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OZET

Kurumsal yonetim Oncelikli olarak seffaflik, adillik, hesap verebilirlik ve sorumluluk igeren
bir sistemdir. XX. yiizyilin sonlarina dogru basta OECD olmak {iizere uluslararasi kuruluslar
tarafindan kurumsal yonetim ve ilkelerine yonelik tavsiye ve rehber niteliginde 6nemli ¢aligmalar
yapilmistir. 2000’li yillarin basinda uluslararasi olgekte biiyiik sirketlerde yasanan skandallar,
ekonomik ve sosyal agidan bir¢ok soruna yol agmis, bu durum kurumsal yonetimin énemini daha
fazla artirmistir. Kiiresel rekabetin artmasi ve pazar kosullarinin degismesi de isletmeleri farkli
yonetim anlayislarina gecise yOneltmistir. Siirdiiriilebilirligin  saglanmasinda profesyonel
yoneticilerle calismak, i¢ ve dis denetimlerle durum tespiti yapmak, c¢alisan ve miisteri
memnuniyetini saglamak, insan haklari odaginda herkesin haklarini korumak bir zorunluluk haline
gelmistir. Bircok iilke ekonomisinde KOBI’ler &nemli bir paya sahiptir. Dinamik yapilar1 sayesinde
degisen kosullara cok daha hizli saglayabilen KOBI’lerin ekonomik sistemlerdeki dnemi her gegen
giin artmaktadir. Bu baglamda yapilan galismanin temel amaci, KOBI’lerde siirdiiriilebilirligi
saglamak adina kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanabilirligini arastirmaktir. Caligmada nitel
arastirma yontemi kullanilmig, konuyla ilgili bilgi ve belgeler taranarak var olan durum analiz
edilmistir. Azerbaycan ekonomisinde KOBI’lerin paymin birgok iilkedekinden farkli olarak g¢ok
diisiik diizeyde olmasi, bu calismanin 6nemini artirmaktadir. Arastirma sonucunda Azerbaycan’da
gerek kurumsal ydnetimin uygulanmasina gerekse KOBI’lerin desteklenmesine yonelik olarak
ozellikle 2010 yilindan sonra 6nemli adimlarin atildig tespit edilmistir.
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ABSTRACT

Corporate governance is primarily a system of transparency, fairness, accountability and
responsibility. At the end of the XX. century, important recommendations and guidelines for
corporate governance and principles were carried out by international organizations, especially the
OECD. Scandals at large companies on an international scale in the early 2000s led to many
economic and social problems, and this increased the importance of corporate governance. Increasing
global competition and changing market conditions have also led businesses transition to different
management approaches. It has become necessity to work with professional managers to ensure
sustainability, to perform due diligence with internal and external audits, to ensure employee and
customer satisfaction, and to protect the rights of everyone in the human rights focus. SMEs have a
significant share in the economies of many countries. The importance of SMEs in economic systems
is increasing every day, thanks to their dynamic structure, which can provide them to changing
conditions much faster. The main purpose of this study is to investigate the applicability of corporate
governance principles in order to ensure sustainability in SMEs. In the study, qualitative research
method was used, information and documents related to the subject were scanned and the existing
situation was analyzed. The fact that the share of SMEs in Azerbaijan's economy is very low, Unlike
in many countries, increases the importance of this work. As a result of the research, it has been
determined that important steps have been taken in Azerbaijan, especially after 2010, in order to
implement corporate governance and to support SMEs.
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1. GIRIS

Isletmelerin verimli ve performansl ¢alismalarinda etkin olan temel faktdrlerden
birisi kurumsal yonetimdir. Ozellikle son yillarda yasanan kiiresel finansal krizler, Enron ve
Worlcom gibi biiyiik sirket skandallar1 sonrasinda kurumsal yonetimin onemi artmistir.
Global finans krizlerinin arkasinda yatan en 6nemli nedenler arasinda, isletmelerin kurumsal
yonetim uygulamalarinda yetersiz kalmalari, konunun 6neminin yeterince kavranmamis
olmasidir. Isletme yonetimlerinde ve denetimlerinde yasanan aksamalar ve problemler,
baslangigcta olumsuz finansal sonuglar yer almak iizere biitiin isletme fonksiyonlarin

olumsuz yonde etkilemekte, iflasa kadar gotiirebilmektedir.

Kiiresellesmeyle birlikte rekabetin hizlanmasi, yeni rekabet kosullari igerisinde
biliylimenin siirdiiriilebilir olmast adina isletmelerin uluslararast boyutta uyumlandirma
caligmalar1 yapma zorunlulugu vardir. Bu caligmalarin basinda ise kurumsal yonetim
ilkelerine uygun sekilde etkin bir kurumsal yonetime gecis gelmektedir. isletmelerde
kurumsal yonetime gecis, baslangic asamasinda isletme adina, sonrasinda ise iilke adina

biiylik yararlar saglayacaktir.

Drobetz vd. (2003) iyi bir kurumsal yonetimin, isletme faaliyetlerinde daha iyi bir
yoOnetimi saglayacagini, isletmenin piyasa degerinin artacagini belirtmektedir. Bu baglamda
etkin bir kurumsal yonetimin isletme performansinin artmasina yol acgacagi, yiiksek
performansdan dolay1 yatirnmcilarin daha fazla ilgisini ¢ekecegi, hisse senetlerinin de bu
durumdan olumlu yonde etkilenecegi soylenebilir. Hisse senetleri yiikseldikge isletmeye

yatirimlar artacak ve isletme agisindan geri doniisiim oran1 olumlu bir seyir izleyecektir.

Kiiciik ve Orta Boy Isletmeler (KOBI) diinyadaki biitiin iilkelerde ekonomik sistem
i¢inde biiyiik bir paya sahiptirler. Ozellikle gelismis iilkelerde KOBI’ler, %95’in iistiinde bir
oranda ekonomiye katki yapmaktadirlar. Bundan dolayt KOBI’ler iizerinde gerek akademik
gerekse isverenler tarafindan aragtirmalar yapilmaktadir. Ayrica hiikiimetler tarafindan
KOBI’leri desteklemeye yonelik hukuki diizenlemelerle yasal sistemi daha iyi hale getirecek

adimlar atilmaktadir.

Isletmelerin KOBI olarak degerlendirilmesine yonelik siniflamalarda her iilke, kendi
sartlarina yonelik bir tamimlama yapmaktadir. Tiirkiye’deki KOBI’lere yonelik siniflamada
mikro Olgekliler, kiiciik dlgekliler ve orta dlgekliler olmak {izere li¢ grup bulunmaktadir.

Olgeklerle ilgili detaylar, ikinci boliimde ele almmustir. Is¢i sayilari iizerinden Tiirkiye’de



{ist siir 250 olarak belirlenmistir. Is¢i sayilarinin disinda isletmenin yillik cirosu ve

sermayesi gibi sinirlandirmalar da bulunmaktadir.

Bu arastirmada KOBI’lerde kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanabilirligi
arastirilmaktadir. Arastirmanin birinci boliimiinde kurumsal yonetim kavrami ve ilkeleri yer
almaktadir. Bu bdliimde oncelikle kurumsal yonetim kavramina yonelik agiklamalar
yapilmis, kavramin 6nemi vurgulanmistir. Kurumsal yonetim kavrami bir¢cok kuramsal
yaklasima konu olmustur. Bu yaklasimlarda vekalet teorisi, islem maliyeti teorisi, paydas
teorisi, kurumsal teori, temsil teorisi, yonetim hegamonyasi teorisi ve kaynak bagimlilig
teorisi ayr1 ayri incelenmistir. Bolimiin devaminda kurumsal yonetimin tarihg¢esindeki
onemli adimlar ele alimmistir. Bu asamada oOncelikle kurumsal yoOnetimin gelisimini
etkileyen faktorler agiklanmig, daha sonra 1992 Cadbury, 1995 Greenbury ve 1998 Hampel
raporlar, 1999 yilinda OECD tarafindan agiklanan ve birgok iilke i¢in referans niteligi
tastyan Kurumsal Yonetim Ilkeleri ile 2002 Sarbanes Oxley Yasas1 incelenmistir. Boliimiin
sonunda kurumsal yonetimin amag ve ilkelerine yer verilmistir. Bu alt boliimde oncelikle
kurumsal yonetimin amaglari agiklanmistir. Daha sonra genel olarak kabul edilen seffaflik,
adillik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri ayrintili bir sekilde incelenmistir. OECD
tarafindan 6zel sektor isletmeleri i¢in belirlenen kurumsal yonetim ilkeleri ayr bir alt baslik
halinde toplanmistir. Tiirkiye’de 6zel sektdre yonelik kurumsal yonetim ilkelerinin
aciklanmasindan sonra bolim sonunda Tiirkiye’deki ve diinyadaki bu konuda yapilan

uygulamalar agiklanmustir.

Arastirmanin ikinci boliimiinde KOBI kavrami incelenmistir. Ilk olarak KOBI’lere
yonelik diinyada ve Tiirkiye’de yapilan tanimlara yer verilmistir. KOBI’lerin éneminin ele
alindig1 baslik altinda KOBI’lerin ekonomiye, istihdama, rekabete, bdlgesel kalkinmaya,
orta smift giliclendirmeye, tamamlayicilik rollerine yonelik katkilar1 incelenmistir.
KOBI’lerin giiglii ve zayif yonlerine ydnelik aciklamalardan sonra béliimiin sonunda

KOBT’lerin genel sorunlarina yer verilmistir.

Arastirmanin son béliimiinde Tiirkiye’de ve Azerbaycan’da KOBI’lere kurumsal
yonetim ilkelerinin uygulanabilirligi ele alinmistir. Bu boliimde 6ncelikle Tiirkiye’de SPK,
BDDK ve Tiirk Ticaret Kanunu kapsamlarinda kurumsal yonetim ilkelerinin nasil ele
alindig1 agiklanmigtir. Daha sonra Azerbaycan’da kurumlar ve mevzuat yoniinden kurumsal
yonetim ilkelerine yer verilmistir. Boliimiin sonunda kurumsal yonetim ilkelerinin

KOBI’lerde uygulanabilirligi her iki iilke agisindan ayr1 ayr1 agiklanmustir.



2. KURUMSAL YONETIM KAVRAMI VE iLKELERI

2.1. Kurumsal Yonetim Kavram ve Onemi

Kurumsal yonetim, kurumsal uygulamalarda paydaslara karst sorumluluk bilinci
icerisinde isletme degerinin ve verimliliginin artirllmasini, faaliyetlerin yasalar ve etik
degerler gercevesinde olmasini saglayan bir sistemdir (Pesqueux, 2005: 798). Kurumsal
yonetim kavramini irdelemek icin dncelikle kurumsallagma kavramina bakilmasinda fayda
vardir. Kurumsallagma i¢in isletmelerin faaliyet devamliligini saglamada bireylere bagimli
olmamasi, kendi siire¢ ve yontemlerini liretebilmesi ve gelistirebilmesi icin gereken yapiy1
olusturmasi seklinde genis bir tanimlama yapilabilir (Simsek, 2019: 152). Kurumsallasma
kavramiyla calisanlarin genel isletme ilke ve politikalarina uyumlandirildigi, faaliyetlerin
calisanlara gore sekillendirilmedigi bir yap1 ifade edilmektedir. Kavram isletmelerde
stirdiiriilebilirlige odaklanmaktadir (Yazicioglu ve Kog, 2009: 499). Kurumsallagsma siireci
isletmenin giincel degismeleri takip edebilmesi, degisimlere uyumlanabilmesi, yeni
kosullarla ilgili uygulama standartlarin1 gelistirmesi gibi temel Ozelliklere sahiptir. Bu

ozellikler kurumsal yonetim anlayisina gecisin de temellerini olusturmaktadir (Tiiredi vd..,

2015: 57).

1992 yilinda yayinlanan Cadbury Raporu’nda kurumsal yonetim, sirketlerin
yonlendirildigi ve kontrol edildigi sistem olarak tanimlanmaktadir. Sirketlerin yonetiminden
yonetim kurullar1 sorumludur. Ortaklarin yonetimdeki rolii, yoneticileri ve denetgileri
atamak ve kendilerine uygun bir yonetim yapist olusturmaktadir. Yonetim kurulun
sorumluluklar1 arasinda sirketin stratejik amaclarmi belirleme ve yiirlirliige koyma
konusunda liderlik saglama, is yOnetimini denetleme ve paydaslarina raporlama yer
almaktadir (Cadbury Raporu, 1992: 14). OECD tarafindan 1999 yilinda, {iye ve liye olmayan
hiikiimetlere, iilkelerindeki kurumsal yonetim i¢in yasal, kurumsal ve diizenleyici ¢ergeveyi
degerlendirme ve iyilestirme ¢abalarinda yardimci olmak; borsalar, yatirimcilar, sirketler ve
diger taraflar icin rehberlik ve oOnerilerde bulunmak amaciyla kurumsal yonetim ilkeleri

yayinlanmistir.

Kurumsal yonetimin énemi 2000’li yillarda yasanan biiyiik sirket skandallart ile is
diinyasi acisindan oldugu kadar akademik arastirmalar yoniinden de artirmistir (Zengin ve
Yilmaz, 2017: 684). Bu doneme kadar 1992 yilinda Cadbury Raporu ve 1999 yilinda OECD

Kurumsal Yénetim Ilkeleri dokiimani gibi birgok uluslararasi ¢alismada kurumsal ydnetime



yonelik gerekliliklere yer verilmis olmasma karsilik, sirketlerin ozellikle muhasebe
sistemlerinde yapilan oynamalar sonucunda ortaya cikan biiyiik skandallar, kurumsal
yonetimi bir zorunluluk durumuna getirmistir. Diinya capinda krizler olusturan bu
skandallar, ortaya ¢ikis nedenleri dogrultusunda bu zorunlulugu goézler 6niine sermektedir

(Cizelge 2.1).

Yil | Sirket Aciklama

1985 yilinda kurulan, 2000 yilinda ABD’nin en biiyiik 7. sirketi olan ve yillik
geliri 100 milyar dolar1 asan Enron sirketi, riskleri ve zararlari farkl: sirketler
aracihigi ile gizleyerek bilango disina ¢ikarmig, zarar eden sirket muhasebe
hileleri ile kar ediyor gosterilerek hisse senetlerinde spekiilasyon yapilmistir.
Hisse senedi fiyatlar1 2001 yilinda 80 USD iken 2002 yilinda 0,20 USD’ye
diismiistiir. Enron’un 2002 yilinda iflasi, ABD ekonomisinde yaklasik 64
milyar USD zarar olusturmustur (Arnold ve De Lange, 2004: 752).

1983 yilinda kurulan sirketin 1990 yilinda piyasa degeri 180 milyar USD
olmus, 1999 yilinda ABD’nin ikinci biiyiik telefon sirketi durumuna gelmis,
hisse fiyatlar1 64 USD’1n tizerine ¢ikmustir. Skandal sonrasi 2002 yilinda ise
hisseler 9 cente kadar gerilemis ve sirket iflas etmistir. Worldcom sirketinin
de Enron gibi denetgisi Arthur Andersen firmasidir (Odabasi ve Ergen, 2015:
3). Worldcom skandalinda yapilan dolandiricilik 11 milyar USD’ye
ulagmustir (Kuhn ve Sutton, 2006: 63).

1961 yilinda siit pastorize merkezi olarak kurulan Parmalat, 1991 yilinda
Milan Sermaye Piyasasina girmis ve kisa siirede Italya’daki sekizinci en
biiyiik sirket olmustur. 2003 yilinda muhasebe kayitlarindaki usulsiizliikler
ortaya ¢ikmig ve yaklasik 8 milyar USD’lik bir acik meydana gelmistir.
Italya’daki en biiyiik skandal olarak bilinen Parmalat skandalinin ortaya ¢ikis
nedenleri arasinda sirketin aile sirketi olarak yonetilmesi ve kurumsal
yonetime ge¢cmemesi, bagimsiz denet¢i firmanin muhasebe kayitlarinda
yapilan usulsiizliigii tespit edememesi gosterilmektedir (Ogutu, 2016: 2747-
2748).

Enron

2001 (ABD)

Worldcom

2002 (ABD)

Parmalat

2003 (italya)

1987 yilinda Hollanda’da kurulan Ahold, siipermarket zincirleriyle gida
sektoriinde yer alan bir sirkettir. 2000 yilinda profesyonel yoneticilere
yonetimin devredilmesi sonrasinda diinyanin bir¢ok {ilkesinde zincir
Ahold magazalar ag¢ilmig, ancak bﬁyﬁmeyle b.irlikte ortaya biiyilk problemler
(Kanada) cikmistir. 2002 yilinda denet¢i Deloitte firmasi tarafindan yapilan

denetimlerde muhasebe kayitlarinda yapilan usulsiizliikler ortaya ¢ikarilmus,
sirketin 2001 ve 2002 yilinda karmi 500 milyon Euro’dan daha fazla
gosterdigi tespit edilmistir. Usulsiizliiklerin ortaya ¢ikmasini takiben sirketin
hisse senetleri biiyiik oranda diismiistiir (Knapp ve Knapp, 2007: 642-644).

2003

1887 yilinda Japonya’da kurulan sirket kozmetik alaninda faaliyet
gostermektedir. Kisa siirede bilyliyen sirket, diinyadaki en biiyiik kozmetik
sirketlerinden birisi olmustur. 2000’1i yillarin basinda yasanan skandallardan
2006 Kanebo etkilenen Japonya’da 2006 yilinda Kanebo skandali ortaya ¢ikmustir.
(Japonya) | Kanebo’nun denetimini yapan firmanin faaliyetlerinden siiphelenen FSA
(Japanese Financial Service Agency) tarafindan yapilan incelemeler sonucu
sirketin kazancini fazla, borcunu ise disiik gosterdigi belirlenmistir (Skinner
ve Srinivasan, 2012: 8-9).

Cizelge 2.1. Biiyiik sirket skandallari



Cizelge 2.1°de ornekleri goriilen biiyiik skandallar sonras1 kurumsal yonetim, sadece
gelismis veya gelismekte olan iilkeler acisindan degil, tiim diinya iilkeleri i¢in 6nemli bir
konu haline gelmistir. Sirketlerin profesyonel yonetime gegme egilimi, yonetim ve sahiplik
arasi ¢ikar catismalarini ortaya ¢ikarmustir. Vekalet Problemi adiyla bilinen bu sorunun
¢coziimiine yonelik yapilan ¢alismalar, kurumsal yonetim kavraminin ve kurumsal yonetim

ilkelerinin gelismesine dnemli katkilar saglamistir (Zengin ve Yilmaz, 2017: 684).

Kurumsal yonetime odaklanan birgok tanim, ortak unsurlar barindirmaktadir. Bu

unsurlar asagidaki sekilde 6zetlenebilir (IFC: 2018: 27-28):

e Kurumsal yonetim, yapilar ve siiregler tarafindan tanimlanan bir iliski sistemidir.
Bu iligkilere 6rnek olarak hissedarlar (sermaye saglayicilari olarak), sirket yonetimi
ve paydaslar arasindaki iliski verilebilir. Yonetim Kurulu, pay sahiplerine diizenli
ve seffaf bir sekilde finansal ve operasyonel raporlar sunmalidir. Yonetim kurulu
iiyesi, yonetim kurulu iizerinde bir denetim islevi goriir. Bu iliskileri tanimlayan
yapilar ve islemler tipik olarak belirli yonetim performansina ve raporlama
mekanizmalarina odaklanir.

e Bu iliskiler farkli ve bazen aykir1 diisen ¢ikarlara sahip taraflar igerebilir. Cesitli
sirket organlari (hissedarlar genel kurulu, yonetim kurulu, komisyon iiyeleri gibi)
herhangi bir zamanda farkli ¢ikarlara sahip olabilir. Celiskili ¢ikarlar 6zellikle sirket
sahibi olan kisiler ile sirketi yonetenlerin ayni olmadigi durumlarda ortaya ¢ikar.
Bu gerilimlerin dikkatlice izlenmesi ve dengelenmesi gerekir.

e Tiim taraflar sirketin yonetiminde ve kontroliinde yer alir. Hissedarlar1 temsil eden
hissedarlar genel kurulu, kar dagitimini gibi temel kararlar alir. Komisyon iiyeleri
genellikle rehberlik ve gozetim saglamaktan, sirket stratejisinin uygulanmasini
izlemekten ve Yonetim Kurulu’nun performansini denetlemekten sorumludur.
Yonetim Kurulu ise strateji uygulamak, is planlar1 hazirlamak, insan kaynaklarini
yonetmek, pazarlama ve satis stratejileri gelistirmek, varliklar1 yonetmek gibi
operasyonlari ylriitiir.

e Kurumsal yonetim, hissedarlara istikrarli ve uzun vadeli bir deger kazandirmak igin
hak ve sorumluluklar1 dogru bir sekilde dagitmak adina tasarlanmistir. Hissedarlar,
komisyon tiyeleri ve yonetim kurulu ¢ikarlarinin uygun bir sekilde dengelenmesi
kurumsal yonetimle saglanmakta, birtakim ortaklarin iligkilerini kullanarak haksiz

fayda elde etmesi onlenmektedir.



Kurumsal yonetim, is sirketlerinin yonlendirildigi ve kontrol edildigi sistemdir.
Kurumsal yonetim, yonetim kurulu, yoneticiler, hissedarlar ve diger menfaat sahipleri gibi
kurumdaki farkli katilimcilar arasinda haklarin ve sorumluluklarin dagilimini belirler ve
sirket isleri hakkinda karar almak icin kural ve prosediirleri aciklar. Bunu yaparak, ayni
zamanda sirket hedeflerinin belirlendigi yapilari ve bu hedeflere ulagsma ve performansin

izlenmesini saglar (OECD, 2004).

2.2. Kurumsal Yonetimi Etkileyen Kuramsal Yaklasimlar

Kurumsal yonetim kavrami ekonomiden muhasebeye, finastan hukuk ve sosyolojiye
kadar bircok disiplinin ilgi alani igerisindedir. Kavrama yonelik disiplinlerararasi bir
ortakliklar goriilmesine karsilik farkli teorik yaklagimlar sergilenmistir. Bu teorilere 6rnek
olarak vekalet ve kontrat, paydas, temsil, kurumsal, yonetim hegamonyasi, kaynak
bagimliligi, islem maliyeti gibi teoriler sayilabilir. Genel uygulamalarda sik¢a kabul goren
ve kurumsal yonetim kavramini etkileyen baslica teorik yaklasimlar vekalet, islem maliyeti
ve paydas teorileridir (Zengin ve Yilmaz, 2017: 685: Eldemir, 2019: 8). Bu boéliimde
vekalet teorisi, islem maliyeti teorisi, kurumsal teori, paydas teorisi, temsil teorisi, yonetim

hegamonyasi teorisi ile kaynak bagimliligi teorisi incelenmektedir.

2.2.1. Vekalet Teorisi

Sirketlerde sahipligin ve kontroliin farkl: kisilerde oldugunu ortaya koyan ve vekalet
teorisinin klasik anlamda ilk adimi olan galisma, 1932 yilinda Berle ve Means tarafindan
yapilmustir. Teorinin temelleri ise 1976 yilinda Jensen ve Meckling, 1983 yilinda Farma ve

Jensen tarafindan yazilan makaleler ile atilmigtir (Eldemir, 2019: 9).

Jensen ve Meckling (1976: 5) tarafindan vekalet iliskisi, en az bir kisinin bagka bir
kisiyle (temsilci) kendi adina bazi gérevlerde bulunmak tizere vekalet vermelerini igeren bir
sozlesme yapmasi” olarak tanimlanmistir. Jensen ve Mecling’e gore asillerin hedeflerine
yonelik vekillerin aykir1 hareket etmelerini engellemek i¢in dogru tesvikler verilebilir, olasi
kayiplarin telafisi i¢in de vekillerin sigorta maliyetleri karsilanabilir. Bu durumda dahi
vekillerin asillerin ¢ikarlarina uygun hareket etmelerinin garantisi bulunmamaktadir.
Bunlarin disinda vekil tarafindan alinan kararlarin asil tarafin gelirini maksimize edebilecek

kararlarla aralarinda farkliliklar olabilecek, bu da ortaya yeni bir maliyet ¢ikartacaktir. Bu



kapsamda vekalet iligskisinden kaynakli maliyetler, gozetleme, sigortalama ve artik

maliyetler toplamindan olusur (Jenven ve Meckling: 1976: 5-6).

Vekaleti verenle vekilin arasinda ¢ikar ¢atismalarint miminum diizeye indirebilmek
icin kuvvetli bir s6zlesmenin kurulmasina ihtiya¢ vardir. Bu noktada insanlarin dogasindan
kaynakli olarak sozlesmelerin etkin bir sekilde kurulmasmin zor oldugu belirtilmelidir.
Vekalet teorisi, kisilerin kendi ¢ikarlarina en uygun secenek dogrultusunda hareket
edeceklerinden ortak yapilan isler i¢in ¢ikar catismalarinin kagiilmaz oldugunu ileri
stirmektedir. S6zlesmenin kurulmasi sirasinda vekilin kendisini var olan durumdan daha
bilgili gdsterme ihtimali vardir. Vekalet veren agisindan sorun olan bu duruma gore
vekillerin tam anlamiyla nasil davranacaklarina yonelik kesin bir bilgi bulunmamaktadir.
Ayrica bilgiler arasinda asimetrik bir sorun daha vardir. Vekil daha fazla bilgiye sahiptir.
Vekalet teorisi bu durumdan yola ¢ikarak taraflar arasi tatmin edici iliskiyi kurmak ve
stirdiirmek gii¢liigiiniin analizini yapmaktadir (Oviatt, 1988). Vekalet verenin vekille
yasayabilecegi ¢ikar catigmalarin1 Onleyebilmek adina bir tesvik sistemini ortaya atmast
durumlarinda da vekile giivenebilmeye yonelik sorundan dolayr yapilan biitlin islemleri
denetlemesi gereklidir. Bu da vekalet veren acisindan ciddi bir maliyeti karsilamak anlamina
gelmektedir. Taraflar arasinda etkin bir sézlesme hazirlanmasinin olanaksiz olmasi ve
denetleme islemlerinin maliyetleri goz Oniine alinarak bakildiginda, olasi bir ¢ikar
catismasinin, diger etkenlerin degismemesi durumunda sirketin degerinde diisiikliige yol

acacag@i kesindir (Fama ve Jensen, 1983).

Vekalet iligkisinin bulundugu bircok durum vardir. Bu durumlarin basinda
sirketlerde hissedarlar ile {ist dlizey yoneticilerin iliskisi gelmekle birlikte genelde her tiirlii
iist ast, 15¢i igveren gibi iliskilerde bu sorun bulunmaktadir. Bu noktada sirketlerde kurumsal
yonetime gecis, vekalet sorununa 6nemli bir ¢oziim tiretebilmektedir. Kurumsal yonetimde
vekillere yonelik onemli kisithliklar getirilmekte oldugu gibi, ayni zamanda vekalet
verenlere yonelik de bircok kisitlilig1r icermekte, konuya bir diizenleme saglamaktadir.
Kurumsal yonetim ortaya seffaf olma, adil olma ve sorumluluk ilkeleriyle bilginin
asimetrikligi, giiven ve rasyonallik gibi bir¢ok olumsuzlugu azaltmayr veya ortadan

kaldirmay1 amaglamaktadir (Eldemir, 2019: 10-11).
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Sekil 2.1. Vekalet teorisi (Dinger, 2013: 16)

e

Kurumsal yonetimin en temel problemi vekalet teorisine dayanir. Bu durumda,
isletme sahipleri ve yoneticiler arasinda vekalet problemlerini ortadan kaldirmaya yonelik
optimal bir bag ortaya konulmasi esas amaci olusturur. Teoride “kontrat” olarak adlandirilan
isletme i¢i kurallari organizasyon iginde yoneticinin haklarini, degerlendirilmelerinde
uygulanacak performans  kriterlerini  ve elde edecekleri gelir sistemlerinin

cercevelendirilmesini igerir (Dinger,2013:16).

2.2.2. Islem Maliyeti (Transaction Cost) Teorisi

Williamson’in (1979: 233, 1981: 548, 1983: 519) yaptig1 calismalar islem maliyetleri
teorisinin temelini olusturur. Teori genel olarak isletmeyi basl basina bir yonetim yapisi
olarak ele alir. Temelde isletmelerin biiyiikliigii fiyat ve tiretim agisindan belirleyici rol
oynamaktadir. Yonetim problemi; faydacilik, bilgi asimetrisi, varlik yapist ve sinirl
akilcilik gibi durumlart da igeren isletmenin devamu igin gerekli olan s6zlesme

iligskilerinden dogan tesadiiflerin olusmasi seklinde algilanir (Learmount, 2002: 10).

Teori, “islemlere ve islemlerden dogan maliyetler’e odaklanmaktadir. islemle ifade
edilen aliciyla saticimin arasinda yasanan degisimdir. Islem maliyetlerinin karsiligi ise bu
degisimden hareketle ortaya ¢ikan siirecin maliyetleridir. islem maliyetlerinde degisimdeki
slire¢ ele alinmakta, iiriin fiyati devre dis1 kalmaktadir (Robins, 1987). Degisim maliyetleri
piyasa arastirmalarindan, sozlesme slireglerinden, performans izlemesinden, yasal
prosediirlerden ve firsatlardan dogan maliyetler olmak iizere bese ayrilmaktadir
(Williamson, 1985). Bu teori, orgiitlerin veya bireylerin belirli bir diizeyde rasyonel
yaklagim sergileyeceklerini, bilgilerin tiimiinii paylagsmayarak olas1 her durum icin elde
edecekleri fayday1 en iist noktaya c¢ikarmak iizere bir davranis ortaya koyacaklarin ileri
stirmektedir. Kurumsal yonetimle getirilmeye ¢alisilan uygulamalar, bu tarz firsat¢iliklarin

en alt diizeye indirilmesini amaglamaktadir (Eldemira, 2019: 14).



2.2.3. Paydas (Stakeholder) Teorisi

Isletmelerde ana amag “varliklarin degerini en yiiksek diizeye ¢ikarmaktir”. Baska
bir ifadeyle kar maksimizasyonu hedeflenir ve elde edilen kar da hissedarlar arasi1 dagitilir.
Sonug olarak igletmeler pay sahiplerine ¢ikar saglamayi amaglarlar (Eldemir, 2019: 19).
Isletmelerin bir baska amacinn, biitiin paydaslarin ¢ikarlarmin gozetilmesi oldugu da
sOylenebilir (Kaler, 2003). Paydas olarak “6rgiitiin amaglarina ulasmasini etkileyen veya
bundan etkilenen tiim grup ve kisiler” tanimlanmaktadir. Bu da isletmelerin salt pay
sahiplerinin ¢ikarlar1 dogrultusunda degil, calisanlarindan tedarikgilerine ve asil olarak da

miisterilerine yonelik deger yaratmayi amacladigini ifade etmektedir.

