Deloitte.

.®

Sessssnnnnest

- - -
. .
R . vty "o... o"d‘a-...t.,3..!....-\"'. ...o. i . oXe
L] 5 - . K " - . L]

- ; .
. . *essenagensnes > ! : 3 .
. et S S S s C I *As

e £
bro'we b s’ d P Y
?'t? L‘Q‘ ’ L ';.{
° .“.‘08'4" 4'.: a
"-’J . -‘0 “ 2 245

mus:." ‘. l

CEDP RIS U 9T 6§ W ev O 90 0@ WP TP Y WHME'H 1t Sutunna e

(e

X """'%. e
?P‘ou.q - 9 99

. e, S9Pet 908 D Te"

. 0.
J..'.o‘o-..o‘-..,.‘.
.otolll.cl..l.

LA T Y T o

Family Business Review
Temmuz 2019



icindekiler

4 iyi yonetilen firma olmak!
Osman Aytaman, Deloitte Turkiye, Stratejik Planlama,
Is Gelistirme ve Pazarlama Direktor(

1 0 Konkordato ve siipheli alacak karsiligi uygulamasi
Sebahattin Erdogan, Deloitte Turkiye, Vergi Hizmetleri, Ortak

1 2 Aile sirketlerinde i¢ kontrol sisteminin 6nemi ve sirket siirdiirilebilirligine katkisi
Ayse Unsal Sencoglu, Deloitte Tiirkiye, Risk Danismanligi, Direktor

1 6 Finansal kaldiracin 6zsermaye karliligi iizerine etkisi
Alper Alkan, Deloitte Turkiye, Finansal Danismanlik, Kidemli Madur

20 Aile sirketlerinin dikkatine:
Veri Sorumlulari Sicil Bilgi Sistemine (VERBIS) kayit zorunlulugu
Lerzan Nalbantoglu, DL Avukatlik Burosu, Ortak




Onsoz

Family Business Review'un Temmuz sayisina hosgeldiniz. Deloitte Private uzmanlari olarak
aile sirketlerinin gindemine iliskin konular tartistigimiz bu sayimizi da keyifle okuyacaginizi
umuyoruz. 2019 yilinin aile sirketleri agisindan en 6nemli glindemlerinden bir tanesi kuskusuz
nakit yénetimi ve finansman. Ulkemiz ekonomisinin lokomotifi olan aile sirketlerinin daha
surdurdlebilir olmasi ise avantajli finansman kaynaklarina ulagim ile mimkdn. Bu piyasalarda
Turk aile sirketlerinin yer edinmesi ise uluslararasi finans piyasalarinin alisik oldugu ve glven
duydugu iyi ydnetim mekanizmalarini basariyla uygulamasi ve firmalari hakkinda sagladiklar
bilgilerin kredibilitesinin yudksek olmasi ile ilintili.

Uluslararasi en iyi uygulamalar ¢ercevesinde iyi yonetimin ne oldugunu ortaya koymak ve
Turk firmalarinin bu alandaki farkindaliklarini arttirarak kurumsallasma sureglerine katkida
bulunmak ana hedefleri ile baslattigimiz Best Managed Companies programina basvurular
devam ediyor. Bu programda sirketler Deloitte koglari ile birebir calisarak firmalarinin
yonetsel olgunluk seviyesi konusunda bir bagimsiz degerlendirme strecinden gecerken
odullendirilen firmalar ise uluslararasi taninirhgi olan bir 6dulu tagima firsati yakaliyor.
Programimiz gerek jUriye destek veren is insanlarinin artmasi gerekse aramiza yeni katilan
is ortaklarimiz ile daha da itibar ve taninirlik kazaniyor. Programimiza bagvuru kosullarini
saglayan tum firmalarin davetli oldugunu bir kez daha belirtmek isteriz. Best Managed
Companies ile ilgili daha fazla bilgi icin web sitemizi ziyaret edebilir veya bizlerle her zaman
baglantiya gecebilirsiniz.

Ali Gigekli

Deloitte Turkiye Ortagi
Deloitte Private Turkiye
Programi Lideri

Best Managed Companies Programina destek veren degerli TAIDER Aile Isletmeleri Dernegi
ile birlikte 31 Temmuz tarihinde yapacagimiz “Next Generation Talks” etkinligimizde ise aile
sirketlerinin gelecegine dair onemli konulari degerli konusmacilarimiz ile tartisacagiz. Bu
etkinlige katiimak isteyen degerli okurlarimiz da bizlerle baglantiya gegebilirler.

Bu sayimizi da keyifle okuyacaginizi umuyoruz. Bir sonraki sayimiza kadar hosgakalin.



Family Business Review

lyi yénetilen
firma olmak!

Osman Aytaman

Stratejik Planlama, is Gelistirme
ve Pazarlama Direktori
Deloitte Turkiye

Gelismis ekonomilerin ortak 6zellikleri
arasinda kisa vadeli planlarla kalkinmig
olmalarinin yani sira bunu orta ve uzun vade
de surdurulebilir kilmig olmalari da vardir. Bir
Ulkenin sdrdurdlebilir bir ekonomiye sahip
olmasi i¢in aslinda temelde iki faktor rol oynar.
Bunlardan birincisi, ellerindeki varliklari dogru
kullanmis olmalaridir. Ikincisi ise gelisimlerini
surekli kilmak icin cagin gerekliliklerini takip
ederek yaptiklari yatirimlar ve gosterdikleri
cabadrr.

Bu Ulkeler incelendiginde ellerindeki
varliklar 3 ana kategoride siniflandirabiliriz.
ilki ntifus. Ancak bu tlkeler ntifusu sadece
fiziksel gl olarak gérmeyip, insanlarin iyi
bir egitim sonucu kazandig bilgi ve birikimi
Ulke icin faydali bir varliga donusturdrler.

ikincisi dogal kaynaklar ve tilkenin jeopolitik
konumu, UgUncusu ise Ulke ekonomisini
olusturan firmalardir. Lokasyonun sagladigl
dogal kaynaklar ve bu kaynaklarin dogru
kullanimi sayesinde kazanilan avantajlari
bir kenara koydugumuzda - 6rnegin
VenezUella gibi bu avantaji kullanamayan
Ulkeler de bulunmaktadir-, bir Ulkenin fark
yaratan esas 6zelliginin aslinda sosyal
gelismislik ve o Ulkede ekonomiyi canli
tutan firmalar oldugunu gorurtz. Sonug
olarak gelismis ekonomilerin strdurtlebilir
kalkinma saglayabilmeleri ve gelismekte olan
ekonomilerin gelismis ekonomiler arasina
katilmalart icin surdurdlebilir, glclU, gelisen
firmalara ihtiyag vardir.



Peki bu firmalar nasil tanimlanabilir? Bir
firmaya “iyi” diyebilmek igin hangi 6zelliklere
sahip olmasi gerekir degerlendirelim.

lyi firmayi sadece finansal tablolari incelenerek
anlayabilir miyiz? Bir donem bir firmay:
incelemek sadece ebitda, leverage, karlilik,
blyume gibi rakamlari degerlendirmek
demekti. Aslinda finansallarin iyi olmasi
basarinin dlulebilir oldugunu gosterir ve
onemlidir. Fakat Enron olaylari gibi gecmisteki
pek cok drnekte bir firmanin finansallarinin iyi
olmasi tek basina onun strddrulebilir bir firma
oldugunu kesin olarak kanitlamaz. Finansallar
gecmis, buglin ve birazda yarin hakkinda

bilgi verse de surdurulebilirlik konusunda bir
gosterge degildir.

Son dénemin populer sdylemlerinden olan
“inovasyon” mudur bir firmay! iyi yapan?
inovasyon tabii ki bir firmanin gelisimi igin
mukemmel bir sigrama tahtasidir ama dogru
planlanmayan “yenilikler” her zaman firmay!
ileri tasimaz. Ornegin; Motorola, Nokia ve
Ericson, bir zamanlar cep telefonu alaninda
piyasanin inovatif ve énct markalariydi
fakat ginimUzde piyasadan neredeyse
silindiler. 10-15 sene 6ncesine kadar hepimiz
fotograf makinamiza Kodak marka filmler
alirken buglin degisen teknoloji bizi bagka
yerlere tasidi. Yani aslinda bugln inovatif
isler yapmak, gelecekte de var olmak demek
degildir. Ve ayni sekilde bir sirketin Ar-Ge
merkezinin olmasi, gercekten fark yaratacak,
surdurdlebilir bir firma olmasi anlamina da
gelmez.
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lyi firma basarili bir ydnetim ve glcli

bir kurucu mu demektir ya da bu, buna
gUvenerek rahat olmamiz gerektigi anlamina
gelir mi? Firmanin satimasi ya da ¢alisan
beyin takiminin bagka firmalara dagiimasi

her seyi bitirebilir. Bircok hikaye var ki aile
firmasl iken ¢ok basarili olmus ama satildiktan
sonra neredeyse yok olmustur. Firmalarin
satilmasinin haricinde nesilden nesile devir de
bir tehdit olabilir. @)
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Yénetimi devralacak yeni neslin firmanin
yoénetimi konusunda yeterli donanima
sahip olup olmadigi ve yeniliklere yaklasimi
da gelecekte var olmak icin sorgulanmasi
gereken bir noktadir. Bugtinku sartlarda iyi
bir yonetim kadrosu mevcut organizasyon
ve yetkinlikler ile basarili olunmasi,
gelecekte de ayni dizende basaril
olunacagi anlamina gelmemektedir.

