasyonel de-
gisiklikleri yaparak, sirketlerinin degerini art-
tirabilir. Sirket deg@erini arttirmak icin uygu-
lanabilecek bes yol sunlardir:

e Dip toplamdaki finansal sonuclarin iyi-
lestirilmesi. Gelir artisi, Urln, hizmet,
pazar veya mdsteri sayisinin cogaltiima-
siyla mimkindar. Ayni sekilde, kar ge-
tirmeyen drtn/hizmetlerin rasyonalize
edilmesi ve sirketin esas yetkinliklerine go-
re yeniden konumlandiriimasi ile de
mimkun olabilir. Sirketler satis maliyet-
lerini ve ihtiyari harcamalarini azaltacak
yollar bulmalidir. Ornegin, daha dusik
maliyetli bir tedarikciyle calismak ya da
ikame hammadde kullanmak gibi.

e Gayrimenkulleri rasyonalize etmek ve
sermayeyi yeni ya da mevcut gelir ya-
ratan firsatlar icin kullanmak. Bircok sir-
ket asll isleri gayrimenkul ticareti olma-
masina ragmen kendi gayrimenkulleri-
ne sahiptir. Sirket sahiplerinin sirketin
esas yetkinliklerine odaklanmalari ge-
rekir. Onemli olmayan gayrimenkul var-
liklari, satis ve yeniden kiralama islem-
leri araciligiyla elden cikartilmali ve elde
edilecek hasilat sirket icin yapilacak ye-
ni yatinmlarda ya da portfoy cesitliliginde
kullaniimalidir.

e MuUsteri yogunlasmasinin azaltiimasi. Ali-
cllar, sirket musterilerinin sirketle calis-
maya devam edecegi ve gelir risklerinin
asgari duzeyde olacagr konusunda gu-
vence isterler. Genel kabul gérmus bir ku-
ral olarak uygulamada sirket gelirlerinin
% 10'undan fazlasinin hic bir musteriden
elde edilmemesi gerekir. Potansiyel alici-
lar dengeli bir musteri portfoy yapisina
prim 6deyecekleri icin misteri portfoy da-
gilimini cesitlendirilmesi icin vakit har-
canmalidir.

Borclarin azaltilmasi. Sirketler gelirlerinin
onemli bir boliminin borglarin finans-
mani icin kullaniimasi durumunda ken-
dilerinden beklenen optimum seviyenin
altinda performans gosterebilir. Bor¢ du-
zeyi degerlendirilerek, su soru sorulma-
lidir: “siz alici olsaniz bu borg yikunu risk-
li gérmez misiniz? Cevap “evet” ise, borc-
larin azaltilmasi icin caba gosterilmesi ve
nakit akimlarinin yeniden dizenlenmesi
gerekir.

e YUkuUmlaltklerin azaltiimasi. Cevresel zo-
runluluklar gibi tim yakamlaliklerin or-
tadan kaldirilmasi ya da azaltilmasi, hu-
kuki davalarin ¢6ztime ulastiriimasi ge-
rekir. Alicilar, ilgilendikleri isletmenin
hem bilanco hem de bilanco disi yu-
kumlaluklerinin sorunsuz olmasini ister-
ler.

Isletmenin satig

Sirketin yukaridaki diizeni saglandiktan ve
sirket degeri mdmkun olan sinirlar icinde art-
tinldiktan sonra, bir ihale ortaminda cok sa-
yida alicinin bulunmasi énemlidir. Bir cok
adayin olmasi rekabeti tetiklerken, sirket de-
gerini de arttiracaktir. Bu, alicilarin hangi ko-
nulara énem verdiklerini bilmek ve her bir
alicyla kurulacak iletisimi sekillendirmek agi-
sindan da énemlidir. Ornegin, musteri da-
gihmina énem veren bir alici, diger alicila-
rin gercekten deger verdigi fikri mulkiyet-
le o kadar da ilgilenmiyor olabilir. Sirket sa-
hipleri genelde muhtemel bir satis duru-
munda sirketten cok, satis islemiyle ilgile-
nirler. Sirketin bu durumda degerini koru-
masi icin basarisinin devam etmesi cok
onemlidir.

Deneyimlerimiz bize sirket sahiplerinin hem
sirketin degerini korumak hem de satis sU-
recini yartutmek konularinda profesyonel
destek almalar durumunda basarilarini ar-
tirdiklarini géstermektedir. Bu durum aslin-
da 120 Km hizla giderken arka koltuga al-
diginiz misafir yolcularin sorularini cevapla-
mak ve trafik isaret ve kurallarina uymaya ca-
lismak, ve ayni zamanda rotanizi takip etmek
icin 6n koltuga bir yardimci pliot almak gi-
bidir.

Suistimalden haberiniz var mi1?

Giil Saracoglu,
Kidemli Miidiir, Kurumsal Risk Hizmetleri

Kurumunuzda birileri suistimal yapiyor olsa
nasil haberiniz olurdu? Bu durumlari ic de-
netcilerinizin mi ortaya ¢ikarmasini bekliyor-
sunuz? Yoksa ic kontrollerinizin suistimalle-
ri ortaya cikaracak sekilde etkin olduguna mi
inaniyorsunuz?

Calisanlarin gorevlerini yerine getirirken yap-
tiklari suistimaller cesitli sekillerde ortaya ¢i-
kabilmektedir. 2008 yilinda Sertifikal Suisti-
mal Arastirmacilari Dernegi (Association of
Certified Fraud Examiners-ACFE) tarafindan
959 suistimal vakasi incelenerek yapilan
arastirmaya gore, suistimallerin tespit edilme
sekillerinin su sekilde oldugu géralmustar
Ayni arastirma, ihbarlarin %57'sinin calisanlar
tarafindan yapildigini géstermektedir. Ince-
lenen vakalarda ihbarlarin yaklasik % 17sinin
masteriler, %12'sinin ise tedarikciler tara-
findan yapildigi gortalmastdr. Suistimallerin