Paydas teorisi, “ekonomik ve sosyal anlamda kurumsal faaliyetleri olan ¢alisanlar,
miisteriler, tedarikgiler, hissedarlar, bankalar, devlet gibi paydaslarin olusturdugu bir
grubun yo6netim prosesine katilmasini saglamak yoluyla kurumsal yonetimin genis anlamda
toplumun ¢ikarlarin1 gézettigi” diisiincesine dayanir. Bu teoriye gore (Dinger, 2013: 18;
Eldemir, 2019: 20-21):

e Isletmeler toplumlar1 etkiledikleri gibi toplumdan da etkilenirler. Bu karsilikli
etkilesim, ortaya bir¢ok menfaat sahibinin olmasin1 dogurur. Baska bir ifadeyle
isletme faaliyetleri bircok kisiyi etkiler.

e lsletmenin dncelikli olarak hedeflerine ulasmasi amaglanir. Paydaslar yéniinden ilk
hedefin kar1 maksimize etmek olmamasi gerekir. Isletme ile menfaat sahiplerinin
iliskileri sonucunda ortaya ¢ikan kar, iliskideki devamlilik ve isletmedekai siireklilik
acisindan 6nemlidir. Kar eden isletmenin giicii de artacaktir. Uzun vade tizerinden
bakildiginda isletmenin ve paydaslarin kazanglar1 artacaktir.

e Ilsletme paydaslar arasi ayrim gozetmeden herkesin c¢ikarlarina uygun
davranacaktir. Paydaglar, katkilar1 orani dogrultusunda karsiliklarini almalidir.
Isletmenin yoneticileri tarafindan paydaslar arasi farkli davranislar sergilenmesi
durumunda ¢ikar c¢atismalar1 yasanabilecek ve bir giivensizlik ortami
dogabilecektir.

e Yoneticilerin paydaslar ve isletme arasinda bir giiven iliskisi kurmalar ¢ok
onemlidir. Paydaslarla kurulacak iliskilerin uzun soluklu olmasi, belirlenen

hedeflere ulasmaya da katki saglayacak, ayrica giliven artmasina yol agacaktir.



e Paydaglarin ¢ikarlarina etki edecek kararlarda katilimlarinin saglanmasi gerekir. Bu
sekilde isletmeyle paydaslar kararlar1 birlikte alacaklarindan ¢ikar ¢atismalar1 da en

alt seviyeye indirilebilecektir (Carson, 2003).

2.2.4. Kurumsal (Institutional) Teori

Bu teoriye gore orgiitlerde yasamin devam ettirilebilmesi etkinlik ve verimlilik
konularindan baska kurumsal ¢evreyle de ilgilidir. Orgiitiin uzun siireli bir yasam dongiisiine
sahip olmasi, bulundugu ¢evrede gordiigii kabulle de orantilidir. Orgiit yapilanmasinda
sosyo-kiiltiirel cevre, kabul gormiis genel kurallar, degerler ve normlar biiyiik bir etkiye ve

oneme sahiptir (DiMaggio ve Powel, 1983).

Kurumsal teori XIX. yiizyilin sonlarina dogru Weber tarafindan yapilan ¢alismalara
dayanmaktadir. Weber dogrudan kurum kavramina deginmemekte, buna karsilik
geleneklerin, yasalarin ve toplumsal kaidelerin sosyal yapilarin tanimlanmasinda ve
sekillendirilmesinde etkisinin oldugunu belirlemistir (Eldemir, 2019: 15). Meyer ve Rowan
(1977) tarafindan yapilan c¢alismada c¢agdas topluluklarda formal Orgiit yapilarinin,
kurumsallasmayi iist diizeyde gergeklestiren ortamlarda ¢iktiklarini belirtmislerdir. Orgiitsel
yeni uygulamalarda verimliligi artirmaktan daha ¢ok mesruiyetin artirilmasi goz 6niinde

tutulmaktadir.

DiMaggio ve Powel (1983) yeni kuramsal teoriyi gelistiren 6nemli temsilcilerdir.
Arastirmacilara gore Orgiitsel yapilardaki degisim temel olarak verimlilige ve rekabete
dayanmanin disinda ¢evre belirsizliklerine ve ortaya ¢ikan zorluklara da baghdir. Devletin
ve mesleki Orgiitlerin ortaya koyduklari degisim zorlamalari, ayn1 sektdrdeki orgiitleri
benzer duruma getirmektedir. Orgiitiin yasamani1 devam ettirdigi, icerisinde diizenlemeye
yonelik gorevlerin yapildig: st kurumlari, tedarikgileri, kaynaklari, tiiketicileri ve her tiirli
yasal diizenlemeyi bulunduran ortama “orgiitsel alan” denilmektedir. Orgiitsel alan
“homojen bir orgiit yapis1” olusturabilmeyi saglamaktadir. Homojenlesmenin yasandigi bu
stire¢ “esbicimlilik™ olarak tanimlanir. Esbi¢imliligin {ic modeli “zorlayici, dykiinmeci ve

normatif” olarak adlandirilir (DiMaggio ve Powel, 1983):

Tiirkiye agisindan konuya bakildiginda kurumsallasmayla, orgiitlerin bireylerden
bagimsiz sekilde faaliyetlerine devam edebilmesinin ifade edildigi goriilmektedir. Baska bir
ifadeyle aile isletmelerinde profesyonel yoneticilere gecis seklinde bu kavram

kullanilmaktadir. Ancak teorinin ger¢ek amaci ve ifadesi bu anlama gelmememtedir. Teori,
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“bir Orgiitiin, belirli bir ¢cevrede kabul gormiis sistem ve uygulamalarinin kurum igerisinde
uygulanmasini” agiklamaktadir. Bu sayede Orgiitler tarafindan geleneksel uygulamalar ve
pratikler uygulanmaya baslanir. Bunun sonucunda da esbigimlilik ortaya ¢ikar (Mayer ve
Rowan, 1977). OECD’nin 1999°da yayinladigr “kurumsal yonetim ilkeleri” de benzer
sekilde diinyanin bir¢ok iilkesinde uygulanmaya baslanmis, bdylece kiiresel bir esbigcimlilik

olugmaya baslanmistir.

2.2.5. Temsil (Stewardship) Teorisi

Bu teori, vekille sirket sahiplerinin belirli bir amag¢ birliginde olduklarini ve
aralarinda uyumlulugun oldugunu ileri siirmektedir. Sirket yoneticilerinin dogalarinda
giivenirlik bulunmakta ve bu kisiler sirketlerini olabilecek en iyi bi¢imde temsil
etmektedirler. Bunun nedenlerinin basinda yoneticilerin gorev yaptiklar sirkette
performanslarinin yliksek gostermek istekleri yer almaktadir. Yonetici motivasyonunun
kaynaklar1 arasinda yiiksek diizeyde performansin gosterilmesine yonelik arzu ile sirketin

sahiplerinden ve ¢alisma arkadaslar1 i¢inden 6viilme istegi bulunur (Donaldson ve Davis,
1991).

Temsil modelinde yonetimde ¢ogunlukla uzmanlar bulunmaktadir. Bu uzmanlar
yiiksek diizeyde bilgiye sahip, her tiirlii bilgiye kolay sekilde ulagilabilen, konusunda teknik
uzmanlhga sahip ve yiiksek orgiitsel baglilig1 olan kisilerden segilmektedir. Anglo-Sakson
hukukta yonetim kurulundaki iiyeler ayni zamanda pay sahipleri i¢in yeddiemin gorevini de
istlenmektedir. Bunun nedeni kuruldaki iiyelere duyulan giiven ve bu kisilerin sirket
kaynaklarin1 koruyup kollama isini yapabilecekleri varsayimidir. Baska bir ifade ile yonetim
kurulu tyelerne yiiklenen gorevler, yetkiler ve sorumluluklar ile temsil teorisi iligkisi

dogrusaldir (Muth ve Donaldson, 1998).

Yetki verir

I Isletme
e :__',IJ';'E!]]I[

basarisi
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kaynaZdir
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Sekil 2.2. Temsil teorisi (Dinger, 2013: 17)
Bu teoride fonlarin uygun olmayan sekilde kullanilmasi gibi durumlar ve ortak
olmayan yoneticilerin davraniglariin denetimi iizerinde durur. Girisimcilik boyutu ise
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inovasyon ve kurumsal yapilanmayi igeren yeni kombinasyonlar yoluyla ekonomik

kaynaklarin tekrar dagilimi konusuyla ilgilidir (Dinger, 2013: 17).

2.2.6. Yonetim Hegemonyas1 (Managerial Hegemony) Teorisi

Bu teoriye gore kurumsal yonetimden kaynakli sorunlarin basinda iist yoneticiler
tarafindan yetkilerin ¢ikarlar dogrultusunda kullanilmasidir (Keasey vd., 1997). Teori,
temelde {ist yoneticilere asir1 yetkiler verildigininden yola ¢ikmaktadir. Miilkiyetler siireg
boyunca tabana yayilmakta, bu da “biiyiik ortak” kavraminin gittik¢e ortadan kalkmasina
yol agmakta, bunlarin sonucunda da profesyonel yoneticler sahsi ¢ikarin1 gozetecek duruma
gelmektedir. Teoriye gore yonetim kurullarinin varligr bir yasal diizenlemeden ibaret
olmakta, gérevleri profesyonel yoneticilerin denetlenmesi gibi goriilse de gercekte bu kisiler

yonetim kurulunu denetlemektedir (Mizruchi, 1993).

2.2.7. Kaynak Bagimliligi (Resource Dependency) Teorisi

Kaynak bagimlilig: teorisinde, orgiitler aras1 gii¢ ve gii¢ iliskilerini ifade edebilmek
olarak goriilen bagimliligi ele alan mevcut giic modelleri kullanilmakta, bu modeller
orgiitler aras1 bir sekle ulasmaktadir (Karadal vd., 2014: 15). Kaynak bagimlilig1 ve gii¢
arasinda iligski vardir; ama buradaki iliskinin asil konusu c¢evredir (Hiiseyniklioglu, 2009:
30). Faaliyetlerini yerine getirmek zorunda olan orgiitlerin; kaynagi elde etme gerekliligi
kaynak bagimliligi olarak adlandirilir, bu kaynaklara ulagsmak igin ise orgiitler gevresel
faktorlere uyum saglayarak tiim faaliyetlerini devam ettirmektedirler (Kelgékmen, 2012:
42).

Kaynak bagimliliginda; orgiitiin ihtiya¢ duydugu kaynaklar dis ¢evrenin elindedir ve
onlar1 elde edebilmek gerektiginde kullanabilecek gii¢ varligi bulundurur; énemli olan
orgiitlerin bu giicii ne derece kontrol edebilecegidir (Ozkog, 2009: 17). Amaglarini
gergeklestirebilmek icin yeterli kadar kaynaga sahip olamayan o6rgiitler yeni bir teknolojik
gelismeye kadar kaynak bagimlisi durumundadirlar; bu durum kaynak arayisina orgiitleri
yoneltir. Bu durum ise orgiitlerin giicleri oraninda kaynak arayigi miicadelelerini koriikler
ve orgiitlerde hakli olarak, gelistirdikleri stratejileri devreye sokarak tedarik¢ilerine ya da
rakiplerine saldirirlar, 6zellikle de acil sekilde ulasilmasi gerekli olan kaynaklara sahip olma

durumu miicadeleyi ve siddetini arttirabilmektedir (Hiiseyniklioglu, 2009: 25).

12



Kaynak arayisinin ve degisiminin orgiitler i¢in zorunlu olmasindan dolay1 orgiitlerle
iletisime girilir. Orgiitler sosyal bir sistem igerisinde varliklarimi siirdiirmektedirler ve
kaynak ihtiyaglarin1 karsilamak tlizere orgiitler arasi iliski veya faaliyetlere girisirler;
orgiitlerin bu iliskisi karsilikli bagimlilik yaratir. Kurulan iliskiler stirdiiriilebilir nitelik
tagidiginda ise iligki ¢atigmanin az oldugu pozitif bir yonde gelisir ve sonug olarak; ¢evresel
belirsizliklerde azalma egilimi gosterir. (Kelgékmen, 2012: 4). Orgiitlerin kaynaklar igin
kurdugu iliskiler de istikrarsizlik oldugunda ortaya bagimlilik ¢ikmaktadir ve bu giigten
kaynakli karsilikli  bagimlilik olugsmaktadir (Meydan, 2010:164). Buradaki giigten
bahsedebilmek icin kars1 karsiya gelebilecek en az iki orgiite ihtiyac vardir; glic dengesi ve
karsilikli bagimlilik orgiitler i¢in farklilik gdsterir sonug olarak ise kaynagi zengin olan
orgiit; karsisindaki orgiitten daha {istliin bir konuma yerlesmektedir (Tiimer, 2011:68).
Kaynak degisimi esnasinda ortaya ¢ikan karsilikli bagimlilik ve dolayisiyla gii¢ faktorii 6ne
ciktiginda buradaki bahsi gegen giic; baskalarini etkileme giictidiir, ayn1 zamanda karsi taraf
icin degerli kaynaklar1 elde etme ve kontrol edebilme giiciinii de kapsamaktadir (Egilmez,

2011:25)

2.3. Tarihsel Siirecte Kurumsal Yonetim

Kurumsal yonetim kavramina ilk olarak 1600’lii yillarda rastlanilmaktadir (Alp ve
Kilig, 2014: 47). 1776 yilinda Adam Smith tarafindan yazilan “Milletlerin Zenginligi”
eserinde yer alan “Yoneticilerin, baskalarinin paralarini harcarlarken kendi paralarini
harcarken  gosterdikleri aym1  Ozeni  gOstermeleri  beklenemez.  Yoneticilerin
ihmalkarliklariave israflari, isletme yonetiminde kaginilmazdir” ifadesi, Smith’in kurumsal
yonetimi betimledigi seklinde yorumlanmaktadir (Aktan, 2006: 17). Kurumsal yonetimin
bugilinkii anlamiyla kullanimasina 1980’11 yillarda Amerika Birlesik Devletleri’nde,
Avrupa’da ve Japonya’da baglanmistir. a1990°11 yillarda kavram biitiin yonleriyle giindeme
yerlesmis ve yogun bir sekilde iizerinde calisilmaya baslanmistir (Simsek, 2019: 156).

Kurumsal yonetim kavramina yonelik tarihsel gelismeler Cizelge 2.2°de goriilmektedir.
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Yillar Olay veya Gelismeler
1600 Ingiltere ve Hollanda'da faaliyet gosteren East India sirketi'nde, sahiplik ile kontroli
birbirinden ayiran bir gesit vinetim kurulu vapisinin uygulamayva alimmas
1776 Adam Smith’in “Milletlerin Zenginligi™ adl kitabinda igletmelerin ydnetiminin kontrol
' edilmesindeki zafivetlere dikkat gelmesi
1844 Ingiltere’de ilk anonim sirket kanununun yiirfirlige girmesi
1931 ABD’de Berle ve Means tarafindan “Modern Sirketler ve Ozel Milk (The Modern
Corporation and Private Property)” 1simli vem: vfuklar acan calismanin vaymlanmas:
1913.34 ABD de sermaye pivasalanng illk kez diizenleven ve dizenleyici otorite SEC e denetim
wvetlisi veren kanunlarin viirirliize sirmesi
1262 Avrupa Birligi’ nin ilk kez girketler hululbu direktifini kabul etmesi
ABD de Tradeway Komizyonu (COS0) tarafindan hileli finanzal raporlama ile denetim
1987 komitesinin rol ve sorumleluldan konularinda Sneri getiren ve i kontrol icin bir gerceve
gelistiren raporun vayinlanmas:
1990.91 Ingiltere’de Polly Peck, BCCI ve Maxwell adli igletmelerin cékiisi, yatrmeslan
korumak igin kurumsal vinetim uveulamalannin ivilegtirilmesi cagnzmda bulunulmas:
1992 Ingiltere’de Cadbury Komitesi tarafindan kurumsal vanetime iliskin rapor diizenlenmesi
ve ilk kurumsal vinetim kodunun vayunlanmasi
Ingiltere’ de borsalarda islem géren igletmelere “uygula veyva uygulamryorsan acikla
1993 (comply or explain)” vaklagumi cergevesinde kurumsal yOnetimn wygulamalarim
aciklama vidkiimlilizi getirilmesi
1994 Giney Afrila’dz King Faporu® nun yayimlanmas:
Ingiltere’de ig kontrol ve finanzal raporlama konusunda Rutteman, yoneticilere verilen
129495 | dcretler konusunda Greenbury ve kurumsal vonetim konusunda Hampel raporlarinm
yayunlanmass
1993 Fransza’ da Vienot Eapom’ nun yvaymmlanmas:
1994 Hollanda® da Peters REaporn’ nun yvaymmlanmas:
199708 | Cok sayida filkeyi etliileyen Asya krizi
1908 Ingiltere’ de Birlesik Kod (Combined Code)’ un vaymmlanmas:
QECD tarafindan uwluslararas: diizeyde ilk komomsal yonetim ilkeleri olan OECD
1999 Eurumsal ¥onetim Ilkeleri’ nin yvavimlanmas
Ingiltere’ de i¢ kontrol konusunda Turnbull kilavuzunun vaymmlanmas:
ABD’ de borsada iglem gren en bivik yedinei girket olan Enron’ un iflas etmesi
2001 Avrupa Birligi® nde Avrupa Sermaye Piyasalarmm  diizenlenmesi konusunda
Lamfalussy Rapor’ nun diizenlenmesi
Almanya’da Alman Kurumsal Yinetim Kodo® nun yayimlanmas:
ABD’de Enron ve diger izletme skandallarna tepk: olarak “Barbanes-Oxley Act”
2002 kanununun gikanlmas:
Avrupa Birligi'nde girketler kanunu reformu komusunda  Winter Eaporn’aun
vavimlanmasi
Ingiltere’de icract olmayan yometim kumln fivelerine iligkin Higgs Baporn’ nun
2003
yvayumnlantmas
1004 Italva’da Parmalat skaﬂdall.?m ortava gt
OECD Kurumsal Yanetim Ilkeleri’ nin glincellenmesi
1008 Global finansal krizin baglamasz, Lehman Brothers™ i iflazy, Madoff yolzuzlugu ve difer
igletme zkandallannin ortava cikois

Cizelge 2.2. Kurumsal yonetimin tarihsel gelisimi (IFC, 2010: 11-13)

Kurumsal yonetimin 6neminin artmasindaki nedenlerin basinda ise uluslararasi
biiyiik sirketlerde yasanan muhasebe skandallari ve sonrasinda iflaslaridir. iflaslarin
sonrasinda birgok kisi magdur edildigi gibi, diinya ¢apinda ekonomik krizler de ortaya
cikmistir. Bunlarin sonucunda piyasa giiveni de ciddi diizeyde sarsilmistir. Yasanan

iflaslardaki ortak noktalara bakildiginda finansal raporlarda bilingi bir sekilde yanlis bilgiler
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verildigi goriilmektedir. 1990’1 yillarda Ingiltere’de yasanan biisiik sirket skandallari
sonucunda kurumsal yonetimle ilgili olarak Cadbury Raporu yaymlanmistir. Bu rapor,

konuyla ilgili ilk rapor olma 6zelligini tasimaktadir (Cadbury, 1992).

2.3.1. Kurumsal Yonetimin Gelisimine Etki Eden Faktorler

Kurumsal yonetimin gelisimine etki eden faktorler “finansal krizler”,

“globalizasyon”, “Ozellestirme dalgas1”, “sirket skandallar1, “sirket birlesme ve satin

almalar1” ve “yatirimci talepleri” olmak tizere alt1 grupta incelenmektedir.

Globalizasyon

ﬁze]le;tirme
Dalgas1

Yatormen

EKurumsal

Talepleri Yinetim

Sirket Birlesme
ve Satm Almalar:

Sirket
Skandallar

Sekil 2.3. Kurumsal yonetimin gelismesini etkileyen faktorler (Kilig, 2009)

1. Finansal Krizler

20. yiizyilin son geyreginde Giiney Asya iilkelerinde yasanan ekonomik gelisme
Asya Kaplanlar1 olarak da adlandirilan iilkelerin diinya ekonomisindeki dnemini artirmigtir
ve biiylik miktarda yabanci sermayenin bu iilkelere girmesini saglamistir. Kiiresellesme
olgusu ile birlikte bu tilkelerin ekonomileri diinya ekonomisine entegre olmaya baslamistir.
1997 yilinda bu bolgede kriz ortaminin olusmasi sermaye girisini azaltmis ve dnceden giren
sermayenin hizli ¢tkmasmna da neden olmustur (izciler, 2014: 21). Bu olgu neticesinde,
birgok Giineydogu Asya iilkesi ciddi zararlar kaydedererek Giineydogu Asya Krizinin
¢ikmasina neden olmustur. Asya finansal krizi nedenleri arasinda biiyiikolgiide sirketler
kaynakli oldugundan bu olgudan sonra kurumsal yonetim biiyilk 6nem kazanmustir.

Sirketlerin, ellerindeki kaynaklar1 verimsiz bir sekilde kullanmalar1 ve bunun kurumsal
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olarak disaridan izlenememesi, bu iilkelerdeki krizin boyutlarint biiyiitmistiir. Asya Krizi
ertesinde, sirketlerde seffaflik ve hesap verebilirligin, yatirimcei gliveni ve genel ekonomik
performans tizerindeki 6nemi, tiim diinyaca kabul géren bir yaklasim olmaya baslamistir
(Ozilhan, 2002: 6). Bu kriz, yatirrmeilarin gelismekte olan piyasalarda ne kadar giicsiiz bir
korumaya sahip oldugunu gostermis ve bu piyasalardaki zayif kurumsal yonetim

uygulamalarim giindeme tasimistir (Izciler, 2014: 23).

Tiirkiye’de 2000-2001 yillarinda yasanan kriz, ekonomik yapidaki problemlerin
yani sira sirketlerden kaynaklanan bir sorun bulundugunu gostermistir ve kurumsal
yonetimin 6nem kazanmaya baslamasina neden olmustur. Ciinkii yasanan bu Krizlerin
nedenleri arasinda, sirketlerin kotii yonetilmesi ve etkili bir denetimin olmamasi ilk sirada

yer almigtir (Daglh vd., 2010: 19).

2008 yilinda ABD’de baslayan finansal kriz, biitin diinyaya yayilarak diinya
ekonomisinin yapisal sorunlarini bir kez daha gostermistir. Bu Krizin nedenleri arasinda,
kurumsal yonetim sorunlart direkt olarak gosterilmese de, krizi etkileyen bir nitelik
tasimistir (Conyon vd., 2011: 400). Krize neden olan finansal kuruluslarin asir1 risk alma
davraniglarinin azaltilmasi yoniinde bir kurumsal yonetim reformunun yapilmasi, hig
sliphesiz toplumun yararina olacaktir. Bunun i¢inde, yonetim kurullarinin bagimsiz bir

yapiya sahip olmasi1 6nemli bir ¢are olarak goriillmektedir (Pirson ve Turnbull, 2011: 463).
2. Globalizasyon

En ¢ok tartisilan ve hakkinda yargiya varilan globalizasyon olgusu, hig¢ siiphesiz
kurumsal yonetimin gerek teorik gerekse uygulamada, etkisini siirdiirmeye devam
etmektedir. Gilinimiizde globalizasyonun ulastigi boyut carpicidir. 1970’lerde diinya
ticaretine katilan niifus, diinya toplam niifusunun 1/3"inii olustururken, giiniimiizde bu oran
%80’leri asmustir. Son yillarda, uluslararasi para akis miktar1 giinliik 1.5 trilyon dolara

ulasmistir. Ote yandan diinya ticareti son on yilda ortalama %6-7 oraninda artmistir
(Akbulut, 2002).

Ulkelerin siyasi ve ekonomik yapilarinin giderek entegre hale geldigi globalizasyon
caginda, sirketlerin diinya ticaret ve sermaye akimlarindan aldiklari paylar1 biiyiitebilmeleri
icin, faaliyette bulunduklan ilkenin iyi ekonomik politikalar iiretmesi tek basina yeterli
olmamaktadir. Bu ortamda, sirketlerin yeni uluslararas: ekonomi ve ticaret diizenine ayak
uydurabilmek i¢in kendi yapilanmalarmni giiclendirmeleri énem kazanmaktadir. Ulkeler

globalizasyon siirecinde artan rekabete ayak uydurabilmek ve biiyiimek i¢in, uluslararasi
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boyutta gerekli uyum c¢alismalarin1 yapmak ve bunlari bir dizi diizenleme seklinde hayata

gecirmek zorunda kalmuslardir (izciler, 2014: 23-24).
3. Ozellestirme Dalgasi

Kurumsal yonetimin gelisimini etkileyen diger bir faktor, farkli donemlerde
gergeklessede, diinya genelinde yayginlasan 6zellestirme dalgasidir. 1979 yilindan bu yana
bir¢ok iilke 6zellestirme siirecine yonelmis ve bircok endiistri dali 6zellestirme dalgasina
yakalanmistir; hatta 6nceden 6zel sektoriin bulunmadigi sektorler bile 6zellestirmeye
baslanmistir. Ozellestirmenin yararlar1 {izerine tartismalar halen devam etsede, acik olan
sudur Ki, bu siire¢ diinyadaki hem ekonomik hem de politik dengelerin degismesine neden
olmus ve kiiresel finans piyasalarinda koklii degisiklik yapmistir (Guriev ve Megginson,
2005).

Asya, Latin Amerika, Dogu Avrupa ve Eski Sovyet Cumhuriyetlerinde gerceklesen
Ozellestirme siireglerinin bazilart olumlu sonuglar saglarken, bazilar1 olumsuz sonuglara
neden olmustur. Dogu Avrupa ve Eski Sovyet Cumhuriyetlerinde ger¢eklesen 6zellestirme
stireci, olumlu sonuglar yaratamamis; bunun yanisira rekabeti artirict dnlemlerin alinmasini
gerekli kilmisgtir. Bu iilkelerde &zellestirme sonucunda, zayif kurumsal yonetim
uygulamalar1 nedeniyle ozellestirilen sirketlerin kaynaklarinin  yonetim tarafindan
“tinelleme” yapilarak eritildigi de gorilmistir  (Johnson ve Shleifer, 2004).
Ozellestirmenin ekonomik biiyiimeye katki saglayabilmesi icin, Ozellestirilen sirketlere
yatirrm Yyapan yatirimcilarin, verdikleri paralarin sirket yonetimi tarafindan giivenilir
sekilde kullanilacagina inandirilmalar1 gerekmektedir. Bu nedenle, 6zel yatirimlar agirlikli

olarak 1yi kurumsal yonetimin 6zendirilmesine baglidir.
4. Sirket Skandallan

Kurumsal yonetim skandallarinin esas nedeni, aslinda bugiine kadar sirketler,
yatirnmcilar ve akademisyenler tarafindan benimsenen kurumsal yonetim kavraminin
kendisinde yatmaktadir. Bugiine kadar kurumsal yonetim vekalet teorisi gergevesinde
sekillenmis durumdadir (Fama ve Jensen, 1983: 301), yani bir tarafin (agent) ikinci tarafin
(principal) lehinde galistig1 varsayimina dayanmaktadir. Oysa ki bu karmasik bir kavramdir
ve sadece iki tarafin tesvik edici ve kontrol mekanizmalarina dayanmamasi gerekmektedir
(Silveria, 2015: 3).

5. Sirket Birlesme ve Satin Almalari
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20. yiizyilin sonunda ve 21. Yiizyilin basinda sirket birlesme ve satin almalarindaki
artiglar, oOzellestirme dalgas1 gibi kurumsal yonetimin Onemini arttiran etkenlerden
olmustur. Globalizayon ile birlikte diinya ekonomisinde entegrasyonun artmasi ile
sirketlerin birlesme ve satin alma deneyimleri de artmaktadir. Ancak, sirketlerin
kontroliiniin el degistirmesi her zaman yoneticiler veya sermayedarlar tarafindan sicak
karsilanmamaktadir ve risklerin artmasma neden olmaktadir. girket birlesmeleri ve satin
almalariyla kars1 karsiya olan yoneticiler ve hissedarlar, ilgi duyduklar sirketin pazarlik
stireci ve kontrol devrinin ilk donemlerinde, bunlarin finansal performanslar1 kadar iyi

yonetilmesini de gozetmektedirler (Izciler, 2014: 27).

1980°li yillarda Amerika Birlesik Devletleri’'nde ve 1990’11 yillarda Avrupa’da
yasanan saldirgan ele gecirme dalgasi, kurumsal yonetim kavraminin herkesce
tartisilmasina neden olmustur. Bu ele gegirmeler yeni kurumsal devler ortaya ¢ikarmis, ele
gecirilen sirketlerde ¢ogunlukla baska iilke vatandaslarina ait fonlarin yonetildigi bir ortam
olusturmustur. Bu yap1, ulusal ve uluslararasi diizeyde sirket birlesme ve satin almalarina

iliskin diizenlemeleri, politikanin giindemine getirmistir (Becht vd., 2002: 10).

6. Yatirnmcl Talepleri

Globalizasyonun nihai sonucu olarak diinya finansal piyasalari, 6zellikle sermaye
piyasalar1 ve borsalar entegrasyon siireci igindedir. Teknolojinin gelismesi ile de bu hiz
daha da artmustir ve maliyetleri bir hayli diismiistiir. Onceden kendi iilkeleri ile sinirli kalan
yatinmcilar, artik yatirnm firsatlarini degerlendirmek icin dis tilkelere yatirnm yapmayi
tercih etmektedirler. 1983-2003 yillar1 arasinda diinya borsalarindaki sermaye,on kat artig
gostermistir. Gelismis iilkelerin sermaye artis1 9 kat iken, gelismekte olan iilkelerin

sermayesi 36 kat artmistir (Megginson ve Sutter, 2005: 738).

Sermaye piyasalarinin hizli gelismesi, hi¢ siiphesiz yatirimci taleplerinin de
artmasina neden olmustur. Ama yatirimcilar yatirdiklari paranin giivenli bir sekilde getiri
olarak donmesini istemektedirler (Shleifer ve Vishny, 1997: 738). Yatirimci giiveninin en
iyl sekilde saglanmasi ancak sirketlerin en iyi kurumsal yonetim uygalamalar ve
mekanizmalari ile miimkiin olmaktadir. Yatirimcilar i¢in sirketin mali raporlar1 kadar, iyi
yonetilmeleri hususu da 6nem tasimaktadir. Bu durum sadece i¢ piyasadaki hissedarlar igin
sOz konusu olmayip, yabanci yatirimcilar ig¢in de gegerli bir kosuldur. Sermaye piyasasi
araclarimi kullanarak, daha genis bir yatirimci potansiyelinden kaynak yaratma olanagi

tantyan uluslararasi sermaye akimlarindan, uzun vadeli kaynak saglamak isteyen iilkeler
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icin kurumsal yonetim uygulamalarina islerlik kazandirilmasi, biiyliik 6nem tasimaktadir

(Metiner, 2006: 18).

2.3.2. 1992 Cadbury Raporu

Ingiltere’de kurumsal ydnetim ve finansal yonlerini belirlemek {izere ilgili kurum ve
kuruluslarin katildig1 bir komite tarafindan 1991 yilinda ¢alismaya baglanilmigtir. Komitenin

yaptig1 ¢alismalar sonrasinda 1992 yilinda rapor yayilanmistir (Cadbury Raporu, 2002: 13).

Rapor genel olarak kurumsal yonetime katki saglamay1 hedeflemekle birlikte 6zel
olarak finansal raporlamaya ve hesap verebilirlige odaklanmistir. Komite tarafindan tavsiye
niteligindeki kurallar, kontrole, raporlamaya ve denetcilerin roliine iliskin tanimlamalar
icermektedir. Raporda “Londra Menkul Kiymetler Borsasi ve Birlesik Krallik taki
kayitlarda olan sirketlere, kurallara uyup uymadiklar1 ile 1ilgili rapor vermeleri,
uyumsuzluklarin olmasi durumunda nedenleriyle birlikte agiklanmalari zorunlulugunu
getirmistir. Boylece pay sahiplerine, yatirimda bulunduklar sirketlerle ilgili dogru bilgilerin
akmasi amaglanmigtir (Cadbury Raporu, 2002: 10). Ayrica yonetim kurulu yapilari,
gorevleri ve sorumluluk alanlarina yonelik diizenlemeler yapilmis, buradaki énerilerin “En
Iyi Uygulama Yasasi” kapsamimda ’nda &zetlenmesi saglanmustir. Denetcilere ve

muhasebeye yonelik de bir¢ok tavsiye Raporda yer almaktadir (Cadbury Raporu, 2002: 14).