Yukarida sayilan nedenler ve daha
sayllabilecek bircok sebepten 6turu iyi bir
firma olmanin tek bir tanimi yoktur. Bir
firmanin “iyi” olarak tanimlanmasi icin o
firmanin her alanda ve tim bilesenleriyle
surdurulebilir bir sekilde iyi ydonetilmesi
gerekmektedir.

Bu sene 175. yilini kutlamaya hazirlanan
Deloitte, engin denetim ve danismanlik
tecrUbelerinin 1siginda, bundan 25 sene
once Kanada'da iyi yonetilen firmalari
belirlemeye karar verdi. ilk olarak kendi
denetim ve danismanlik genlerini kullanarak
“iyi yonetim"” nedir sorusuna cevap verdi.

iyi ynetilen firmalarin ortak 6zellikleri
arasinda iyi kurgulanmis ve takip edilen
strateji, glicli kurum kulttrt ve yonetisim
yapisl, orta ve uzun vadeli ardil planlama,
insan kaynaklari yapisi, inovasyona odaklilik
ve tabii tim bunlarin sonucu élctlebilir
glclu performans ve finansal yapi olarak
tanimlanmustir.

iyi ynetilen firmalari ortaya ¢ikaracak
metodolojiyi gelistirdikten sonra, bugtin
15 ulkeye yayilmis, aralarinda ismini belki
daha 6nce duymaya alisik olmadigimiz
ama muhtesem hikayelere sahip 400'Un
Uzerinde firmanin layik goéruldugu, “Best
Managed Companies” programini hayata
gecirmistir.

Biz de Deloitte Turkiye olarak bu yil 2.sini
dizenledigimiz Best Managed Companies
Programinda Turkiye'nin en iyi yonetilen
firmalarini belirlemeyi hedefliyoruz.

Gecen sene ilk defa gerceklestirdigimiz
programimiza katilan firmalar édullerini
alirken ayni zamanda sahip olduklari gtizel
ve kiymetli hikayeleri de dinleme firsatimiz
oldu.

Dunya devleri arasindan siyrilarak bolgesel
pazar lideri olabilmis firmalardan, kadin
istihdamini %90'larin Gzerine ¢ikarmis
firmalara, 10 yil gibi ¢ok kisa stirede
10.000'in Uzerinde ¢alisan istihdam

eden firmalardan, diinyanin en buyuk
markalarinin en 6nemli tedarikgisi haline
gelmis firmalara, sadece kadinlar tarafindan
kurulan ve yénetilen firmalardan, kiictik
bir tamir atolyesinde baslayip sektér lideri
olanlara kadar bir cok basari hikayesi
kesfettik.

Daha nice muhtesem hikayenin ortaya
¢ikmasi icin yurutilen bu programda
firmalarin nasil degerlendirildigi, nelere
odaklanildigi ve programin puf noktalari su
sekilde 6zetlenebilir.

Program iyi yonetilen firmalari 4 ana
kategoride degerlendiriyor.

1) Kagit ustinde kalmayan bir strateji
olusturmak

iyi ybnetilen firmalar vizyon, misyon

gibi kavramlari sadece tanimlamakla
kalmamis is modellerinin de bir par¢asi
haline getirmislerdir. Orta ve uzun vadeli
stratejilerin sadece yazili hale getirilip bir
dolaba kaldiriimadigi, alinan kararlarda
ve yatirimlarda strateji ile uyumlulugunun
izlendigi gorulmustur. Planh olmak icin
sadece plan yapmanin yeterli olmadigi,
yapilan planlarin sirket icerisinde
6zumsenerek kurum kaltaranun bir pargasi
haline getirilmesi gerektigi net bir sekilde
ortaya ¢ikmistir.

Stratejinin bir diger kilit noktasi ise takip
edilebilir olmasidir. Bunu saglamanin en
dogru yontemi de basari kriterlerinin
tanimlanmasidir. Her bir hedef icin basari
kriterleri belirlenmeli ve dénemsel olarak
Olctlmelidir. Bu kriterler gerekli goraldugu
takdirde revize edilebilir olmalidir.

Yukarida sayilanlarin hayata ge¢mesiicin

bir kurumsal program yénetim yapisinin
olusturulmasi faydali olacaktir. Firmanin
blyukltglne gore stratejiden sorumlu bir
birim veya kisi bu sorumlulugu alir ya da ayri
bir yapilanma olusturulabilir.



Kurumsal program yénetiminin amaci
stratejiyi 6lcimlenebilir projeler ve
aksiyonlara boldukten sonra her baslk

icin aksiyon planlari ve zaman planlari
olusturarak, bltune ait daha kicuk parcalari
daha kolay yonetmek ve hedeflere ulasma
yolundaki basariyi takip etmek olmalidir.

Yillardir firmalara destek verdigimiz strateji
calismalarinda 3 hususta kavram karmasasi
yasandigl gbzlemlenmistir:

1. Strateji yalnizca bir finansal
model degildir. Stratejik hedeflerin
sadece finansal hedefler Gzerine
kurulmasi stratejinin eksik ve hatali
olmasina sebep olabilir. Finansal
modeller aslinda hedefler ve
beklentilerin rakamlara dékulmus
halidir ve asil resim operasyonel
model ile tanimlanmalidir. Ornegin,
hangi musteriler hedefleniyor
(segmentasyon), insan kaynagi
ihtiyaci nedir, pazarda hangi konumda
olmak istiyoruz, hangi kanallardan
hizmet verecegiz gibi sorulara cevap
aranmalidir. Hatta makroekonomik
kosullar ve pazar analizleri dahil
edilerek senaryolar ele alinmalidir.
Her bir senaryonun sadece finansal
tahminleri degil operasyonel ve
organizasyonel yapiyi da etkileyecegi
g6z 6nunde bulundurulmalidir.

2. Strateji sadece biitce siireci degildir
ve aslinda orta ve uzun vadeli bir
calismadir. Butce ise stratejinin
sadece alt kimelerinden biridir. Yapilan
yillik butge planlamasi ile stratejinin
uyum icinde olmayisi basaril bir
strateji gelistirilemedigi anlamina
gelmektedir. Bu sebeple 5 yil gibi
uzun dénemler icin yapilan planlar ile
yillik butceler arasinda uyumsuzluk
olmasi durumunda stratejinin de
glncellenmesi gerekmektedir ki bu
gibi durumlar siklikla yasaniyorsa,
stratejinin dogru kurgulanmadigi
sonucunu da verebilir.

3. Kurumsal program yonetimi BT
proje yonetimi degildir. Strateji
kapsaminda bircok proje ortaya ciktigi
durumlar olacaktir. Firmalarda proje
denince akla genellikle BT projeleri
geliyor ve bu sebeple BT proje yonetim
ofisinin yeterli olacagi dustnulebiliyor
fakat stratejik hedeflere ulagsmak icin
gerceklestirilecek projelerde sadece BT
gelistirmelerine yonelik projeler ortaya
cikmamaktadir. insan kaynaklari, Grin
ve hizmetler, organizasyonel yapilanma
gibi farkl alanlarda projeler de
gelistirilecektir. Bu sebeple kurumsal
program yonetimi BT'den ayri ve daha
kapsayici olmasinin yaninda CEQ'ya da
daha yakin bir yapida olmalidir.