Ihbar %46.2
| Tesadsf — %20.|

Ic denetim %19.4

| lckontroller %233
%9.1

Finansal denetim

tespit edilmesinde en etkin yénetimin ihbar
oldugu dustunulduginde, kurumlarin olasi su-
istimal durumlarindan en kisa strede ha-
berdar olmak icin inbar mekanizmalari olus-
turmalarinin énemi acikca goérilmektedir. Ih-
barlarin cogunun calisanlardan, ve énemli bir
bolimunun de musteri ve tedarikcilerden gel-
mesi, kurulacak mekanizmalarin hem sirket
icinden hem de disindan gelen ihbarlara acik
olmasinin faydasina isaret etmektedir.
Ihbar mekanizmasinin etkin olarak calisma-
sl icin bazi temel prensipleri gdzéninde bu-
lundurmak gerekir:

Anonim ihbarlar: sirketiniz her ne kadar

“acik kap1” politikasi izliyor olsa da bircok ki-
si rahatsiz oldugu bir durumu ihbar ederken
kimliginin bilinmesinden rahatsizlik duyar. Bu
yUzden ihbar mekanizmasinin kimlik bildiril-
meden kullanilabilecek sekilde tasarlanmasi
onem tasir. Daha da 6nemlisi mekanizmanin
bu sekilde calistigina kullanicilarin inanmasi
gerekir. Her ne kadar kurdugunuz ihbar
hattinin kimlik tespit etmedigini siz bilseniz
de calisanlarinizi buna inandiramazsaniz me-
kanizmanin etkinligi azalacaktir. Ihbar me-
kanizmasinin sirket disinda, profesyonel bir
firma tarafindan isletilmesi bu konuda given
saglamada etkin bir yol olabilir.

Egitim ve duyuru: Ihbar mekanizmasi da-
ha genis capli bir etik programinin parcasi ol-
malidir. Ne tir davranis veya durumlarin sir-
ket politikalarina aykirilik teskil ettigi etik pro-
sedrlerinde ifade edilmeli ve tim calisanlarla
paylasiimalidir. Inbar hattina iliskin ilk bilgi-
lendirme Ust yonetim tarafindan yapiimali, Ust
yonetimin bu mekanizmayi destekledigi agik-
ca gosterilmelidir. Inbar hattinin kullanimina
iliskin her tarlt detay elektronik sekilde ve-
ya basili brosurler vasitasiyla kullanicilara
iletilmelidir. Bu konuda diizenlenecek bir egi-

tim, olusabilecek soru ve stphelerin gideril-
mesinde dnemli rol oynayacaktir.
Ulagilabilirlik: Inbar mekanizmasinin kimler
tarafindan kullaniimasinin hedeflendigine
bagli olarak telefon, e-posta, telesekreter,
posta, faks yollarindan uygun olanlari seci-
lebilir. YUz yuze iletisimin etkinligi g6zéntnde
bulunduruldugunda, profesyonel, egitimli
bir kisinin gelen telefonlara cevap verip
mUmkun olan en fazla bilgiyi almaya calismasi
suistimalin tespitinde dnemli rol oynayacak-
tir. Bircok kisi is saatleri disinda ihbar yapmayi
tercih edebileceginden, haftanin 7 giinu, 24
saat hizmet veren bir ihbar hattinin etkinligi
daha fazla olacaktir. Farkl Ulkelerde faaliyet
gosteren veya farkli dillerde iletisimi olan or-
ganizasyonlarin temel birkac dilde hizmet ve-
rebilecek bir inbar hatti kurmalari faydali ola-
caktir.

Ihbar hatti icin yapilacak yatirim, tespit edi-
lemeyen veya geg tespit edilen bir suistima-
lin zararlariyla karsilastirildiginda oldukga
kUcuk sayilir. Suistimalin maddi zararinin
yani sira sirket itibarina iliskin yaratacagi za-
rar distndldigidnde bu yatirrmin dnemi
acikca gorulebilmektedir.



YONETIM KURULU ODASI
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Mali durum degerlendirmesi

M.Sait Goziim,
Yonetim Kurulu Uyesi ve Ortak

Degerli The Deloitte Times okuyuculari,

Bir yonetim kurulu Uyesi olarak, ister yeni atan-
mis isterseniz bir sredir gérev yapmis olmakta
olun, kurumunuzun mali tablolari onayiniz veya
gorusleriniz icin sik sik 6ninuze gelecektir. Ma-
li tablolarin seffafligi ve kalitesi her zaman yonetim
kurulu Uyelerinin titizlikle Uzerinde durmasi ge-
reken en énemli konu oldugu hepimizin malu-
mudur. Peki bundan nasil emin olabiliriz? En azin-
dan nelere dikkat etmemiz gerekir? Bugiin bu ko-
nuya yerimizin el verdigi élctide deginmek isti-
yorum. Sizlerin de fazla vaktinizi almadan Delo-
itte Ortaklarindan Sayin Gékhan Alpman’dan biz-
lere konuyu aktarmasini istedim.

Gokhan Bey, bizlere mali tablolarin kalitesi de-
digimizde nasll ip uclari verebilirsiniz? Sizin engin
deneyiminizden detayli olarak faydalanmak isteriz,
lakin bizlere ana basliklar aktarmaniz bu maka-
le icin yeterli olacaktir.

Gokhan Alpman,
Denetim Boliimii Baskan Yardimaisi
ve Ortak

Sizler icin konunun genel bir &zetini yapmak ye-
rine bir dizi sual hazirladim, yani bir check-list olus-
turmaya gayret ettim. Asagdida yer alan sorular de-
netim kurulu, yonetim ile bagimsiz dis denetgi-
ler arasinda bir sirketin mali durumunun kalite-
sine iliskin olarak yurttulecek diyaloga yonelik bir
cerceve belirlemektedir. Mali durum degerlen-
dirmesinde dikkate alinmasi gereken pek cok fak-
tor vardir ve bu sorular yalnizca yonlendirme
amaclidir.