2.3.3. 1995 Greenbury Raporu

Cadbury Komitesi tarafindan yapilan calismalardan sonra 1995°de Greenbury
Komitesi toplanmig, uygulamalardan hareketle diizenlemeler yapmistir. Komitenin
yayinladigi raporun ana temasinda bes konuya yer verilmistir. Bunlar “hesap verebilirlik,
sorumluluk, tam agiklama, yonetici ve pay Sahipleri ¢ikarlarinin denklestirilmesi, geligmis
sirket performans1” konularidir. Bu rapor da mevzuatlarda herhangi bir degisiklik dnerisinde
bulunmamakta, tavsiye niteliginde olmaktadir. Oneriler arasinda borsadaki sirketler i¢in pay
sahiplerini bilgilendirmeye yonelik yillik uyum beyaninin verilmesi yer almaktadir

(Kahraman, 2008: 28).

Greenbury komitesinini olusturulmasindaki temel nedenlerin basinda 1990’1
yillarda sirket yoneticilerinin gelirlerine yonelik sorun gelmektedir. Yatirimcilar ve

kamuoyu tarafindan konunun giindemde tutulmasi sonucunda komite toplanmis, aldig
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kararlar1 belgelemis, yonetici gelirleri yonlinden onemli bir uygulama kodu ortaya

konulmustur (Nazli, 2011: 77).

2.3.4. 1998 Hampel Raporu

Bu komite, onceki raporlarda yer alan tavsiye ve kararlarin gézden gegirilmesi
amactyla 1998’de olusturulmustur. Raporda “iyi yonetisim” kavrami ele alinmis ve buna
yonelik prensipler agiklanmistir. Iyi yonetisim kavramiyla sirketlerin {izerinde kurumsal
yonetimle ilgili kat1 kurallarin esnetilmesi ve biitiin sirketler tarafindan uygulanabilir duruma
getirilmesi amaglanmigtir. Komitenin ¢alismasinda iyi yonetisimin sirketlerin durumlariyla

baglantili oldugu anlasilmigtir (Karayel, 2006).

2.3.5. 1999 OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri

1999 yilinda yayinlanan “OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri” kurumsal ydnetimde
sadece iiye iilkelerin degil bir¢ok iilkenin kullanabileceki bir tavsiye listesi olusturmustur.
Bu ilkelerde ortak haklarinin korunmasi, ¢ikari olan gruplara adaletli davranilmasi,

seffaflifin saglanmasi, bilgilendirmelerin zamaninda yapilmast gibi birgok tavsiye yer

almaktadir (Dastan, 2010: 4).

[lkelerin olusturulmasina ydnelik ¢alismalara 1998 yilinda baglanmustir. Calismalara
ilgili uluslararas1 oOrgiitlerden, 6zel sektdrden temsilciler de katilmistir. Caligmada
standartlarin ve kurallarin gelistirilmesi i¢in “Kurumsal Yonetim Calisma Grubu”
olusturulmustur. Calismalara OECD’nin “Mali Piyasalar Komitesi, Uluslararas1 Yatirim ve
Cok Uluslu Isletmeler Komitesi, Sektdr Komitesi ve Cevre Politikast Komitesi” de aktif

olarak katilmistir.

OECD tarafindan yaymlanan ilkelerin {ilkelerin ekonomik kalkinmalarina,
etkinliklerine, finansal istikrarlarinin saglanmasina destek olmasi amaglanmis, yasa
koyuculara da konuyla ilgili yasal diizenlemelerde yardimci olabilmek hedeflenmistir
(OECD, 2015). ilkeler bu alanda énemli bir 6ncii gérevini iistlenmis, yayinlanmasini takiben
diinyanin bir¢ok tlkesinde, iilkenin kosullarina uygun sekilde kurumsal yonetim ilkeleri

yayinlanarak yasal diizenlemeler yapilmistir (Eldemira, 2019: 32).
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2.3.6. 2002 Sarbanes Oxley Yasasi

Bu yasanin ¢ikartilmasinda 2001°deki Enron iflasinin biiyiik etkisi olmustur. Enron
skandal1 sonrasinda benzeri olaylara 6nlemlerin alinmasina yonelik ¢alismalar yapilmis ve
2002°de Sarbanes Oxley Yasasi ¢ikartilmistir (SEC, 2017). Yasa, kurumsal yonetime ve
seffaflia yonelik uygulamalariyla, bu alandaki diizenlemeler arasinda en Onemlisi
sayllmaktadir. Yasanin olusturulmasindaki temel amag, piyasaya olan giivenin yeniden
kazanilmasi, yatirimeilardaki olumsuz imajin silinmesi ve ortamin iyilestirilmesidir. Yasayla
finans sikintilarinda ve muhasebede skandal olugsmasina etken goriilen kurumsal yonetime
yonelik basarisizliklar incelenmis ve yeni diizenlemelerin yapilmasi saglanmistir (EIdemira,
2019: 32). Yasayla birlikte denetlemeye yonelik komitelerde sorumluluklar artirilmis,

bagimsiz denetimin giiclenmesine yonelik 6nemli adimlar atilmigtir (Kahraman, 2008: 33).

Yasayla Amerika Birlesik Devletleri’de faaliyette bulunan ve borsada islem goren
sirketlere kisa vadede mali yiikler getirilmistir. Ancak ileri diizeyde uygulamalari barindiran

yasayla orta ve uzun vadeli olarak sirketlerin performanslarina olumlu katki saglanmistir

(Kahraman, 2008: 33-34).

2.4. Kurumsal Yonetimde Amac ve ilkeler

Kurumsal yonetimde amag ve ilkeler iki ana baslikla incelenmistir.

2.4.1. Kurumsal Yonetimin Amaclari

Kurumsal yonetimin birgok amaci bulunmaktadir. OECD’ye gore “kendi abasina bir
amag olmay1p, uzun vadeli yatirimlar i¢in yeterli sermayesi olmayana, bu nedenle sermaye
ihtiyaci olan sirketler i¢in gerekli olan giiveninin yaratilmasi i¢in bir aragtir” (OECD, 2015).
Kurumsal yonetimdeki temel amag, sirket paydaslarinin haklarini korumak olup diger

amaglar1 ise su sekilde siralanabilir (Aktana, 2006: 7-8):

e Ust yonetimdekilerin giiclerini ve yetkilerini keyfi sekilde kullanimlarini
engellemek,

e Yatirnmcilarin haklarii korumak,

e Hissedarlar aras1 ayrimi engellemek, herkese adaletli ve esit muamele edilmesini

saglamak,
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e Sirketin iliskide oldugu biitiin menfaat sahiplerinin haklarim1 korumak ve
giivenceye almak,

e Faaliyetlere ve finansal duruma yonelik olarak kamuoyunu belirli periyotlarla
aydinlatmak, boylece seffafligi saglamak,

e Yonetim kurulu ve {iyelerinin sorumluluk ve gorevlerini agik sekilde belirlemek,

e Ust yonetimdekilerin uyguladiklar1 eylemler ve aldiklar1 kararlar dogrultusunda
hissedar ve paydaslara hesap vermelerini saglamak,

e Kar dagitiminda hissedar ve pay sahiplerine haklariyla orantili doniisiim saglamak,

e Azmliklarin haklarin1 korumak, hisselerin biiylik hissedarlar tarafindan el
konulmasini engellemek,

e Yatirimcilara giiven verecek ortamlar1 olusturmak,

e Sermaye maliyetlerini diisirmek,

e Hisse senetlerinin ihra¢ edilmesi yontemiyle finansal kaynaklara kolay erisebilme
olanaklarini artirmak,

e Riski listlenen sermayedarlar ile kararlar1 alan profesyonellerin ¢ikar ¢catigsmalarin

belirli kurallarla kontrol etmek.

2.4.2. Kurumsal Yonetim Ilkeleri

Kurumsal yonetim bir sirketin yonetimi, yonetim kurulu, hissedarlar1 ve diger
menfaat sahipleri arasindaki bir dizi iliskiyi icermekte, sirketin hedeflerinin belirlendigi
yapiy1 saglamakta, bu hedeflere ulasma ve izleme performansini belirleme yollarini
sunmaktadir. Kurumsal yonetim ilkeleri de politika yapicilarimi ekonomik verimlilik,
strdiiriilebilir biiylime ve finansal istikrar1 desteklemek amaciyla kurumsal yonetim i¢in
yasal, diizenleyici ve kurumsal ¢erceveyi degerlendirmelerine ve iyilestirmelerine yardimei
olmay1 amaglamaktadir (OECD, 2015: 9). Literatiirde ilkelere yonelik farkli siniflandirmalar
yapilmis olmasina karsilik esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri temel

ilkeler olarak ele alinmustir.

Belirsizlik ve risk, rekabet giiclinlin artmasi nedeniyle giiniimiiziin is ortaminda
gecerli faktorlerdir. Cagdas is ortami, sirketlerin performansini etkileyen unsurlari
ongodrmeyi ve diizenlemeyi zorlastirmaktadir (Shleifer ve Vishny, 2000). Bununla birlikte,
tatmin edici kurumsal yonetim prosediirlerinin uygulanmasiyla belirsizlik ve risk

azaltilabilir. Bu da pratik agidan 6nemli bir etkiye sahiptir (Ghabayen, 2012).
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Kurumsal yonetim ilkelerine yonelik olarak Diinya Bankasi gibi uluslariistii
otoriteler kendi standart ilke ve Onerilerini gelistirdiler. Ayni sekilde kurumsal yonetim
hakkinda kayda deger bir kiiresel rapor olan OECD ilkeleri, diinya ¢apindaki farkl iilkelere,
komitelere ve paydaglara danisilarak olusturulmustur. 1999 yilinda OECD’nin 30 {iye tilkesi
tarafindan kabul edilen OECD Kurumsal Y@&netim Ilkeleri, politika yapicilar ve sirketler igin
referans bir ara¢ haline gelmistir. OECD, 2003 yilinda, son degisiklikleri ve gelismeleri
dikkate alarak ilkelerin gdzden gecirilmesine baslamis, 2004 yilinin Nisan ayinda gézden
gecirilen ilkeleri yayinlamistir. Baglayici 6zelligi bulunmayan bu ilkeler kendi ¢ergevelerine
karar vermek icin hiikiimetlere ve piyasa katilimcilarina dnerilerde bulunmaktadir. Ilkeler
degisen yasal, ekonomik ve kiiltiirel baglamlara uyarlanabilmekte, bu agidan 6nemli bir

rehber olmaktadir.
OECD ilkelerinin ve ek aciklamalarinin ana alanlar1 sunlardir (OECD, 2004):

Ilke 1: Etkin bir kurumsal ydnetim cercevesi i¢in temel saglamak: Kurumsal yonetim
cergevesi seffaf ve etkin pazarlari tesvik etmeli, hukukun istiinliigline uygun olmali ve farkl

denetim, diizenleme ve icra makamlar1 arasindaki sorumluluk payini agikca ifade etmelidir.

Ilke 2: Hissedarlarin haklar1 ve kilit miilkiyet fonksiyonlari: Kurumsal ydnetim

cercevesi, hissedarlarin haklarinin kullanilmasini korumali ve kolaylagtirmalidir.

Ilke 3: Pay sahiplerine adil davranilmasi: Kurumsal ydnetim g¢ercevesi, azinlik ve
yabanci pay sahipleri dahil, tiim pay sahiplerine adil davranilmasimi saglamalidir. Tiim

hissedarlar, haklarin1 koruyabilmek i¢in etkili bir tazminat alma firsatina sahip olmalidir.

llke 4: Paydaslarin kurumsal yonetimdeki rolii: Kurumsal yonetim cercevesi,
yasalarla ve karsilikli anlagmalar yoluyla kurulan paydaslarin haklarini tanimali ve sirketler
ile paydaslar arasinda zenginlik, i yaratma ve finansal agidan saglam isletmelerin

stirdiiriilebilirligi konusunda aktif igbirligini tesvik etmelidir.

Ilke 5: Aciklama ve seffaflik: Kurumsal ydnetim gergevesi, sirketin finansal durumu,
performansi, miilkiyeti ve yonetimi dahil olmak tizere, kurumla ilgili tiim 6nemli konularda

zamaninda ve dogru bir agiklama yapilmasini saglamalidir.

flke 6: Kurulun sorumluluklari: Kurumsal ydnetim cercevesi, sirketin stratejik
rehberligini, yonetim kurulunun etkin bir sekilde izlenmesini ve yonetim kurulunun sirkete

ve hissedarlara kars1 hesap verebilirligini saglamalidir.
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Bu baglamda temel ilkeler seffaflik, esitlik, hesap verebilirlik ve sorumluluk olarak

ele alinabilir.

2.4.2.1. Seffaflik ilkesi

Bushman vd. (2004: 208)’ne gore seffaflik, sirket bilgilerine dis yatirnmcilarin ve
paydaslarin erigebilir olmasi anlamima gelmektedir. Black (2001: 90)’e gore sermaye
piyasalarmin giiclii olmas1 i¢in azinlik pay sahipleri, sirketlerin islemleriyle ilgili yeterli
diizeyde bilgi sahibi olmak zorundadir. Bunun saglanmasi igin sirketler seffaf olmali,
yatirimcilar karar almalarimi saglayacak her tirlii bilgiye dogru ve giivenilir sekilde

zamaninda ulasabilmelidir.

Seffaflik ilkesi kurumsal yonetimdeki ©Onemli mekanizmalarin baginda yer
almaktadir. Bu konuda yonetim kurullarinin isletme i¢i ve hissedarlara yonelik olmak {izere
iki konuda seffaf olmalar1 gerekmektedir. Isletme ici seffaflik ile ¢alisanlara kars1 seffaf bir
yonetim sergilenmesi gerektigi ifade edilmektedir. Hissedarlar agisindan seffalig1 saglamak
icin Oncelikli olan finansal raporlarin dogru bilgilerle ve zamaninda, agik bir sekilde ve
herkesin kolaylikla erisebilecegi ortamlardan yayinlanmasi gereklidir. Ayrica paydaslar
tarafindan yoneltilebilecek soru ve sorunlara karsi agik ve diiriist bilgilendirme yapilmasi

demektir (Pamukgu, 2011: 139).

2.4.2.2. Adillik ilkesi

Adillik ilkesi, sirketin biitiin paydaglara esit uzaklikta olmasi gerektigini ifade
etmektedir. Esitlik ilkesi olarak da adlandirilan bu ilke altinda her tiirlii hissedar haklarinin

korunmasi ele alinmaktadir (TKYD, 2011: 16).

Bu ilke biitiin paydaslara adaletli davranmay1 ve herhangi bir sekilde ayrimciliga
girmemeyi kapsamaktadir. Sahiplik oranlar1 agisindan ayni degerlerdeki kurum ve kisilere
esit muamele gosterilmelidir. Ozellikle igindeki bilgilerin disarida firsat esitliginin

bozulmasina yol acacak bicimde kullanilmasinin 6niine gecilmelidir (Alp ve Kilig, 2014).

2.4.2.3. Hesap verebilirlik ilkesi

Hesap verebilirlik ilkesi yonetim kurulunun pay sahiplerine hesap verme
zorunlulugunu icermektedir. Bu ilke kapsaminda yoOnetim kurulu, tepe ydnetimin
performansin1  bagimsiz sekilde izlemek ve yoneticilerin hissedarlara karst hesap
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verebilirligini temin etmek durumundadir. Sorumluluk ilkesi yonetimin biitiin faaliyetlerini
mevzuatlara, sirket sozlesmesine ve i¢ dilizenlemelere uygun sekilde yaptigint ve

denetlenebilecegini ifade etmektedir (SPK, 2003: 3).

SPK, 2003 yilinda kurumsal yonetim ilkelerine yonelik yayinladigi dokiimanda
ilkeleri pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik, menfaat sahipleri ve yénetim kurulu

olmak iizere dort baslikta toplamustir.

Kurumsal yénetimin Kalitesini dnemsemenin nedenleri iic maddede toplanabilir. ilk
olarak, ekonomik verimlilik ve biiyiimenin artmasina neden olur, sermaye kullanimini
artirir ve dogrudan yabanci yatirimlar tesvik eder. Ikincisi, kriz riskini azaltir ve dis sok
durumunda ekonominin saglamlhigini arttirir. Ugiinciisii, piyasa ekonomisinin mesruiyeti i¢in

¢ok 6nemlidir (Abu-Tapanjeh, 2009: 559).

2.4.2.4. Sorumluluk ilkesi

Bu ilke, sirket yonetimleri tarafindan yiiriitilen her tiirlii faaliyette yasalara,
mevzuatlara, ana sozlesme, i¢ diizenlemeler, etik ilkeler ve toplumsal degerlere uygun

davranma ve bunlarin denetlenme konulari ele alinmaktadir (Koroglu ve Aktasa, 2014: 276).

Sorumluluk ilkesiyle sirket calisanlarini yonetimsel uygulamalara katmay1 tegvik
eden mekanizmalar gelistirmek, biitiin paydaslarin kaygi ve sorunlarini yénetim kuruluna
iletebilmelerini saglayacak ortamlar1 olusturmak konularmin ¢ok ©nemli oldugu
vurgulanmaktadir. Ayrica alacakli olanlarin haklarinin {istiinde durulmakta, bu konuya
yonelik herkesin haklarinin korunmasina yonelik dnlemlerin basta belirlenmesi gerektigi

ifade edilmektedir (Deloitte-TKYD, 2007: 5).

2.4.3. OECD Tarafindan Ozel Sektordeki Kurumlara Yonelik Belirlenen Kurumsal
Yonetim ilkeleri

OECD’nin 1999’da yaymladign “Kurumsal Yonetim Ilkeleri”, ortaya koydugu
oneriler ile birgok iilkeye referans nitelikli bir dokiiman olmustur. Ilkelere ydnelik olarak
2015°de genis kapsamli bir giincelleme yapilmistir OECD tarafindan yapilan tanimlamaya
gore; “Iyi kurumsal yonetimin tek bir modeli yoktur. Ote yandana, iyi kurumsal ydnetimi
meydana getiren birtakim ortak unsurlar bulunmaktadir. Kurumsal Y6netim Ilkeleri bu ortak

unsurlarin {izerine kurulmustur ve mevcut farkli modelleri biinyesinde barindiracak sekilde

tasarlanmistir” (OECD, 2015).
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OECD tarafindan yayinlanan ilkeler, yereldeki mevzuatlarin yerine yeni bir mevzuat
olusturmak degildir. OECD, bu ilkelerin bir baglayicilig1 olmadigini, kurumsal yonetime
yonelik hedef belirlenmesini, bunlarin basarilabilmesi i¢in de kullanilabilecek uygun araglari
icerdigini belirtmektedir. Ayni zamanda bu kurallarin duragan bir yapisinin olmadigi, zaman
icerisinde olusabilecek isteklere ve ihtiyaclara gore degistirilebilecegi ifade edilmektedir
(OECD, 2015).

2015’te giincellemesi yapilan ilkelerde 6zet olarak asagidaki ongorii ve tavsiyeler

bulunmaktadir (OECD, 2015):

e Ulke ve sirket kosullarina gore esnek olabilmeyi saglayan bir kurumsal y&netim
¢ercevesi sunulmustur.

o Sirketlerin genel kurullarinda iletisim teknoloji araclarimin kullanima, iligkili
taraflarin islemlerinde onaylara ait siirecler, iist ydnetimdekilerin iicretini
belirlemede pay sahiplerine s6z hakkinin verilmesi gibi yenilikler getirilmistir.

e Kurumsal yatirimcilarla sermaye piyasasi hizmeti faaliyeti yiiriiten aracilara yeni
bir baslikta yer verilmis, bunlara iliskin diizenlemeler bu yeni basligin altinda yer
almstir.

e Vekil sifat1 tagtyan kurumsal yatirimcilarla ilgili diizenlemeler yapilmistir.

e Yatinm zincirinde olasi c¢ikar catismalarinda uygulanabilecek yontemle ele
alinmistir.

e Sirketlerin dis iilkelerdeki borsalara kotasyonu, borsa fiyatlarinda adilligin ve
etkinligin saglanmasi hususlar ilkelere eklenmistir.

e Onemli bir yenilik de goniillii raporlama sisteminin getirilmesidir. Finansal igerigi
bulunmayan, tamamen sirketin inisiyatifinde yayimnlanacak olan bu raporlarla
paydaslarin daha fazla bilgi edinebilmeleri saglanmaya calisgilmistir. Ayrica
yonetim kurulunun vergilere ve risklere yonelik planlamalari, i¢ denetime yonelik
konularda yeni roller, komite kuruluslari, yonetim kurullarinda ¢alisan temsilinin

bulunma zorunlulugunda uygulanabilecek hususlara ilkelerde yer verilmistir.

“OECD Kurumsal Y énetim ilkeleri” bir rehber niteligindedir. Bu rehberde alti boliim

bulunmakta ve bu béliimlerde kurumsal yonetime yonelik tavsiyelere ve aciklamalara yer

verilmektedir (OECD, 2015).
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2.4.3.1. Etkin kurumsal yonetim cercgevesinin temelinin saglanmasi

Etkin kurumsal yOnetim g¢erc¢evesinin temelinin saglanmasi, bu bolim kurumsal
yonetim gergevesinin seffaf ve adil piyasalarin tesviki ile kaynaklarin etkin bir sekilde
dagilmasindaki roliinii vurgulamaktadir (OECD, 2015). Otoriteler arasindaki goérev
dagiliminin kalitesine, tutarliligina ve diizenlemelerin kurumsal yonetim uygulamalarini
etkileyen farkli dgelerine odaklanmaktadir. Ozellikle, denetim ve yaptirimin Kalitesine yeni
bir vurgu yapilmaktadir. Bu boliim borsalarin iyi kurumsal yonetimi desteklemedeki
rollerine iligkin bir yeni ilke igermekte ve esneklige imkan vermek igin, 6rnegin sirket
biiyiikliikleri veya tlkeye ozgii kosullarla ilgili olarak, diizenlemelerin esnek hukuk

unsurlari ile faydali bir sekilde tamamlanabileceginin altin1 ¢izmektedir (Darman, 2017:

125).

2.4.3.2. Pay sahiplerinin haklari ve adil muamele gormeleri ile temel ortakhk
islevleri

Pay sahiplerinin haklar1 ve adil muamele gormeleri ile temel ortaklik islevleri,
bilgiye erigsme ve ortaklar genel kurulu yoluyla 6nemli sirket kararlarina katilmayi da igeren,
temel ortaklik haklarini belirlemektedir. Ayrica farkli oy kullanma haklar1 gibi sirketlerin
kontrol yapilarina iligkin kamuya agiklamalar1 da ele almaktadir. Bu bolimdeki yeni
konulara ortaklar genel kurullarinda bilgi teknolojilerinin kullanilmasi, iliskili taraf
islemlerinin onay siirecleri ve pay sahiplerinin {ist yonetimin iicretlerine iligskin kararlara

katilimlar1 dahildir (OECD, 2015).

2.4.3.3. Kurumsal yatirnmeilar, pay senedi piyasalari ve diger aracilar

Kurumsal yatirimeilar, pay senedi piyasalari ve diger aracilar, bu yeni bir boliimdiir
ve vekil sifatiyla hareket eden kurumsal yatirnmcilara 6zel bir vurgu yapmak suretiyle,
yatirim zinciri boyunca saglikli tesviklerin olmasi ihtiyacini ele almaktadir. Bunun yaninda,
oy kullanma danigsmanligi hizmeti sunan sirketlerin, analistlerin, aract kuruluslarin,
derecelendirme kuruluslarinin ve yatirimcilara analiz ve tavsiye sunan diger sirketlerin
diiriistliigtine zarar verebilecek ¢ikar catismalarinin agiklanmasi ve en aza indirilmesi
ihtiyacina dikkat ¢cekmektedir. Ayrica, sirketlerin farkl {ilkelerde halka a¢ilmalarina ve pay
senedi piyasalarinda adil ve etkin fiyat olusumunun O6nemine iligkin de yeni ilkeler
icermektedir (Darman, 2017: 125).
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2.4.3.4. Menfaat sahiplerinin rolii

Menfaat sahiplerinin rolii: ilkeler sirketler ile menfaat sahiplerinin etkin isbirligini
cesaretlendirmekte ve yasalar ve karsilikli anlagsmalar ile tesis edilen menfaat sahibi
haklarinin taninmasiin énemini vurgulamaktadir. Bu bolim ayrica menfaat sahiplerinin
bilgiye zamaninda ve diizenli olarak ulagmalarin1 ve haklarina halel geldigi durumlarda
telafi elde etme haklarini desteklemektedir (OECD, 2015).

2.4.3.5. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik

Kamuyu aydinlatma ve seffaflik: Bu bolim kamuya yapilacak agiklamalarin temel
alanlarini belirlemektedir, 6rnegin; finansal ve faaliyet sonuglari, sirket hedefleri, biiyiik
pay sahipligi, licretlendirme, iliskili taraf islemleri, risk faktorleri ve yonetim kurulu tiyeleri.
Bu bdliimdeki yeni konular sirketlerin goniilliiliik esasina dayali olarak, 6rnegin yonetim
raporlarina, dahil edebilecekleri finansal olmayan bilgilere iliskin yeni egilimlerin

taninmasini igermektedir (Darman, 2017: 125).

2.4.3.6. Yonetim kurulunun sorumluluklari

Yonetim kurulunun sorumluluklari: Bu bolim kurumsal stratejinin  gdzden
gecirilmesi, st yonetimin Secilmesi ve licretlendirilmesi, 6nemli sirket elde etmeleri ile
boliinmelerin gbzetimi, sirketin muhasebe ve finansal raporlama sisteminin diirtistliigiiniin
saglanmas1 @ibi hususlarin dahil oldugu yonetim kurullarinin esas islevleri ile ilgili
rehberlik sunmaktadir. Bu boliimdeki yeni konular yonetim kurullarin risk planlamast,
vergi planlamast ve i¢ denetimdeki rolleridir. Ayrica, yonetim kurullarinin egitimini ve
degerlendirilmelerini tavsiye eden bir ilke ile {icretlendirme, denetim ve risk yonetimi
alanlarinda uzmanlagsmis yonetim kurulu komitelerinin kurulmasina iligskin bir tavsiye yer

almaktadir ((Darman, 2017: 125, Eldemir, 2019: 41).

2.4.4. Tiirkiye’de Ozel Sektér Kuruluslarina Yonelik Kurumsal Yonetim flkeleri

Tiirkiye’de ©zel sektordeki kuruluslara yonelik kurumsal yonetim ilkeleri, SPK
tarafindan belirlenmistir. SPK, bu ilkeleri “pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
menfaat sahipleri, yonetim kurulu” seklinde dort baslikta ele almistir (SPK, 2014).
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Pay Sahipleri: Bu baslik altinda sirketlerde pay sahipi olan kisilerin haklarini
korumak ve olas1 durumlarda bir zarar gérmelerini engellemek hedeflenmektedir. Bu ilke

bashigr altinda asagidaki maddeler yer almaktadir (Eldemir, 2019: 44-45):

e Pay sahiplerine haklarini kolay sekilde kullanabilecekleri ¢oziimler tiretilmeli, bilgi
almaktan incelemeye varincaya kadar ortaklara istedikleri bilgilere erisim olanagi
olusturulmalidir.

e Genel kurullara yonelik her tiirlii bilgilendirmenin detayl bir sekilde yapilmasi
gereklidir. “Kamuoyu Aydinlatma Platformu (KAP)”na yapilmas: gerekli
birdirimlerin ve ilanlarin da zamanma uygun sekilde yapilmasi, sirket
faaliyetlerinin O6nemli diizeyde etkilenecegi diisiinlilen gelismeler ve genel
kurullarda alinacak onemli kararlara yonelik yatirimcilara gerekli bilgilerin
verilmesi gereklidir.

e Genel Kurul siirecinde oy hakkini kullanmayi zorlastiracak uygulamalar ile
imtiyazlardan kagiilmasi gereklidir. Ayrica azinliklarin haklarin1 kullandirmaya
en lst diizeyde 6zenin gosterilmesi gereklidir.

e Kar paylarmin dagitilmasina yonelik tutarli ve belirgin bir politika bulunmalidir.
Gelecekle ilgili olarak da bu politikalarin olabilecegi kadara acik ve dngoriilebilir
olmasina 6zen gosterilmelidir.

e Paylari devretmede serbestlik saglanmali, zorlastirabilecek uygulamalar
engellenmelidir (SPK, 2014).

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik: Bu ilkeyle paydaslara yonelik bilgi akislart
diizenlenmistir. Aktarilacak bilgilerin dogru, hatasiz, analizi yapilabilir ve erisilebilir olmasi
gerekmektedir. Kamunun aydinlatilmasi ve seffafligi saglama konularinda temel gostergeler
“mali tablolar, faaliyet raporu ve bagimsiz denetim raporlari”dir. Sirketlerin internet

sitelerinin bulunmasi ve sitelerinde asagidakilerin yer almazi bir zorunluluktur (Eldemir,
2019: 44-45).

—  “Sirketin ticaret sicili bilgileri

— Son durum itibariyla ortaklik ve yonetim yapisi, imtiyazli paylar hakkinda detayli
bilgi

— Degisikliklerin yaymlandigi Tirkiye Ticaret Sicili Gazeteleri’nin tarih ve sayisi
ile birlikte ortaklik esas sdzlesmesinin son hali

—  Ozel durum agiklamalari

— Finansal raporlar, faaliyet raporlari, izahnameler ve diger kamuyu aydinlatma
belgeleri

—  Genel kurul toplantilarinin giindemleri, katilanlar cetvelleri ve toplanti tutanaklari

—  Kar dagitim politikasi, bilgilendirme politikasi, sirket tarafindan olugturulan etik
kurallar
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— Sirketin ortaklik yapisi; dolayli ve karsilikli istirak iligkilerinden arindirilmak
sureti ile %5 ten yiiksek paya sahip olan gercek kisi pay sahiplerinin isimleri,
pay miktar1 ve oranlar1 ile hangi imtiyaza sahip olduklar1 gosterilecek sekilde
asgari 6 ayda bir giincellenecek sekilde agiklanmalidir” .
Faaliyet raporlar, sirketlerle ilgili tiim detaylara ulasilabilecek bir rapordur. Bundan
dolay1 sirkete yonelik bilgilendirme isteyenlere, sirketle ilgili bilgileri ayrinthi bir sekilde
sunabilmelidir. Faaliyet raporlarinda yonetim kurulundaki iiyelerden sirket dis1 gorevi

bulunanlar, sirketin faaliyetlerine etkisi olabilecek mevzuat degisiklikleri, sirketle ilgili

onemli yasal siiregler ile istiraklere yonelik bilgiler olmak zorundadir (SPK, 2014).

Menfaat Sahipleri: Bu kavram c¢alisanlardan tedarikgilere, miisterilerden satis
temsilcilerine, sirket faaliyetlerinden etki gdren bireylere kadar biiylik bir kesimi
kapsamaktadir. Sirketler, yiriittiikleri faaliyetler kapsaminda biitiin menfaat sahiplerine
yonelik haklarin korunmasini saglamalidir. Bu haklarin bir kismi yasalarla ve sirket
kurallariyla giivenceye alinmis olsa dahi esas dnemli olan, giivence altinda olmayanlarin da

haklarin1 korumaya alabilmektir.

Menfaat sahiplerine yonelik bir hak ihlalinin olugsmasi durumunda sirketin gerekli
tedbirleri derhal almasi gereklidir. Bunun i¢in gerekli mekanizmalar tanimlanmali, hak
ihlallerinde uygulanacak tazminat belirlemeleri 6nceden yapilmalidir. Ayrica alinacak
onlemlerle ¢ikar catigmalarini engellemeye yonelik adimlarin da atilmasi gereklidir. Adil
olma ilkesi 1s18inda biitlin menfaat sahiplerine esit muamele yapilmali, herkese esit
davranilmalidir. Tedarik¢i ve miisterilerin bilgilerinin ticari sir oldugu unutulmamali, bu tiir
bilgilerde gizlilik saglanmalidir. Sirket, her tiirli faaliyetinde etik kurallar kapsaminda
hareket etmelidir. Ayrica sosyal sorumluluklarinin da bilincinde olarak ¢evre ve tiiketici
agisindan olumlu diizenlemeler yapmalidir.insan haklar1 konusunda azami 6zen

gosterilmeli, her tiirlii yolsuzluk ile miicadele edilmelidir (SPK, 2014).