Tabii son olarak stratejinin degisen
dunyanin dijitallesme, endustri 4.0,
mevzuatlar, Y ve Z jenerasyonu gibi yeni
gerceklerini de icermesi gerektigini, ayrica
sadece mevcut rakiplere degil degisen
dunyadaki potansiyel rakiplere gore de
sekillendirilmesi gerektigini vurgulamak
gerekmektedir. Ornegin, nasil bugin
mevcut otomotiv sektéri oyunculari
Google gibi teknoloji firmalarini stirtictistiz
araclar konusunda tehdit olarak géruyor
ve stratejilerini ona gore kurguluyorlarsa,
her firma sektdru ne olursa olsun
degisimin farkinda olarak adimlarini atmali
ve bulunduklari sektériin kolay kolay
degismeyecegi fikrine kapilmamalidir. Q
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2) Yetkinliklerini gelistirerek
kaynaklarini etkin sekilde yonetmek

lyi yonetilen firmalarin ortak dzellikleri
arasinda ellerindeki kaynaklari etkin ve verimli
sekilde kullanabildigi ve bu kaynaklarin

da yetkin insanlar tarafindan yonetildigi
gordlmustar. Kaynak yénetimi sadece finansal
ve maddi varliklardan ibaret degildir ve her

ne kadar teknoloji bircok seyin basini ¢cekiyor
olsa bile insan faktortindn en énemli kaynak
oldugu unutulmamalidir. Fakat basart icin
sadece gerekli yetkinliklere sahip insanlari
ayni ¢ati altinda toplamak yetmez, bu insanlari
bir araya getirdikten sonra aralarindaki
sinerjiyi arttiracak organizasyonel bir yapi da
kurgulanmasi gerekmektedir. Kaynaklarin
etkin kullanimi ve yetkinliklerin gelistirilmesi
sektorunde 6ncu arastirma ve gelistirme
faaliyetleri gerceklestirerek uygulanabilir.

1. Organizasyonel yapi ve yetkinliklerin
mevcut ihtiyaclara gére tanimlanmasi
yeterli degildir. Genelde firmalar
organizasyonel revizyonlar yapacaklari
zaman mevcut durumun resmini cekerek
yeni durumda rol ve sorumluluklari buna
gore belirlerler. lyi ydnetilen firmalar
ise hedefleri dogrultusunda, gelecekte
nasil bir yapiya ihtiyaci oldugunu
degerlendirerek organizasyonlarini buna
gore kurgular ve gelistirilecek alanlar
belirleyerek yatirimlarini bu dogrultuda
gerceklestirirler.

2. Sadece performans sisteminin var
olmasi, firmalari performans bazli
bir yapiya dénustiirmez. Performans
sistemi sadece terfi, prim sistemi,
maaslar Uzerine kurgulanmis ise
esas amacina ulasmasi beklenemez.
Sisteme 6dullendirme, egitim, yetenek
yonetimi de dahil edilmeli ve tim
bunlar kurumsal hedeflerle uygunluk
gostermelidir. lyi kurgulanmis ve
anlasilir bir sistem hedeflere ulagsmak
adina mevcut durumu 6lgme ve gerekli
aksiyonlari alma kapasitesine sahip
olmalidir. Ayrica performans sisteminde,
calisanlar degerlendirme kriterlerini ve
sistemin sonuclarinin neler getirecegini
seffaf olarak bilirse hedeflere ulasmak
konusunda daha verimli calismalar
yapabilirler.

3. inovasyon demek daha énce yapilani
yapmak degildir. Firmalarin Ar-Ge
merkezlerine sahip olmasi inovatif
olduklarini gostermedigi gibi yapiimis
calismalarin kopyalanarak tzerine
yapilan birkag gelistirme de inovasyon
degildir. inovatif firma olabilmek icin
sektore onculuk edecek yeni Grun
ve hizmetlerin gelistiriliyor olmasi
gerekmektedir. Bu firmalarin DNAlarinda
inovasyonu gormek mumkindur, kurum
kaltlru ona gore tasarlanmis, sistemler
ona gore kurgulanmis ve ¢alisanlarin
yetkinlikleri ona gore gelistirilmistir.

3) Kiiltiir ve Adanmishk

“lyi yonetim” denildiginde akla ilk olarak
kurumsallasma gelmektedir. Bunun yaninda
pek cok aile sirketinin carpici ¢zellikleri
arasinda girisimci ruh, esneklik, hizli karar
alma mekanizmalari oldugu gorulmektedir.
iste bu iki ézelligi, yani kurumsallasma ruhu
ile amator ruh diye adlandirabilecegimiz
ozellikleri dogru bir sekilde harmanlayan
firmalarin fark yaratan strdurtlebilir basariy!
yakaladigl gorulmektedir. Bu asamada
firmalarin iyi yonetilip yonetilmediginin

bir diger gostergesi de kurumsallasirken
yerlesik kurum kulturleri ve calisanlarin buna
cevaben gosterdikleri adanmislik ve aidiyet
duygusudur.

Sirket kultlrant olusturan en degerli

kaynak, sirketin calisanlandir. Sirket kaltard,
firmanin ne kadar insan odakli oldugu ve ekip
calismasina ne kadar deger verdigi ile orantili
olarak gelisir. Basarili bir kurum kaltdrt tim
calisanlari bir araya getirir ve onlari bir takim
olarak distinmeye tesvik eder.

1. Cahisanlarin firmaya baghligini
olcebilmek ve takip edebilmek
onemlidir. Genelde firma yoneticilerinin
en ¢ok yanildiklari konu ¢alisanlarin
firmaya baglihgr konusudur. Yeni
jenerasyonlarin beklentileri, teknolojinin
is hayatimiza olan etkisi, calisma
kosullarive alanlariinsanlarin sirketlere
bagliliklarini her gtin daha fazla
etkilemektedir. Calisanlari cesitli yan
haklarla desteklemek, sirket baglhg
olusturmak ya da neticesinde olumlu
yorumlar almak icin yeterli degildir. Kisiye
6zel aksiyonlar, genis bir sosyallesme
ortami, mobilite imkanlari ¢calisanlar
tarafindan her gecen gin daha fazla
talep edilmektedir ve sirkete olan baglilig
dogrudan etkilemektedir. Bu sebeple
calisanlarin beklentilerine cevap verecek
sekilde aksiyon ve iletisim plani kurmak
onemlidir.

2. Musteriler ile uzun siredir calisiyor
olmak markalasmak demek degildir.
lyi yonetilen firmalarin misteri
sadakatini saglayabildikleri ve daha
kolay yeni musteri edinebildikleri
gozlemlenmektedir. Sikca degisen
ekonomik ortam, kiresellesme,
yeni teknolojiler ve kurumsallasma
gibi sebeplerle musterilerin firma
degistirme konusunda daha esnek
oldugu da bilinmektedir. Strdurulebilir
firmalarin gclu bir masteri havuzu
olusturabilmeleriicin ise markalarina
yatirim yaptiklari, sadece musteri
memnuniyeti degil, marka algisini
kuvvetlendirmek icin aksiyon aldiklari
gorulmustar.



3. Ardil planlama yapiliyor mu?
Basarili firmalarin hikayelerini
dinledigimizde kurucularinin basaril
birer lider oldugunu gérmekteyiz. Bu
liderler firmanin kurucu nesilleri olarak
basariyl kendi yontemlerini gintn
kosullarini da gozeterek saglamislardir,
yani basari aslinda kosullara uyum
saglamakla dogrudan iliskilidir. Bugtinku
basari iyi 6zimsenmezse firmalar icin
basarili bir gelecek yaratmak hatta var
olmak daha zor olacaktir. Bu sebeple
firmanin basarisiicin calisan liderler
muhakkak zamani geldiginde ardil
planlama yapmasi gerekmektedir.
Ardil planlamanin sadece babadan
ogula ya da kiza yani bir sonraki nesle
devir mantiginda olmamasi gerekir.
Liderin yerini alacak bir sonraki liderin
egitiminden sirket icerisinde ya da
disinda edinecegi tecrubeye kadar
dolduracagl pozisyon i¢in hazirlanmasi
gerekir. Bu da zaman icerisinde ve
sorumluluk aldikca gelisebilecek bir
ozelliktir.

Ardil planlamanin bir diger olmazsa olmazi
da firma ortakligindaki yasal yapilanmadir
(aile sirketi ise, kisa adiyla aile anayasas).

Bu yapi sayesinde firma gelecekte karsisina
cikabilecek sorunlar karsisinda gerekli hukuki
Onlemleri alabilecektir.

Finansallara yansimayan yonetim
mekanizmasl olmadan iyi yonetilen bir firma
olmak imkansizdir. Bu asamada finansallar
haricinde degerlendirilen konu firmanin
yonetisim yapisinin nasil kurgulandigidir,
Karar alma sureclerinin, raporlama ve gozetim
mekanizmalarinin, ¢alisan ve isveren hak ve
yukdmluldklerinin, risk ydnetimi yapilarinin
etkin sekilde kurgulanmasi dnemlidir.