Ama herseyden dnce belirtmeliyim ki, etkin ic
denetim 6nemli bir unsurdur ve tim bu alanlari
kapsayici nitelikte olmasi gerekir. Takdir eder-
sinizki asagida bulacaginiz bu liste tam kapsamli
olmayip, icerigindeki tim sorularin tim sartlar
icin gegerli olmasi da beklenmemelidir. Denetim
kurulu Gyelerinin ayrica Deloitte’un 1Q yayin di-
zisine dahil olan kazanclarin kalitesinin belir-
lenmesine iliskin sorularini da gézden gecirme-
lerini tavsiye ederim. Bir sirketin mali tablolari-
niincelemeye almaya hazirlik asamasinda, bu sir-
ket ya da sanayi koluna 6zgu sorulari gindeme
alma ihtiyaci olup olmadiginin belirlemesi ya-
piimalidir. Ayrica, tek bir soruya alinacak yani-
tin sirketin mali durumunun kalitesine iliskin bir
degerlendirme teskil etmeyecegi, cevaplari
toplu olarak agirliklandirip bundan sonra kara-
ra varmalari ve uygun gorecekleri is ve eylem-
leri buna gdre 6nermelerinin uygun disecegni
de unutulmamaliyiz.

Genel

e Sirket yonetimi kendi finansal tablolarini ar-
zulanan kalitede Uretebiliyor mu? Yonetim Ku-
rulu'na sunulan denetlenmemis finansal tab-
lolar ile bagimsiz denetim ya da ic denetimden
gecmis finansal tablolar arasinda énemli fark-
lar bulunuyor mu?

e Sirket yonetimi tarafindan uygulanan muha-
sebe standartlari faaliyet gosterilen endUstri
trendleri ile uyum icinde midir? Eger herhan-
gi bir fark ise bunun finansal tablolari olan et-
kileri nasil olabilir?

e Cari donem finansal tablolarinda yonetimin
yaptigi 6nemli muhasebe tahminleri ve varsa-
yimlari nelerdir? Bu tahminlerin duyarlilik ana-
lizi nasil bir egilim gostermektedir?

* Yonetimin mizakere ve analizi ile dipnot acik-
lamalari, 6Gnemli muhasebe politikalarini ve 6n-
goruleriile bunlarda meydana gelmis herhangi
degisiklikleri yeterince acik ve tatmin edici bir
sekilde acikliyor mu?

e Makul degeri Uzerinden kaydedilmis 6nemli ak-
tif ya da pasif kalemleri var midir? Varsa, han-
gileri? Makul deger tespitinde izlenen ydntem
hangisidir? Makul deger tzerinden muhase-

belestirmenin finansal durum Uzerindeki etki-
leri nedir?

e Sirket finansal tablolarinin halka aciklanma ta-
rihi faaliyet gosterdigi endustrideki rakiplerine
oranla ne durumda? Bu konuda herhangi bir
gelisme ihtiyaci var mi?

e Sirket'in kurumsal yonetim ilkelerine uyumu ile
iyi uygulamalar arasinda bir kiyas calismasi ya-
piliyor mu?

e Sirket'in ic kontrol ortami Yonetim Kurulu'na
glven veriyor mu? Son dénemlerde ortaya ¢i-
karilan 6nemli suistimal yolsuzluk vs var mi?

o Sirket'in etkin bir is surekliligi yonetim programi
var mi?

e Sirket'in yurtdisi bagh ortakliklar ve/veya isti-
rakleri varmidir? Eger varsa bu sirketlerdeki
kontrol ortam, finans/muhasebe yetkinligi, mu-
hasebe politikalarindaki uyum ana ortaklik ile
paralel halde midir?

lligkili taraflar

e Yonetimce tam iliskili taraflar ve iliskili taraf is-
lemleri,6zel amacgli Isletmelerle herhangi bilanco
dist islemler de dikkate alinacak sekilde belir-
lenmis midir?

e Islemin taraflar arasindaki iliskinin iyice anla-
silip degerlendirilmesi icin elde yeterli bilgi var
midir?

e Taraflarin islemi yapmaya yeterlilik ve kabiliyeti
var midir?

Ticari alacaklar

e Ticari alacak hesaplari gelirlerden daha hizli bir
artis gostermis midir?

e Ticari alacak hesaplarinin kaynag birkag énem-
li musteri Uzerinde yogunlasmakta midir?

o Onemli musterilerden herhangi biri mali si-
kintilar ya da idame sorunlari icinde midir? Ya-
nit evetse, buna yeterli miktarda karsilik ayril-
mis midir?

e Ticari alacaklar cirosunda degisimlere yol acan
mevsimsel faktorler var midir?

e Sirket Yonetim Kurulu'na anlik olarak alacak
yaslandirma raporu sunabiliyor mudur?

e Indirim tesviklerinin gelecek dénem satislan Gize-
rinde olumsuz bir etkisi var midir?

e Musteri tabani bilesiminde 6nemli degisiklik-
ler olmakta midir?

e Herhangi bir musteriye olagan disi édeme ko-
layliklari ya da diger tirde finansman saglan-
mis midir? Evetse neden ve nasil?

e Alacaklar sigortasl, faktoring, direkt borclan-
dirma gibi alacagi glivence altina alacak yon-
temler uygulanmakta midir? Cevap hayir ise ne-
den? Cevap evet ise, kullanilan yontemin
dogru yontem oldugu ile ilgili bir degerlendirme
yapilmakta midir? Piyasa trendleri cok hizli de-
gisime ugramaktadir, gecen yilin dogrusu, bu
yil igin hala en dogru olmayabilir.

e Silpheli alacak karsiliklarinda olagan disi egi-
limler var midir? Stipheli alacak karsilik ayirma
yontemi faaliyet gosterilen endustrinin karak-
teristiklerine uygun mudur?

Stoklar

e Stoklar ile satislar arasinda alisiimadik bir ilis-
ki (6rnegin, satislar diserken stoklarin artma-
si gibi) var midir?

e Talepte ya da fiyatta, stoklardan devir miktar-
larinin cok ytksek oldugunu gésterir bir duistis
var midir?

e Fiziki stok sayimlari sonucu yapilan defter de-
gerlerine yapilan ¢énemli tutarda diizeltmeler
var midir?

e Fiziki stok sayimlari yapildiktan sonra defterlerde
gereken duzeltmeler yapilip farklar arastirilip
kapatiimis midir?

e Stok tikenmeleri, getiri ve garanti yedekleri ye-
terli midir?

e Alim taahhutleri satislardaki artisa paralel mi-
dir?

e Donem sonunda ya da yakininda herhangi ola-
gan disi sevkiyat olmus mudur?

e Stoklar Uzerindeki sigorta kapsam ve tutari ye-
terli miktarda midir?