Yonetim Kurulu: Sirketlerde stratejik kararlarin alindigi organdir. Ayrica sirketin
iist diizey temsili gérevini yapan kuruldur. Bunlardan dolay1 kurumsal yonetimde etkisi olan
giice sahiptir. Yonetim kurullariin sirket ve menfaat sahipleri ¢ikarlar1 dogrultusunda
caligmalarint yiiriitmeleri gereklidir. Bunun i¢in {iyelerin bagimsiz olmalar1 ve uygun
niteliklere sahip olmalar1 Onemlidir ve bu durum sirketin basarilarini  dogrudan
etkilemektedir (TUSIAD, 2002). Yonetim kurullarmin fonksiyonlar1 ve faaliyetlerine
yonelik esaslar su sekildedir (SPK, 2014):

—  “Yonetim kurulu, faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde yiiriitiir.
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— Yonetim kurulu; ilgili yonetim kurulu  komitelerinin  goriisiinii de dikkate alarak, basta
pay sahipleri olmak iizere sirketin menfaat sahiplerini etkileyebilecek olan risklerin
etkilerini en aza indirebilecek risk yonetim ve bilgi sistemleri ve siireclerini de igerecek
sekilde i¢ kontrol sistemlerini olusturur.

— Yonetim kurulu, yilda en az bir kez risk yonetimi ve i¢ kontrol sistemlerinin etkinligini
gdzden gecirir. I¢ denetim sisteminin isleyisi ve etkinligi hakkinda faaliyet raporunda bilgi
verilir .

— Yonetim kurulu bagkam ile icra bagkani/genel miidiiriin yetkilerinin net bir bigimde
ayrigtirtlmasi ve bu ayrimin yazili olarak esas sozlesmede ifade edilmesi esastir. Sirkette hig
kimse tek bagina sinirsiz karar verme yetkisi ile donatilmamalidir.

— Yonetim kurulu {iye sayisi, her durumda bes liyeden az olmamak kosulu ile, yonetim kurulu
tiyelerinin verimli ve yapict ¢aligmalar yapmalarina, hizli ve rasyonel kararlar almalarina
ve komitelerin olusumuna ve ¢aligmalarimi etkin bir sekilde organize etmelerine imkan
saglayacak sekilde belirlenir.

— Yonetim kurulu iiyelerinin ¢ogunlugu icrada gorevli olmayan iiyelerden olusur. Icrada
gorevli olmayan yonetim kurulu iiyesi, iiyelik haricinde sirkette bagskaca herhangi bir idari
gorevi veya kendisine bagli icrai mahiyette faaliyet gosteren bir birim bulunmayan ve
sitketin giinliik is akisina ve olagan faaliyetlerine miidahil olmayan kisidir.

— Yonetim kurulu igerisindeki bagimsiz iiye sayisi toplam {iye sayisinin igte birinden
az olamaz. Bagimsiz iiye sayisimn hesaplanmasinda kiisuratlar izleyen tam say1 olarak
dikkate alinir. Her durumda, bagimsiz iiye sayist ikiden az olamaz.

— Yonetim kurulunun gorev ve sorumluluklarii saglikli bir bigcimde yerine getirmesini
teminen “Denetimden Sorumlu Komite”, “Riskin Erken Saptanmasi Komitesi”, “Kurumsal
Yonetim Komitesi”, “Aday Gésterme Komitesi, Ucret Komitesi” olusturulur”.

2.4.5. Tiirkiye’de ve Diinyada Ozel Sektérde Kurumsal Yénetim Uygulamalari

1990’11 y1llarin basindan itibaren diinyada birgok tilkede giindeme gelmeye baslayan
kurumsal yonetim kavrami, yasanan gelismeler ile uluslararasi alanda “code”, “codex”,
“guidelines” gibi cesitli adlar altinda cesitli ilkeler ve prensipler olusturulmustur. Ozellikle
biliyiik sirket skandalari, kurumsal yonetim calismalarinin hizlanmasii gerektirmistir.
Kurumsal yonetim uygulamalarinda tek bir modelin olmamasi, her iilkenin kendi kurumsal
yonetim modelini olusturmasina neden olmustur. Ancak kurumsal yonetim alaninda hangi
tilke uygulamasmin daha iyi, hangi iilke uygulamasinin daha koti olduguna dair bir sonug

ortaya ¢ikmamistir (Demirbas ve Uyar, 2006: 39).

Diinyada uygulamaya konulan kurumsal yonetim sistemleri farklilik gostermekle
birlikte, ortak ydnleri de bulunmaktadir. Ulkelerin kurumsal ydnetim uygulamalarinda
gosterdikleri farkliliklar, onlarin sahip olduklar1 kiiltiir ve degerler ¢esitliliklerinden
kaynaklanmaktadir. Temel sayilan yaklasim ve prensipler, ¢esitli iilkelerde farklilik
yarattig1 igin kurumsal ydnetime iliskin diizenlemelerde farkliliklar gdsterebilir (Izciler,
2014: 29). Kurumsal yonetim uygulamalari, sirket yonetim sistemine bagli olarak bu sistem
icindeki gruplar arasi iligkilerden etkilenmektedir. Gelismis sermaye piyasalarina sahip
iilkelerde, kurumsal yatirnmcilar sirket hayatinda daha aktif rol alirlarken, kiigiik

sermayedarlar yonetime katilmaktansa sirketin denetimi ve adil yonetimi konusunda
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isteklere sahiptirler. Oysa gelismekte olan iilkelerde, kiigiik hissedarlar sirket yonetimi veya
biiyiik hissedarlar karsisinda adil yonetimden mahrum kalmaktadirlar (Claessens vd., 2000:
90).

Kurumsal yonetim uygulama ve diizenlemelerinde degisik yaklasimlar
bulunmaktadir. Bir iilkenin kurumsal yonetim uygulamasinda yasal sistem, sirketlerin
miilkiyet yapisi, ekonominin yapist ve durumu, hiikiimet politikalari, kiiltiir gibi igsel
faktorler etkili olmaktadir. Digsal faktorler olarak, sermaye akimlarinin boyutu, kiiresel
ekonomik durum, uluslararas1 yatirnmcilar belirleyici rol oynamaktadir. Sirketler,
faaliyetlerini siirdiirebilmek, rekabet ortaminda ayakta kalabilmek i¢in kurumsal yonetim
uygulamalarmi stirekli degisen kosullara adapte etmek zorundadirlar. Sirketler ve
dolayisiyla yoneticiler yatirimci ve sirket paydas gruplarimi tatmin ederek faaliyetlerini
stirdiirebilirler ve yeni firsatlar1 yakalayabilirler. Bununla birlikte sirketlerin etkin bir
sekilde ¢alismalarina olanak taniyacak yasal ¢cergevenin hazirlan<masindan kamu otoriteleri
sorumludur. Ulkelerin kendi kurumsal yonetim uygulamalarim belirlemek, diizenlemelerin
fayda-maliyet analizini yaparak nasil uygulanacagina karar vermek, kamu otoritelerinin ve
piyasa katilimcilarinin gérevidir. Bu boliimde kurumsal yonetim uygulamalarinda basarili
ornek teskil eden ABD, Ingiltere, Almanya, Japonya kurumsal yénetim uygulamalar1 ve bu
uygulamalarin Tirkiye Ornegi ile karsilastirilarak benzerlik ve farklari anlatilmaya
calisilmaktadir. Tiirkiye’de son yillarda basarili kurumsal yonetim uygulamalarinin
sirketler tizerinde olumlu etki yaratabilecegi konusunda gerek akademisyen, gerekse
uygulamacilar hemfikirdirler. Kurumsal yoénetim ilkelerinin kabul edilmesi, devlet
otoriteleri tarafindan bu ilkelerin sirketler tarafindan uygulanmasina yonelik tesvikler ve
nihayet yeni ticaret kanunundaki gelismeler Tiirkiye’nin kurumsal yonetim konusunda ne

kadar kararli oldugunu géstermektedir (izciler, 2014: 29-30).
1. Amerika Birlesik Devletleri (ABD)

ABD’de kurumsal yonetim yaklasimi genellikle hissedarlara yonelik, onlarin
sermayesini artirma yoniinde ve piyasa odakli sisteme dayanmaktadir. Sirketlerin ortaklik
yapist daha ¢ok halka agik nitelikte olsa da, kurumsal yatirimcilarin da sirketlerin ortaklik
yapilarinda yer almasi en sik goriilen olgudur. Yonetim kurullari genellikle bagimsiz,
disaridan atanmis iiyelerden olusmaktadir ve kurulun islevselligini artirmak i¢in komiteler
seklinde faaliyette bulunabilmektedirler. Ust diizey yoneticilerin iicretlendirilmesi ve
tesviklendirilmesi genellikle hissedarlara getiri ile belirlenmektedir (Jackson, 2010: 9).
Halka agiklik oraninin yiiksek ve sirketlerin ortaklik yapilarimin yogunlasmadan uzak
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olmast, olas1 hissedarlar ve yoneticiler arasindaki catismalar1 piyasa mekanizmalari ile yani

diismanca satin alma tehditi gibi ve yoneticilerin hissedarlar lehine ¢alismasini olanak

saglayan lcretlendirme ve tesviklendirme mekanizmalari ile ¢6ziim firetildigine sahit

olunmaktadir. Sirketlerin halka agik olmasi kiiltiiriiniin, sirketlerin mali ihtiyaclarinin

genellikle sermaye piyasalar1 aracilifiyla finanse edilmesi 6zelliginin ve yatirimcilarin

korunmast adima Sermaye Piyasasi Komisyonu (SEC) denetim ve gdzetim yapmaktadir

(izciler, 2014: 30-31).

ABD’de kurumsal yonetim ile ilgili en 6nemli diizenlemeler Treadway Raporu, Blue

Ribbon Komitesi Onerileri, Halka A¢ik Sirketler Gozetim Kurulu Raporu, Sarbanes Oxley

Yasasi’dir. ABD’de yapilan bu diizenlemeler disinda asagidaki gibi caligmalar da
yapilmistir (Metiner, 2006: 21).

Ulusal Sirket Yonetim Kurulu Uyeleri Birligi tarafindan olusturulan komisyonun

Yonetim Kurulu Uyeleri’nin Profesyonelligi hakkindaki raporu 1996

Kamu Politikalarmin Gelistirilmesi Amaciyla Kurulan Ust Diizey Yéneticiler
Birligi’nin Kurumsal Y&netime iliskin Beyanat: — 1997

Kaliforniya Kamu Calisanlar1 Emeklilik Sistemi tarafindan olusturulan komisyonun
“Denetim Komiteleri’nin Etkinliginin Gelistirilmesi” hakkindaki raporu - 1998
Kamu Politikalarmin Gelistirilmesi Amaciyla Kurulan Ust Diizey Yoneticiler
Birliginin (Business Roundtable) Kurumsal Yénetim Ilkeleri — May1s 2002

New York Menkul Kiymetler Borsasi Kurumsal Hesap Verebilirlik ve Kote Olma
Standartlar1 Komisyonu’nun yaymladigi Kurumsal Yoénetim Kurallar1 Teklifleri — 1
Agustos 2002

Kamu Giiveni ve Ozel Tesebbiisler Komisyonu Tespit ve Onerileri: Ikinci Boliim
Kurumsal Yonetim - 9 Temmuz 2003

Giivenin Yeniden Kazanilmast MCI Inc.’in Gelecegi i¢in Kurumsal Yonetim
Hakkinda Breeden Raporu - Agustos- 2003

New York Menkul Kiymetler Borsasi En Son Kurumsal Yonetim Kurallart - 3
Kasim 2003

Varlik Yoneticisi Profesyonel Davranis Kurallar1 — Kasim 2004

ABD’de ve biitiin diinya ekonomilerinde yasanan 2007-2008 finansal krizi,

kurumsal yonetim mekanizmalarinin yeniden gozden gegirilmesine ve sekillenmesine

neden olmustur. Krize kadar yiritilen kurumsal yonetim mekanizmasinin, hissedarlarin

33



haklarin1 koruma ve hisse degerini artirmada yetersiz kalmast, kriz doneminde de goriildiigi

gibi kurumsal yonetimde risk yonetimin de 6nemli bir etken oldugu goriilmiistiir.
2. Ingiltere

Ingiltere’de kurumsal ydnetimin gelisimi cogu kez Avrupa iilkeleri ve diger iilkeler igin bir
model olarak ele alinmaktadir. “Anglo-US” modeli olarak da bilinen bu model, ingiltere,
ABD, Avustralya, Yeni Zelanda ve diger iilkeler tarafindan uygulanmaktadir. Ingiltere
kurumsal yonetim uygulamalar1 temelinde, sirketlerin ortaklik ve sahiplilik yapilarini sahis
ve giderek artan kurumsal yatirimcilarin olusturdugu goriilmektedir ve daha ¢ok sirket ve
hissedarlarinin iliskileri 6nem arz etmektedir (FRC, 2006: 6). Sirketlerin yonetim kurulu ve
hissedarlarin haklar1 ve sorumluluklari iyi gelismis yasal ¢er¢evede gerceklestirilmektedir.
Sirketler finansal ihtiyaglarini borsa yolu ile halka agilarak karisilmaktadir ve bundan dolay1
Ingiltere’nin Londra Borsasi diinyada iiciincii sirada yer almaktadir. Ingiltere’de 1980
sonlarinda Polly Peck ve Maxwell gibi biiyiik sirketlerde meydana gelen skandallar,
kurumsal yonetim ile ilgili girisimlere ve gelismelere baslangi¢ olusturmustur. Finansal
raporlama yolsuzluklari Adrian Cadbury’nin kendi ismi ile adlandirilan ve bagkanlik yaptig:
Cadbury Komitesinin kurulmasina neden olmustur ve 1992 yilinda genis ¢capl “Kurumsal
Y&netimin Finansal Gériiniisii Uzerine Komite Raporu” calismasii yaymlamistir. Tavsiye
seklinde hazirlanan bu raporda, CEO ve yonetim kurulu bagkaninin gérevlerinin ayrilmasi,
yonetim kurulunun dengeli olusumu, icradan sorumlu olmayan yoneticilerin se¢im siireci,
finansal raporlamada seffaflik ve iyi i¢ denetim igin gerekli unsurlar {izerinde
durulmaktadir. En iyi uygulama kodlarini igeren Cadbury Raporu, Londra Borsasinda
kotasyon kurallarina da dahil edilmistir. Cadbury Komitesi Onerileri daha sonra OECD
Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nin belirlenmesinde dikkate almmistir ve bir model haline
gelmigtir. Ingiltere’de yapilan Cadbury Raporu disindaki calismalar asagidaki gibi
siralanabilir (Metiner, 2006: 22).

e Finansal Raporlama Konseyi, Londra Menkul Kiymetler Borsasi ve Muhasebeciler
Meslek Mensuplari tarafindan yayinlanan Cadbury Raporu — 1 Aralik 1992

e lcsel Calisma Grubu tarafindan yaymlanan Rutterman Raporu — 1994

e Ingiliz Sanayi Konfederasyonu tarafindan yaymlanan Y&netim Kurulu Uyeleri
Ucretleri hakkindaki Greenbury Raporu — 15 Temmuz 1995

e Ulusal Emeklilik Fonlar1 Birligi, Londra Menkul Kiymetler Borsast, ingiliz Sanayi

Konfederasyonu, Yonetim Kurulu Uyeleri Enstitiisii, Muhasebe Organlarimin
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Danisma Komitesi ve Ingiliz Sigortacilar Birligi tarafindan yayinlanan Hampel
Raporu — Ocak 1998

I¢c Kontrol Biitiinlesik Kod ile ilgili Yonetim Kurulu i¢in Rehber - Eyliil 1999
(Internal Control: Guidance for Directiors on Combined Code

Kurumsal Yonetim Komitesi tarafindan yaymnlanan Biitiinlesik Kod: Iyi Yonetim
Ilkeleri ve En Iyi Uygulama Kodu — May1s 2000

Kredi ve Yatirim Fonlar1 Birligi tarafindan yaymnlanan En Iyi Uygulama Kodu —
Ocak 2001

Hermes Pensions Management Limited sirketi tarafindan yaymlanan Hermes
Glkeleri 21 Ekim 2002 (The Hermes Principles 21 October 2002); Ingiliz
Sigortacilar Birligi, Yatirim Fonu Sirketleri Birligi, Ulusal Emeklilik Fonlar1 Birligi
ve Yatirim Yonetimi Birligi’nin isbirligi ile yaymlanan, Kurumsal Hissedarlar ve
Vekillerinin Sorumluluklart Hakkindaki ilkeler — 21 Ekim 2002

Ticaret ve Sanayi Departmani tarafindan yayinlanan Higgs Raporu: icract Olmayan
Yénetim Kurulu Uyelerinin Rolii ve Etkinligine iliskin inceleme — Ocak 2003
Finansal Raporlama Konseyi tarafindan yaymlanan Denetim Komiteleri —
Biitiinlesik Rehber-Ocak 2003

Finansal Raporlama Konseyi tarafindan yayinlanan Kurumsal Yo6netim Biitiinlesik
Kodu — 23 Temmuz 2003

RSM Robson Rhodes ve Londra Menkul Kiymetler Borsasi Isbirligi ile yaymlanan
Kurumsal Yonetim: Uygulama Rehberi — 24 Agustos 2004

Iyi Yonetim: Géniillii Yardim Kuruluslar: I¢in Kurumsal Yonetim Kodu Haziran
2005.

3. Almanya

Almanya’da biiyiik sirketlerin ¢ogu Limited Sirketleri ve Halka Ag¢ik Anonim

Sirketleri olarak, bazilar1 ise limited ortaklik olarak kurulmustur. Gelismis tlkelerde

sirketler daha ¢ok halka acik sekilde kurulmusken Almanya’da Limited sirketler cogunluk
olusturmaktadir (Clement, 2009: 21).

Almanya’nin ge¢misteki sanayi tarihine bakildiginda Almanlara 6zgii bir sirket

kiiltiirti oldugunu ve sirketlerin ortaklik yapilarinin sirket gruplari olusturdugu sdylenebilir.

Almanya kurumsal yonetim sisteminin diger bir 6zelligi sirketlerin ortaklik yapilarinin

sermayedar yogunlugunun yiikksek olmasidir ve bu olgu Alman kurumsal yonetim
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sisteminin olusturulmasinda dikkate alinmistir. Alman sirketlerinin diger bir 6zelligi ise
Anglosakson sirket yapilarina nazaran sermayedarlarinin 6nemli 6lgiide biiyiik finansal
kuruluslarindan ya da bankalardan ibaret olmasidir (La Porta vd., 1998: 472). Anglosakson
iilkelerinde kurumsal yonetim sistemi sermayedar degerinin artmasina odakli kalir iken,
Alman kurumsal yonetim sistemi daha genis olarak paydas degerinin artmasina, yani

sirketin i¢ ve dig paydaslarinin degerinin artmasina énem vermektedir (Clement, 2009: 23).

Almanya’da kurumsal yonetimin gelismesini etkileyen birgok ¢alismalar yapilmistir

ve bazi 6nemli ¢alismalar asagidaki gibi siralanabilir (Metiner, 2006: 25):

e DSW Tavsiyeleri —Haziran 1998 (DSW Guidelines June 1998);

e Borsaya Kote Sirketler igin Kurumsal Y&netim Kurallar1 - Ocak 2000,

e Kurumsal Yonetim Kodu — Haziran 2000 (German Code Of Corporate Governance
(GCCQ),

e Baums Komisyonu Raporu — 10 Haziran 2001 (Baums Commission Report
(Bericht der Regierungskommission Corporate Governance) 10 July 2001); Alman
Kurumsal Yonetim Kodu — 26 Subat 2005;

e Alman Kurumsal Yonetim Kodu’na iliskin Degisiklikler — 21 Mayis 2003,

e Varlik Yonetim Sirketlerine iliskin Kurumsal Yénetim Kodu — 27 Nisan 2005;

e Alman Kurumsal Yénetim Kodu’na Iliskin Degisiklikler- 2 Temmuz 2005.

4. Japonya

Anglosakson kurumsal yonetim modelinden tamamen bir farkli yapiya sahip Japon
kurumsal yonetim modeli sirketlerin ortaklik yapilarinda sermayedar yogunlugu genellikle
yiiksektir ve sermayedarlar genellikle bankalar veya sirketler grubu olmaktadir. “Keiretsu”
ad1 verilen bu bankalar ve sirketler grubu piramitlesme yoluyla sirketlere dolayli yonden
sahiplik etmektedir. Keiretsu yonetim sisteminde yonetim kurulu iiyelerinin segilmesi ¢ok
diistiik orandadir veya disaridan hi¢ se¢ilmemektedir ve genellikle sirketler grubu iginden
secilmektedir. Oz sermaye finansman sirketler grubu tarafindan saglandigindan disaridan

ve yabanci hissedarlarin pay1 ¢ok diisiik kalmaktadir (Izciler, 2014: 39).

Keiretsu sistemi ahlaki tehlike (moral hazard) problemini de en aza indirmektedir.
Sirket finansmanindan sirketlerin tirettikleri iiriinlerinin dagitimi sirketler agi sisteminde
gerceklestiginden zarar getirecek kararlarin alinmasi ¢ok incelenmektedir. Japonyada
kurumsal yonetim ile ilgili yapilmis bazi diizenlemeler asagidaki gibi siralanabilir (Metiner,
2006: 27):
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e Kurumsal Yonetim Hakkinda Acil Tavsiyeler — Eyliil 1997;
e Kurumsal Yoénetim Ilkeleri Bir Japon Bakisi- 30 Ekim 1997;
e Emeklilik Fonlari Kurumsal Yonetim Arastirmasi Komitesinin Oy Kullanma
Haklarmin Kullanimna iliskin Tavsiye Raporu — Haziran 1998
e Gozden Geg¢irilmis Kurumsal Yonetim Kurallar1 — 26 Ekim 2001;
e Borsaya Kote Sirketler igin Kurumsal Yonetim Kurallari- 16 Nisan 2004
5. Tiirkiye

Tiirkiye’de kurumsal yoOnetim yapisi diger gelismekte olan iilkelerle benzerlik
gostersede lilke ekonomisi ve sermaye piyasalari yapisina gore sekillenmektedir.
Tiirkiye’nin dahil oldugu hukuk sistemi Tiirk sermaye piyasalasini etkileyen en 6nemli
etkenlerden biridir. Maalesef bu hukuk sistemi yatirimcilar1 korumada zayif kalmaktadir ve
bunun dogal sonucu olarak sirketlerin miilkiyet yapilarinda yogunlagma goriilmektedir.
Cilinkii yasal koruma kii¢iik yatirimcilara yeteri kontrol hakki saglamiyorsa, kontrol hakkini
elde etmek isteyen yatirimcilar daha ¢ok hisse senedi satin alarak miilkiyet yogunlagmasina
gideceklerdir ve boylece kurumsal yonetim bu zayif korumaya karsilik miilkiyet

yogunlagmasi seklinde cevap vermektedir (Shleifer ve Vishny, 1997: 753).

Tiirkiye’de sirket miilkiyeti sinirli sayida ailenin elinde yogunlasmis olup devlet
miilkiyeti liberallesme ve Ozellestime politikalar1 g¢ercevesinde giderek azalmaktadir.
Sermaye piyasalart 1990’da olusmaya baglasa da, heniiz yeterince derinlik ve likidite
kazanmamistir. 300 civarinda sirket Istanbul borsasinda listelenmis olmasina ragmen
bunlarin 100 kadarmnin hisseleri islem gérmektedir. Halka ag¢ilma orani diigiiktiir ve halka
acik sirketlerin piyasa degeri GSYIH’nin %30’u civarindadir. Bu gelismis iilkeler
ortalamasimin (%130) oldukga altindadir. Halka agilma oranlarin diisiikligii ve miilkiyette
yogunlagsma igeriden 6grenenlerin ticareti ve piyasa manipiilasyonu i¢in uygun bir zemin

yaratmaktadir (Ararat ve Yurtoglu, 2006: 76).

Kurumsal yonetimin Tiirkiye’de yaygin hale gelmesi, diinyada kurumsal yonetimin
yayginlagsmasi ile ayn1 nedenlere baghdir. Basta gelismis tilkeler ve sonradan gelismekte
olan iilkeler olmak iizere, kurumsal yonetim konusunda yasal ¢erceve olusturan iilkelerde,
yapilan yasal diizenlemelerin atlatilan bir kriz ardindan gergeklestikleri goriilmektedir. Bu
tilkelerin bazilarinda sirketler bazinda yasanan finansal skandallar, diger bazilarinda ise
tilkenin ya da igerisinde bulunulan bolgenin makroekonomik istikrarsizliklart nedeni ile

yasanan Krizler, hemen tiim iilkelerde 6zel sektoriin agir darbe almasina neden olmustur

(Swvacioglu, 2008: 138).
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Tiirkiye’de 1998 ve 2001 yillarindaki krizlerin iilke ekonomisi ve sirketler tizerindeki
etkileri yapisal bir reform yapilamasini gerekli kilmistir ve kurumsal yonetimin 6nemini
artirmaya baslamistir. Basta finans sektorii olmak tizere, tiim sirketlerin, esnekligi ve
krizlere kars1 dayaniklilig1 artiracak ilkeler temelinde yonetilmeleri geregi ortaya ¢ikmustir.
Kurumsal yonetimin diinyadaki gelismeler Tiirkiye’de de giindeme gelmesinin bir bagka
nedeni, diger iilkelerin de onemle iizerinde durduklari bir konu olan, dogrudan sermaye
yatirimlarinin iilke ekonomisine kazandirilmasidir. Kaynak temini ve iiretim agisindan
¢ekici bir tilke konumunda olan Tiirkiye, kendine 6zgii yapist ve piyasa kosullari ile
yatirimcilara O6nemli avantajlar sunmaktadir. Oysa ki, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 agisindan Tiirkiye, sahip oldugu olumlu piyasa 6zellikleri oraninda bagarili
olamamaktadir. Bu agidan Tirkiye, 6zellikle 1990’larin ikinci yarisindan 2003’e kadar,
diisiik miktarda dogrudan yabanci sermaye ¢eken, yiiksek faiz 6deyen ve “yatirimci giiveni”

sorunu ile kars1 karsiya olan bir iilke durumundadir (Ararat ve Ugur, 2003: 62).

Bu gelismeler neticesinde, yapisal eksikliklerin ortadan kaldirilmasi i¢in Tirkiye’de
bir takim kurumsal yonetim diizenlemeleri yapilmaya baslamistir. Kurumsal yonetim
alaninda Tiirkiye’de kamuoyunun dikkatini ceken ilk metin, TUSIAD’in Aralik 2002’de
yaymladigi “Kurumsal Yénetim En Iyi Uygulama Kodu: Yonetim Kurulunun Yapisi ve
Isleyisi” adli, kurallardan olusan rapordur. TUSIAD Kurumsal Yénetim Calisma Grubu
tarafindan hazirlanan tavsiye niteligindeki bu c¢alismanin, yonetim kurulunun yapisi,
sorumluluklari ve isleyisi ile ilgili konulara deginen, OECD kurumsal yonetim ilkelerinden
esinlenerek hazirlanmig, uygulanmalari goniilliillik esasina dayali 15 ana maddeden
olustugu goriiliir (TUSIAD, 2002). Ancak, kurumsal ydnetim konusunda Tiirkiye’de atilmis
en 6nemli adim, 4 Temmuz 2003 tarihli Kurul karar1 ile devreye giren “SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri’nin yayinlanmasidir. Daha sonra Subat 2005 tarihinde tekrar gdzden
gecirilmistir. Bununla birlikte SPK sirketlere Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Raporunu
zorunluluk haline getirmistir. Borsa Istanbul, Kurumsal Yonetim Endeksi’ni ilan etmis ve
endekse girme sartlarini agiklamistir. Ayrica Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi

Kayitl sirketler icin bir kurumsal ydnetim taslagi olusturmustur (Izciler, 2014: 42).
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3. KUCUK VE ORTA BOY iSLETME KAVRAMI
3.1. Tiirkiye’de ve Diinyada KOBI Tanimlar1

KOBI’lere yonelik olarak iilkeler arasinda farkli tanmimlama ve sinirlandirmalar
yapilmaktadir. Bu tanimlamalarda ve smirlamalarda benzerlikler olmasina karsilik ufak
farkliliklar bulunmaktadir (Ozkanli ve Namazalieva, 2006: 100). Tanimlamalara genel
olarak bakildiginda nicel ve nitel 6lgiitlerin kullanildig1 goriilmektedir. Nicel tanimlamalarin
yaklasimu, nitellik ile yeterli diizeyde objektifligin ve agikligin saglanamayacagi, KOBI’lerle
ilgili net bir smiflandirmanin yapilamayacagi varsayimina dayanmaktadir. Nitel
tanimlamalarda iilkelerin kendi sartlarina gore farkliliklar bulunmakta, bu farkliliklarda o

iilkedeki girisimci 6zelliklerinin de etkisi olmaktadir (Emecen ve Cigek, 2016: 142).

Kiiciik (2015: 95) iilkelerin ve sektorlerin KOBI’lerle ilgili farkli tanimlamalar
yaptiklarini belirtmektedir. Bu tanimlardan hareketle yaptigi genel tanimi “isletme sahibinin
isletmede yoOnetici gorevini lstlendigi, yerel faaliyetler yliriiten ve isletme finansmanini 6z

kaynaklarindan karsilayan, emek yogun isletmeler” bigiminde yapmustir.

Turkiye’deki KOBI tanimlamalar1 incelendiginde yillik istihdami 250’nin altinda
olan veya mali bilangosunda ya da yillik net satis hasilatinda 40 milyon TL altinda kalan
“mikro, kii¢iik ve orta biiyiikliikteki” isletmeler KOBI olarak tanimlanmaktadir (KOBI,
2012). Bu kriterlerin detay1 Cizelge 3.1°de verilmistir.

Tamm Kriterleri Mikro Isletme | Kiiciik isletme Orta Olgekli
Isletme
Caligan Sayist =9 10 - 49 50 - 250

Yillik Net Satis Hasilati | =1 Milyon TL | =8 Milyon TL =40 Milyon TL
Yillik Bilancosu =1 Milyon TL | =8 Milyon TL < 40 Milyon TL

Cizelge 3.1. Tiirkiye’de KOBI tanimi (KOBI Tanimu, Nitelikleri ve Siniflandiriimasi
Hakkinda Yonetmelik, 2012)

Avrupa Birligi (AB)’nde 2015 yili itibar1 ile 23 milyonun {izerinde KOBI faaliyet
gostermektedir. AB {iyesi iilkelerde “finansal hizmetler, devlet hizmetleri, egitim, saglik,
sanat, kiiltiir, tarim, ormancilik ve balik¢ilik” disinda kalan isletmeler icinde KOBI’ler
%99,8’lik bir biiyiikliige sahiptir. Cirolarinin da 4 trilyon Euro’ya yaklastig1 belirtilmektedir.
Istihdam konusunda da 90 milyon civarinda kisi istihdam edilmistir (Muller vd., 2016: 1).
AB’nin KOBI kriterlerine yonelik bilgiler Cizelge 3.2°de gériilmektedir.
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Orta Olgekli
Isletme

Calisan Sayisi =10 < 50 =250

Tamm Kriterleri Mikro Isletme | Kiiciik Isletme

Yillik Net Satis Hasilati | =2 Milyon Euro | < 10 Milyon Euro | = 50 Milyon Euro

Tillik Bilancosu =2 Milyon Euro | = 10 Milyon Euro | =43 Milyon Euro

Cizelge 3.2. Avrupa Birligi KOBI tanim1 (Muller vd., 2016: 3)

KOBI’lere yonelik nitel tanimlamalarda “isletmenin sermayesi i¢esinde baska bir
biiylik isletmenin sermayesi varsa, bu sermaye payinin %25’in altinda olma sart1”nin oldugu
goriilmektedir. Nicel agidan ise “mikro, kiigiik veya orta gruba girebilecek kriterlere sahip
olan bir igletmenin sermaye paymda %25 ve lizeri baska bir biiyiik isletmenin pay1 olmasi

durumunda”, isletmeler KOBI olarak adlandirilmamaktadir (Arslan, 2015: 7).