Bu maddede aranan kurgu, ozellikle aile
sirketlerinde gozlemlenen amator ruh,
girisimcilik ve hizli karar alma gibi 6zellikler ile
dogru harmanlandiginda glclu ve iyi yonetilen
bir firma olmanin temelleri olusmus demektir.
Yonetisim ve finansal planlama denildiginde
dikkate alinmasi gereken bazi hususlar
sunlardir:

1. Bugln elde edilen rakam anlamindaki
basarili bir tablo gelecek icin herhangi
bir garanti teskil etmemektedir.
Basarili bir finansal performans sergiliyor
olmakla iyi yonetilen bir firma olmak
timuyle ayni anlamda degildir. Basarinin
surdurulebilir kihnmasr icin iyi yonetisim
ve kontrol mekanizmalari kurgulanmasi
gerekmektedir.
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2. Risk ydnetimi ve i¢ kontrol
sistemlerini kurgulamanin kurumu
yavaslatmayacagi bilinmelidir. Bazi
firmalar risk ve i¢ kontrol sistemleri
kurgulamanin maliyetli olacagi ve
kurumun performansini yavaslatacagi
dustnmektedir. Kurumun hedefleri ve
en 6nemlisi basaridaki kilit 6zellikleri
g6z onunde bulundurularak akillica
olusturulan kontrol mekanizmalari
kurumun hizina etki etmeyecegi
gibi karsilasilabilecek sorunlari da
ongdrmeye ve daha hizli cozmeye
yarayacaktir. Akilli kurgular ile
yerlestirilmis kontrol mekanizmalari
burokrasi degil surdurulebilirligi
saglamaktadir. Gelecekte iyi yonetilen
bir firma olmak icin strdtrulebilirligi
6zUmsemis olmak sarttir.

3. Finansal planlama ve raporlama tek
bir kisiye birakilmamalidir. Genelde
firmalarda finans ile ilgili konulardan
yalnizca bir aile bireyi sorumludur
ve finansal streclere katilimci sayisi
oldukca kisithdir. Planlama asamasinda
birden fazla yetkili kisi belirlenerek
surecin olusturulmasi sorumluluklarin
arttrilmasini saglayacaktir. Finansal
yonetimde “ben” yaklasiminin “biz”
yaklasimina cevrilmesi profesyonellik
anlaminda da firmalara katkida
bulunacaktir.

lyi yonetilen firmalarin yukarida sayilan
ozelliklere sahip olabilmek icin sadece

lidere bagl degil, tim calisanlariyla yeterli
yetkinliklere sahip olmasi, vizyonlar
dogrultusunda olusturulan bir plan
dahilinde hareket etmesi ve bu amaca
ulasmak icin gerekli altyapiya sahip, gelecege
yonelik inovatif yatirimlara agik olmasi
beklenmektedir. Best Managed Companies
odultne hak kazanmis firmalarin, gelisim
alanlari olmasina ragmen bu iradeyi ortaya
koymus ve dengeyi kurabilmis firmalar oldugu
gordlmustar.
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Konkordato ve supnel

alacak karsiligi uygulamasi

Genel esaslar

icra ve iflas Kanunun 285. Maddesi
uyarinca, borglarini vadesi geldigi

halde 6deyemeyen veya vadesinde
6deyememe tehlikesi altinda bulunan
herhangi bir bor¢lu, vade verilmek veya
tenzilat yapiimak suretiyle bor¢larini
o6deyebilmek veya muhtemel bir iflastan
kurtulmak icin konkordato talep
edebilmektedir.

Buna bagli olarak iflas talebinde
bulunabilecek her alacakli da, gerekceli
bir dilekceyle, bor¢lu hakkinda
konkordato islemlerinin baslatiimasini
isteyebilme hakkina sahiptir.

Konkordato talebi Gzerine mahkeme,
borclunun mal varliginin muhafazasi
icin Ug aylik gecici bir stre verir. Bu stre
iki ayhk uzatma suresi dahil toplam bes
ayl gecemez. Konkordatonun basariya
ulasmasinin mumkun oldugunun
anlasiimasi halinde borcluya bir yillik
kesin muhlet verilir.

Sebahattin Erdogan
Deloitte Turkiye,
Vergi Hizmetleri, Ortak

Verilen muhlet icinde borc¢lu aleyhine
6183 sayilil Amme Alacaklarinin Tahsil
Usull Hakkinda Kanuna gore yapilan
takipler de dahil olmak Uzere hi¢bir
takip yapilamaz. Daha dnce baslamis
olan takipler de durur. ihtiyati tedbir
ve ihtiyati haciz kararlari uygulanmaz,
zamanasimi ve hak distren muddetler
islemez.

Karsilik ayrilmasi uygulamasi

Buna gore konkordato sureci i¢cinde

ve sonuclari itibariile, konkordato

ilan eden firmalardan alacaklari olan
firmalarin supheli alacak karsiligi
ayirmasi ve gider yazmasi konusundaki
ayrintilar soyledir:

Bilindigi Uzere vergi mevzuati agisindan
dava veya icra safhasindaki alacaklarla,
yapilan protestoya veya yazi ile bir
defadan fazla istenilmesine ragmen
bor¢lu tarafindan 6denmemis olan dava
ve icra takibine degmeyecek derecedeki
kucuk alacaklar supheli alacak
sayllmakta ve bu alacaklar icin karsilik
ayrilarak gider yazilmasi mumkin
olmaktadir.

Konkordato islemi dava ve icra
takiplerini durdurdugu icin firmalar,
nasil ve ne zaman karsilik ayiracaklari
konusunda tereddute dusmektedirler.
Bu cercevede asama asama ne zaman,
hangi sartlar kapsaminda karsilik
ayrilabilecegini su sekilde 6zetlemek
muamkundur:

Her seyden once ticari kazancin

elde edilmesi ve idame ettirilmesi ile
ilgili olmayan alacaklar icin karsilik
ayrilmasinin mumkuin olmadigi
malumdur. Mali idare bu konuda net
bir tavir sergilemektedir. Bunun yani
sira teminatli alacaklarda supheli
alacak karsiligl, teminattan geri kalan
kisma uygulanabildigi icin, konkordato
uygulamasinda da supheli alacak
karsiligr ancak teminati asan kisim igin
uygulanabilmektedir. Sipheli hale gelen
alacak icin, stpheli halin ortaya ¢iktigl,
olustugu dénemde karsilik ayrilmasi
gerekmekte olup, ilgili oldugu hesap
déneminde ayrilmayan karsiligin sonraki
hesap donemlerinde dikkate alinmasi
mumkin bulunmamaktadir. @



Konkordato asamalari itibari

ile durum

icra ve iflas kanunu uyarinca gecici
muhlet karari verilen bor¢lu aleyhine
hicbir takip yapilamadigindan evvelce
baslamis olan takipler de durmakta ve
ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz kararlari
uygulanamamaktadir. Buna gore gecici
muhlet kararinin verildigi an itibari ile
daha 6nceden dava ve icra safhasina
intikal etmis olan alacaklar ile bu tarih
itibari ile hentz dava ve icra safhasina
intikal etmemis olan alacaklar icin
uygulama su sekilde yapilacaktir;

Gecgici muhlet icinde

Daha 6nce dava ve icra safhasina
intikal etmis alacaklar icin Vergi Usul
Kanunu kapsaminda karsilik ayriimis
ise; mahkeme tarafindan gecici mihlet
karari verilmesi, alacaga iliskin suphelilik
durumunda herhangi bir degisiklik
meydana getirmediginden, daha

once ayrilan karsiliga iliskin herhangi
bir dizeltme yapilmasina ihtiyag
bulunmamaktadir.

Daha 6nce dava ve icra safhasina

intikal etmemis alacaklar icin; gecici
muhlet karari ile birlikte takip yapiimasi
mumkun bulunmadigindan, gecici
muhlet kararinin ilan edildigi hesap
dénemi itibariyle sipheli alacak karsihigi
ayrilabilir.

Mahkemece gecici muhletin kaldirilarak
konkordato talebinin reddine iliskin
karar verilmis olmasi durumunda;

Gecici muhlet kararindan 6nce dava
veya icra safhasina intikal etmis olmasi
nedeniyle karsilik ayrilan alacaklar icin
herhangi bir duzeltme yapiimamasi,

Gecici muhlet kararinin ilan edilmesi

ile karsilik ayrilan alacaklar icin ise,
ayrilmis olan karsiliklarin gecici muhletin
kaldirilarak konkordato talebinin reddine
iliskin kararin ilan edildigi hesap donemi
itibariyle duzeltilmesi (karsiligin iptal
edilmesiyle gelir hesabina alinmasi)

gerekmektedir.

Ancak bu alacaklarin bu tarihten
itibaren dava veya icra safhasina intikal
ettirilmesi durumunda Vergi Usul
Kanunu htkumleri cercevesinde stpheli
alacak karsiligr ayrilmasinin mumkun
oldugu tabiidir.