Sabit kitmetler ve maddi olmayan varliklar

e Duran varliklarda fiziki sayimlar ve defter de-
gerleri mutabakatlari yapilmis midir?

e Sabit kiymet ya da maddi olmayan varliklarin
ylpranma pay! ya da amortisman tespit yontemi
ya da dmdirleri endUstri karakteristikleri ile uyum
icerisinde midir? Son dénemde bu konuda her-
hangi bir degisiklik olmus mudur? Eger olduysa,
bu degisimin nedeni nedir?

e Fiili sermaye harcamalar butcelenen tutardan
cok farkli midir ve planlanan sermaye harca-
malari icin yeterli nakit akisi ve / veya finans-
man saglanmis midir?

o Serefiye dahil uzun 6Gmurlt varliklarin deger du-
stklUklerini tespit etmeye yonelik testler ya-
pilmis midir? Testlere ya da diger sartlara da-
yali herhangi bozulma emareleri tespit edilmis
midir? Gerektiyse, ilgili kayitlar silinmis midir?

e Degerlemesi zor aktiflerin makul deger he-
sapmalarinin ardindaki kabdller akla yatkin ve
guncel bilgileri temel almakta midir? Bunlar,
uzun dénem Uzerinden meydana gelen olay-
lar gibi tespiti zor kabullere mi dayandiriimis-
tir? Agiklamalar ddirtist deger hesabinda kul-
lanilan yontem ve bunlarin belirsizlik derece-
lerini yeterince agiklamakta midir?

o Sirket dnemli sabit kiymetlerini kiralamakta mi-
dir? Eger 6yleyse, bunun faaliyet acisindan ge-
rekceleri nedir?

e Herhangi bir satis ya da geri kiralama islemi ol-
mus mudur?

e Sabit kiymetler Uzerindeki sigorta kapsam ve
tutari yeterli miktarda midir?

Borg taahhutleri

e Sirket halen ya da ge¢miste borg taahhutleri-
nin disina ¢ikip, cari dénem uzun vadeli yabanci
kaynaklarini kisa vadeli yabanci kaynak olarak
siniflandirmis midir?

o Cari donemde sirket taahhUtlerini ne dlctide
yerine getirmis ya da ihlal etmistir ve éno-
muizdeki donem icin ne gibi 6ngdrileri mev-
cuttur?

o Sirketin, mevcut borg anlasmalar kapsaminda
ek borclanma kapasitesi ne kadardir ve 6ni-
muzdeki doénemde ne kadar tahmini borc-
lanma gerceklestirmesi planlanmaktadir?

e Sirketin cari donem zarfinda nakit akis fazla-
si ne kadardir ve 8nimuzdeki donemde ne ka-
dar beklenmektedir?

e Tek bir borc taahhtt ihlali Uizerine devreye so-
kulabilecek herhangi karsilikli temerrtt ho-
kimleri mevcut mudur?

Vergiler

e Son dénemde sirkete ya da faaliyet gésterilen
endustrideki rakiplere Maliye tarafindan her-
hangi bir inceleme yapilmismidir ve/veya ceza
teblig edilmis midir? Cevap evet ise konu ile il-
gili gerekli aksiyon alinmis midir.

o Sirketin aldigi vergi pozisyonu ile ilgili Yonetim
Kurulu yeterli bilgiye sahip midir?

e Ertelenen vergi aktiflerine ayrilan karsiliklarinin
degerlemesini gerektirebilecek gecmis yillardan
kalma ya da diger sartlarin dogurdugu birikimli
zararlar var midir?

Emeklilik ve diger emeklilik sonrasi faydalar

e Kidem tazminati ve izin karsilik yakimlultkle-
ri faaliyet gdsterilen endustri ile benzer yon-
demidir? Bunlarin hesaplanma yéntemi en-
dustri ile uyumlu mudur?

Tahakkuklar ve yakamltlukler

o Tahakkuklarda herhangi bir olagan disi degi-
sim var midir?

o Tahakkuk hesabiyla ilgili 6ngordlerde (6rn. Ga-
ranti, gevre, birlesme, yeniden yapilandirma vb.)
cari dénem ici degisim olmus mudur? Olmussa
nedenleri nelerdir?

e TUm olasi ve 6ngorilebilir kosula bagl pasif-
ler kayit altina alinmig midir?

e Cari dénem sartlari bilango tarihi itibariyle ta-
hakkuk fazlalarina yol acmis midir? Yanit
evetse, tahakkuklar usule ve gereklere uygun

sekilde distrilmas madar?

Taahh(it ve teminatlar

e Sirketin teminat taahhdtlerini karsilamaya ye-
tecek parasi ya da kullanilmamis kredisi var mi-
dir?

e Teminatlar ana istigalle mi ilgilidir?

o Sirket, yasadigi mali sikintilar ya da is yaptigi
tedarikci /misteri, hizmet tedarikisi, kiralayan
/ kiraci, alacakli, mali kesif, yatinimci / yatinm
hamili is ortady, tirev karsi tarafi ve Aveya ticaret
ortadi vb. 6nemli bir isletmenin iflasi sonucu
kredi / temerrit risklerine maruz kalmis midir?

o Sirketin dnemli alim taahhatleri ve / veya borg-
lari var midir?

Tarev Urtnler

o Sirketin yeterli, belgelenmis bir risk yénetim po-
litikasi ve tiirev araclan kullanarak finansal risk-
ten korunma stratejisi var midir, varsa takip edil-
mekte midir?

e Sirketin finansal riskten korunma stratejisinin
ekonomik etkinligi tc aylik donemler itibariy-
la degerlendirilmis midir?

e Tlrevleri de hesaba katacak yeterli teknik
kaynak ile tam bir risk yénetim alt yapis
mevcut mudur?

o Karmaslk yapida tlrev araglar kullaniimakta midir?

e Tlrev araclarin pozisyonlari nasil degerlen-
mektedir?

e Bir piyasa deg@erine uyarlama modelinde kul-
lanilan kabullerin akla yatkinligini saglayici
strecler var midir?

e Sirketin TUrev araclarla ilgili pozisyonlarina ilis-
kin arti teminat vermesine gerek var midir ve
bu nasll takip edilmektedir?

e Karsi taraf kredi riskleri nasil degerlendiril-
mektedir?