“Baz1 iilkeler (Banglades, Hindistan, Kenya, Srilanka vb.) KOBI tanimi i¢in sadece
sermayeyi baz almakta, bir kisim iilkede (Brezilya, Tayland, Malezya, OECD vb.) is¢i sayisi
iizerinden KOBI tanimlamasi yapilmaktadir. AB, ABD, Japonya, Tiirkiye, Filipinler ve
Venezuella gibi bazi iilkelerde ise ciro, sermaye ve is¢i sayisi iizerinden KOBI tanim

kriterleri belirlenmektedir” (Cay ve Kurtoglu, 2013: 38).

ABD tarafindan kullanilan KOBI kriterleri Cizelge 3.3’de goriilmektedir.

Seltor Calisan Sayis1 ;ﬁfuﬁf;;ﬁ
Uretim (Uretilen firiiniin ¢esidine gore) 500 — 1500

Toptan Satig (Satilan Griintin nitelifine gore) 100 — 500

Perakende Satis (Satilan iiriinin nitelifine giire 5-21
Hizmet (Hizmetin nitelifine gore) 235-215
Genel ve Agir Yapi (Yapinin gegsidine gore) 135-17
Ozel Yam =7
Tanm (Uretilen iiriine gére) 05-9

Cizelge 3.3. Amerika Birlesik Devletleri KOBI tanimi1 (Demir, 2014: 32)
Japonya, KOBI’leri tanimlamak igin dnce sektdrel ayrimlar olusturmakta, sektore

yonelik nicel kisitlamalar belirlemektedir. Bu kapsamda belirlenen kriterler Cizelge 3.4’de

goriilmektedir.
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Sektdr Tipi Istihdam Sermaye
Imalat Sanay1 ve Madencilik 300 kisiden az | 300 milvon JPY 'den az
_ Toptan Satig 100 kisiden az | 100 milvon JPY den az
Ticaret — -
Perakende Satiz | 50 kigiden az 50 milyon JPY den az
Hizmet Sektdria 100 kisaden az | 50 mulyon JPY den az

Cizelge 3.4. Japonya KOBI kriterleri (National Federation of Small Business Associations,
(2017) http://www.chuokai.or.jp/en/ data/data-01.htm)

Japonya Kiiciik Isletme Dernekleri Federasyonu tarafindan 2017 yilina ydnelik
yayinlanan verilere gore “Japonya’da 4.3 milyona yakin isletme bulunmaktadir ve bu
isletmelerin %99,7’si kiigiik ve orta boy isletme siniflamasina girmektedir. Kiigiik ve orta
boy isletmeler biiyiik isletmelerden daha diisilk kaynaklara sahip olduklar1 ig¢in
modernizasyon ve rasyonalizasyon konularinda daha yavas hareket etmek durumunda
kalmaktadirlar. Bu da verimliligi diigiirecegi, ticari islemlerde kiigiik ve orta boy isletmeler
icin dezavantaj olusturacagi i¢in desteklenmeleri biiyilk 6nem tasimaktadir” (National

Federation of Small Business Associations, 2017).

Kanada KOBI’leri calisanlarn sayilarma gore siniflandirarak tamimlamaktadir.

Ulkede %98’lik bir biiyiikliige sahip olan KOBI’lere yonelik kriterler Cizelge 3.5’de

goriilmektedir.
Olgek Calisan Sayisi
Mikro =5 kst
Kiigiik 5 — 99 kigi aras
Orta 100 — 499 ki1 aras:

Cizelge 3.5. Kanada KOBI kriterleri (https://www.ic.gc.ca/eic/site/cis-
sic.nsf/feng/h_00005.html#employment size category, 2017; Timurgin, 2010:
95)

Diger iilkelerin KOBI tanimlamalarina yonelik olarak asagidaki iilkeler drnek

verilebilir (Timurgin, 2010: 96):

e Avustralya: KOBI tanimlamasinda sektdr bazinda ayrim yapilmamakta, calisan kisi
sayisina gore ayrim yapilmaktadir. 1-4 calisan1 bulunan isletmeler mikro, 5-19
calisan1 bulunan isletmeler kiigiik ve 20-199 calisani olan isletmeler de orta 6lgekli

isletme olarak smiflandirilmistir. Ayrica isletme sahibinin bagimsiz kararlar
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alabilmesi, isletmenin sahibi tarafindan kontrol ediliyor olmasi, sermaye
dagiliminda biiyiik isletmelerin payimnin belirli bir oranin {izerinde olmamasi gibi
kriterler de bulunmaktadir.

e Yeni Zelanda: KOBI tanimlamasi is¢i sayisina gore yapilmakta, kiiciik 6lcekli
isletmeler icin 1 ile 5 arasi ¢alisan, orta Olgekli isletmeler icin 6 ile 19 arasi ¢alisan
kriteri bulunmaktadir.

e Giiney Kore: Calisan sayis1 300’{in altinda bulunan isletmeler kiiclik ve orta 6lgekli
isletme olarak degerlendirilmektedir.

e Brezilya: En fazla 10 is¢i calistiran isletmeler ¢ok kiigiik isletme, 11 ile 49 arasi is¢i
calistiranlar kiiciik isletme ve 50 ile 99 arasi is¢i c¢alistiranlar orta isletme olarak
siiflandirilmaktadir.

e Meksika: Meksika’da 1 ile 4 isci arasi ¢alisani bulunan isletmeler ¢ok kii¢iik sanayi
olarak degerlendirilmekte, kiigiik ve orta sanayi degerlendirmesi i¢in is¢i sayist ile
birlikte yatirilan sermaye degeri baz alinmaktadir. Buna gore kiiciik sanayi isletmesi
olarak kabul edilen isletmeler i¢in 5 ile 49 arasi is¢i calistirmak ve yatirilan sermaye
degerinin 444.000 Pesso’dan az olmak, orta sanayi isletmesi olarak kabul edilen
isletmeler i¢in 50 ile 175 arasi is¢i ¢alistirmak ve yatirilan sermaye degerinin

440.000 ile 2.000.000 Pesso arasi olmak kriterleri bulunmaktadir.
3.2. Toplumsal ve Ekonomik Yonden KOBI’lerin Onemi

3.2.1. Ekonomik, istihdam ve Rekabet Yoniinden Katkilar

KOBI’ler, diinya iilkelerinin ekonomik sistemlerinde %95’lerin iizerinde bir yer
kaplamaktadir. Dinamik ve esnek bir yapiya sahip olan KOBI’ler, bu &zellikleri ile degisen
ekonomik durumlara hizli sekilde ayak uydurabilme, ciddi diizeyde istihdam olanaklari
olusturma gibi 6zellikleri nedeniyle, iilkelerin ekonomik sistemlerinde oldukg¢a 6nemli bir

yer tutmaktadir (Ozkanli ve Namazalieva, 2006: 98).

1950’1 yillarda Solow’un ortaya koydugu ekonomik modele gore ekonomik
biiyiime kaynaklari, emek ve sermaye faktorlerinden olusmakta, bu faktorleri biiyiik 6lgekli
iiretimler etkin bir sekilde kullanmaktadir. Ozellikle 1970’li yillara kadar ulagim
maliyetlerindeki ciddi artiglar, isletmeleri iiretim Olcegini biiyiitmeye zorlamis ve biiyiik
olgekli isletmeler, diinya ekonomisinde daha dnemli duruma gelmistir. Bu donemde OECD

tilkelerinde de biiyiik 6lgekli iktisadi faaliyetlerin 6n planda yer aldigi, donem itibar1 ile
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kiigiik 6lcekli isletmelerin dneminin azaldig1 goriilmektedir. flerleyen siirecte Romer, Lucas
ve Krugman gibi iktisatgilar, ekonomik biiylimeyi agiklamakta sadece emek ve sermayenin
yetersiz oldugunu, bilginin de biiyiime modelleri i¢in 6nemli bir faktér durumuna geldigini
ileri stirmiislerdir. Bilgi, ekonomik biiyiime Ve kiiresel piyasalardaki rekabet giicii agisindan
en 6nemli belirleyici durumuna gelmis, kiigiik isletmeler de ekonomik sistemler igerisinde
daha onemli bir konuma ¢ikmaya baslamistir. 1970 ve 1980°li yillara gelindiginde
sanayilesmis iilkelerdeki enflasyon, issizlik, yiiksek faiz oranlar1, doviz kurlarinda yasanan
istikrarsizlik ve biiylime oranlarinin diismesi ile ortaya ¢ikan belirsizlik, esnek yapilarindan
dolay1 kii¢iik igletmelerin tercih ediliyor olmasini da beraberinde getirmistir (Aykag vd.,
2008: 67, 70).

Bilginin artan 6nemi ile birlikte ekonomi modellerinin kontrollii ekonomiden
girisimci ekonomiye dogru kaymasi, girisimciligin 6nemine de artirmustir. Geleneksel
teorilere gore girisimcilik, ekonomik biyiimeyi frenlemektedir. Yeni sanayi teorilerine gore
ise girisimcilik, ekonomik biiyiimeyi tesvik etmekte, harekete gecirmekte ve
gelistirmektedir (Audretsch ve Thurik, 2001: 3).

KOBI’ler, ayr1 ayr1 bakildiklarinda tek baslarina birer kiigiik ekonomik birim
olduklart ig¢in ekonomiye onemsiz diizeyde katki yapiyorlarmis gibi goriilebilmektedir.
Ancak iilkelerdeki toplam isletme sayilari igerisinde %95’lerin {izerinde bir ¢ogunluga
sahip olduklar1 diisiiniildiigiinde, ekonomik sistemde ve toplumsal yapida KOBI’lerin ne
derecede énemli oldugu ortaya ¢ikmaktadir (Ozdemir vd., 2007: 178). Sayica biiyiikliikleri,
istihdam agisindan da KOBI’lerin toplumsal yapida 6nemli bir role sahip oldugu
gostermektedir (Yildiz, 2013: 18).

Tiirkiye ekonomisinde KOBI’ler 1980’lerden sonra énem kazanmaya baslamistir.
Onceki donemlerde duragan bir yapiya sahip olan KOBI’lere yonelik gelistirme ve
gliclendirme politikalarinin uygulamaya konulmasi, 1980 sonras1t AB uyum calismalarinin
basladig1 zamanlar1 bulmustur. 2000 ve 2001 krizlerinden basta KOBI’ler gelmek iizere

biitiin isletmeler olumsuz yonde etkilenmistir (Yiiksel, 2011: 10).

Tiirkiye ekonomisi agisindan KOBI’lerin katkilaria bakildiginda, Tiirkiye Istatistik
Kurumu (TUIK) tarafindan agiklanan veriler, KOBI’lerin Tiirkiye ekonomisine hangi
diizeyde katki yaptig1 konusunda bir 6n bilgi verebilmektedir. TUIK tarafindan 25 Kasim
2016 tarihinde yayinlanan Kiigiik ve Orta Biiyiiklilkteki Girisim Istatistiklerine
bakildiginda, 2014 yilindaki toplam girisim sayisiin %99, 8’inin KOBI oldugu

goriilmektedir. Ayn1 yil, toplam istihdamin %73,5’i KOBI’ler tarafindan saglanmustir.
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Toplam maas ve iicretler agisindan KOBI’ler %54,1, ciro yoniinden %62, 0, faktor
maliyetiyle katma deger (FMKD) yoniinden %53,5, maddi mallarla ilgili briit yatirim
yoniinden ise %55,0 oraninda biiyiikliige sahiptirler (TUIK, 2016). 2014 yilt KOBI’ler ve

biiyiik isletmeler yoniinden karsilastirmali oranlar Sekil 3.1°de verilmistir.
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Sekil 3.1. 2014 yili Tiirkiye'de KOBI ve biiyiik isletmelerin temel gostergeleri (TUIK,
2016)

TUIK tarafindan yaymlanan istatistiklerde KOBI siniflamasi yapilirken sadece
calisan sayisina bakilmakta, 250’nin altinda c¢alisam1 olan isyerleri KOBI olarak
adlandirilirken mali bilango veya yillik net satig hasilati degerlendirmeye alinmamaktadir.
TUIK’in 2016 raporunda KOBI’lerin ekonomiye diger katkilari, asagida &zetlenmistir
(TUIK, 2016):

e 2014 yilinda KOBI’ler, ekonomik faaliyetlerin istatistiki simiflamasina (NACE
Rev.2) gore en ¢ok ticaret sektoriinde faaliyet gostermislerdir.

e 2014 yilinda Ticaret sektdriindeki toplam istihdam igerisinde KOBI’ler en biiyiik
orana sahip olmustur.

e 2015 yilinda ihracatin %55,1°i KOBI’ler tarafindan gergeklestirilmistir (Sekil 3.2).
KOBTI’ler tarafindan yapilan ihracatin %49’u AB iilkelerine, %34,5’i ise Asya
iilkelerine yapilmustir. Thracatin %92,3’ii, imalat sanayi iiriinlerinden olusmustur.

e 2015 yili gayrisafi yurtici AR-GE harcamalarmin %17,7’si KOBI’ler tarafindan
yapilmustir.
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Sekil 3.2. 2015 yili ihracatinda KOBI’lerin yeri (TUIK, 2016)

Daha iiretken ve ihracata yonelik bir KOBI sektoriiniin gelistirilmesi, Tiirkiye nin
kalkinmasinda biiyiik 6nem tasimaktadir. Saglhikli bir KOBI sektorii, istihdam ve bolgesel
kalkinma diginda, kiiresel krizlerde iilke ekonomisinin dis soklara karsi dayanikliligini
arttrma gibi bir rolii de tistlenmektedir (Diinya Bankasi, 2010: 86).

KOBI’lerin ekonomik sisteme sagladiklari en ©6nemli etkinin, ekonomiye
kazandirdigi dinamizm oldugu soOylenebilir. Basarmaya ve bagimsiz sekilde ayakta
kalmaya giidiilenen, bu amaglar dogrultusunda yonetilen ve yonlendirilen KOBI’ler,

iilkelerin ekonomik canliliklarinin barometresidirler (iraz, 2010: 231).

Biiyiik isletmelerin {irettikleri mal ve hizmetleri iireten KOBI’ler, rekabet ortamina
canlilik kazandirma gorevi de gormektedirler (Akgemci, 2001: 20). Serbest piyasa
ekonomisinde rekabet énemlidir ve bu baglamda KOBI’ler, rekabetin korunmasi acisindan
onemli bir rol oynamaktadir. Rekabeti korumanin en iyi yollarindan biri, pazara yeni
isletmelerin katilmasinin saglanmasidir ve bu da KOBI’lerin varliklar1 ile gerceklesebilir

(Kiigiik, 2015: 270).

Ulkelerin 6nemli sorunlart arasinda issizlik, ilk siralarda yer almaktadir. KOBI’ler,
biitiin diinya iilkelerinde oldugu gibi Tiirkiye’de de Onemli istihdam olanaklari
saglamaktadir. Ayrica siyasal veya ekonomik kriz ortamlarinda personel ¢ikislarinin en alt
diizeyde yasandig1 isletmeler de KOBI’lerdir. Vasifli eleman yetistirme konusunda da

KOBI’lerde yetisen teknik ve mesleki personellerin ilerleyen siireclerde baska isletmelere
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ve biiyiik firmalara gectikleri goriilmekte, bu 6zellikleri ile KOBI’ler kalifiye insan kaynagi
saglama gorevini de iistlenmektedirler (Yildiz, 2013: 25-26).

3.2.2. Bolgesel Kalkinmaya Katkilar:

KOBI’ler, sermaye yapilarinin kiigiik olmas1 ve esnek yapilar1 nedeniyle iilkenin her
bolgesinde kurulabilme ve yayilabilme olanagina sahiptirler. Bundan dolay1 faaliyet ve
iiretim alan1 olarak iilkenin tamamim kullanabilme 6zellikleri bulunmaktadir. KOBI’ler
iilkenin en kiiciik yerlesim yerlerinde dahi kurulabilmekte ve tiretim yapabilmekte
olduklar1 i¢in bolgesel kalkinmada ¢ok 6nemli bir gorev listlenmektedir. Bu dzellikleri ile
bolgesel kalkinmanin saglanabilmesi, ekonomik faaliyetlerin iller ve bolgeler arasinda
dengeli bir sekilde dagitilabilmesi, bolgesel istihdam sorunlarinin giderilebilmesi yoniinde
KOBI’lerin énemli katkilar1 bulunmaktadir. KOBI’lerin toplumsal ve sosyal fonksiyonlari

arasinda asagidakiler de yer almaktadir (Ozdemir vd., 2006: 56):

e Bolgeler aras1 ekonomik faaliyetlerin dengelenmesi,

¢ Bulunduklar b6lgenin kalkinmasina katki saglamast,

e Emek-yogun yapilar1 nedeniyle yeni is olanaklart olusturarak issizligin
azaltilmasim1  saglamasi, bdylece issizlikten  kaynaklanan  toplumsal
huzursuzluklarin 6nlenmesine destek olmasi,

e Saglanan yeni istihdam olanaklar ile bolgeden biiyiik sehirlere go¢iin azaltilmasi,

e Bolgesel gelir dagilimina yapilan katkinin sosyal sorunlari azaltmasi.

Ekonomik kalkinma siirecinin isletme 6lgegi ile iliskisi, bes asamali bir kalkinma
stireciyle aciklanabilir (Catal, 2007: 345-346). Bu siire¢ Sekil 3.3’de verilmistir.
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Sekil 3.3. Isletme dlgegi ile ekonomik kalkinma siireci iliskisi (Catal, 2007: 345-346’dan
faydalanilarak hazirlanmistir)

Sekil 3.3’de gortilen siire¢ sonucunda adim adim saglanan bolgesel kalkinma, sonug
olarak iilke ekonomisinin gelismesine yol agmaktadir. KOBI’ler iilke geneline yayilarak,

iilkenin ekonomik potansiyelini de kullanilabilir hale getirmektedir.

KOBT’lerin iilke geneline yayiliyor olmasi, miilkiyetin tabana yayilmasina ve gelir
dagilimmin dengelenmesine de destek olmaktadir. KOBI girisimcilerinin basariya yonelik
gidiileri, yatirnma yonelik istekleri, miilkiyet tutkular1 ve cesaretli adimlari, siyasal

istikrarin temel mekanizmalar1 arasinda yer almaktadir (Catal, 2007: 337).

3.2.3. Orta Siifin Gii¢lendirilmesi

KOBIler, toplumsal yap1 igerisinde “orta” sinifi temsil etmektedir. Toplumsal yapi
icerisinde gelir dagilimma gore yapilan “alt”, “orta” ve “list” siniflandirmasinda “orta”
simifin giiclii olmasi, toplumun ekonomik ve sosyal acilardan dengeli ve gii¢lii oldugunu
gostermektedir. Giiclii bir orta sinifin olmasi, iilkedeki insanlar arasi gelir dagiliminin da
belirli bir diizeyde dengede oldugu anlamina gelir. Boyle bir toplumda sosyal siniflar arasi
ucurumun olmadigi veya ¢ok az diizeyde oldugu, sosyal huzursuzluklarin da diisiik oldugu
sOylenebilir. Sonug olarak bakildiginda saglikli bir toplum yapis1 i¢in orta sinifin giiclenmesi
ve desteklenmesi gerekmektedir. Buna uygun politikalarin uygulamaya konulmasi ile sosyal
siiflar aras1 denge daha kolay saglanabilecek, alt ve iist gruplar lehine bir degisim olmamasi

durumunda toplumsal yap1 daha saglikli hale gelecektir (Ozdemir vd., 2006: 60).
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Toplumsal barisin saglanmasi, sosyal huzur ortaminin olusturulmasi, bolgeler arasi
gelir dagilimmin dengelenmesi gibi sosyal ve ekonomik agidan hayati onem tasiyan
konularda KOBI’ler, orta smifi giiclendirme goérevi ile énemli bir rol iistlenmektedir.
Sosyolojik agidan saglikli olan toplumlarda orta simifin yogun olmasi, KOBI’lerin yerini ve

onemini daha agik bir sekilde ortaya koymaktadir (Aksoy ve Cabuk, 2006: 44).

3.2.4. Tamamlayicilik Rolii Yoniinden Katkilari

KOBI’ler, ekonomik sistemde biiyiik isletmeleri tamamlayici bir rol oynamaktadir.
Biiylk isletmelerin maliyet, yatinm veya teknoloji gibi bir takim gerekgelerle
tiretimlerinden kagindiklari girdileri yan sanayi tizerinden temin etmeleri, benzer sekilde bir
takim hizmetleri disaridan satin almalar;, KOBI’lerin tamamlayici roliinii acik bir sekilde
gostermektedir (Yildiz, 2013: 27).

Biiyiik isletmelerin iiriinlerine benzer iiretim yapan KOBI’ler, serbest piyasalarda
rekabet ortami olusturarak da ekonomik sisteme 6nemli bir katki saglamaktadir. Ayrica
belirli konularda uzmanlasan KOBI’ler icin biiyiik sirketler yeni piyasalar olusturmakta,
satis sonrasi hizmetlerde, girdi tedariklerinde veya bir isin belirli kisimlarinin
yaptirilmasinda KOBI’ler kullanilmaktadir (Aykag vd., 2008: 251).

Bu baglamda biiyiik isletmeler ile KOBI’ler arasindaki iliski hem rekabet hem te
tamamlayicilik iliskisi olarak tanimlanabilir. Bu iliskide bir taraftan biiyiik isletmeler,
ozellikle {iretim maliyeti agisindan kendilerine gére biiyiik avantajlara sahip KOBI’leri yan
sanayi gibi kullanmakta, bir taraftan da benzer iiriinlerde rekabete girilmektedir.
Tamamlayic1 noktada biiyiik isletmelerin belirli tiretimleri fason iiretim seklinde kiigiik
isletmelere yaptirmasi, Yyeni bir yatirima gerek olmadan biiylime olanagin1 da
saglamaktadir. Bu sekilde bir iretim ile biiyiik sirketin sermaye birikimi de daha hizl
artmakta, personel, bina ve donanim g@ibi yatirnmlara gerek olmadan biiyiime
saglanabilmektedir (Oztiirk, 2007: 21-22).

3.2.5. Diger Katkilar

KOBI’lerin toplumsal ve ekonomik acgidan diger katkilarina asagidaki ornekler

verilebilir:

o FEkonomik Krizlerin Etkisinin Azaltilmasi: Blylk isletmeler ekonomik krizlerde

veya ekonominin durgun doldugu dénemlerde daha fazla is¢i ¢ikarma veya ticretsiz
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dizin gibi Onlemler almak durumunda kalmaktadir. Buna karsilik kiiglik
isletmelerde bu dtarz durumlarda daha az personel hareketliligi yasanmakta, kriz
donemlerinde biiyiik disletmelerin geri d¢ekilmek durumunda kaldiklari alanlara
yonelen kiiciik isletmeler, durumu bir firsata ¢evirebilmekte ve yeni is olanaklari

olusturabilmektedir (Oztiirk, 2007: 22-23).

e Sermaye Birikimine Katki Saglamasi: KOBI’ler kurulus asamasinda genel olarak
bireysel birikimlerini veya ailesinin birikimlerini kullanmaktadirlar. Kimi
durumlarda girisimcilik nitelikleri yiiksek kisilerin kendi sermayeleri olmadigi
halde baska kisilerin birikimlerini kullanarak kiiciik isletmeler kurduklar1 da
goriilmektedir (Kiigiik, 2015: 271). KOBI’lerin kaynak olarak genellikle 6z
sermaye kullanmalari, kazanglarini da tiiketim yerine yatirima yonlendirmeleri,
ulusal ekonomi i¢indeki tasarruf ve buna bagl yatirim oranlariin yiikselmesine yol

agmaktadir (Yildiz, 2013: 28).

e Lobi (Baski Grubu) Olusturma: KOBI’ler iilke cografyasinin geneline yayilabilen
isletmelerdir. Bu isletmelerin orgiitlenme aginda yer alan esnaf odalari, ticaret
odalari, i3 adamlar1 dernekleri gibi kuruluslar, ililkede 6nemli bir baski kurma

potansiyeline sahiptir (Y1ldiz, 2013: 29).

o Esneklik ve Yenilikleri Tesvik Etme: Esneklik, isletmelerin degisen piyasa sartlarina
uyum saglayabilme yetenekleri olarak tanimlanmaktadir. KOBI’ler bu 6zellikleri
ile tiiketicilerin tercihlerinde yasanan degisimleri aninda belirleyerek tiretimlerinde
bu yénde hizli bir degisiklik yapabilmektedir (Catal, 2010: 342). KOBI’ler yeni
fikirleri ortaya koyabilmek ve uygulayabilmek agisindan da ideal bir ortam
saglamaktadir. Bu agidan KOBI’ler buluslarin kaynagi olmakta, yeni diisiinceleri

deneme riskine daha rahat girilebilmektedir (Kaya, 2017: 135).

3.3. KOBI’lerin Giiclii ve Zayif Yonleri

Cok uluslu sirketler, kiiresellesen diinyada biitlin pazarlara girmek, {iiretim
maliyetlerini diistirmek tizere ucuz iscilikten yararlanmak tizere farkli iilkelere yatirim
yapmaya baslamistir (Maden, 2012: 20). Buna karsilik internet teknolojileri tizerinden
elektronik ticaret olanaklarinin artmasi, KOBI’lerin de uluslararas: pazarlara girebilmesine
olanak saglamakta, kiiresel piyasalarda islem yapabilmelerini kolaylastirmaktadir. Bilgi

teknolojilerini etkin sekilde kullanan KOBI’ler, ulusal ve uluslararas: piyasalarda yeni ticari
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ortakliklar1 daha kolay kurabilmekte ve kendilerine yeni pazarlar olusturabilmektedirler.
Bilgi teknolojileri ve internet araciligi ile farkli tilkelerde yatirim yapilmadan iiretim ve satis

yapabilme, KOBI’lere 6nemli olanaklar saglamaktadir (Bourdeau vd., 1998: 123).

OECD (2000: 4) tarafindan yayimnlanan “Small and Medium-sized Enterprises:
Local Strength, Global Reach” adli raporda KOBI’lerin giiclii yanlarma yonelik su bilgiler

yer almaktadir:

e Bilgi ve internet teknolojilerinde yasanan gelismeler, KOBI’lerin kiiresel
piyasalarda stratejik ortakliklar ve ittifaklar kurabilmesine olanak saglamaktadir.
Yabanct miisteri, tedarik¢i ve rakiplerle kurulan bu ortakliklar “yeni tip yatirim”
olarak da tanimlanmakta, boylece uluslararasi bilgi degisimi ve lisans anlagmalari,
ortak ARGE ¢aligmalar1 gibi kiiresel projeler yiirtitiilebilmektedir.

e Ulusal, bolgesel ve uluslararasi aglarla KOBI’ler, kiigiik 6lgekli olmanin
avantajlarin1 esneklik, Olgek ve alan ekonomileri ile birlestirebilme olanagi
bulabilmektedir.

e KOBI’ler yapilar itibari ile kiiresel piyasalardaki hizli degisimlere, tiiketicilerin
tercih ve taleplerine daha kolay uyum saglayabilmekte, talebe uygun iiretim yapma,

tiretimi ¢esitlendirme gibi uygulamalari1 daha hizli hayata gecirebilmektedirler.

Bilgi teknolojilerini etkin sekilde kullanabilen KOBI’ler agisindan yukaridaki
olanaklar énemli goriilse de, KOBI’lerin idari ve mali kaynaklarinin yetersizligi basta
olmak iizere bir takim giicliikler de bulunmaktadir. Uretim teknolojilerinde yasanan hizli
degisimlere, ellerindeki teknolojiyi korumak agisindan da zorlanan kiigiik isletmelerin ayak
uydurmasi kolay degildir. Ayrica ARGE c¢alismalarina yeterli sermaye aktarilamamasi,
KOBTI’lerin kiiresel iiretim zinciriyle yeterli diizeyde biitiinlesmelerini de olanaksiz
kilmaktadir. Kiiresel {iretim zincirlerine bagimli olma durumunda da yenilik yapamama,
isgiicii  vasfim1  gelistirememe, nihai {riinle bag kuramama gibi risklerle
karsilasilabilmektedir. Bunlarin digsinda az gelismis veya gelismekte olan tilkelerdeki
KOBTI’lerin genel durumlarina bakildiginda ¢ogunlukla diisiik verimlilik, diisiik kalite,
faaliyetlerin i¢ piyasaya yonelik yiriitilmesi gibi olumsuzluklarin yasandigi, bu
isletmelerin modern teknolojileri kullanmaktan uzak kaldiklar1 ve biiyiik isletmelere
doniisemedikleri de goriilmektedir. Kiiresellesmeyle birlikte ithalat rejimlerinde

liberallesme gibi nedenler, bu tiir isletmelerin kiiresel isletmelerle rekabet sansini
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diistirmekte, uzun donemde yasamlarini devam ettirebilme sanslarin1 da ortadan
kaldirmaktadir (Maden, 2012: 21).

Kiigiik 6lgekli isletmelerin bilgi teknolojilerine dayali ekonominin gelismesiyle
birlikte artan tsttinliikleri asagidaki sekilde belirtilebilir (Aykag vd., 2008: 70):

e Kiiciik Olgekli isletmelerde biirokratik islemler daha hizli olmakta, bu da kararlarin
faaliyetlere daha hizli aktarilmasini saglayabilmektedir.

e Kiigiik olgekli isletmeler ve yeni kurulan isletmelerde yenilik¢i uygulamalara daha
kolay gecilebilmekte, gelistirme stratejilerinin merkezine yenilik¢i faaliyetler
yerlestirilebilmektedir.

o Tiiketicilerin farklilastirilmis {riinlere artan talepleri, kiigiik ve orta O&lgekli
isletmelerin farklilagtirilmig iirlin {iretimlerine daha pratik gecebilmeleri, kiigiik

6lcekli ve esnek isletmelere yonelik tercihlerin artmasina neden olmustur.

KOBI’ler, belirgin bir iiretim alaninda uzmanlasma yoniinde faaliyet gosterdikleri
icin kaynak verimliligini de st noktaya ¢ikarabilmektedirler. Karar verme
mekanizmalarinin hizli olmasi, alinan kararlarin uygulamaya kolaylikla gecirilebilmesi,
yonetim ve genel isletme giderlerinin diisiik olmasi gibi nedenlerden dolayi, iiretim
islevlerinde de daha diisiik tiretim maliyetleriyle calisabilmektedirler. Biiyiik isletmelerin
hammadde, yar1 mamul, isletme malzemesi veya yardimci malzeme gibi girdilerini iireten
KOBI’ler, bu yonleriyle de biiyiikk sanayi agisindan vazgecilmez bir noktada yer
almaktadirlar. Bunlarin diginda kiigiik birikimlerin yatirimlara dogrudan yansitilabilmesi,
talep cesitliligi veya degisikligi gibi durumlara kolay uyum saglanabilmesi, tiretimin ve
sanayilesmenin tilke geneline yayilabilmesi, isveren ile is¢i arasindaki iligkilerin daha yakin
ve olumlu bir ortamda gelisebilmesi gibi bir¢ok giiclii yonii sayilabilir (Catal, 2007: 337-
338).