Kesin muhlet icinde

Mahkemece, konkordatonun basariya
ulasmasinin mumkun oldugunun
anlasiimasi durumunda gecici

muhlet verilmis olan borc¢luya kesin
muhlet verilmektedir. Bu asamada,
konkordatonun basariya ulasmasinin
mumkun oldugu kabul edilmekle
birlikte, bu strecte de alacaklilar
tarafindan dava veya icra sUrecleri
yurdtulemediginden daha 6nce ayrilmis
olan karsiliklara iliskin herhangi

bir dizeltme yapilmasina gerek
bulunmamaktadir.

llgili oldugu hesap déneminde
ayrilmayan karsihigin sonraki hesap
donemlerinde dikkate alinmasi
mumkun bulunmadigindan, gecici
muhlet kararinin ilan edildigi hesap
dénemi itibariyle sipheli alacak karsiligi
ayrilmamissa, kesin muhlet kararinin
icinde bulundugu sonraki hesap
dénemlerinde sipheli alacak karsiligi
ayrilamaz.

Konkordato talebi ile amaclanan
iyilesmenin kesin muhletin sona
ermesinden dnce gerceklesmesi
nedeniyle konkordato haline gerek
kalmamasi halinde;

Gecici muhlet kararindan 6nce dava
veya icra safhasina intikal etmis olmasi
nedeniyle karsilik ayrilan alacaklar icin
herhangi bir duzeltme yapiimamasi,

Gecici mahlet kararinin ilan edilmesi ile
karsilik ayrilan alacaklar icin ise ayriimis
olan karsiliklarin konkordatonun reddine
iliskin kararin ilan edildigi hesap donemi
itibariyle duzeltilmesi

gerekmektedir.
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Ancak, bu alacaklarin dava veya icra
safhasina intikal etmesi durumunda
genel hukdmler ¢cercevesinde stpheli
alacak karsiligr ayrilmasinin mumkuin
oldugu tabiidir.

Mahkeme tarafindan kesin muhletin
kaldirilarak konkordato talebinin

veya projesinin reddine ve bor¢lunun
iflasina karar verilmesi halinde,

ilgili mevzuat geregi iflas masasina
kaydedilen alacaklarda suphelilik hali
devam edeceginden daha dnce ayrilan
karsiliklara iliskin duzeltme yapiimasina
ihtiyac¢ yoktur.

Konkordato projesinin mahkemece
tasdik edilmis olmasi halinde ise,
alacaklilarin hangi dlctde alacaklarindan
vazgectigi ve bor¢lunun borclarini hangi
takvim cercevesinde 6deyeceginin
belirtiimesi gerekmektedir. Bu
kapsamda, alacaklarin borclu lehine
vazgecilen kismi, degersiz alacak
niteligini kazanacak ve bu tutar tasdik
kararinin ilan edildigi hesap dénemi
itibariyle Vergi Usul Kanununun 322nci
maddesi hikmune uygun olarak
kapatilacaktir.

Projenin tasdik edilmesiyle beraber
alacaklrile bor¢lu arasinda yeni bir borg
iliskisi kuruldugundan bu alacaklar
artik sipheli alacak olma vasfini
kaybetmektedir. Dolayisiyla s6z konusu
alacaklar icin ayrilmis olan karsiliklarin,
konkordatonun tasdiki kararinin

ilan edildigi hesap dénemi itibariyle
duzeltilmesi gerekmektedir. .




Family Business Review

Alle S
Sister

Ketl

AlAl

surdc

rule

Ayse Unsal Sencoglu
Risk Danismanligi
Direktor

Deloitte Turkiye

GuUnimuzde, gerek Turkiye'de,
gerekse dunyada, isletmelerin
buyuk cogunlugunu aile sirketleri
olusturmaktadir. Dinamik yapilari
ve hizli adaptasyon kabiliyetleri

ile aile sirketleri, dinya genelinde
Ulke ekonomilerinin %65-%90'in1
olusturmaktadir. Bu noktada, aile
sirketlerinin icinde bulunduklari
Ulkedeki ekonomik gostergelere ve
Ulke istihdam oranlarina olan etkisinin
onemi gérulmekte ve bu etkinin
pozitif ydonde seyredebilmesi icin
aile sirketlerinin surdurualebilirligine

duyulan ihtiyac agikca anlasiimaktadir.

Aile sirketleri, gerek maddi, gerekse
manevi giclinl en temelde aileden
alan, ailenin ve gelecek nesillerin
gelecegini ve ekonomik bagimsizhgini
garanti altina alma gudusd ile
kurulan isletmelerdir. Bu isletmeler
kuruldugunda, kurucusunun
vizyonundan ve deger yargilarindan
ciddi oranda etkilenen ve genellikle
sahiplik, yonetim ve kultirln aile
bireyleri tarafindan belirlendigi
kuruluslar olarak faaliyetlerine
CENEINEINEIIIETS

nde i¢ kontrol
nemi ve sir
rligine katkisi

Ket

Faaliyetlerin buyutilmesi ve faaliyet
alaninin genisletilmesi esnasinda ise
aile sirketleri farkli riskler ile karsi
karsiya kalmaktadirlar. Bu sirketler,
bir yandan aile sirketi olmanin

birlik ve butinlGgunlin avantajini
yasarken, diger yandan ise mulkiyet
ile ydnetimin tek elde olmasi, aile ici
catismalarin veya belirsizliklerin sirket
faaliyetlerine yansimasi, otoritenin
devredilememesi/ devredilmek
istenmemesi gibi sorunlari ¢cdzmeye
calismaktadirlar. iste bu noktada,
sirketin strdurulebilir bir yapiya
kavusturulmasi adina adim atan ve bu
attigi adimlarin arkasini guvenilir bir
i¢c kontrol sisteminin mevcudiyeti gibi
saglam temellere dayandiran sirketler
6n plana ¢cikmaktadir.

Peki, nedir bu i¢ kontrol sistemi
dedikleri? Gavenilir bir i¢ kontrol
sistemine sahip olmak, kurulu bir
dizenin var oldugu ve halihazirda
pek cok farkli operasyonun bir arada
yUrataldiugu bir aile sirketinde neden
bu kadar belirleyici ve 6nemlidir?



ic kontrol sistemi en genel tanimi

ile organizasyonlarin Ust yénetimi,
yoOneticileri ve calisanlari tarafindan
yonlendirilen bir sistem olup, kurum
is akislarinin icerisinde yer almaktadir.
ic kontrol sistemi, (ic temel amag
dogrultusunda, sirket hedeflerinin
elde edilmesinde makul glvenceyi
saglamak icin tasarlanan bir surectir.

Bu amaclar sunlardir:

Operasyonlarin etkinligini
ve verimliligini artirmak

Finansal raporlama
sisteminin guvenilirligini
saglamak

Yasa ve dlzenlemelere
uygunlugu saglamak

Bu U¢ temel hedef, bir kurumda
yurutilmekte olan tum faaliyetleri
kapsamaktadir. Ozetle i¢ kontrol
sistemi, varilmak istenen hedefe
giderken gectigimiz is sUreclerinde

ne kadar “kontrol” sahibi oldugumuzu
gOstermektedir. Sirket icerisinde tesis
edilen saglikh bir i¢ kontrol sistemi,
esasen Ust yonetimin sahipliginde olsa
da, tim sirket ¢alisanlari tarafindan
yUratular ve sanilanin aksine sadece
finansal tarafi degil, tim is sureclerini
ve tum c¢alisanlariicine alir. Bu sistem,
makul derecede glivence verecek
sekilde tasarlandiginda sirket Ust
yonetimi artik kisilere degil sisteme
guvenir hale gelmektedir ki bu da
bircok yéneticiyi oturdugu koltukta
daha huzurlu kilmaktadir.