Bilango disi islemler

e Aktif ve pasifler geregine uygun sekilde bi-
lancoya alinmis ya da bilanco disi birakilmis mi-
dir? Dislandiysa nedeni nedir?

e Yonetim bilanco disi taahh(t ve kosullara yol
acabilen Gnemli kayrth islemleri (yani bilanco ici)
gbzden gegirmis midir?

e Islemler, bilanco disi islem gorecek sekilde mi
tasarlanmis midir?

e Duzenlemenin iktisadi ya da ticari gerekgesi ne-
dir?

e Yonetim kredi ve diger bilanco disi islem za-
rarlarina maruzati degerlendirmis ve yerine g6-
re, bu islemlerden dogan zararlara karsilik ayir-
mis midir?

e Bilancoya aktarma zorunlulugunu doguran fak-
torler nelerdir?

e Bilanco disi borc var mi? Bilanco disi borcun ida-
ri ya da ticari gerekcesi nedir?

Ozel amacli isletmeler
o Asagidakiler OAl'ler ile ilgili olarak tespit edil-
mis midir?

- Tim yapilandirma islemleri ile herhangi yan
anlasma ya da orijinal belge tadilleri.

- Aktif veya pasiflerini OAl'ye aktaran ya da
bundan devralan Uclinct sahislarla iliskilerin
icerigi

- Aktif kazanimlarini kontrol yetenegi olan
tim taraflar

- Hizmet tedarikgilerini degistirme yetenegi
olan ve astlarina hak tesis edenler dahil, s
Urekli istirakte olan tim taraflar

- Bor¢ duizenlemesine etkin ve / veya
destekleyici rol oynamis taraf

- Kalinti iktisadi kiymetlerle hizmet bedelleri-
ni bunlara ait yapilandirma bilgileriyle birlik-
te alan tlim taraflar

o OAl'deki oy haklar hakim bir mali hisseye ge-

cer mi?

¢ Yonetim OAl'ye 6nemli mali destek saglayan
ve dolayisiyla da OAI" nin birinci derece yarar-
lanani sifatini taslyan konumunda olup olma-
diklarini tespit amaciyla her bir raporlama ta-
rihi itibariyle ilgili ttm taraflar tek tek

degerlendirdi mi?
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Deloitte Academy’den yeni bir egitim

Dunyada ve Turkiye'de sirketlerin basarisi,
onemli 6lctide aldiklari finansal kararlara bag-
lidir. Bu finansal kararlari alirken sirket yone-
ticileri bircok ekonomik veriyi analiz etmek du-
rumunda kalirlar. Deloitte Academy, bu veri-
lerin analizi sirasinda karsimiza cikan baz te-
mel makroekonomik kavramlari, bunlarin bir-
birleri ile iliskilerini ele alan, Ttrkiye ve dinya
ekonomisindeki son gelismelerin degerlendi-
rileceg@i bir egitim programi hazirladi.

Bir bucuk gln sirecek, isletmelerde her giin
kritik kararlar alan ve bu kararlari alirken eko-
nomik gostergeleri degerlendiren tim orta ve
st duzey yoneticilere acik olan bu egitim ile
ilgili, egitmen Dr. Murat Ucer ile goristik.

Sizi biraz taniyabilir miyiz?

Uzmanlik alanim makroekonomi, doktora
haric yaklasik 20 yildir bu dalda analiz yapI-
yorum ve ders veriyorum. Son on yildir Turkiye
Uzerine yogunlastim. Yurtdisinda bircok ku-
rumda farkli tlkeler tizerine calistiktan sonra,
2001 krizinde Ankara’da Hazine'de kisa bir da-
nismanlik tecribem oldu; sonrasinda kendi
adima danismanlik yapmaya bagladim, ABD’de
New York'ta Global Source Partners diye bir
makro arastirma sirketi var, onlarla calisiyoruz.

A . o
\ \‘&\‘t\

ekonomi/finans ile ilintili olsun olmasin, karar
asamasinda ekonominin icinde bulundugu du-
rumu goz éniine almasi, degerlendirmesi ge-
reken tUm calisanlar katilabilir. Burada énem-
li olan karar streclerinde sadece sirketin ve sek-
térin pozisyonu degil ekonominin genel
dengesine dair makro bir bakis acisina sahip
olmak, biylk resmi gorebilmek. Bu dogrul-
tuda genis bir bakis agisina sahip olmak iste-
yen tim calisanlari egitimimize bekliyoruz.

Egitimin icerigi ve hedefleri nelerdir?

Egitim boyunca temel olarak katilimcilarin
makro ekonomik gelismelere dair okudugu ha-
ber, makale, yorum ve/veya istatistikleri de-
gerlendirebilmesini amacliyoruz. Sirket yone-
ticilerinin bugin diinya ve Turkiye ekonomi-
sindeki gelismeleri analiz etmeden finansal ve-
ya sirketin gelecedi ile ilgili kararlari almasi ne-
redeyse imkansiz. Acikcasi ortada ciddi bir bil-
gi kirliligi de var. Dolayisiyla ana hedefimiz bu
gelismeleri izlerken karsimiza ¢ikan bazi temel
makroekonomik kavramlari, bunlarin birbirleri
ile iliskilerini ele almak ve son donem gelis-
meleri de sunarak katilimcilarin kendi deger-
lendirmelerini yapabilmesine, farkli yorumlar
arasinda kendi ekonomik bakisini olustura-
bilmesine yardimci olmak. Egitimimizi iki ana

Yillardir verilerin icindeyim, verileri iyi anlamak
iyi analiz etmek cok 6nemli, bu amacla Tur-
key Data Monitor adli bir program gelistirdik,
2008 yilinda piyasaya surdidk, agirlikli olarak
Turkiye UstUne bittn énemli makro verilere
kolay erisim saglayan, bunlarla analizler yap-
maya imkan veren bir program. Kisaca za-

maninin cogunu ekonominin takibine ve bu-
nun nasil yapilacagl konusunda egitime har-
cayan biriyim.