3.4. KOBIi’lerin Genel Sorunlari

KOBI’ler en ¢ok giicliik yasadiklar: sorunun basinda finansman bulma konusu
gelmektedir. Tiirkiye’deki KOBI’ler de diinyanin bir¢ok iilkesindeki KOBI’ler gibi bu
konuda mubhtelif zorluklar yasamaktadir (OECD, 2004: 8). Diinyanin biitlin iilkelerinde
KOBI’ler, isletme dis1 faktorler olarak adlandirilan ekonomik ve siyasal yapidan

kaynaklanan sorunlar yasayabilmektedir. Bu sorunlara ornek olarak vergi gesidi ve
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sayisinin fazla olmasi, biirokratik igslemlerin fazlaligi, diisiik finansman ve buna bagl olarak
yeni teknolojilere yatirim yapma olanaklarinin diisiik olmast, tiretimde yeterli teknolojiye
sahip olunamamasi, pazarlama igin finans kaynaklarimin kisith olmasi, yeni pazarlara
acilabilmek i¢in yeterli personel ve teknik olanaklarin az olmasi, vasifli isgiici temininde
zorluk yasanmasi, bilgi ve iletisim eksiklikleri, profesyonel yoneticiligin olmamasi
sayilabilir (Tiirkoglu, 2002: 284).

KOBI’ler, “ekonomik ve sosyal yapi igerisinde temel taslardan birisi olmalaria
karsilik uzun Omiirlii olamamaktadir. Bunun genel nedenlerine bakildiginda sistem
sorunlarinin  kurumsallasamamadan kaynaklandig1 goriilmektedir. Kurumsallagsamama,
yonetim sorunlarindan kaynaklanmakta, yonetimin belirli bir sistemde ve anlayista
olmamasi da devaminda planlama, karar alma, iletisim, organizasyon, orgiit hiyerarsisi,
insan kaynaklar1 gibi bir¢ok alanda sorunlarin yasanmasina yol agmaktadir. Bu agidan
KOBI’lerin ydnetim sorunlar1 ele alindiginda, bu sorunlar asagidaki sekilde siralanabilir”

(Aksoy ve Cabuk, 2006: 45):

o Iletisim eksiklizi ve etkin iletisim kurulamamasi,

* Plansiz vapilan 15 ve 1slemler,

s DProfesyonellesme konusunda yasanan yetersizlikler,

* (Organizasyon semasi olmamasi,

& (Gorev tatumlaninin tam olarak vapilmamasi, sorumluluk ve yetki dagitimlaninda
yasanan eksiklik veva hatalar,

¢ Insan kaynaklarina gereken Snemin verilmemesi

o Isgiicii devrinin yviiksek olmasi,

& (Cikar catismalan

o Is-yvasam dengesinin kurulamamasi,

o Sirketin biitiinini 1lgilendiren her tiirli kararin sirket sahibi tarafindan tek basina
alinmasi,

» Egitim ve gelistirme faaliyvetlerinin vetersiz olmasi
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4. KURUMSAL YONETIM ILKELERININ TURKIYE’DE VE
AZERBAYCAN’DA KOBILERE UYGULANABILIRLIGi

4.1. Tirkiye’de Kurumsal Yénetim ilkeleri

Bu béliimde Tiirkiye’de Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), Bankacilik Denetleme ve
Diizenleme Kurulu (BDDK) ve Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) kapsaminda yapilan

diizenlemeler incelenmistir.

4.1.1. SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri

SPK tarafindan ilk olarak 2003 yilinda kurumsal yonetim ilkelerini i¢eren dokiiman
yaymlanmigtir. OECD tarafindan yapilan degisklikler dogrultusunda 2005 yilinin Subat
aymda revize edilen ilkeler 30.12.2011 tarih ve 28158 sayili Resmi Gazetede “Kurumsal
Yonetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin Teblig” bashgiyla
yayinlanarak yiiriirliige girmistir (SPK, 2011). SPK tarafindan yapilan ¢alismalar sonrasinda
2014 yilinda yeni teblig yayinlanmistir. 03.01.2014 tarih ve 28871 sayili Resmi Gazetede
yayinlanarak yirlirlige giren Kurumsal Yonetim Tebligi’nin 1. Maddesinde amag,
ortakliklar tarafindan esas alinmasi gereken Kurumsal Yonetim Ilkelerinin ve iligkili taraf
islemlerinin diizenlenmesi olarak belirtilmistir. Teblig ekinde ilkeler “Pay Sahipleri”,
“Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik”, “Menfaat Sahipleri” ve “Y6netim Kurulu” adiyla dort

ana baslikta toplanmistir.

4.1.1.1. Pay sahipleri

Pay sahiplerine yonelik ilkeler yedi baslik altinda toplanmistir. Bu bagliklar altinda
yer verilen ilkeler sunlardir (SPK, 2014):

e Pay sahipligi haklarinin kullamminin kolaylastirilmasi: Pay sahiplerinin
timiine esit muamele edilmeli, pay sahipligi haklarim1 korumak ve kullanmay1
kolaylastirmak adina mevzuata gore sirketlerin kurmak zorunda oldugu “Pay Sahipleri ve
Mligkiler Birimi” gérevlerini etkin sekilde yapmali, pay sahiplerine haklarinmn kullanimima
etki edecek bilgiler gilincel sekilde internet sitesinden duyurulmalidir.

e Bilgi alma ve inceleme hakki: Bu hak biitiin pay sahipleri igin gegerli olup

herhangi bir sekilde siirlandirmasi ve kaldirilmasit miimkiin degildir. Bilgi alma hakk: ayn
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zamanda 6zel denetim isteme hakkini igerir. Sirketler, 6zel denetimi zorlagtiracak islemler
yapmaktan kaginmalidir.

e Genel kurula katihm hakki: Pay sahiplerinin genel kurula katilma hakki
vardir. Bunun i¢in sirketlerin toplanti tarihlerini toplantidan en az {i¢ hafta once internet
sitesinden yayimlamasi, pay sahiplerine duyurmasi gereklidir. Duyurularda toplam pay
sayilar1 ve oy haklar ile birlikte varsa imtizayli pay gruplarina iliskin gerekli bilgiler, gecmis
donemde yapilan degisiklikler ve gerekgeleri yer almalidir. Ayrica yonetim kurulunda
yapilacak degisiklikler varsa, yeni adaylar hakkinda bilgi, pay sahiplerinden, SPK’dan veya
ilgili kamu kurumlarindan gelen talepler, esas sozlesmede yapilacak degisiklikler gibi
bilgiler de duyuruya eklenmelidir. Genel kurul toplantilarinda pay sahipleri, esit sartlarda
soru sorma ve diisiincelerini agiklama hakkina sahiptirler.

e Oy hakki: Pay sahiplerinin oy kullanmalarin1 zorlastiracak uygulamalar
olmamalidir. Biitlin pay sahipleri oy haklarini kolay bir sekilde kullanabilmelidir. Oy hakki
kullaniminda imtiyaz konusundan kagmilmalidir. Eger imtiyaz varsa, halka acik pay
sahiplerinin yonetimde temsil edilmesine engel olacak nitelikte imtiyazlar kaldirilir.

e Azhk haklari: Azlik haklar1 kullanimina 6zen gosterilmelidir.

o Kar pay1 hakki: Genel kurul tarafindan kabul edilen, faaliyet raporunda yer alan
ve internet sitesinde kamuya yayinlanan kar dagitim politikasinda sirket menfaatleri ile pay
sahiplerinin menfaatleri arasinda denge saglanmalidir.

e Paylarin Devri: Paylarin devrine yonelik 6zellikle borsalarda iglem goren

paylar serbest bir sekilde devredilebilmelidir.

Bu boliimde ele alinanlara genel olarak bakildiginda pay sahiplerine esitlik hakk:
saglandig1, bilgilendirmelerin dogru bir sekilde ve zamaninda yapilmasinin gerektigi, pay
sahipleri arasinda bilgi alma ve inceleme hakki olarak bir ayrim yapilamayacagi, genel
kurullarda miimkiin oldugu kadar fazla sayida pay sahibine ulagilmasinin gerektigi, genel
kurul duyurularinda bulunmasi gerekenler, oy hakkinin 6nemi, azlik haklar1 ile kar
paylarmin dagitiminda kurulmasi gereken denge ile ilgili prensiplerin ele alindigi

goriilmektedir.

4.1.1.2. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik ilkesine yonelik olarak sirketler tarafindan
yapilmasi gerekenler sunlardir (SPK, 2014):
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e Kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araclari: Sirketlerin bir bilgilendirme
politikas1 bulunmalidir. Bu politika ile mevzuatlarda yer alanlar disinda kamuya agiklanacak
bilgilerin neler oldugu, hangi yollarla agiklanacagi, kamu bilgilendirme toplantilarinin
sikliklar1 gibi hususlar belirlenmelidir. Kamuya ag¢iklamalar zamaninda ve dogru sekilde
yapilmali, Kamuoyu Aydinlatma Platformu (KAP) sitesinden ve sirketin kendi internet
sitesinden duyurulmalidir. Gelecekle ilgili bilgilerin agiklanmasinda varsayimlar da
aciklanmali, gercek dis1 ve yaniltici bilgilere yer verilmemeli, bu bilgilerin ger¢eklesme veya
gerceklesmeme durumlari anlasildiginda aninda giincellenerek kamuya agiklanmalidir.

o Internet sitesi: Sirketler, kamuyu aydinlatma amagl olarak etkin bir sekilde
internet sitelerini kullanmali, sitedeki bilgilerin giincel olmasi saglanmalidir. Internet
sitesinde bulunmasi zorunlu bilgiler disinda ticaret sicil bilgileri, ortaklik ve yonetim yapisi
gibi kamuyu ilgilendiren konulara (bu konular Teblig’in 2.2.2 maddesinde detayli olarak yer
almaktadir) yer verilmelidir. Ayrica son 5 yillik bilgiler sitede yer almalidir. Sitede sirketin
ortaklik yapisi agiklanmalidir. Yabanci yatirnmeilara yonelik olarak Ingilizce dil segenegi
bulunmalidir.

e Faaliyet raporu: Faaliyet raporu yonetim kurulu tarafindan tam ve dogru
bilgilere ayrintili sekilde ulasabilmeyi saglacak sekilde hazirlanir. Mevzuatla belirlenenler
disinda faaliyet raporunda yonetim kurulu iiyeleri ve yoneticilerle ilgili bilgi ve beyanlar;
yonetim kurulu komiteleri ve liyeleri, hangi siklikla toplandiklari; yonetim kurulu toplanti
sayilar1 ve kurul {iyelerinin toplantilara katilma durumlari; yonetim kurulu tiyelerine yonelik
idari yaptirnmlar ve cezalar; mevzuat degisiklikleriyle ilgili bilgiler; sirkete agilan 6nemi
davalar; sirketin hizmet aldig1 yatirim danigmanligi ve derecelendirme kurumlariyla yasanan
cikar catigsmalari, bu catismalarin onlenmesine yonelik alinan tedbirler; %5’in iizerindeki
karsilikli istirak bilgileri; calisanlara yonelik sosyal haklar, mesleki egitimler; toplumsal ve
cevresel sorunlara yol agan faaaliyetlere yonelik yapilan sosyal sorumluluk uygulamalar: yer
alir.

Kamuyu aydinlatma ve seffaflik basligi altinda yer alanlara 6zet olarak bakildiginda,
sirketlerin kamuyu ve yatirimcilart bilgilendirmek amaciyla yapmalar1 gerekenlerin
aciklandigi, internet sitesi bulundurma zorunlulugunun oldugu, sitede yer almasi gereken
bilgilerin neler oldugu gibi konulara yer verildigi gériilmektedir. Sirketler kamuya dogru ve

giincel bilgileri zamaninda vermekle ytlikiimliidiir.
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4.1.1.3. Menfaat sahipleri

Menfaat Sahipleri ilkesine yonelik olarak sirketler tarafindan yapilmasi gerekenler

sunlardir (SPK, 2014):

e Menfaat sahiplerine iliskin sirket politikasi: Menfaat sahiplerinin haklar1
mevzuatlarla ve karsilikli yapilan sozlesmeler ile diizenlenerek korumaya alinmustir.
Sozlesmelerin veya mevzuatlarin haklart korumadigi durumlarda sirket olanaklart ve iyi
niyet sinirlari igerisinde bu haklar korunmalidir. Hak ihlali durumunda menfaat sahiplerine
etkin ve hizli bir sekilde tazmin olanagi saglanir. Ayrica ¢alisanlar i¢in de bir tazminat
politikasi olusturularak internet sitesinde yayinlanir. Menfaat sahiplerine haklarina ve sirket
politikalaria yonelik gerekli bilgilendirme yapilir. Mevzuat dis1 veya etik olarak uygunsuz
durumlarda ilgili komiteye durumun iletilmesine yonelik gerekli mekanizmalar olusturulur.
Cikar catismalari durumunda dengeli bir politikanin izlenmesi, her hakkin digerlerinden
bagimsiz sekilde korunmasi hedeflenir.

e Menfaat sahiplerinin sirket yonetimine katihminin desteklenmesi: Menfaat
sahiplerinin ve calisanlarin sirket yonetimine katilimlarini destekleyecek modeller
gelistirilir. Ayrica menfaat sahiplerini ilgilendiren konularda alinacak kararlar i¢in menfaat
sahiplerinin goriislerine bagvurulur.

e Sirketin insan kaynaklar politikasi: Ise alimlarda ve kariyer planlamasinda
esit kosullar olusturulur ve herkese esit firsatlar saglanir. Yoneticiler icin halefiyet
planlamalar1 yapilir. Personel aliminda istenen Olgiitlerin yazili olarak belirlenmesi
gereklidir. Calisanlarin hepsine biitiin haklar1 i¢in adil davranig sergilenir. Calisanlara
yonelik egitim politikalar1 olusturulur. Calisanlarla bilgilendirme toplantilar1 yapilarak ticret,
saglik, egitim kariyer gibi konularda goriisleri alinir. Calisan gorev tanimlari, ddiillendirme
ve performans kriterleri ayarlanir. Calisanlar arasi cinsiyet, din, 1k, dil gibi ayrimlarin
yapilmasina izin verilmez ve ¢alisanlari her tiirlii fiziksel ve duygusal kotii davraniglara karsi
korumak tizere gerekli 6nlemler alinir. Calisanlarin dernek kurma, toplu is s6zlesmesi hakki
gibi haklar1 desteklenir.

e Miisteriler ve tedarikgilerle iliskiler: Miisteri memnuniyetinin saglanmasina
yonelik her tirlii 6nlem almir. Misteri taleplerinin hizli bir sekilde karsilanmasi,
gecikmelere iliskin miisterilerin  bilgilendirmesi 6nemlidir. Kalite standartlarinin
korunmasina yonelik gerekli 6zen gosterilmeli ve standartlara uyulmali, kalite garantisi

saglanmalidir. Miisteri ve tedarikci bilgilerinde gizlilige 6nem verilmelidir.
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o Etik kurallar ve sosyal sorumluluk: Sirketin etik kurallar1 internet sitesinden
kamuya sunulur ve faaliyetler etik kurallara uygun sekilde yiiriitiiliir. Sosyal sorumluluklar
konusunda da sirket gerekli duyarliligi gostermelidir. Kamu sagligi, ¢evre ve tiiketici
sorumlulugu kapsaminda etik kurallara uygunluk saglanmalidir. Ayrica insan haklarina

sayg1 gosterilmeli ve destek olunmalidir. Her tiirlii yolsuzluk ile miicadele edilmelidir.

Bu boliimde 6zet olarak menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasi ve ihlal
durumlarinda tazmini, ¢alisanlarin haklar1 ve galisanlara saglanmasi gerekli olanaklar,
miisteri memnuniyeti, kalite standartlarina uyum, etik kurallara uyum ve sosyal sorumluluk

alaninda sirketin yapmasi gerekenler ele alinmistir.

4.1.1.4. Yonetim kurulu

Yonetim Kurulu ilkesine yonelik olarak sirketler tarafindan yapilmasi gerekenler

sunlardir (SPK, 2014):

¢ Yonetim kurulunun islevi: Sirketin idaresini ve temsilini yonetim kurulu yapar.
Risk yonetimi anlayisina uygun olarak ve sirketin ¢ikarlarini gézeterek stratejik kararlar alir.
Stratejik hedeflerin tamimlanmasi, gereken finans ve insan kaynaklarinin belirlenmesi
yonetim kurulunun islevleri arasindadir. Yonetim kurulu faaliyetlerin mevzuat, esas
sOzlesme, i¢ diizenlemeler ve sirket politikalarina uygun sekilde yiiriitiilmesini gozetir.

e Yonetim kurulunun faaliyet esaslari: Yonetim kurulu tarafindan faaliyetler
sorumlu ve adil sekilde, hesap verebilirlik ve seffaflik ilkeleri gercevesinde yiiriitiiliir.
Yonetim kurulu iiyelerinin gorev dagilimlarina gore gorevlerine ve yetkilerine faaliyet
raporunda yer verilir. I¢ kontrol sistemlerini ilgili komite goriisleri dogrultusunda olusturur.
Risk yonetimini ve i¢ kontrol sistem etkinliklerini yilda en az bir kere gozden gecirir.
Yonetim kurulu bagkaninin ve icra baskani veya genel miidiiriin yetkileri mutlaka agik
sekilde ayrilmali, yazili olarak esas sozlesmede bu ayrim yer almalidir. Kararlar topluca
alinmal, tek kiside sinirsiz karar alma yetkisi olmamalidir. Y6netim kurulu, pay sahipleriyle
sirket arasinda iletisimi ve dengeyi saglamalidir.

e Yonetim Kurulunun yapisi: Yonetim kurulu iiyelerinin sayist en az bes
olmalidir. Uyelerin ¢ogunlugu icrada gorevli olmayan iiyelerden olusur. Bunlardan bir
kismi, herhangi bir etki altinda kalmamasi i¢in bagimsiz iiyelerdir (4.3.7 maddesinde
bagimsiz liye olabilme kriterleri yer almaktadir) ve yonetim kurulunun toplam tiye sayisinin
1/3’linden az olmamali, her durumda da en az iki bagimsiz yonetim kurulu tiyesi olmalidir.

Uyelerin gorev siiresi ii¢ y1l olup yeniden segilebilmeleri miimkiindiir. Y&netim kurulunda
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son on y1l i¢erisinde alt1 y1ldan fazla iiyelik yapanlarin bagimsiz tiye olma haklar1 yoktur.
Y 6netim kurulunda en az bir kadin {iyenin bulunmasi gereklidir.

e Yonetim kurulu toplantilarinin sekli: Toplantilarin giindemi, diger iiyelerin
goriisleri dogrultusunda yonetim kurulu bagkani tarafindan olusturulur. Giindeme yonelik
gerekli bilgiler, toplanti 6ncesinde katilimcilara iletilir. Yonetim kurulu tyeleri sirket
islerine yeterince zaman ayirmalidir. Uyenin baska bir sirkette ydnetici veya yonetim kurulu
iiyesi olma durumunda Oncelikli olan gorevlerini aksatmamasidir. Bu durumdaki iiyelere
yonelik belirli sirket kurallar1 vardir ve bu kurallarla sinirlandirmalar getirilir. Ayrica bu
iiyelere iligkin genel kurula gerekgeli bilgilendirme yapilir. Yonetim kurulunda her {iye bir
oy hakkina sahiptir. Toplantilarda muhalif kararlar, gerekcesiyle birlikte kayit altina alinir.

Karar alma yeter sayisi asagidaki sekilde belirlenmistir:

“4.4.7 Sirketin her tiirlii iliskili taraf islemlerinde ve tiglincii kisiler lehine teminat, rehin ve ipotek
verilmesine iliskin yonetim kurulu kararlarinda bagimsiz iiyelerin ¢gogunlugunun onayi aranir.
Bagimsiz iiyelerin ¢cogunlugunun séz konusu islemi onaylamamasi halinde, bu durum isleme
iligkin yeterli bilgiyi igerecek sekilde kamuyu aydinlatma diizenlemeleri ¢ergevesinde kamuya
duyurulur ve islem genel kurul onayina sunulur. S6z konusu genel kurul toplantilarinda, islemin
taraflar1 ve bunlarla iligkili kisilerin oy kullanamayacaklar1 bir oylamada karar alinarak diger pay
sahiplerinin genel kurulda bu tiir kararlara katilmalar1 saglanir. Bu maddede belirtilen durumlar
icin yapilacak genel kurul toplantilarinda toplanti nisab1 aranmaz. Oy hakki bulunanlarin adi
cogunlugu ile karar alinir. Bu fikrada belirtilen esaslara uygun olarak alinmayan yonetim kurulu
ile genel kurul kararlar1 gecerli sayilmaz. Bu hususlara iligkin hiikiimlere esas s6zlesmede yer
verilir.

4.4.8 Tliskili taraf islemlerine iligkili yonetim kurulu toplantilarinda iligkili yonetim kurulu iiyesi
oy kullanmaz”

e Yonetim kurulu biinyesinde olusturulan komiteler: Bu madde altinda
sirketlerde yonetim kurulu tarafindan olusturulabilecek komiteler yer almaktadir. Yonetim
kurulu, kurulan komitenin gorevlerini, sorumluluklarim1 ve komitede yer alacak tiyeleri
belirler. Komite baskanlar1 ile denetim komitesinin bagkan ve iiyeleri bagimsiz iiyelerden
olusturulur. Kurumsal Yonetim Komitesi iki iiyeden olustugunda her ikisinin, daha fazla
iiyeden olustugunda ¢ogunlugun icrada gorevli olmamasi gereklidir. Bu komite sirketin
kurumsal yonetim ilkelerine uyumunu denetler, ¢ikar ¢catismalarimi belirler, uygulamalarin
etkinligine yonelik yonetim kuruluna 6nerilerde bulunur.

e Yonetim kurulu iiyelerine ve iist diizey yoneticilere saglanan mali haklar:
Yonetim kurulunun sorumlulugu, sirketin finansal ve operasyonel hedeflerine ulagsmasidir.
Bunun gergeklesemedigi durumlar, gerekgeli bir sekilde faaliyet raporunda agiklanir.
Yonetim kurulu tiyeleri ile iist diizey yoneticilerin alacaklari ticretlere yonelik esaslar yazili
olmali, genel kurul toplantisinda pay sahiplerine sunulmalidir. Ayrica licret politikasina

sirketin internet sayfalarinda yer verilmelidir.
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Bu béliimde 6zetle yonetim kurulu yapisi ele alinmakta, kurumsal yonetim ilkeleri
kapsaminda yonetim kurulu iyelerin olusma sekli ile goérev ve sorumluluklar

aciklanmaktadir.

4.1.2. BDDK Kurumsal Yonetim ilkeleri

2003 yilinda SPK tarafindan yapilan diizenlemelerden sonra BDDK tarafindan 2006
yilinda kurumsal yonetime iliskin diizenlemeler yapilmistir. Bu diizenlemeler bir yonetmelik
haline getirilmis ve “Bankalarin Kurumsal Yonetim Ilkelerine iliskin Yonetmelik”
01.11.2006 tarihli ve 26.333 sayili Resmi Gaztede yayimlanmistir. Yonetmeligin 1.
Maddesinde amag, “bankalarin kurumsal yonetimlerine iliskin yap1 ve siirecler ile bunlara
iligkin ilkeleri diizenlemek” olarak agiklanmistir. BDDK, kurumsal yonetime yonelik

ilkeleri yedi grupta toplamistir.

4.1.2.1. Kurumsal degerlerin ve stratejik hedeflerin olusturulmasi

Bankalarm Kurumsal Yonetim ilkeleri kapsaminda birinci ilke kurumsal degerleri ve
stratejik hedefleri olusturmaktir. Bu ilke altinda asagidaki maddeler yer almaktadir (BDDK,
2006):

e Bankanin misyon ve vizyonu yonetim kurulu tarafindan belirlenmeli ve
kamunun bilgisine sunulmalidir.

e Yonetim kurulu tarafindan oncelikli olarak siireklilik gerektiren uygulamalar
yonlendirmek iizere stratejik hedefler belirlenmelidir. Ust yénetim de dahil olmak iizere
biitlin ¢alisanlara yonelik kurumsal degerler ve etik kurallar olusturmaya onciiliik edilmeli,
bu degerler ve kurallar her tiirlii yasa dis1 ve etik olmayan davraniglar engellemeye yonelik
olmali, sorunlarin zamaninda ve gerektigi gibi ele alinmasi gerektiginin Gnemini
vurgulamalidir.

e Etik kurallar ve kurumsal degerlere uygunsuz eylemlerin ilgili merciye ulagimini
saglayacak iletisim ortami saglanmalidir.

e Ust diizey yonetimin faaliyet ve rollerinden kaynaklanabilecek olasi gikar
catigmalarini belirlemede, 6nlemede ve yonetmede uygulanacak politikalar yonetim kurulu

tarafindan belirlenmelidir.
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e Faaliyetlerin ylriitiilmesinde banka politikalarina uygunlugu izleme, olasi
sapmalarda rapor hazirlayarak bilgilendirme saglayacak sistemler yonetim kurulu tarafindan
olusturulmalidir.

e Belirlenen hedeflere ulasma derecesi, faaliyet ve performans degerlendirmeleri
yonetim kurulu tarafindan etkin sekilde ve siirekli yapilmalidir. Olas1 sorunlara karsilik
miimkiin oldugu siirece sorun ortaya ¢ikmadan 6nce gerekli onemler zamaninda alinmalidir.

e Banka politikalarini uygulamak, uyumu saglamak amaciyla kaynak planlamasi
yapmak, kaynaklar1 operasyonlara dahil etmek iist diizey yonetim tarafindan yapilmalidir.

e Banka politikalarinin zamaninda uygulanmasi st diizey yonetim tarafindan
izlenmeli, politikalar yilda en az bir kere degerlendirilmeli, degisen durumlara gore
iyilestirilmelidir. Belirli periyotlarla gézden gegirme, standartlar, politikalar, talimat ve
uygulama usulleri onayr ile ilgili slire¢ ve cergeve lst diizey yonetim tarafindan

belirlenmelidir.

Bu ilkede kurumsal degerler ile stratejik hedeflerin olusturulmasi ele alinmistir. Etik
ilkelerin ve kurumsal degerlerin yonetim kurulu tarafindan belirlenecegi, yonetim kurulu ile

iist yonetimin bu konulara yonelik gorev ve sorumluluklart agiklanmaistir.

4.1.2.2. Yetki ve sorumluluklarin belirlenmesi ve uygulanmasi

Bankalarin Kurumsal Yénetim ilkeleri kapsaminda ikinci ilke kurumsal yetki ve
sorumluluklart belirlemek ve uygulamak basligini tasimaktadir. Bu ilke altinda asagidaki

maddeler yer almaktadir (BDDK, 2006):

e Kurumsal olarak yonetim kurulunun, iyelerinin ve st diizey yonetimin
sorumluluk ve yetkileri agik bir sekilde belirlenmelidir. Yonetim kurulu, {ist ddzey yonetim
tarafindan yiiriitiilen faaliyetleri ve belirlenen politikalara uyumlulugu izlemelidir.

e Kurumsal Yonetim Komitesi olusturulmali, bu komite tarafindan bankanin
ilkelere uyumu izlenmeli, iyilestireye yonelik c¢alismalar yiiriitilmeli ve Oneriler
hazirlanarak yonetim kuruluna sunulmalidir. Komite bagkanligini icraci gérevi olmayan bir
yonetim kurulu {iyesi yapmalidir. Yapilan tiim ¢alismalarin kayd: tutularak yazili hale
getirilmelidir.

e Ust diizey yoneticiler bulunduklar1 pozisyona uygun nitelikleri tasimali, bu
konuda gozetimi yonetim kurulu yapmalidir. Ayrica nitelikli personellerin bankada uzun

stireli kalmalarini saglayacak tesvik edici yontemler gelistirilmelidir.

60



e Banka personeli gérev tanim ve dagilimlari, performans kriterleri, 6diillendirme
kosullari ile ilgili ¢alismalar iist diizey yoneticiler yapmali, personellere bu konularla ilgili

gerekli bilgiler duyurulmalidir.

Bu ilkede yonetim kurulu ile iist diizey yoneticilerin yetki ve sorumluluklarinin neler
olmas1 gerektigi yer almaktadir. Bankanin kurumsal yonetim ilkelerine uyumlulugunu
saglamak lizere yonetim kurulu tarafindan Kurumsal Yonetim Komisyonu olusturulmasi
gerektigi, bu komisyon tarafindan uygulamalarin izlenecegi, iyilestirme Onerilerinin

yapilacagi belirtilmistir.

4.1.2.3. Yonetim kurulunun ve iiyelerinin gorev ve sorumluluklar:

Bankalarin Kurumsal Yénetim Ilkeleri kapsaminda {iciincii ilkede yonetim
kurulunun ve iiyelerinin gorev ve sorumluluklart agiklanmistir. Bu ilkeye gore yonetim
kurulu iiyelerinin tUstlenecekleri gorevi etkin sekilde yapabilecek niteliklere haiz olmast,
kurumsal yonetim igerisinde {istlendigi rolle ilgili bilince sahip olmasi, bankanin
faaliyetlerine yonelik bagimsiz degerlendirmeler yapabilmesi gereklidir. ilke altinda

asagidaki maddeler yer almaktadir (BDDK, 2006):

e Yonetim kurulu iiyeleri iistlendikleri gorevlere hakim olmali, bankaya ve pay
sahiplerine kars1 sadakat ile gorev yapmali, yonetim kurulu toplantilarinda yer almali,
bankaya yeterli zaman1 ayirmali, Gistlendigi gorevi iyi niyet kurallarina uygun sekilde ve
basiretli olarak yerine getirebilmeli, mevzuata hakim olmali, bankanin denetleyici ve
diizenleyici otoriteleriyle etkin iletisim kurmali, bankanin aleyhinde sonuglar doguracak
baskilar karsisinda boyun egmemeli ve menfaat kabul etmemeli, diger tiyeleri yaniltabilecek
sekilde tarafli veya eksik bilgilendirme yapmamalidir.

e Yonetim kurulu, yirittigl faaliyetlerde esitlige, seffafliga, hesap verebilirlige
ve sorumluluga onem vermeli; belirli periyotlarla yonetimsel uygulamalarda etkinlik
degerlendirmesi yapmali, eksiklikler ve zayfiliklar tespit edilerek gerekli degisiklikler
yapilmali; list yonetim sorgulanmali ve faaliyetlere yonelik yeterli agiklamalar alinabilmeli;
tarafsizlifa onem verilerek tavsiyelerde tarafsiz davranilmali; karar alma siirecinde ¢ikar
catigmalar1 ile her tiirlii etki disinda kalarak bagimsiz karar verebilmeyi saglayacak iiye
sayisindan olusmali; liye sayisinin belirlenmesinde etkinlik, hizlilik ve rasyonellik goz
oniinde bulundurulmali; diger kuruluslar ile kurulacak iligskilerde menfaat gatismalar1 ve

yiikiimliiliikler altinda kalmaktan kagiilmali; iist yonetimle birlikte periyodik olarak banka
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palitikalarinin izlenmesi, iletisim kanallarinin olusturulmasi, kurumsal amaglara yonelik

ilerlemelerin izlenmesi amaciyla toplantilar yapilmalidir.

Bu maddede yonetim kurulu {yelerinin ve yonetim kurulunun gorev ve
sorumluluklarinin neler oldugu ele alinmustir. Yonetim kuruluna faaliyetlere yonelik
seffaflik, hesap verebilirlik, esitlik ve sorumluluk yiiklenerek OECD tarafindan belirlenen

kurumsal yonetim ilkelerine paralellik saglanmistir.