Sirket icerisinde saglikli bir i¢ kontrol
sisteminin bulunmadigi durumlarda ise
basta finansal verileri iceren raporlar
olmak Uzere bircok alanda hatali
raporlarin olusmasi, hatal kararlarin
alinmasi, gelir kaybi yasanmasi,
varliklarin kontrolstz kaybi,
hedeflenen amaclara ulasilamamasi,
itibar kaybi gibi durumlarin yasanmasi
s6z konusu olabilecektir.

ic kontrol sistemiyle ilgili bir diger
dnemli husus ise bu sistemin kesinlikle
statik bir yapiya sahip olmamasidir.
Sirket icerisinde saglikli bir i¢ kontrol
sisteminin varligi icin, bu sistemin
surekli olarak gelistirilmesi gereken

ve gerek sirketin, gerekse ¢agin is
yapis sekillerine her daim adapte
edilmesi gereken bir yol arkadasi
oldugunun bilinmesiyle mimkudndur.
Bu adaptasyon esnasinda, etkili

ic kontroller ve kurumsal yénetim
yoluyla finansal raporlama kalitesini
arttirmaya yénelik olarak ¢alisan
COSO (Committee of Sponsoring
Organizations) tarafindan belirlenmis
olan etkili i¢c kontrol sisteminin bes
bilesenine ayri ayri dikkat etmek dnem
arz etmektedir: ‘

@
s @
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Risk degerlendirmesi

Kontrol faaliyetleri

Bilgi ve iletisim

izleme
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Turkiye'de aile sirketlerinin genel
isleyisine baktigimizda; yonetim
kademelerinin buyuk bélimunin aile
Uyelerinden olusabildigi, ydnetimin
devredilmesi konusunda ciddi
tereddutlerin yasanabildigi, uzun
vadeli stratejik planlar yapilsa da
basari oraninin beklenenin altinda
kalabildigi ve sirket icerisinde

hesap verilebilirligin az oldugu gri
alanlarin bulunabildigi gérulmektedir.
Ek olarak, 6zellikle hizl bayime
donemlerinde, isletme faaliyetlerinin
kontroliinde zorluklar yasanabildigi
ve sistemden ¢ok basta aile bireyleri
olmak Uzere calisan bazinda guven
mekanizmalarinin kurulabildigi
gorulmektedir. Bu kapsamda, aile
sirketlerinde karsilasilabilecek
zorluklar ve riskler cesitlendirilebilse
de, goruluyor ki aslinda karsilasilan
bircok sorunun temelinde sirket
icerisinde kisilerden bagimsiz bir
sekilde kontrol edilebilir bir yapinin
olusturulmamasi yatmaktadir. Tim bu
sirketlerin surdurulebilirligine iliskin
kritik basari faktorlerine baktigimizda
ise, yine kisilerden bagimsiz saglhkl
bir i¢ kontrol sisteminin olusturulmus
olmasi en belirleyici noktalardan biri
olarak karsimiza ¢ikmaktadir.



Bir aile sirketiyseniz ve sirketinizdeki stureclerde saglikli isleyen bir i¢ kontrol
sisteminin varligi konusunda net olamiyorsaniz, ise asagidaki sorulari kendinize
ve Ust yonetime sorarak baslayabilirsiniz:

ic kontrol konusunda, sizin, sirket
Ust yonetiminin ve gerek aile icinden,
gerekse aile disindan her seviyedeki
yoneticinin net bir fikri var mi?

Sirketinizdeki herhangi bir calisan
bastan sona kadar tim sureci/ faaliyeti
kendisi yurutup sonlandirabiliyor mu?
Yani hi¢cbir kontrole tabi olmadan bir
sure¢ sonlandirilabiliyor mu?

isten ayrilan bir personeliniz olmasi
durumunda sureclerinizde darbogazlar
olusuyor mu?

ic kontrol sisteminin sadece bir
dokimantasyon veya kalite yonetimi
¢alismasi olmadiginin ve tim strecler
icerisinde yasayan bir mekanizma
olduguna iliskin sizin ve tim
calisanlarin farkindahgi var mi?

Sirketinizin herhangi bir
departmanina iliskin yasanan kronik
sikintilarin ya da belirli noktalardaki
darbogazlarin temelinde duzgun
isletilemeyen/ tasarlanmamis olan
bir i¢c kontrol sisteminin olabilecegini
hi¢ dusindiniz mu?

Tarafiniza iletilen finansal dahil pek
¢ok raporun kaynagi olan mevcut BT
sisteminizde/ sistemlerinizde gerekli
kontrol altyapisi mevcut mu? Bilgi
teknolojisi strecglerinize iliskin bir
degerlendirme yaptirdiniz mi?

Kurum icerisindeki bilgi akisi sizce
yeterli mi? Birimler arasi isleyis
yeterince seffaf mi?
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Eger bu sorulardan lg¢ veya daha
fazlasina olumsuz yanit verdiyseniz,
sirketiniz icerisindeki i¢ kontrol
sisteminin varligini ve/veya yeterliligini
gbzden gecirmeniz oldukca faydal
olacaktir. Bu gbzden gecirme
surecinde, sirketinizin yapisina uygun
sekilde yuratulecek ve i¢ kontrol
sisteminin 6zUnU anlayabilecek ve
anlatabilecek yetkinliklere sahip i¢ / dis
kaynaklarla yapilacak bir calisma kritik
olacaktir. Bu kapsamda yurutulecek
olan calismanin her adimina, gerek
kisilere kontrol ve risk sahipligini
kazandirabilmek, gerekse streci daha
seffaf yonetebilmek adina ilgili tim
calisanlarinizi dahil etmek 6nemlidir.
Tim bunlarin 6tesinde ve en tepesinde
ise hi¢ siphesiz, bu yapinin sahibi olan
Ust yonetimin kontrol ortamina verdigi
Onem ve destegi tim calisanlarina
hissettirebilmesi yer almaktadir.

Bir sonraki adima gelindiginde ise,
gerek aile sirketlerinde, gerekse

diger sirketlerde, i¢ kontrol
sisteminin saglikli bir sekilde isletilip
isletilmediginin makul derecede
glvencesini verecek olan i¢ denetim
faaliyetleri karsimiza ¢ikmaktadir.
Uluslararasi ic Denetim Enstitiisi (11A)
tarafindan énemle Gzerinde durulan
“G¢lt savunma hatti” yapisinin sirket
icerisinde tesisi ancak yapbozun bu
parcasinin da oturtulmus olmasiyla
mumkun olacaktir. Sirketicerisinde
uluslararasi standartlar cercevesinde
faaliyet gosteren bir i¢c denetim
yapisinin bulunmasi veya sirketin
ilgili hususta bir dis kaynaktan destek
alarak denetim faaliyetlerini yarutayor
olmasi durumunda, Ust yénetim, ig
kontrol sisteminin olgunluk seviyesine
iliskin her daim bilgi ve makul derece
glvence sahibi olabilecektir. @



Family Business Review

16



o

Family Business Review

Finansal kaldiracin
Ozsermaye karliligl
uzerine etkisi

Geleneksel teoriye gore sirketlerin amaci
hissedarlarina olabilecek en yuksek degeri
yaratmaktir. Bu amaci gerceklestirmek igin
basvurulan yontemlerden biri de kaldirag
kullanimidir. Genel olarak kaldirag sirketin
toplam giderlerinin ne kadarinin sabit
nitelikte olduguyla iligkilidir. Sabit giderler
dretim veya satis miktarina gore degismeyen
giderlerdir. Bu kapsamda iki tur kaldirag
vardir; (i) faaliyet kaldiraci ve (ii) finansal
kaldirag.

Alper Alkan
Deloitte Turkiye,
Finansal Danismanlik, Kidemli Mudur

Sabit faaliyet giderleri ve buna bagli olarak
faaliyet kaldiraci daha ok sektor dinamikleri
tarafindan belirlenmektedir. Bununla
birlikte mali borg kullanimina bagli olan
finansal kaldirag Gzerinde sirket ortaklari
ve yoneticilerinin s6z hakki daha fazladir.
Bu yazinin konusu finansal kaldiracin, sirket
ortaklarina yaratilan degeri yansitan en
Onemli gostergelerden biri olan 6zsermaye
karlilik orani, ingilizce tanimi ile Return

on Equity ("ROE") Uzerine etkisini analiz

etmektir. 0
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Bu analizi 2 milyon TL toplam sermayeli bir
sirketin

1. %100 6zsermaye ile finanse edildigi ‘I
Durum, ile

2. %50 6zsermaye, %50 mali borg ile
finanse edildigi ‘ll. Durum'u

karsilastirarak bir 6rnek Uzerinden
inceleyelim. Her iki durumda finansal
kaldiracin ROE Uzerindeki olasi etkilerini
incelemek icin senaryolar olusturabiliriz.
Satis gelirlerinin 2.5 milyon TL oldugu
senaryoyu baz senaryo, satislarin %10 arttig|
ve %710 azaldigl senaryolari sirasiyla iyimser
ve kétimser senaryo olarak adlandiralim.
Tum senaryolarda sabit faaliyet giderlerinin
500 bin TL, degisken faaliyet giderlerinin ise
satis gelirlerinin %60t oldugu varsayalim.
Finansal kaldirag¢ kullanilan Il. Durum’da
bor¢lanma maliyetinin %25 oldugu
varsayimiyla finansman giderinin 250 bin TL
oldugunu varsayalim.

I. Durum
(%100 6zsermaye, %0 Finansal borg)

I. Durum'da baz senaryoda sirket 390 bin
TL vergi sonrasi net kar elde edecektir. Bu
net kari 2 milyon TL 6zsermayeyle yaratan
sirketin ROE'si %19.5'tir. Satislarin %10
daha ytksek oldugu iyimser senaryoda
artan net kar ile ROE de %23.4'e cikarken,
satislarin %10 daha dusuk oldugu kotlimser
senaryoda ROE %15.6'ya dismektedir. Bu
anlamda satislardaki +/- 10 yUzde puanlik
degisim ROE'de +/- 3.9 yUzde puanlk
degisim olarak yansimaktadir.