“Ekonomik Verileri Anlamak ve Yorumla-
mak” egitimi kimlere yonelik? Kimler katiimali?
Egitimimize isletmelerde pozisyonu dogrudan

bolimde planladik. Once giindemi mesgul
eden konulara basit ekonomi kavramlariyla ve
mantigiyla bakiyoruz, sonra da temel ekono-
mik gdstergeleri anlamaya calisiyoruz.

Daha fazla bilgi igin
www.deloitteacademy.com.tr

Deloitte Academy

Haziran 2010
Egitim Programi

BT Denetimine Giris
16-17-18 Haziran 2010

isletmelerde Biitceleme ve Kontrol
21-22 Haziran 2010

Finansal Tablolarin Analizi
24-25 Haziran 2010

Kapsamli Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlari (UFRS) Egitimi
28-29-30 Haziran 2010

Daha fazla bilgi ve
online basvuru icin;
www.deloitteacademy.com.tr

Biraz da eglenelim

Ali Kamil Uzun I Deloitte Tiirkiye
Yonetim Kurulu Danismani

Transtfer fiyatlandirmast enduistri karliligi

diktesi midir?

Dr. Ozgiir Toros
Direktor, Transfer Fiyatlandirmasi, Vergi Hizmetleri

Birden fazla islem

Bir onceki bolumdeki 6rnekle transfer fiyatlandirmasi mevzuatinda
belirtilen kar marjina dayali yontemlerin islem bazinda uygulanmasinin
arkasinda yer alan ekonomik ve matematiksel nedenlere deginmis
olduk. Simdi, bircok islemin ayni anda kar marjina dayali bir yon-
temle incelenmesindeki sorunlara deginelim.

gayri maddi
hak kiralamasi

iliskisiz

Musteriler

Bir onceki 6rnekteki yapinin Uzerine, Ureticinin iliskili dagiticiya ayni
anda gayri maddi hak kiralamasi (r bedeli Gzerinden) yaptigini var-
sayalim. Bu durumda da 6nceden séyledigimiz q fiyatinin grup sir-
ketleri tarafindan manipulasyona acik olmadigi gérust hala gecerli-
dir. Ancak bu durumda dagrticinin kar marjinin emsallerinden dstk
olmamasi halinde “p fiyati emsallerinden yiksek degildir” hukima-
ne kesin olarak varamiyoruz. Bu cebirsel olaral iki bilinmeyenli bir den-
klemi cozmeye benzer: meselap +r+ 7 = 11 ise, p ve r nedir? Eli-
mizde tek bir denklem oldugu icin bu sorunun tek bir ¢dzima yok-
tur, aksine sonsuz sayida ¢6zimda vardir. Dolayisiyla p ve r hakkinda
kesin ve ayri ayri hiikimlere varmak bu metodolojiyle mumkiin de-
gildir. Yani, bu durumda sadece dagiticinin kar marjina bakarak “hem
p fiyati hem de r bedeli emsallerine uygundur” hikimune varmak
henz kesinlikle kanitlanmamis bir sonuca varmak olacaktir.

Boyle bir sonug, icinde gizli vergi risklerini barindirabilir. Mali lda-
re, 6rnegin Ureticiden dagrticlya mamul satisini ayri bir islem olarak,
islem bazinda incelediginde, eger p fiyati emsallerinden yuksek ise,

dagrticidan Ureticiye 6rtala kazanc aktarildigini iddia edecek ve bir
dizeltme talep edecektir. Nitekim, yukaridaki érnektekine cok ben-
zer bir durum yakin zamanda basinda hakkinda epey haber yayin-
lanan, GlaxoSmithKline sirketi ve Kanada Mali Idaresi arasindaki bir
davaya konu olmustur. Dava sonucunda mahkeme, Kanada Mali
Idaresini hakli bulmus ve mukellefin topluca kar marjina dayali ana-
lizini kabul etmeyerek mukellefin cok ciddi boyutlarda 6rtdili kazang
aktarimi yaptigi kararina varmistir.

Sonug

Transfer fiyatlandirmasinda kar marjina dayali yéntemler mimkan
oldugunca islem bazinda uygulanmalidir. Ancak ginimaz Turki-
ye'sinde transfer fiyatlandirmasinin genellikle bir endUstri karliligi dik-
tesi olarak algilandigini ve bdylece kar marjina dayali ydntemlerin
tdm sirket boyutunda uygulandigini gértyoruz. Béyle bir uygulama,
hem bizim transfer fiyatlandirmasi mevzuatimiza acikca ters dus-
mekte, hem de yukarida 6rneklerle acikladigimiz gibi, kesin hu-
kGimlere misade edemeyecek siglikta transfer fiyatlandirmasi ana-
lizleri tretebilmektedir. Bunlara karsi Mali Idare tarafindan getiri-
len islem bazinda analizlere dayali bir elestiri, metodolojik olarak da-
ha saglam temellere oturdugu icin genellikle galip gelmektedir. Do-
layisiyla, transfer fiyatlandirmasinin bir enddstri karliligi diktesi ola-
rak algilanmasi bircok gizli vergi riskini bunyesinde barindirmakta-
dir. Bu risk gizlidir, cinktr mUkellef transfer fiyatlandirmasi politikalarini
savunulabilir ve belgelendirme yukamlaltklerini de yerine getirilmis
sanmaktadir. Bu da gosteriyor ki, transfer fiyatlandirmasinin bir en-
dustri karliigr diktesinden ibaret oldugunu dustnen ve transfer fi-
yatlandirmasi politika ve belgelendirmelerini de buna gére yapi-
landiran mukellefler 6numuzdeki yillarda cok tatsiz strprizlerle kar-
silasabilirler.

1 “Digesting the Glaxo Decision: A Difficult Pill to Swallow for Transfer Pricing
Practitioners”, International Transfer Pricing Journal, September/October 2008.