4.1.2.4. Ust diizey yonetimin nitelikleri

Bu ilkede iist diizey yonetimde gorev yapacak yoneticilerin, iistelenecekleri gorevi
etkin sekilde yapabilecek niteliklere haiz ve rollerinin bilincinde olmasi gerektigi

belirtilmektedir. Bu ilke altinda asagidaki maddeler yer almaktadir (BDDK, 2006):

e Ust diizey yonetime atanacaklarda, iistlenecekleri role uygun bilgiye ve yetenege
haiz olmalidir.

e Ust diizey yonetim tarafindan yiiriitiilecek faaliyetlerde adillige, seffafliga, hesap
verebilirlige ve sorumluluga 6zen gosterilmelidir. Banka faaliyetlerinin misyona, vizyona,
hedeflere, politikalara uygun sekilde yliriitilmesini saglamak {ist yonetimin gorevleri
arasindadir. Ayrica iist yonetim, yonetim kurulu tarafindan onaylanan finans ve operasyon
planlarmma uygun sekilde faaliyetlerini yirtitmeli, gorevlerin icrasinda ilgili kanunlara,
diizenlemelere, mevzuata, ana s6zlesmeye ve banka ici diizenlemelere uyulmalidir.

e Ust diizey yoneticiler haksiz menfaat saglamamali, banka islerine yonelik
dogrudan veya dolayli hediyeleri kabul etmemelidir.

e Miisterilere {liriin ve hizmet pazarlama siirecinde, hizmet iligkisinin devam ettigi
slire boyunca list diizey yonetim tarafindan miisteri haklar1 gézetilmelidir.

e Bankayla miisteriler aras1 haksiz menfaat icermeyen iyi iligkilerin kurulmasi,
taraflarin sozlesme kosullarina uygun davranmasi i¢in gereken Onlemlerin alinmasi st

diizey yonetim tarafindan saglanmalidir.

Bu ilkede kurumsal yonetim ilkeleri dogrultusunda iist diizey yonetimde gorev alacak
kisilerin gorev ve sorumluluklarma yer verilmistir. Ust diizey yoneticilerin adil olmasi
gerektigi, faaliyetlerde seffaflik ve hesap verebilirlik zorunlulugu, miisteri iliskilerinde
miisteri haklarinin gozetilmesi gerektigi, etkin ve 1yi iliskiler kurulma zorunlulugu ile haksiz

menfaat durumlarina yonelik olmasi gereken durumlar agiklanmistir.
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4.1.2.5. Teftis ve denetim bagimsizhgi

BDDK’nin kurumsal yonetim ilkelerinde besinci sirada teftis ve denetim
bagimsizligt yer almaktadir. Bu ilkeye gore faaliyetlerin denetlenmesi i¢in banka
miifettiglerinden ve bagimsiz denetim elemanlarindan etkin sekilde yararlanmak gereklidir.

Bu ilke altinda asagidaki maddeler yer almaktadir (BDDK, 2006):

e Banka personellerinin risk yonetiminin, i¢ denetim ve konrol sistemlerinin
onemini kavramasi saglanmalidir. Banka finansal raporlarinda mali durum ve performansin
dogru yansitilmasinda risk yonetiminin, i¢ denetim ve kontrol sistemlerinin sorunsuz
caligmasi biiyiik 6nem tagimakta oldugu i¢in bu konularda sorunlarin hizli bir sekilde tespit
edilmesi ve ¢oziimlenmesi gereklidir.

e Yonetim kurulu tarafindan iist yonetimin denetiminde banka miifettislerinin ve
bagimsiz denetim elemanlarinin tespitleri kullanilmalidir. Ayrica denet¢i bagimsizliginin
saglanmasina, itibarlarinin artirtlmasina yonelik 6nlemler alinmalidir.

e Ust yonetim tarafindan banka miifettislerinin ve i¢ kontrol elemanlarmin
bulgular1 etkin sekilde kullanilmali, saptanan sorunlarin zamaninda diizeltilmesi

saglanmalidir.

Bu ilkede teftis ve denetimin Onemine, bagimsiz olmasi gerektigine yonelik
maddelere yer verilmistir. Banka miifettislerinin, i¢ kontol ve denetim elemanlarinin,
bagimsiz denetgilerin verdikleri denetim raporlarmin yonetim kurulu ve {ist yonetim
tarafindan zamaninda degerlendirilmesinin, tespit edilen sorunlarin ¢dziimiine yonelik

zamaninda adimlarin atilmasinin gerekliligi vurgulanmustir.

4.1.2.6. Ucret politikalarinda etik degerlerle uyum

[lkelerin altincist iicret politikalarinda etik degerlere uyuma ayrilmistir. Bu ilkeye
gore licret politikalari, banka etik degerlerine, stratejik hedeflere ve i¢ dengelere uyumlu

olmalidir. Bu ilke altinda asagidaki maddeler yer almaktadir (BDDK, 2006):

e Yonetim kurulu tarafindan etkin bir ticretlendirme politikas1 olusuturularak yazil
hale getirilmelidir. Bu politikada banka faaliyetleri kapsamu, stratejiler, uzun vadeli hedefler
g6z Onlinde bulundurulmali, risk yOnetim yapist ile uyumlu bir politika olusturulmali,
politikalar yilda en az bir kere gézden ge¢irilmelidir.

e Ucretlendirme Komitesi kurulmali ve bu komite yonetim kurulu adina

licretlendirmeyle ilgili uygulama kontrol ve denetimini saglamalidir. Komite {iye sayisi en
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az iki kisi olmalidir. Komite tarafindan her y1l, uygulanan iicretlendirme politikasina yonelik
uygulamalar risk yonetimi kapsaminda degerlendirilmeli, Onerileri de igeren bir rapor
hazirlanarak yonetim kuruluna sunulmalidir.

e Yonetim kurulu tarafindan st yonetimden yonetim kurulu iyelerine ve
personellere verilecek ticretler, banka etik degerlerine, i¢ dengelere ve stratejik hedeflere
uyumlu sekilde belirlenmelidir.

e Ust yonetim ile icrai gorevleri de olan ydnetim kurulu iiyelerine, banka
performansi dogrultusunda tesvik 6demesi yapilma olanagi bulunmaktadir. Ancak bu
Odemeler kurumsal degerleri olumsuz sekilde etkilememeli, objektif degerlendirmelere tabi
olmalidir.

e ¢ denitm, i¢ kontrol ve risk ydnetimindeki yoneticiler ve personeller igin
yapilacak ddemeler, gorevlendirildikleri birim performansina bagh sekilde ayarlanmamali,
kendi performansindan hareketle belirlenmelidir.

e Performans tabanl tesvik 6deme kriterlerinin belirlenmesinde ve duyurulmasinda
ist diizey yonetim gorevlidir. Bu kriterler 6zel gorev sorumluluklar1 ve standartlar
cergevesinde diizenli sekilde gozden gegirilmelidir.

e Bankadan ayrilan personellerin tazminatlari, gegmis performansina ve personelin
bankanin uzun vadeli performansina katkisi dikkate alinarak belirlenmelidir.

e Yonetim kurulu, banka faaliyetlerini tehlikeye diislirdiigii tespit edilen
sorumlularla ilgili olarak performans ddemelerinin iptali de dahil olmak {izere gerekli
islemleri tesis etmelidir.

e Performans tabanli 6deme yonteminde belirlenen kriterler, ilgili yonetmelik
cercevesinde hazirlanan yillik faaliyet raporlarinda, insan kaynaklarina yonelik uygulama
bilgileri kisminda sunulmalidir.

e Ust diizey yonetim tarafindan personel alimlarinda ve terfi uygulamalarinda
objektif kriterlerin kullanildig1 kontrol edilmeli, siiregler ve uygulamalar denetlenmelidir.

e Personellerin bilgilerini ve becerilerini artirmak, ise alinanlarin oryantasyonlarini
saglamak tizere siirekli egitimlerin verilmesi ve kontrol edilmesi list diizey yOnetimin
gorevleri arasindadir. Egitim programlari, iist diizey yonetim tarafindan diizenli sekilde
kontrol edilmelidir.

Bu ilkede bankalarda uygulanmasi gereken ticret politikalar1 ve bu politikalarin etik
degerlerle uyumu ele alinmigtir. Bu kapsamda yonetim kurulu ve iist diizey yoneticilerin

gorev ve yetkilerine yonelik agiklamalar yapilmistir.
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4.1.2.7. Kurumsal yonetimde seffafhik

Ilkelerin yedincisi kurumsal ydnetimde seffaflik uygulamalarma ayrilmistir. Bu
ilkeye gore kurumsal yonetimde seffaf bir yonetim anlayisinin uygulamaya konulmasi

zorunluluktur. Bu ilke altinda asagidaki maddeler yer almaktadir (BDDK, 2006):

e Banka, pay sahiplerini, mudileri, piyasa katilimcilarin1 ve kamuoyunu bankanin
yapisina ve amaglarina yonelik yeterli seviyede bilgilendirmelidir. Bu sayede banka
yonetiminde iist yonetimin etkinliginin degerlendirilebilmesi olanag1 saglanmig olacaktir.

e Bilgilerin zamaninda ve dogru sekilde sunulmasi, anlasilir ve tarafsiz olmasi,
kolay erisilebilmesi ve biitiin kamuoyu tarafindan esit sekilde kullanilabilmesi
saglanmalidir.

e Ana ortaklik bankalarin Mart, Haziran ve Eylil ay1 ile yil sonlarinda baglik
ortakliklarina, birlikte kontrol edilen ortakliklarina ve istiraklerine iligskin finansal tablolari,
Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 kapsaminda konsolide etmeleri ve yaymlayarak kamuoyunu
bilgilendirmeleri gereklidir.

e Bankalar, internet sitelerini kamuoyunu bilgilendirmek amaciyla etkin bir

sekilde kullanmalidir.

Bu ilke kapsaminda bankalarin seffaflik ilkesine gére hangi uygulamalar1 yapmalar1
gerektigi belirlenmistir. Kamuoyunun ve paydaslarin dogru bir sekilde ve zamaninda
bilgilendirilmesinin énemi vurgulanmis, bu konuyla ilgili olarak internet sitelerinin etkin

kullanilmas1 gerektigi belirtilmistir.

4.1.3. Tiirk Ticaret Kanunu (TTK)’nda Kurumsal Yénetime iliskin Diizenlemeler

6102 sayili yeni TTK 01.07.2012 tarihinde yiirtirlige girmistir. Kanun kapsaminda
kurumsal yonetime yonelik olarak bir takim diizenlemelere gidilmistir. Yeni kanunda yer
verilen ana konu basliklar1 arasinda “sirketlerin ve isletmelerin sefaflastirilmasi, evresel ve
cagdas normlara dayali kurumsal yonetim anlayigi” yer almaktadir. Bu sekli ile AB
hukukuna uyumlandirma konusunda da 6nemli adimlar atilmistir. Kanunun yayinlanmasi ile
birlikte sirket kuruluslarinda seffafliga ve kurumsal yonetime 6nceligin verilmesi, 6nceden
kurulmus sirketlerin de bu konulara yonelik i¢c diizenlemeler yapmasi zorunlulugu

getirilmistir (Deloitte, 2011)

Kanunda oOzellikle seffafligin 6nemi vurgulanmakta, iletisim alaninda yasanan

gelismeler vurgulanmakta ve “bilgi toplumu” kavramina odaklanilmaktadir. Ayrica esitlik
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ilkesiyle sadece pay sahiplerinin degil, biitiin menfaat sahiplerinin esit sartlara sahip olmasi
gerektigi vurgulanmistir. Yeni kanunda kurumsal yonetime yonelik her tiirli esasin
belirlenmesinde SPK tek yetkili organ olarak tanimlanmistir. Kanunda anonim sirketlerin
kuruluslarinda seffaflik ilkesine uygun bir yapilandirma olmasi zorunlulugunu getirmis,
sitketlerin ana sozlesmelerinde yer almasi gerekenleri siralamistir. Bunlarin disinda 357.
madde ile pay sahiplerinin haklarin1 korumaya ve esitlik ilkesine yonelik Onemli
diizenlemeler yapilmistir (Ulusoy, 2012). Aksoy (2013) yeni kanunun kurumsal yonetimde

onemli diizenlemeleri kapsadigini belirtmektedir.

4.2. Azerbaycan’da Kurumlar ve Mevzuat Yéniinden Kurumsal Yonetim flkeleri

Azerbaycan Cumhuriyeti Ekonomik Kalkinma Bakanligi tarafindan kurumsal
yonetim “sirketin yonetimi, gozlem kurulu, hissedarlar1 ve diger ilgili kisiler arasinda
karsilikli iliskiler kompleksi” olarak tanimlanmaktadir. Kurumsal yonetim sistemi, sirketi

yonetmek ve kontrol etmek i¢in kullanilan yapi ve siireglerden olusmaktadir.

Etkin bir kurumsal yonetim sistemi daha iyi kontrol ve stratejik planlama,
operasyonel risklerin ve sorunlarin azaltilmasi anlamina gelir. Bu sistemin uygulanmasi,
sirketlere seffaflik saglayarak sirketlerin uluslararasi prestijini arttirmakta, yatirim
cekiciligini kolaylastirmakta ve sermaye harcamalarini azaltmaktadir. Ancak, kurumsal
yonetim sadece bir prosediir degil, ayn1 zamanda “birinin ¢ikarlarini bagkalarinin ¢ikarlarina

goérme yetenegi”dir (https://economy. gov.az).

Azerbaycan Ekonomik Kalkinma Bakanligi’na gore son yillarda, kiiresel ekonomide
kurumsal yonetimin énemi giderek artmaktadir. Ozellikle gelismis Bati iilkelerindeki biiyiik
capl krizler, sirketleri bu alana odaklanmaya sevk etmistir. Daha 6nceki yatirimcilar daha
cok sirketlerin rekabetciligi ve finansal durumlarina odaklanmis olsalar da, simdi kurumsal
yonetim endeksi daha 6nemli duruma gelmistir. Bu nedenle yatirim yapmak isteyen sirketler
once kurumsal yonetim sistemlerini iyilestirmeye calismalidir. Diinya ekonomisine hizla
entegre olan tilkelerde, yerel sirketlerin uluslararasi alanda, ithalat¢idan ihracatciya kadar
rekabetciligini artirmak ve tlilkenin yatirim ¢ekiciligini arttirmaya yonelik kamu politikasini
daha etkin bir sekilde diizenlemek i¢in kurumsal yonetim kurumlari kurulmaktadir

(https://economy.gov.az).

Azerbaycan Ekonomik Kalkinma Bakanligi, ilgili devlet yetkilileri ile birlikte,

iilkede faaliyet gosteren isletmeler i¢in modern bir kurumsal yonetim sistemi modeli
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gelistirmekte ve sunmaktadir. Ayrica kurumsal yonetim alaninda kamu politikasinin
olusturulmasi ve uygulanmasi igin Oneriler hazirlamaktadir. Bakanligin bu alandaki ana
gorevlerinden biri, modern kurumsal yonetim sistemlerini gelistirmek ve tanitmak,
uluslararas1 en iyi uygulamalar1 incelemek ve uluslararasi isbirligi kurmak igin uygun

onlemleri almaktir (https://economy.gov.az).

Azerbaycan Cumbhuriyeti’nin ekonomik toplumlarinda 6ncii yonetim tecriibesini
uygulamak amac1 ile Azerbaycan Cumhuriyeti Ekonomik Kalkinma Bakanlig1 biinyesinde
ilgili devlet kurumlari, Bakii Menkul Kiymetler Borsas1 ve Uluslararasi Finans Kurumu
temsilcilerinden olusan Calisma Grubu olusturulmus, bu grup tarafindan Azerbaycan
Kurumsal Yonetim Standartlar1 hazirlanmigtir Azerbaycan Cumbhuriyeti Iktisadi Inkisaf
Nazirliyi, 2011: 3).

Standartlara, Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti'niin Kurumsal Yonetim
Ilkelerine uygun olarak gelistirilmistir. Standartlarin yasal olarak bir baglayicilig
bulunmamaktadir. Bu standartlar uluslararas1 tecriibeye dayali tavsiyelerden olusur.
Kurumlarin ve isletmelerin Kurumsal Yonetim Standartlarma uymalari veya aksi

durumlarda uymamalarinin nedenlerini ilgili raporlarla agiklamalari gereklidir.

Kurumsal yonetimin iyilestirilmesi agisindan, standartlarin uygulanmasi, herhangi
bir kurumsal ve yasal bi¢imde faaliyet gosteren is diinyasi igin 6nemlidir. Ancak, anonim
sirketler i¢in 6nemleri istisnaidir. Dolayisiyla, bu tiir is topluluklarinda miilkiyet ve yonetim
islevlerinin ayrilmasina, hissedarlarin ¢ikarlarin1 korumak igin gelismis kurumsal yonetim

uygulamalarinin gerekli oldugunu agik¢a gostermektedir.

Standartlar, ekonomik toplumlarin yonetim organlarmin  yetkinlik ve
sorumluluklarint en iyi kurumsal yonetim uygulamalarina uygun olarak tanimlayarak,
islerinin etkin bir sekilde diizenlenmesi i¢in temel olusturarak ve hissedarlarin haklarini
koruyarak toplumun seffaf galismasini1 saglayacak kurallari tanimlar. Ayrica, giivenilir ve
seffaf bir raporlama sistemi olusturulmasi agisindan i¢ kontrol ve risk yonetimi
gereksinimleri de saglamaktadir. Standartlarin amaci, yerel ve uluslararasi uygulamalar
kurumsal yonetimde birlestirerek, ekonomik toplumlarda ileri kurumsal yonetim
mekanizmalarinin  uygulanmasini  kolaylagtirmaktir.  Bunu  yaparken, Standartlar,
toplumlarin herhangi bir ekonomik durumda yatirimcilar i¢in rekabet edebilirligini ve
cekiciligini arttirmayr amaglamaktadir (Azerbaycan Cumbhuriyeti iktisadi inkisaf Nazirliyi,

2011: 4).
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Kurumsal yonetimle ilgili konulardan bazilar1 Azerbaycan Cumhuriyeti mevzuatina
da yansimistir. Bununla birliktea, mevzuat toplumlarin yonetimi i¢in genel kurallar (ilkeler)
olusturdugu i¢in, yonetimle ilgili her konunun 6zelliklerini diizenleyemez. Ayni zamanda,
mevzuat kurumsal yonetimdeki degisiklikleri dinamik olarak diizenleme kabiliyetine sahip
degildira. Bu nedenle, toplumlarin yapisal ve islevsel oOzelliklerini ve ayni zamanda
teknolojik siire¢ ve islemlerin 6zgilinliiglinii dikkate alan uluslararas1 uygulama ve normlari
diizenleyen kurallar bulunmalidir. Ayn1 zamanda, Standartlara, mevzuatla diizenlenmeyen
kurumsal yonetim konularinda en iyi uygulamalar1 tesvik eder. Bu da, bir biitiin olarak
kurumsal yonetim uygulamasimin oniindeki mevcut engellerin tespit edilmesine ve
kaldirilmasma ve Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati'nin Kurumsal Y&netim
ilkelerine uygun olarak Azerbaycan sirketlerinin kurumsal yonetiminin organize edilmesine

yardimci olacaktir (Azerbaycan Cumhuriyeti iktisadi Inkisaf Nazirliyi, 2011: 4-5).

Standartlarin hiiktimleri, ekonomik iligkilerin gelisimi ve ekonomik kurumlarin
yonetilmesi Onceligi agisindan diizenli olarak gozden gegirilmekte ve gelistirilmektedir.
Standartlar asagidaki 8 ana bolimden ve alt maddelerden olusmaktadir (Azerbaycan

Cumhuriyeti Iktisadi Inkisaf Nazirliyi, 2011).

4.2.1. Boliim I: Ortaklar Genel Kurulu

Standatlarin birinci bolimii Pay Sahipleri Genel Toplantis1 (Ortaklar Genel Kurulu)
basligin1 tasimakta ve Genel Kurul ile ilgili maddeleri igermektedir. Bu boliimde asagidaki

alt basliklar bulunmaktadir (Azerbaycan Cumbhuriyeti Iktisadi Inkisaf Nazirliyi, 2011: 6-7):
1. Genel Kurulun Gérev ve Sorumluluklari:

Genel Kurul sirketin en iist yonetim organidir. Genel kurul sirket faaliyetleriyle ilgili
kararlar vermek ve kontrol etmek, faaliyetlere yonelik bilgi edinmek, kar dagitimina
katilmak, sirket faaliyetlerini kontrol etmektir. Ayrica Genel Kurul faaliyetlerine iligkin
hususlart netlestirmek ve bu hususlar1 tiim pay sahiplerinin dikkatine sunmak i¢in Genel
Kurul Toplant1 Sarti hazirlanmasi, bu sart iginde Genel Kurulun yetkileri, prosediirler,
toplanma ve karar alma kurallarinin yer almasi onerilmektedir. Genel kurula mevzuatla
belirtilen gorevlerin disinda asagidaki konularin da eklenmesi uygundur (Azerbaycan
Cumhuriyeti Iktisadi Inkisaf Nazirliyi, 2011: 6-7):

o Sirket'in menkul kiymet ihracina iliskin kararlarin verilmesi,
o Sirketin dis denetgisinin atanmasi, s6zlesmenin imzalanmasi ya da onaylanmasi,
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Parasal olmayan yatirimlarin sirketin kiymetlendirilerek sirketin sermayesi i¢inde
diizenlenmesi,

Denetim Kurulu iiyelerinin performans degerlendirme sisteminin uygulanmasi,
Toplulugun fonlara, kamu derneklerine, tiizel kisilik birliklerine katilimina iliskin
kararlarmn verilmesi,

Istiraklerin ve bagli sirketlerin kurulmasina karar verilmesi,

Denetim Kurulu Uyelerinin, I¢ Denetim hizmetinin ve Yiiriitme Organinin
iicretlerinin onaylanmasi,

Sirketin ilgili kisileri ile islem yapilmas1 kurallarinin onaylanmast;

Denetim Kurulu Yo6netmeliginin onaylanmasi.

2. Genel Kurul Hazirligr:

Genel Kurul toplantilarinin mevzuata ve hissedarlarin ¢ikarlaria uygun olarak

yapilmasi

onemlidir. Hazirlik siirecinde asagidaki hususlarin  6nemli  oldugu

diisiiniilmektedir (Azerbaycan Cumhuriyeti iktisadi Inkisaf Nazirliyi, 2011: 7-8):

Hissedarlarin ve nominal hissedarlarin tam listesinin belirlenmesi;
Hissedarlarin ve nominal hisse sahiplerinin zamaninda bilgilendirilmesi;
Genel Kurul toplantisinda goriisiilecek hususlarla ilgili olarak paydaslara firsat

taninmasi.

Bunlarla ilgili olarak Denetim Kurulu veya yiiritme organi Yetkisi dahilinde,

asagidakiler saglanmalidir:

Genel Kurul giindemini hazirlanmak ve onaylanmak;

Genel Kurulun tarihini, saatini ve yerini belirlemek;

Genel Kurula katilma hakki bulunan kisilerin listesini sirket pay sahiplerinin
kaydina gore derlemek;

Genel Kurul cagris1 sirasinda pay sahiplerine tebligat génderme kurallarin
belirlenmek;

Genel Kurul giindeminde yer alan konularda pay sahiplerine sunulacak ilgili belge
ve materyal listesini hazirlanmak;

Giinliikteki konular1 yansitan oy pusulalarini derlemek;

Genel Kurul’da hazir bulunmasi gereken hissedarlara ve diger kisilere ilanlarin,

belgelerin ve malzemelerin teslimini organize etmek;
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Genel Kurulda goriisiilecek konular giindemde agikga belirtilmelidir. Gilindemde

“diger”, “sair”, “muhtelif” ve diger bilinmeyen kelimeler kullanilmamalidir.

Genel Kurul’da goriisiilecek konular hakkinda pay sahiplerine bilgi verilmeli ve
gorlisiilmekte olan konular hakkinda bilgi sahibi olmalari i¢in firsat taninmalidir. Bu amagla,
Genel Kurul giindemine, giindemde yer alan konularda pay sahiplerine sunulacak ilgili
belgelerin ve malzemelerin veya bunlara ulasmanin bir yolu (6rnegin, sirket web sitesinde

ilan edilir) i¢in pay sahiplerine yonelik bir tebligat eklenmelidir.

Sirket’in sermayesinde oy oranlarinin en az yiizde 5 (bes) olan pay sahiplerine Genel
Kurul giindemine ilave hususlar koyma imkani verilmelidir. Sirketin ana sermayesinde
yiizde 5’ten daha az oy alan hissedarlara Genel Kurul giindemine teklif sunma imkani

taninmalidir.
3. Genel Kurul Toplantist

Genel Kurul, hissedarlar i¢cin uygun bir zamanda ve yerde yapilir. Genel Kurul
toplantisinin ¢alisma giinii olmamasi, pay sahiplerinin asil i yerlerinden ayrilamamalari
tavsiye edilir. Genel Kurul Denetim Kurulu veya yiiriitme organi tarafindan kendi yetkisi
dahilinde diizenlenir. Genel Kurulun baskani, sekreteri ve saymani Denetim Kurulu

tarafindan gorevlendirilir (Azerbaycan Cumhuriyeti Iktisadi Inkisaf Nazirliyi, 2011: 9-10).

Genel Kurul, ¢aligmalarina Bagkanin giindemi okumasiyla baslar. Genel kurul
toplantisina katilan pay sahipleri ve davetli kisilerin yeter sayida olup olmadig: kontrol edilir.
Ardindan tartisma, glindemde yer alan konularla baslar. Bagkan, Genel Kurul’a katilanlarin
disiplinli olmasin1 saglamali, konusma yapmak isteyenlere soz vermeli, gereksiz yere
sOzlerini kesmemelidir. Ayn1 zamanda baskanin, Genel Kurul sirasinda ortaya ¢ikan tiim

orgiitsel sorunlar ele almasi gerekir. Tartisilan konular1 oylamaya sunar.
4. Genel Kurul’da Kararlarin Kabulii

Kararlarin igerigi hissedarlar i¢in net olmalidir. Bu agidan, konu (soru) agik olmali
ve farkli yorumlamalar ve yanlis anlamalara yol agmamalidir. Oylama sirasinda pay
sahipleri (temsilcileri) oylarin1 “kabul”, “red” ve “tarafsiz” olarak ifade ederler. Oylama
sonuglar1 sayim komisyonu tarafindan belirlenir. Her oy pusulasinda glindemdeki her konu

icin hissedarin kendi goriisiinii isaretleyecegi kabul-red-tarafsiz oy segenekleri bulunur.

Genel Kurul giindeminde yer almayan konularda karar alinamaz. Baskan, pay

sahiplerinin giindemde yer alan her konuya cevap verebilmeleri i¢in bir firsat yaratmak
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amaciyla, giindem maddelerinin oylamada editoryal ve sirali bir sekilde tartisilmasini ve
oylanmasint saglamalidir. Ayn1 zamanda, giindemdeki her madde ayr1 ayr1 oylamaya
sunulmalidir. Ayn1 anda iki veya daha fazla sayida konuda bilgi verilmesi kabul edilemez.
Genel Kurul tarafindan alinan kararlar hakkinda bilgi tiim pay sahiplerine zamaninda

iletilmelidir.
5. Genel Kurul Protokolii

Genel Kurul tarihinden itibaren en ge¢ 3 (ii¢) is gilinii icerisinde, Genel Kurul
tutanaklar1 toplanti bagkan1 ve sekreteri tarafindan olusturulur, imzalanir ve miihiirlenir.
Protokoliin bir kopyasi, ilgili yazili talebin alinmasindan sonra 5 (bes) is giinii i¢cinde pay

sahiplerine verilir (Azerbaycan Cumhuriyeti iktisadi Inkisaf Nazirliyi, 2011: 11).

4.2.2. Boliim II. Pay Sahipleri Haklar:

Hissedarlar bir sirketin miilkiyet sermayesini miilkleriyle birlikte olustursalar da,
genellikle sirketin mevcut yonetiminde yer almazlar. Bu durumda, pay sahipleri sirketin
faaliyetlerini kontrol etme ve dnemli kararlar alma hakkina sahip olmal1 ve tiiziik bu haklari
yansitmalidir. Bu haklar arasinda sirketin faaliyetleriyle ilgili kararlar vermek ve bilgi
edinmek, kar dagitimina katilmak, ekonomik faaliyetlere yonelik islemleri kontrol etmek,

sirketin tasfiyesi halinde hisse orani dahilinde pay almak bulunmalidir.
1. Temettii Alma Hakk1

Sirket, pay sahiplerine adil ve siirdiiriilebilir bir kar dagitim politikas1 uygulamalidir.
Adil temettii politikasi i¢in uygun prosediirlerin seffafligi 6nemlidir. Bu amacla sirket li¢
aylik ve yillik mali performansini hissedarlarina agiklamali ve ilgili finansal ve muhasebe
belgelerine erisim saglamalidir. Temettii 6demesi, ilgili karar alindiktan sonra miimkiin olan

en kisa siirede (en geg iki ay igerisinde) yapilmalidir.
2. Genel Kurul Toplantisina Katilma Hakk1

Sirket Yonetim Kurulu bir sonraki ve olaganiistii Genel Kurulun ¢agrilmasindan ve
toplanmasindan sorumludur. Genel Kurul toplantisina katilarak ve sirket faaliyetleriyle ilgili

onemli konularda kararlar alarak pay sahiplerinin sirket yonetimini etkileyebilmesi gerekir.
3. Oy Hakki

Sirket, hissedarlarin oy haklarinin sinirlandirilmasina neden olabilecek herhangi bir

kurumsal eyleme izin vermemelidir. Anonim sirketteki imtiyazli pay sahiplerinin, haklarinin
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sinirlandirilmasina iliskin kanunlarda degisiklik yapilmasmin yani sira, sirketin yeniden

diizenlenmesi veya tasfiyesi konularinda oy kullanma haklar1 garanti altina alinmalidir.
4. Seg¢me ve Se¢cme Hakki

Sirket, kendi yonetim organlar i¢in adaylar1 belirlemek ve se¢gmek i¢in seffaf
prosediirler saglamalidir. Bu adaylar hakkinda pay sahiplerine zamaninda ve eksiksiz bilgi
verilmelidir. Bu bilgiler adaylarin sirkete, hissedarlarina, Denetim Kurulu iiyelerine ve
yiiriitme organina ait olup olmadigimi belirtmelidir. Ayn1 zamanda, hissedarlarin sirketin
yOnetim organlarina gitmeleri i¢in kendilerini aday gdstermeleri i¢in uygun sartlar
olusturulmalidir. Hissedarlar ayrica, kendi adaylarinin yonetim organlarina atadiklarinda

saygili ve adil davranacaklarindan emin olmalidirlar.
5. Bilgi Alma Hakk1

Sirket, faaliyetleriyle ilgili tiim 6nemli hususlarin zamaninda pay sahiplerine
iletilmesini saglamalidir. Sirketin yillik raporlar1 aciklanmali ve finansal durumu, piyasa
durumu, maddi riskleri ve diger kamu yararina hususlar aciklanmalidir. Bu bilgiler pay

sahiplerine zamaninda verilmelidir.

Sirket yiiriitme organlari, hissedar bilgilerinin uygun sekilde korunmasini saglar.
Sirket, ticari ve gizli bilgilerin Azerbaycan Cumbhuriyeti yasalarina ve is uygulamalarina

uygun olarak depolanmasini ve agiklanmasini kontrol eder.
6. Paylarin Geri Alinmasini Talep Etme Hakki

Anonim sirket sozlesmesi, Genel Kurul kararlarina karsi oy kullanacak pay
sahiplerinin, sirket faaliyetleri iizerinde onemli bir etkisi olabilecek hususlarda sirket
tarafindan hisselerinin yeniden satin alimini talep edebilmesini saglamalidir. Bu konular
sirket sozlesmesinde agikc¢a belirtilmeli ve sirketin yeniden diizenlenmesi, sirketin ana

faaliyetlerinin degigsmesi ve hissedarlarin haklarinin sinirlandirilmasi konularini igermelidir.