Il. Durum
(%50 Oz sermaye, %50 Finansal borg)

IIl. Durum’'da sirket artik finansal kaldirag
kullanmaktadir. Buna gore sirket 2 milyon
TL toplam sermayenin 1 milyon TLsini

6z kaynak, 1 milyon TLsini dis kaynakla

yani finansal borg ile finanse etmektedir.
Borc¢lanma maliyetinin %25 oldugu
varsayimiyla sirket artik 250 bin TL tutarinda
finansman giderine katlanmaktadir. Bu
finansman gideri satis gelirlerine bagli
olmadigindan sabit bir giderdir.

1. Durum: %100 Ozsermaye, %0 Finansal borg

TL Kétiimser Baz iyimser
Senaryo Senaryo Senaryo
Satis Gelirleri 2.250.000 2.500.000 2.750.000
Degisken giderler (satislarin %60') (1.350.000) (1.500.000) (1.650.000)
Sabit faaliyet giderleri (500.000) (500.000) (500.000)
FVOK ™ 400.000 500.000 600.000
Finansman giderleri - -
VOK @ 400.000 500.000 600.000
Vergi (%22) (88.000) (110.000) (132.000)
Net donem kari 312.000 390.000 468.000
Oz sermaye 2.000.000 2.000.000 2.000.000
ROE ® 15,6% 19,5% 23,4%
M FVOK: Faiz ve vergi éncesi kar
@ VOK: Vergi 6ncesi kar
G ROE: Net dénem kari / Ozsermaye (dénem basi)
Il. Durum: %50 Ozsermaye, %50 Finansal borg
TL Kétiimser Baz iyimser
Senaryo Senaryo Senaryo
Satis Gelirleri 2.250.000 2.500.000 2.750.000
Degisken giderler (satislarin %60') (1.350.000) (1.500.000) (1.650.000)
Sabit faaliyet giderleri (500.000) (500.000) (500.000)
FVOK ™ 400.000 500.000 600.000
Finansman giderleri (250.000) (250.000) (250.000)
VOK @ 150.000 250.000 350.000
Vergi (%22) (33.000) (55.000) (77.000)
Net donem kari 117.000 195.000 273.000
Oz sermaye 1.000.000 1.000.000 1.000.000
ROE @ 11,7% 19,5% 27,3%

M FVOK: Faiz ve vergi éncesi kar
@ vOK: Vergi dncesi kar
G ROE: Net dénem kari / Ozsermaye (dénem basi)



Finansman giderlerinin de etkisiyle

baz senaryoda vergi sonrasi net kar I.
Durum’a gore %50 azalarak 195 bin Tl'ye
gerilemektedir. Ve fakat bu net kar artik 1
milyon TL 6z sermayeyle elde edildiginden
ROE de degismeyerek %19.5 olarak
gerceklesmektedir. Satislarin %10 daha
yuksek oldugu iyimser senaryoda ROE
%27.3'e cikarken, satislarin %10 daha dusuk
oldugu kotlimser senaryoda ROE %11.7'ye
gerilemektedir. Bu anlamda satislardaki

+/- 10 yUzde puanlik degisim ROE'de +/- 7.8
yUzde puan degisim olarak yansimaktadir.

I. Durum ve IIl. Durum karsilastirildiginda
gorulmektedir ki net kar, finansman
giderlerinin oldugu Il. Durumda tim
senaryolarda daha dusuktur. Baz senaryo
ozelinde Il. Durum'da sirketin net kari %50
azalirken 6z sermaye de %50 daha az
oldugundan ROE %19.5 seviyesinde sabit
kalmistir. Bununla birlikte finansal kaldirag
etkisi iyimser ve kotumser senaryolarda
kendini gbstermektedir. Satislarin %10
artugi iyimser senaryoda ROE %19.5'ten I.
Durum’da %23.4'%e cikarken II. Durum'da
%27.3 olarak gorece daha yuksek bir
seviyede gerceklesmektedir. Satislarin %10
azaldig kotimser senaryoda ise ROE |.
Durumda %15.6'ya gerilerken II. Durum'da
gorece daha ytksek bir azalisla %11.7
seviyesine dusmektedir.

I. Durum ve Il. Durum ROE karsilastirmasi

Senaryolara bagli olarak I. Durum'da orta
nokta %719.5 olmak Uzere ROE %15.6 ile
%23.4 arasinda degiskenlik gostermektedir.
[l. Durum'da ise ROE %11.7 ile %27.3 arasinda
daha genis bir aralikta dalgalanmaktadir.
Ozetle, finansal kaldiragc ROE Uizerindeki
oynakligr artirmaktadir.

Sirketler, ekonomik buytumenin yasandig
ortamlarda finansal kaldirag kullanimimin
olumlu etkisinden fayda saglamaktadirlar.
Ve fakat ekonomik gortinimun bozuldugu
donemlerde finansal kaldiracin sirket
karhligl Gzerindeki olumsuz etkileri dikkate
alindiginda dis kaynak kullanimi konusunda
dikkatli olunmasi gerekmektedir.

Bu yazida finansman giderlerinin sabit
nitelikte oldugu varsayilmistir. Yabanci

para veya degisken faizli borg kullaniminda
ise doviz kuru ve faiz oranlari gibi diger
ekonomik parametrelerin de hesaba
katilmasi gerektiginden 6zellikle oynakhigin
arttugl donemlerde dis kaynak kullaniminda
daha da ihtiyath davraniimasi faydali

olacaktrr. @
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Aile sirketlerinin dikkatine:

Veri Sorumlulari Sicil Bilgi
Sistemine (VERBIS) kayit

zorunlulugu

Son tarih 30 eylul 2019

Lerzan Nalbantoglu
Ortak
DL Avukatlik Burosu
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Veri Sorumlusu kimdir?

KVKK uyarinca Veri Sorumlusu kisisel
verilerin isleme amacglarini ve vasitalarini
belirleyen, veri kayit sisteminin
kurulmasindan ve yonetilmesinden sorumlu
olan gercek veya tuzel kisidir. Bu itibarla,
tuzel kisiligi haiz olan ve yukaridaki tanima
uyan butun aile sirketleri Veri Sorumlusu
olarak nitelendirilmektedir.
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Veri Sorumlusu’nun yiikimlilikleri nelerdir? Ve Veri Sorumlulari Sicil'ine (“VERBIS”
Veri Sorumlularinin KVKK tahtinda asagidaki yakumlaltkleri mevcuttur: veya “Sicil”) kaydolma
ilkelere isleme Kisisel Aydinlatma  Silme/ Yok etme/ KVKK’m.n getirdigi yukarida yazili '
uyum sartlarina verileri yiikimliligini  Anonimlestirme yUkdmldltkleri yaninda, ayrica, “Veri
saglama uyum isleme yerine getirme usul ve Sorumlusu” sifatina haiz olup da Kisisel
saglama envanterinin esaslarina uyma

Verilerin Korunmasi Kurulu (“Kurul”)
tarafindan Sicil'e kayittan istisna tutulmayan
butln Veri Sorumlulari tarafindan bu sicile
kayit olunmasi yukimlaligu de mevcuttur.

©

hazirlanmasi

Ugiincii kigilere ilgilinin Teknik ve idari Denetim Veri ihlali
aktarim/ basvurusuna tedbirleri alma yapma halinde Kurum’a
Yurt disina yanit verme ve ilgili kisilere
aktarim usul bildirim yapma
ve esaslarina
uyma
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Veri Sorumlulari Sicili (VERBIS)
ne demektir?

VERBIS; Veri Sorumlularinin Sicil'e
basvuruda ve Sicil'e iliskin ilgili diger
islemlerde kullanacaklari, internet Gzerinden
erisilebilen, KVK Kurumu tarafindan
olusturulan ve yonetilen bilisim sistemini
ifade etmektedir ve Kurul gbzetiminde Kurul
Baskan Yardimcisi ve hizmet birimlerinden
olusan Baskanlik tarafindan kamuya agik bir
sekilde tutulmaktadir.

Hangi Veri Sorumlulari VERBIiS'e kayit
olmak zorundadir ve hangileri istisna
kapsamindadir?