2 "Bu yontem kullanilarak yapilan analizlerde, iligkili kurumun tek bir kont-
rol altindaki islemine ait kar dikkate alinmahdir”, bakiniz: Transfer Fiyatlan-
dirmasi Yoluyla Ortiilii Kazan¢ Dagitimi Hakkinda Genel Teblig (Seri No: 1), B6-
liim 5.5. ikinci paragraf.
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Vergi Takvimi Haziran / Temmuz 2010

7 Haziran 2010
- Mayis 2010 donemi Ceklere Ait Degerli Kagitlar Vergisi bildirimi ve
ddemesi.
10 Haziran 2010
- 16-31 Mayis 2010 dénemi OTVK 1 Sayili Listedeki Mallarin OTV'sinin
beyani ve 6demesi.
15 Haziran 2010
Mayis 2010 donemi Gider Vergilerinin (BSMV) beyani ve 6demesi.
Mayis 2010 dénemi Ozel lletisim Vergisinin beyani ve édemesi
Mayis 2010 dénemi KKDF beyani ve ddemesi.
Mayis 2010 dénemi OTVK 2 Sayili Listedeki Motorlu Araclara lliskin (Tescile
Tabi Olmayanlar) OTV'nin beyani ve 6demesi.
Mayis 2010 dénemi OTVK 3 Sayili Listedeki Mallarin OTV'sinin beyani ve
ddemesi.
Mayis 2010 dénemi OTVK 4 Sayili Listedeki Mallarin OTV'sinin beyani ve
ddemesi.
21 Haziran 2010
- Mayis 2010 donemi Ilan ve Reklam Vergisinin beyani ve 6demesi.
- Mayis 2010 dénemine Ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine lliskin EK:4 No.lu,
Kolall Gazozlara lliskin EK:7 No.lu, Alkollt Iceceklere lliskin EK:8 No.lu,
Tuttn Mamullerine lliskin EK:9 No.lu, Dayanikli Tiketim ve Diger Mallarina
lliskin EK:10 No.lu OTV Bildirim Formlarinin beyani.
Mayis 2010 dénemi yarisma ve cekilislerle ilgili Veraset ve Intikal Vergisinin
beyani ve 6demesi.
Mayis 2010 dénemine Ait Elektrik Havagazi Tiketim Vergisi, Yangin
Sigortasi Vergisi, Musterek Bahislere lliskin Eglence Vergisinin Beyani ve
6demesi ile Diger Eglence Vergilerine lliskin Eglence Vergisinin denmesi.
23 Haziran 2010
- Mayis 2010 dénemi Gelir ve Kurumlar Vergisi stopajinin (Muhtasar) beyant.
- Mayis 2010 dénemi Damga Vergisinin beyan.
- Mayis 2010 dénemi 4/a Bendi Kapsamindaki Sigortalilara Ait Sigorta Primi
ve Issizlik Sigortasi Primi bildirimi.
24 Haziran 2010
- Mayis 2010 dénemi KDV beyani.
25 Haziran 2010
- 01-15 Haziran 2010 dénemi OTVK 1 Sayili Listedeki Mallarin OTV'sinin
beyani ve 6demesi.
28 Haziran 2010
- Mayis 2010 dénemi KDV 6demesi.
- Mayis 2010 dénemi Gelir ve Kurumlar Vergisi stopajinin (Muhtasar) 6demesi.
- Mayis 2010 dénemine ait Damga Vergisi 6demesi.
30 Haziran 2010
- Basit Usulde vergilendirilen mukelleflerin 2009 yilina iliskin Gelir Vergisi
2 .taksit 6demesi.
Mayis 2010 dénemi 4/a Bendi Kapsamindaki Sigortalilara Ait Sigorta Primi
ve Issizlik Sigortasi Primi 6demesi.
4/b Bendi kapsaminda Sigortali Olanlar Igin Mayis 2010 Prim 6¢demesinin
son gunu.
Mayis 2010 dénemine ait Haberlesme Vergisi beyani ve 6demesi.
KV beyannamesi ve eklerin tasdikine iliskin YMM raporunun Vergi

Denetim Takvimi Haziran / Temmuz 2010

14 Haziran 2010

<{Verginet.net

Dairesine verilmesinin son guna.
- Mayis 2010 BA ve BS formlarinin verilmesinin son gind.
07 Temmuz 2010
- Haziran 2010 dénemi Ceklere Ait Degerli Kagitlar Vergisi bildirimi ve 6demesi.
12 Temmuz 2010

- 16-30 Haziran 2010 dénemi OTVK 1 Sayili Listedeki Mallarin OTV'sinin

beyani ve 6demesi
15 Temmuz 2010

- Haziran 2010 dénemi Gider Vergilerinin (BSMV) beyani ve 6demesi.

- Haziran 2010 dénemi Ozel lletisim Vergisinin beyani ve 6demesi.

- Haziran 2010 dénemi KKDF beyani ve 6demesi.

- Haziran 2010 dénemi OTVK 2 Sayili Listedeki Motorlu Araclara lliskin
(Tescile Tabi Olmayanlar) OTV'nin beyani ve 6demesi
Haziran 2010 dénemi OTVK 3 Sayili Listedeki Mallarin OTV'sinin beyani ve
6demesi.

Haziran 2010 dénemi OTVK 4 Sayili Listedeki Mallarin OTV'sinin beyani ve
ddemesi.
20 Temmuz 2010

- Haziran 2010 dénemi llan ve Reklam Vergisinin beyani ve 6demesi.

- Haziran 2010 dénemine Ait Petrol ve Dogalgaz Urtinlerine lliskin EK:4 No.lu,
Kolali Gazozlara lliskin EK:7 No.lu, Alkollti Iceceklere lliskin EK:8 No.lu, Ttdn
Mamullerine lliskin EK:9 No.lu, Dayanikli Tketim ve Diger Mallarina lliskin
EK:10 No.lu OTV Bildirim Formlarinin beyan.

Haziran 2010 dénemine Ait Elektrik Havagazi Tuketim Vergisi,Yangin
Sigortas! Vergisi, Musterek Bahislere Iliskin Eglence Vergisinin Beyani ve
ddemesi ile Diger Eglence Vergilerine lliskin Eglence Vergisinin 6denmesi.
Haziran 2010 dénemi yarisma ve cekilislerle ilgili Veraset ve Intikal Vergisinin
beyani ve 6demesi.

26 Temmuz 2010

- 01-15 Temmuz 2010 dénemi OTVK 1 Sayili Listedeki Mallarin OTV'sinin
beyani ve 6demesi.

27 Temmuz 2010

- Haziran 2010 dénemi KDV beyani.