KVKK'nin 16nci maddesine gore, kisisel
verileriisleyen gercek ve tuzel kisilerin

kisisel veriislemeye baslamadan once Sicil'e
kaydolmalari gerekmektedir. Bu kapsamda,
Turkiye'de yerlesik gercek ve tuzel kisi veri
sorumlulary, yurtdisinda yerlesik gercek ve
tuzel kisi veri sorumlularr ile kamu kurum

ve kurulusu veri sorumlularinin Turkiye'de
kisisel veriislemeleri halinde genel kural
olarak VERBIS'e kayit olmalarn gerekmektedir.

Bununla birlikte KVKK uyarinca Kurul
tarafindan VERBIS kayit yikimltliginden
istisna tutulacak Veri Sorumlulari, Kurul'un
kararlarrile belirlenmistir. S6z konusu
kararlara gore asagida belirtilen Veri
Sorumlularinin VERBIS'e kayit yikiumluliga
bulunmamaktadir:

* Herhangi bir veri kayit sisteminin parcasi
olmak kaydiyla yalnizca otomatik olmayan
yollarla kisisel veri isleyenler,

e Noterler,

* Derneklerden, vakiflardan ve
sendikalardan yalnizca ilgili mevzuat ve
amaclarina uygun, faaliyet alanlariyla sinirli
ve sadece kendi ¢alisanlarina, Uyelerine,
mensuplarina ve bagiscilarina yonelik
kisisel veriisleyenler,
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* Siyasi partiler,

o Avukatlar,

* GUmruk musavirleri,
* Arabulucular,

* Serbest Muhasebeci Mali Mdsavirler ve
Yeminli Mali MUsavirler.

Bunlarla birlikte, Kurul'un 19.07.2018 tarihli
ve 2018/87 sayili Karart ile, "Yillik ¢alisan
sayisi 50'den az ve yillik mali bilango toplami
25 milyon Tl'den az olan gercek veya tuzel
kisi Veri Sorumlularindan ana faaliyet konusu
ozel nitelikli kisisel veri isleme olmayanlar”
niteliklerine haiz olmasi halinde VERBIS
kayit yakUmluligunden istisna tutulacag
ongorulmustdr. Ancak, “Yillik calisan
sayisi 50'den ¢ok veya yillik mali bilango
toplami 25 milyon TL'den yuksek olan
gercek ve tlzel kisi Veri Sorumlulan” igin
VERBIS'e kayit yukimlilugi dogacaktir.

Verbis’e ne zaman kayit olunmalidir? En son kayit tarihi nedir?

Kurul'un ilgili karariyla VERBIS'e kayit olunmasi gereken en son tarihler belirlenmis ve ilan

edilmistir:

Kisisel Verileri Koruma Kurulunca 6698 sayili Kanunun gegici 1. maddesine (*) gore

ilan edilen Veri Sorumlulari Siciline kayit tarihleri

Veri sorumlulari

kayit yukimlalugi
baslangic tarihi
01.10.2018

28.02 Yillik calisan sayisi 50'den ¢ok
veya yillik mali bilango toplami 25
milyon Tl'den yuksek olan gercek ve
tdzel kisi veri sorumlular.2018

Avans 6demesi
verilen sure

Kayit icin Kayit icin

son tarih

12 ay 30.09.2019

Yurtdisinda yerlesik gercek ve tuzel kisi  01.10.2018
veri sorumlulari

12 ay 30.09.2019

Yillik calisan sayisi 50'den az ve yillik 01.01.2019
mali bilanco toplami 25 milyon Tlden

az olup ana faaliyet konusu 6zel

nitelikli kisisel veri isleme olan gercek

ve tUzel kisi veri sorumlulari

15 ay 31.03.2020

Kamu kurum ve kurulusu veri 01.04.2019

sorumlulari

15ay 30.06.2020




VERBIS’e nasil kayit olacagiz?

SOz konusu kriterleri taslyan Veri
Sorumlularinin, Sicil'e kayit yuakamlaliguni
yerine getirmesi gerekmektedir.
Sirketlerimizin Veri Sorumlusu sifatiyla Sicil'e
kayit basvurusu tuzel kisiligin vergi kimlik
numarasi ve unvani ile yapilacaktir. VERBIS'e
kayit Kurul'un internet sitesi Uzerinden
VERBIS ara ytzi araciliglyla ulasilabilen
https://verbis.kvkk.gov.tr adresi Uzerinden
yapilabilmektedir. VERBIS'e yazili olarak kayit
yapilamamaktadir. Tum sicil islemleri VERBIS
Uzerinden gergeklestirilecektir.

Veri Sorumlulari, VERBIS'e sunulan ve
VERBIS'te yayinlanan bilgilerin eksiksiz,
dogru, glincel ve hukuka uygun olmasindan
sorumludur.

irtibat kigisi kimdir?

TUrkiye'de yerlesik olan gercek ve tuzel kisiler
icin Veri Sorumlusu tarafindan, Turkiye'de
yerlesik olmayan gercek ve tUzel kisiler igin
de Veri Sorumlusu temsilcisi tarafindan,
KVKK ve KVKK'ya dayali olarak ¢ikarilacak
ikincil dizenlemeler kapsamindaki
yukumltlukleriyle ilgili olarak, Kurum ile
iletisimi saglamak amaciyla Sicil'e kayit
esnasinda bildirilen gercek kisidir. irtibat
kisisi Veri Sorumlusunu KVKK ve ilgili
Yonetmelik hukimlerine gore temsile yetkili
degildir.

Sicil kayitlarinin giincel tutulmasi

Ayrica, Sicil'e kayit yukamlUlugunt yerine
getirdikten sonra, Sicil'e kayith bilgiler
Uzerinden herhangi bir degisikligin s6z
konusu olmasl halinde degisikligin meydana
geldigi glinden itibaren yedi gun icerisinde
VERBIS kaydi gtincellenmelidir.

VERBIS’e hangi bilgileri kaydettirecegiz?

KVKK uyarinca VERBIS'e asagidaki bilgilerin
kayit edilmesi gerekmektedir:

e Veri Sorumlusu, Turkiye'de yerlesik
olmayan Veri Sorumlusunun varsa
temsilcisi, adresi ve alinmig olmasi halinde
KEP adresi,

Kisisel verilerin hangi amaclarla
islenebileceg,

Verikonusu kisi grubu ve gruplartile bu
kisilere ait veri kategorileri,

Kisisel verilerin aktarilabilecegi alici ve alici
gruplari,

Yabanci Ulkelere aktarimi ngorulen kisisel
veriler,

Sicile kayit tarihi ile kaydin sona erdigi
tarih,

Kisisel veri glvenligine iliskin alinan
tedbirler,

Kisisel verilerin islendikleri amag i¢in
gerekli olan azami sure.
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Veri Sorumlulari Sicili 'ne kayit
yukimluliigiine aykirihgin yaptirimi
nedir?

Sicil’'e kayit yikamlaligu olmasina
ragmen kaydini gerceklestirmeyen veri
sorumlulari hakkinda 20 bin TL'den

1 milyon TL'ye kadar idari para cezasi
ongorulmektedir. S6z konusu idari para
cezalari her yil yeniden degerleme oraninda
artiriimaktadir.

Diger dikkat edilmesi gereken konular

Kisisel Veri isleme Envanteri: Veri
sorumlularinin is streclerine bagli olarak
gerceklestirmekte olduklari kisisel veri
isleme faaliyetlerini; kisisel veri isleme
amaglari ve hukuki sebebi, veri kategorisi,
aktarilan alici grubu ve veri konusu kisi
grubuyla iliskilendirerek olusturduklari
ve kisisel verilerin islendikleri amaglar
icin gerekli olan azami sureyi, yabanci
Ulkelere aktarimi ongorulen kisisel verileri
ve veri guvenligine iliskin alinan tedbirleri
aciklayarak detaylandirdiklari envanter
olarak tanimlanmistir.

Onemine binaen belirtmek isteriz ki; Sicil'e
kayitla yukdmlU olan Veri Sorumlulari,
Kisisel Veri isleme Envanteri hazirlamakla
yUkdmludur ve Sicil bagvurularinda Sicil'e
aciklanacak bilgilerin Kisisel Veri isleme
Envanteri’ne dayali olarak hazirlanmasi
gerekmektedir. Aydinlatma yukumlulaginde,
ilgili kisi bagvurularinin yanitlanmasinda

ve ilgili kisiler tarafindan agiklanacak agik
rizanin kapsaminin belirlenmesinde kisisel
veriisleme envanterine dayali olarak Sicil'e
sunulan ve Sicil'de yayinlanan bilgilerin esas
alinacagi dngorulmektedir.

Diger énemli bir husus ise, Sicil'e

kayitla yiikiimli olmayan (kriterleri
karsilamayan) veri sorumlularinin

Kurul tarafindan Sicil'e kayitla

ylkUmli tutulmamasi; Kanun
kapsamindaki yukumliltklerini ortadan
kaldirmamaktadir. @
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