- Haziran 2010 dénemi Gelir ve Kurumlar Vergisi stopajinin
(Muhtasar) beyani.

Nisan-Mayis-Haziran 2010 dénemine ait Gelir Vergisi stopajinin (Muhtasar)
beyani.
GVK 67. Md. Kapsaminda yapilan Gelir Vergisi kesintilerine iliskin (Muhtasar)
beyan.
Haziran 2010 dénemine ait Damga Vergisi beyani.
Haziran 2010 donemi 4/a Bendi Kapsamindaki Sigortalilara Ait Sigorta Primi
ve lssizlik Sigortasi Primi bildirimi.

30 Temmuz 2010

- Haziran 2010 dénemi KDV 6demesi.

- Haziran 2010 dénemi Gelir ve Kurumlar Vergisi stopajinin (Muhtasar)
ddemesi.

Nisan-Mayis-Haziran 2010 donemine ait Gelir Vergisi stopajinin (Muhtasar)
6demesi.

GVK 67. Md. Kapsaminda yapilan Gelir Vergisi kesintilerine iliskin (Muhtasar)
ddeme.

<{Denetimnet.net

- Turkiye'de faaliyet gosteren bankalarin 31 Mart 2010 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis konsolide mali tablolarinin BDDK'ya génderilmesi icin son gin

7 Temmuz 2010

- SPK'ya tabi araci kurumlarin 30 Haziran 2010 tarihli bagimsiz denetimden gecmemis konsolide ve konsolide olmayan sermaye yeterliligi tablolarinin SPK'ya

gonderilmesi icin son gln

28 Temmuz 2010

- Finansal Kiralama sirketlerinin 30 Haziran 2010 tarihli bagimsiz denetimden gecmemis konsolide ve konsolide olmayan mali tablolarinin BDDK'ya gonderilmesi

icin son gun

- Faktoring sirketlerinin 30 Haziran 2010 tarihli bagimsiz denetimden ge¢gmemis mali tablolarinin BDDK'ya génderilmesi icin son gin
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Deloitte Yayinlari

Deloltte. Halka arzda basarili olmanin yollar
Bir sirketin halka arz yoluyla kamuya acilmasi, muhasebe, finansal
Halka arzda bagaril raporlama, hukuk, yatinrm uzmanligi ve kurumsal yénetisim alan-

olmanmn yollan

larinda uzmanlida sahip profesyonellerin destegine ihtiyac duyulan,
zorlu bir strectir.
Bu slrecte danismanlarin, denetgilerin ve sirket yoneticilerinin bir

Deloltte. Ekonomik Gortinim 2010 - Mayis
Deloitte, U¢ ayda bir yayinladigi Ekonomik Gortindm raporlarinin
_ Mayis 2010 sayisini yayinladi. Rapor gegen yilin son aylarinda bas-
Ekonomik Giiriiniim 2010

layan mali iyilesme stirecinin korunmasi gerektigine dikkat cekerken,
cari acik ve buyUmeyle ilgili soru isaretlerini mercek altina aldi. Ra-
porda bu yil ekonomide %5,5 -6 bandinda blytime beklerken, en-
flasyonun ise yillik bazda %7,5-8 dlzeyinde gerceklesecegi 6n-
gorultyor. 2010"un ikinci yarisi ve 2011 ise daha zorlu bir stre-

arada uyumlu bir sekilde calismalari halinde bu gegis basariyla ger-
ceklestirilir. Deloitte olarak halka acilmaya hazirlanan sirketlere yol
1 gostermek amaciyla “Halka arzda basarili olmanin yollar” baslik-
Il bir kitap hazirladik. “Halka arzda basarili olmanin yollari” baslikli
kitabimizin halka arz konusunda 6zellikle teknik anlamda daha fazla bilgi sahibi olmak iste-
yen sirketler icin yol haritasi niteligi tasiyacagina inaniyoruz.

Turkiye Finans Sektori
Deloitte.

Tarkiye Finans Sektort raporu, Turkiye'nin ve 6zellikle Tarkiye
finans sektortintin kriz 6ncesi durumunu, bu krizden ne yonlerden
etkilendigini ve kriz sonrasi beklentileri gostermek amaciyla ha-
zirlanmustir.

Raporun birinci bolimunde dinya ekonomisi, Turkiye ekonomisi
ve Turkiye finans sektoriinde kiresel krizin etkilerinin genel go-

Tikrkiye Finans Sekirii

cin habercisi gibi géranuyor.

Standartlariniz1 belirleyin

Sektorel kiyaslama, bulundugunuz sektérdeki ortalama perfor-
mans ve en distk maliyet ile faaliyet gosteren sirketlerin per-
formanslari ile performansinizi karsilastirmaniza imkan tani-
maktadir. Maliyet ve tam zamanli ¢alisan sayisi gibi karsilastirmalar
ile sektdr ici rakiplerinize goére maliyet farklariniz belirlenmekte-
dir. Performans farkinin maliyet olarak belirlenmesi firsatlarin tu-
tarsal olarak gosterilmesini saglamakta ve hedeflenen performans
degerleri yakalandiginda ortaya ¢ikacak kazanimlari géstermek-
tedir.

Firma kiyaslama
caligmes:

P

randmd ile ilgili bilgilere yer verilirken, raporun geri kalan bo-
limlerinde yapisal ve finansal gostergeler, rasyolar, yurtdisiyla kar-
silastirmalar, sektorel pazar paylari ve sirket karlliklariyla ilgili bilgiler 1siginda finans sek-
torindeki 6nemli gelismeler incelenmistir. Raporun hazirlanmasi sirasinda krizin asil etki-
lerini daha iyi anlamak acisindan 6zellikle 2006 yilindan giiniimiize kadar olan veriler Uze-
rinde durulmustur.

Ayrica sektorler arasi kiyaslama; cesitli sektorlerden en iyi uygulamalari gerceklestiren sir-
ketlerin performanslari ile performansinizi karsilastirmaniza olanak saglamaktadir. Sirke-
tinize uygun firsatlarin belirlenmesi ve uygulanmasi ile rakiplerinizin éntine ge¢me sansi
sunmaktadir.

Tiim Deloitte yayin ve raporlarina www.deloitte.com/tr/yayin-raporlar adresinden ulasabilirsiniz.
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