Sirket tarafindan satin alinan hisse senetleri diger yatirimcilar veya hissedarlar
tarafindan yeniden satin alinincaya kadar Genel Kurulda oy hakkina sahip degildir ve bu
paylarda temettli yoktur. Sirketin geri alim garantisi saglamasi, bu prosediirii sirket tiiziigiine

veya i¢ belgelerine yansitmasi gereklidir.
7. Ek Paylarin Alinmasinda Ustiinliik Hakki

Anonim girket sozlesmesi, hissedarlarin sirket tarafindan ¢ikarilmis hisse senetlerini

mevcut hisse senetleriyle orantili olarak alma iistlinliiklerinin olmasii igermelidir. Bu
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durumda, ihrag edilen hisselerin pay sahiplerine satig fiyati, iiclincii sahislara verilen satig

fiyatindan pahali olmamalidir.
8. Sirket Faaliyetlerinin Denetlenmesini Isteme Hakki

Sirket, faaliyetlerini diizenli olarak denetlemek i¢in bir mekanizma olusturmalidir.
irket hisselerinin en az % 10’una sahip hissedarlara, sirket faaliyetlerinin dis denetgiler
p ¥

tarafindan kontrol edilmesi talebinde bulunabilmeleri saglanmalidir.
9. Sirketin Tasfiyesi Sonrasi1 Miilkiyet Alma Hakki

Sirketin tasfiyesi siirecinde pay sahiplerine adil bir yaklagim uygulanmalidir. Tasfiye
komisyonu, sirketin tiim yiikiimliiliikklerinin geri 6denmesinden sonra kalan varliklarin,
tasfiye sirasindaki paylariyla orantili olarak hissedarlar arasinda adil bir sekilde dagitilmasini

saglamalidir.

4.2.3. Boliim Ill. Denetim Kurulu

1. Denetim Kurulunun Gorevleri ve Yetkileri

Sirket faaliyetlerinin genel yonetimini ve gdzetimini saglamak i¢in bir Denetim
Kurulu olusturulmalidir. Hissedarlar toplumun gelisme stratejisini ve faaliyetlerinin genel
yonetimini belirlemek i¢in yeterli bilgiye sahip olmayabilir. Bu nedenle, bu faaliyetleri
yiirtitebilecek ve gerekli bilgi, beceri ve deneyime sahip bir yonetim kurumu kurulmasi

gerekmektedir. Bu islevler topluluktaki Denetim Kurulu tarafindan yerine getirilir.

Denetim Kurulu, kamu yararina olan kararlar1 almak, sirketi kontrol etmek,
stratejileri ve politikalar1 dahil etmek ve hissedarlarinin geri doniislerini artirmak dahil
olmak tizere yatirimci paylarmi korumalidir. Bu baglamda, Denetim Kurulu yiiriitme
otoritelerinin ¢aligmalarini denetlemeli, i¢ kontrol ve risk yonetimini, stratejik planlamayz,
mevzuata uyumu, kilit iglemler ve islemlerin yonetimini ve ayrica iligkili taraflarla yapilan

islemleri denetlemelidir.
2. Denetim Kurulunun Amaglari

Denetim Kurulu, sirket faaliyetlerinin etkin bir sekilde yonetilmesini ve izlenmesini
saglayacak sekilde olusturulmalidir. Denetim Kurulu, hukuk, finans, denetim ve muhasebe
konularinda gerekli deneyim, bilgi ve beceriye sahip olmanin yani sira sirketin hedeflerine

ulagmasina yardimci olabilecek yetkin kisilerden olusmalidir.
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Denetim Kurulunun iiye sayisi, kurulun etkin bir sekilde ¢caligsmasi ve durumun esnek
ve kapsamli bir degerlendirmesi ile en uygun kararlar1 almasina uygun sekilde
belirlenmelidir. Kurulda bagimsiz iiyeler olmalidir. Denetleme Kurulu Baskaninin bagimsiz
iiyelerden se¢ilmesi Onerilir. Denetim Kurulu'nun bagimsiz iiye sayisinin, Kurulun biitiin
iiye sayisina orani, bagimsiz iiyelerin karar alma siirecini etkileme imkani saglayacak sekilde

olmalidir.
3. Denetim Kurulu Uyelerinin Gorevleri

Denetleme Kurulu {iyeleri, sirket yatirimlarint koruma ve hissedarlarinin karin
artirma taahhtitleri, giivenilir ve sadik olmalar1 dahil olmak iizere pay sahiplerinin ¢ikarlarina
oncelik vermelidir. Ozellikle, Denetleme Kurulu iiyeleri, yetkilerini kullanma konusunda

asagidaki asli gorevleri yerine getirir:

a) Mevzuat, tliziikk ve sirketin diger belgelerinin tanimladig1 gorevleri iyi niyetle ve

kamu yararina yerine getirmek;

b) Yasalar, tiiziik veya sirketin diger belgeleri tarafindan kendilerine verilen yetkileri

kotiiye kullanmamak;

(c) Sirketin gdzetiminde, ilgili makamlarin goriismelerinde aktif olarak yer almak ve
s0z konusu konular hakkinda bilgi edinmek i¢in gerekli ¢abayr gdstermek. Denetim Kurulu
iiyeleri, Genel Kurul toplantilar1 dncesinde kendilerine sunulan tiim malzemeleri, 6zellikle
de kararlarin alinacag: finansal tablolar1 ve kararlar1 (protokoller veya tavsiyeler) ayrintili

olarak incelemelidir;

(d) Sirketin faaliyetleri ile ilgili olarak verdigi bilgilerle yetinmemek, disaridaki

uzmanlar da dahil olmak iizere bilgi kaynaklarin1 bagimsiz olarak aramak ve analiz etmek;

e) Sirket ¢ikarlariyla sahsi g¢ikarlari arasinda gatigsmalarindan kaginmak. Denetim
Kurulu iyeleri sirketle ihtilaf durumunda, sirketteki konumlarimi asla kisisel kazang
saglamak, baskalarinin yarar1 veya {li¢iincii taraflarin yarari i¢in kullanmamalidir. Ek olarak,
Denetleme Kurulu tiyeleri, mevcut is firsatlarim kendileri veya baskalar1 yararina

kullanmadan 6nce resmi olarak Denetleme Kuruluna rapor etmelidir;
(f) Aciklanincaya kadar sirket ile ilgili her tiirlii bilgiyi gizli tutmak;
4. Denetim Kurulu Uyelerinin Segimi ve Goérevden Alinmasi

Denetim Kurulu iiyelerinin se¢im prosediirleri seffaf olmalidir. Ortaklara Denetim
Kurulunda bos pozisyonlar i¢in aday gdsterme firsati taninmalidir. Faaliyetlerinde seffaflig
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ve hesap verebilirligi saglamak i¢in yeniden se¢cim hakkiyla 3 (ii¢) yillik bir siire igin

Denetleme Kurulu iiyelerinin segilmesi onerilir.
5. Denetim Kurulunun Komiteleri

Kurumsal yonetimin etkinligini artirmak amaciyla Denetim Kurulu komiteleri
kurulabilir. Bu komiteler, kural olarak, Denetleme Kurulunun gérevlerini yerine getirir ve
Kurulun karar vermesi i¢in Onerilerde bulunur. Denetleme Kurulu tarafindan Denetim
Komitesi, Aday Gosterme ve Ucret Komitesi, Risk Yonetimi Komitesi kurulmasi tavsiye

edilir. Sirket faaliyetlerinin niteligine bagli olarak baska ihtisas komiteleri de kurulabilir.

Sirketler en azindan bir denetim komitesi olusturmalidir. Denetim Komitesi, i¢
kontrol sisteminin isleyisini ve i¢ denetim fonksiyonunu denetler. Ayrica, belirlenmis
prosediirlere uygun olarak finansal raporlama ve muhasebe yapilmasi ve sirket

faaliyetlerinin mevzuata uygunlugunun gozetimi de bu komitenin yetkisi dahilinde olabilir.
6. Denetim Kurulu Uyelerinin Odiillendirilmesi

Odiil, Denetleme Kurulu iiyelerinin faaliyetlerini tesvik etmek ve onlari iyi niyetle
ve toplumun c¢ikarlarima gore hareket etmeleri konusunda tesvik etmek icin bir aragtir.
Denetim Kurulu iiyelerini finansal olarak tesvik etmek icin tesvikleri ve licretleri diizenleyen
bir politika benimsenmelidirler. Denetim Kurulu tiyelerine sabit 6deme, katildiklar1 toplanti
sayisina bagli 6deme, komite baskanliklari i¢in 6deme, Denetim Kurulu bagkanligi 6demest,

yillik toplu 6deme, yapilan isler i¢in 6deme gibi yontemler kullanilabilir.
Genel Kurul, Denetim Kurulunun performans degerlendirme sistemini belirler.

7. Denetim Kurulu Uyelerinin Degerlendirilmesi ve Cikar Catismalari
Uygulamalari

Sirket, Denetim Kurulu iiyelerinin ¢ikarlariyla ve iliskili taraflarla olan iglemleriyle
yeterli bir ¢atigma politikasina sahip olmalidir. Ayrica, Denetleme Kurulu iiyeleri igin

Davranis Kurallarininin kabul edilmesi onerilir.

Cikar catigsmasi, Denetleme Kurulunun bir iiyesinin kisisel veya mali ¢ikarlarinin
sorumluluk ve sorumluluklariyla ¢atismasi veya bunlarla ¢catigmasi sonucu ortaya ¢ikar. Bu
ilgi veya temas, bu kiginin gorevlerini adil bir sekilde yerine getirmesini engelleyebilir.
Mevcut veya potansiyel ¢ikarlar ¢atismasi iginde yer alan Denetim Kurulunun bir iiyesi veya
ilgili herhangi bir taraf, toplant1 baslamadan 6nce Denetim Kurulu Baskanini bilgilendirmeli

ve oylamada diger iiyeler iizerinde herhangi bir etkisi olmamalidir. Denetim Kurulunca
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onaylanan 6nemli ¢ikar ¢atismasi veya iligkili taraflarla yapilan islemler pay sahiplerine ve

kamuya duyurulmalidir.

4.2.4. Boliim IV. Yonetim Kurulu

1. Yonetim Kurulunun Yetkileri

Yiritme organlari, sirketin mevcut faaliyetlerine rehberlik ederler. sirketin ana
faaliyetlerinin mevcut yonetiminin eksiksiz ve kapsamli bir sekilde uygulanmasi amaciyla,

bir yliriitme organi olan Yonetim Kurulu kurulmasi dnerilir.

Sirketin yiirlitme organlari, sirketin kurumsal yonetim sisteminde 6nemli bir adimdir.
Yiritme Kurulu, sirket faaliyetlerinin mevcut yonetimini, stratejik plan ve biitgesinin
uygulanmasini saglamalidir. Yonetim Kurulu’nun yetkileri, Genel Kurul ve Denetleme
Kurulu’nun yeterliligi ile ilgili hususlar haricinde, sirketin mevcut faaliyetlerinin yonetimi
ile ilgili tim hususlari icerebilir. Kurulun yetkileri, sirket sézlesmesinde ve Yonetim Kurulu

tiizliglinde belirtilmelidir.
2. Yénetim Kurulu Uyelerinin Odiillendirilmesi

Yonetim Kurulu iiyelerinin yaptiklar is karsiliginda sirketten alacaklari iicretlerin
tirti, tutar1 ve 6deme mekanizmalari, profesyonel yoneticilerin ise alinmasina ve elde
tutulmasina olanak saglamalidir. Odemelerin Yénetim Kurulu cikarlari ile hissedarlarin

cikarlarini ¢atistirmayacak sekilde olmasina 6zen gosterilmelidir.

Yonetim Kurulu’nun iicretlendirme sistemi (licretlendirme, primler, hisse senetleri)
uzun vadeli stratejik vizyonu tesvik edecek sekilde kurulmalidir. Bu sistem sirketin i
belgelerine yansitilmalidir. Denetim Kurulu tarafindan Yonetim Kurulunun faaliyetlerinin

degerlendirmesine yonelik bir sistem olmalidir.
3. Yonetim Kurulu Uyelerinin Catigmas1 ve Amaglar

Yiriitme organmin herhangi bir {iyesini igceren potansiyel bir ¢ikar catigmasi
durumunda, Denetim Kurulunda oldugu gibi, iiye de bu konular1 Genel Kurul’a ve Denetim
Kuruluna agiklamali, ayrica ilgili konularda tartismaya ve oylamaya katilmamalidir. Mevcut
veya potansiyel ¢ikarlar ¢atismasina dahil olan yiiriitme organinin bir iiyesi veya dahil olan
herhangi bir kisi, ylirlitme organinin basin1 bu konuda bilgilendirmeli ve konuyla ilgili karar

almak i¢in oy kullanmamali, diger iiyeleri etkilememelidir.
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Genel Kurul, Yonetim Kurulunun ¢ikarlartyla gatisabilecek islemlerin bir listesini,
bu tiir durumlarda alinacak kararlar1 ve agiklamalar1 diizenleyen bir i¢ belge (icra Uyeleri

icin Davranis Kurallar1) kabul etmelidir.

4.2.5. Boliim V: Finansal Raporlama, Seffaflik ve Bilgilendirme

1. Finansal Raporlama

Finansal raporlamanin temel amaci, sirketin finansal ve ekonomik faaliyetleri
iizerinde kontrol saglamak ve bdylece yatirimcilarin girkete ve yonetim organlaria olan
giivenini arttirmaktir. Gelismis ve giincel bir finansal raporlama sistemi olusturmak igin
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’na uygun bir muhasebe yapilmasi uygun
olacaktir. Ayni1 zamanda, sirketin giivenilir bir finansal raporlama sistemi olusturmak icin

asagidaki sartlara uymasi 6nemlidir:

e Finansal ve ekonomik faaliyeti diizenleyen yasal belgelerin kabulii ve
gozetilmesi;

e ¢ kontrol sisteminin organizasyonu;

o Sirkette risk yonetim sisteminin organizasyonu;

e Kamu gorevlilerinin yasa dis1 eylemlerinin 6nlenmesi;

e Sirket faaliyetleri hakkinda acgiklanan bilgilerin giivenilirliginin saglanmasi.
2. D1s Denetim

Sirket dis denetgisi bagimsiz, gorevlerini yerine getirme konusunda ytiksek nitelikli
ve c¢ikar catismasindan uzak olmalidir. Dis denet¢i yalnizca denetim goriisii vermeli ve
denetim disindaki diger hizmetleri vermekten kagmmalidir. Uluslararast Denetim

Standartlarina uygun bir dig denetim yapilmasi onerilir.

D1s denet¢i Genel Kurul tarafindan secilir. D1s denetci se¢imini diizenleyen i¢ belge

kabul edilmelidir. Her 3 yilda bir dis denetci degistirilmelidir.
3. Bilgilerin Agiklamasi

Denetim Kurulu, sirket faaliyetleriyle ilgili tiim bilgilerin yasalara uygun, zamaninda
ve eksiksiz olmasini saglamak icin uygun kurallar1 kabul etmelidir. Mevzuatin
gerekliliklerini yerine getirmenin yani sira sirket, i tanimi, finansal durum analizi ve

finansal performans, 6zkaynak ve nakit akigindaki degisiklikler ile 6nemli riskler ve risk
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faktorleri gibi bilgileri iceren, iyi uluslararasi uygulamalara uygun olarak aciklanmasi

gereken yillik raporlar hazirlamalidir.

Sirket ara sonuglar ve faaliyetlerle ilgili dnemli bilgileri agiklamalidir. Ayrica yillik
mali beyanlarini resmi web sitesinde yayinlamak da dahil olmak iizere internetten aktif
olarak yararlanilmahdir. Sirketin bilgilendirme politikast tanimlanmali ve kamuya

iletilmelidir.

4.2.6. Boliim VI: I¢ Kontrol Sistemi, i¢ Denetim Fonksiyonlar: ve Risk Yonetimi

1. I¢ Kontrol Sistemi ve i¢ Denetim Fonksiyonlari

Sirket, etkili raporlama ve aciklama yapilmasini saglayacak bir i¢ kontrol sistemi
olusturmalidir. Denetim Kurulu, sirketin operasyonel ve finansal hedeflerine ulasmasini
saglamak igin giivenilir bir i¢ kontrol sistemi kurulmasini saglamalidir. i¢ kontrol sistemi,
sitket yonetiminin etkinligini ve gelisimini artirmak, faaliyetlerini ve cesitli yonetim
organlarinin ¢aligmalarin1  degerlendirmek ve yoOnlendirmek icin tasarlanmali ve

calistirlmalidir. i¢ kontrol asagidaki konulari kapsar:

e Bilgi sistemleri ve finansal raporlama ile ilgili alanlarin tanimlanmasi, dahil
kontrol ortaminin olusturulmasi;
e Sirketin risk degerlendirme siireci;
e Kontrol 6nlemlerinin uygulanmasi;
e Kontrol uygulamalarimnin izlenmesi.
Sirket icinde i¢ kontrol sisteminin bir parcasi olarak bir i¢ denetim hizmeti

kurulmalidir. I¢ denetim hizmeti asagidaki ilkeleri izlemelidir:

e Finansal tablolarin giivenilirligi ve biitlinligi;
e Operasyonlarin verimliligi ve etkinligi;
e Varliklarin korumasi;

e Mevzuatin ve sirketin i¢ kural ve prosediirlerinin gozetilmesi.

Ic Denetim Servisi, sirketin tiim yonlerini arastirmak icin genis bir faaliyet
yelpazesine sahip olmali ve yiiriitmeden tamamen bagimsiz olmalidir. i¢ Denetim Hizmeti,
Azerbaycan Cumhuriyeti mevzuatina ve I¢ Denetciler Enstitiisii tarafindan kabul edilen

standartlara uygun olarak olusturulmali ve isletilmelidir.

2. Risk Yonetimi
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Denetim Kurulu, finansal, diizenleyici ve diger risklerin degerlendirilmesi ve
stirdiiriilebilir i¢ mekanizmalarin yeterli yonetimi de dahil olmak {izere, yeterli i¢ ve dig
operasyonlar saglayan risk yOnetimi siirecinden sorumludur. Denetim Kurulu, sirketin
hedeflerine ulagmak i¢in risk alip almadigina karar verir. Denetim Kurulu, toplulugun
potansiyel riskleri tanimlamasini ve degerlendirmesini, etkilerini 6lgmesini ve bu riskleri

azaltmak i¢in adimlar atmasini saglayan siiregler saglamalidir.

Yonetim Kurulu risk yonetimi projeleri tasarlamali, uygulamali ve izlemeli, sirketin

giinliik faaliyetlerinde kullanimlar1 i¢in Denetim Kuruluna rapor vermelidir.

4.2.7. Boliim VII. Kurumsal Yonetim Damismanhgi

1. Kurumsal Yoénetim I¢in Danismanlik Gorevinin Rolii

Sirkette Kurumsal Yo6netim Danigsmani konumu kurulmalidir. Denetim Kurulunun,
Kurumsal Danigman pozisyonunu olusturmasi ve ilgili kigiyi atamasi veya gorevden almasi

tavsiye edilir.

Mevcut kurumsal yonetim normlarina ve prosediirlerine uymak ve seffaflik ve hesap
verebilirlik, sirketin basarili operasyonlarin1 ve ek yatirim ¢ekebilme yetenegini etkileyen
kilit faktorlerdir. Bu sartlara uygunlugun izlenmesi 6nemlidir. Bu agidan, sirketle ilgili

konularla ilgilenen bir yetkili olmas1 6nemlidir.

Kurumsal Danigman’in temel sorumluluklar yetkililerin ve hissedarlarin haklarini,
mesru menfaatlerini korumak, ydnetim organlarmin organizasyonuna yardimci olmak,
hissedarlar ile yonetim organlar1 ve yetkilileri arasinda diizenli ve etkili iligkiler kurmak ve

stirdiirmek i¢in gerekli prosediirleri izlemelerini saglamak olacaktir.
2. Kurumsal Danismanin Fonksiyonlari

Kurumsal Danismanin agagidaki islevleri yerine getirmesi onerilir:

e Genel Kurul, Denetleme Kurulu ve Yonetim Kurulu toplantilarinin mevzuatin
gereklerine ve toplumun i¢ belgelerine uygun olarak yapilmasini ve yapilmasin saglamak.
Bu amagla sirketin mevzuatina ve i¢ belgelerine uygun olarak gerekli 6nlemleri alir; Genel
Kurul, Denetleme Kurulu ve Yonetim Kurulu toplantilarinda olusturulan prosediirlere
uyumu saglar; toplantiya katilma hakkina sahip kisilerin bir listesini hazirlar, uygun
bildirimleri ve giindemi gonderir, gerekli belgeleri sunar; toplantida hazir bulunan kisileri

kaydeder; toplantinin giindeminde yer alan konulara iligkin oylama belgelerinin yani sira

79



materyallerin hazirlanmasini, ilgili referanslar ve teklifleri saglar; toplant1 tutanagini korur;
toplantida alinan kararlarin uygulanmasini izler, bu kararlarin sirketin ilgili organlar ile
birlikte uygulanmasini saglar; toplantinin diizenlenmesi ve yliriitiilmesi ve ayrica alinan
kararlarin uygulanmasi hakkinda agiklamalar saglar; Denetim Kurulu Baskanini ¢alismalari
hakkinda bilgilendirir.

e Pay sahiplerine, Denetim Kurulu iiyelerine ve Yonetim Kuruluna yetkilerini
kullanmalarinda gereken yardimi saglar. Bu amagla hissedarlara, Denetleme Kurulu
iiyelerine ve Yonetim Kurulu’na faaliyetleri i¢in gerekli olan belgeleri saglayarak sirketin
mevzuatini ve sirket i¢i belgeleri agiklar; hissedarlari, yeni secilen Denetim Kurulu tiyelerini
ve Yonetim Kurulunu Sirket'in yapisi, yetkilileri ve yetkileri hakkinda bilgilendirir, sirket
tarafindan kabul edilen ve yiiriirliige giren belgelere asina olur; segilen Denetim Kurulu
iiyelerine ve Yonetim Kurulu iiyelerine yonelik egitimler diizenler ve gerekirse kamu
gorevlilerine kurumsal yonetim konularinda tavsiyelerde bulunur.

o Sirket hakkindaki bilgilerin agiklanmasini ve sirket belgelerinin korunmasini
saglar. Bu amagcla sirket hakkindaki bilgilerin sirketin mevzuat1 ve gereklilikleri uyarinca
aciklanmasin1 kontrol eder, bu konuda gerekli tedbirleri alir; belgelerin saklanmasi
gerekliliklerine uygunlugu saglar.

e Sirket gorevlileri arasindaki uyusmazliklarin yani sira hissedarlarin haklariyla
ilgili uyusmazliklarin ¢oziimiinii kolaylastirir. Bu amagla hissedarlarin itirazlarini
degerlendirir; hissedarlarin taleplerinin sirketin ilgili organlarina ve departmanlarina
iletilmesini ve bu taleplere zamaninda cevap verilmesini saglar; sirketin yonetim organlari
ve yetkilileri arasindaki uyusmazliklari inceler, kararlari i¢in Onerilerde bulunur ve sirket
hukuku diizenlemesi hakkinda tavsiyelerde bulunur; sirket yetkilileri arasinda ortaya ¢ikan
anlagsmazliklarin yani sira hissedarlarin hak ihlallerine yonelik sirket tiiziigiinde ve diger i¢
belgelerde degisiklik ve ekleme Onerileri hazirlar; sirket gorevlileri arasinda ortaya ¢ikan
anlagsmazliklarin yani sira pay sahiplerinin haklarmin ihlali ile ilgili bir rapor hazirlar ve

Denetim Kurulu Bagkanina sunar.
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3. Kurumsal Danismanlik Faaliyetlerinin Organizasyonu

Kurumsal Danigsman, Denetleme Kurulu karari ile atanir ve gorevden alinir. Denetim
Kurulu Baskani ile Kurumsal Danisman arasinda bir s6zlesme imzalanir. Denetleme Kurulu,
Kurumsal Danisman Statlisii’nii onaylamalidir. Tiiziik, Kurumsal Danismanin hak ve

gorevlerini, yetki kapsamini belirler.

Kurumsal Danismanin maasi Denetim Kurulu tarafindan belirlenir ve sirket
hesabindan Odenir. Kurumsal Danigsmani daha etkin hale getirmek i¢in Kurumsal
Danismanin rehberliginde sirkette bir Kurumsal Yonetim Hizmeti de kurulabilir. Kurumsal
Yonetim Hizmeti ¢alisanlari, Kurumsal Danigman tarafindan yapilan sunum esas alinarak
Denetleme Kurulu tarafindan atanir. Kurumsal Y 6netim Hizmeti ¢alisanlari arasinda gorev

dagilim1 Kurumsal Danisman tarafindan yapilir.

4.2.8. Boliim VIII. Paydaslar

1. Sirket alacaklilar, calisanlar, miisteriler, tedarikg¢iler, yerel topluluklar ve halk
dahil olmak {izere tiim paydaslarinin haklarina ve ¢ikarlarina saygi géstermelidir. Karar
alirken, sirket calisanlarin, alacaklilarin, miisterilerin, tedarik¢ilerin ve yerel topluluklarin
cikarlarini g6z 6niinde bulundurmali, bu kararlarin isletme ve gergeklikle nasil iligkili olmas1
gerektigini ve verdikleri kararlarin paydaslari nasil etkileyebilecegini goéz Oniinde

bulundurmalidir.

2. Paydaslara, eylem planlar1 ve raporlari dahil olmak iizere, Sirket hakkindaki

bilgilere erisim olanagi saglanmalidir.

3. Sirket, paydaslariyla ilgili yiikiimliiliikklerine uymali, ylikiimliiliiklerini yerine
getirmeli ve ilgili taraflarin yasal ve mesru ¢ikarlarina aykir1 davranmamali.

4. Sirket, paydaslarin finansal olmayan bilgilerin yasalara ve en iyi uluslararasi

uygulamalara uygun olarak ifsa edilmesine aktif katilimini tesvik etmeli ve bunun i¢in uygun

kosullar yaratmalidir.

5. Sirket, ekonomik, sosyal ve cevresel bilgilerini (6rnegin yolsuzlukla miicadele
politikalari, personel politikalari, tedarik¢i ve miisteri iliskileri politikalari, kurumsal sosyal

sorumluluk politikalari, ¢evre koruma ve dogal kaynaklarin korunmasi) ifsa etmelidir.
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4.3. Tiirkiye ve Azerbaycan’in Kurumsal Yonetim flkelerinin Karsilastirilmasi

Tiirkiye’de Kurumsal Yénetim ilkelerine yonelik ilk diizenleme 2003 yilinda SPK
tarafindan yapilmistir. Azerbaycan’da bu konuda diizenlemelere 2011 yilinda baslandig,
diizenlemelerin Ekonomik Kalkinma Bakanligi tarafindan yapildig1r goriilmektedir. Bu

noktada Tiirkiye’deki calismalarin Azerbaycan’dan daha 6nce baslatildigr sdylenebilir.

Her iki tilkede de ilkeler, OECD tarafindan 1999 yilinda yayinlanan ve diger iilkeler
icin de referans niteliginde olan temel ilkeleri icermektedir. Tiirkiye’de 2005 yilinda SPK,
OECD’nin yaptig1 degisikliklerden hareketle ilkelerde gilincelleme yapmaya baslamis,
revize edilen ilkeler 2011 yilinda bir teblig haline getirilerek Resmi Gazetede yayinlanmis
ve yirirliige girmistir. Baska bir ifade ile Azerbaycan’da kurumsal yonetim ilkelerine
yonelik onerilerin yayinlandig: yil, Tiirkiye’de de ilkelere yonelik gilincellestirmeleri iceren

teblig yaymlanmistir.

Tiirkiye’de SPK tarafindan yaymlanan Kurumsal Yoénetim Ilkeleri dort temel baslik
altinda konular1 agiklamaktadir. Bu bagliklar altinda pay sahiplerine yonelik ilkeler, kamuyu
aydinlatma ve seffaflik, menfaat sahiplerine yonelik ilkeler, yonetim kurulunun yapisi ve
gorevleri ele alinmistir. BDDK tarafindan 2006 yilinda yayinlanan “Bankalarin Kurumsal
Yonetim Ilkelerine Iliskin Yonetmelik” kapsaminda ise yedi baslik bulunmaktadir. Bu
basliklarda kurumsal degerlerin ve stratejik hedeflerin olusturulmasi; yetki ve
sorumluluklarin belirlenmesi; yonetim kurulu ve iiyelerinin gorev ve sorumluluklari; {ist
diizey yonetimin nitelikleri; teftis ve denetim bagimsizligr; ticret politikalarinda etik
degerlere uyum; kurumsal yonetimde seffaflik konularma yer verilmistir. Azerbaycan’da
Ekonomik Kalkinma Bakanligi tarafindan ilkeler sekiz baglik altinda toplanmistir. Bu
basliklar altinda ortaklar genel kurulu, pay sahipleri haklari, denetim kurulu, yonetim kurulu,
finansal raporlama, seffaflik ve bilgilendirme, i¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim fonksiyonlari,
kurumsal yonetim danismanligi ve paydaslar konular ele alinmistir. Sonug olarak OECD

tarafindan belirlenen ilkeler, her iki {ilkenin kurumlar tarafindan farkli sekilde

boéliimlendirilerek agiklanmistir.

SPK tarafindan yayinlanan ilkelerde ve Azerbaycan Ekonomi Bakanlig: tarafindan
yayinlanan ilkelerde pay sahiplerinin haklari ile yonetim kurullar1 konular1 ayr1 basliklar

halinde agiklanmakta, bu yonden bir benzerlik goriilmektedir.

Farkliliklara yonelik ise asagidakiler sdylenebilir.
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SPK ilkelerinde “Pay Sahipleri” bashigi altinda pay sahiplerinin haklarinin
kullaniminin kolaylastirilmasi ve haklarin korunmasi i¢in bir birimin kurulmasi
gerektigi, bu birim tarafindan gorevlerin etkin yiiriitilmesi ve haklara etki
edebilecek her tiirlii bilginin giincel olarak internet sitesinden yayinlanmasi
gerektigi belirtilmektedir. Azerbaycan Ekonomi Bakanlig1 tarafindan yayinlanan
ilkelerde pay sahiplerinin haklarinin adil bir sekilde korunmasi gerektigi
belirtilmekte, ancak bunun i¢in bir birim kurulmasi gerektiginden
bahsedilmemektedir. Ilkelerde esitlik sozciigii yerine adil olmak kavrami
kullanilmistir. Boliim II “Pay Sahipleri Haklar1” baslig1 altinda sirketin pay
sahiplerine adil bir kar dagitim politikas1 uygulamasi gerektigi, burada da

seffafligin 6nemli oldugu belirtilmektedir.

SPK Kurumsal Ilkeleri igerisinde sirketin internet sitesini aktif sekilde
kullanmas1 gerektigi 8 ayr1 yerde gegmekte, buralarda internet sitesinde

yayilanmasi gereken bilgilerden bahsedilmektedir:

o Pay Sahipleri basliginda pay sahiplerine, haklarinin kullanimina etki
edecek bilgilerin giincel sekilde internet sitesinden duyurulmasi gerektigi
belirtilmektedir.

o Pay Sahipleri basliginda genel kurul toplant: tarihlerinin en az ii¢ hafta
once internet sitesinden yayimlanmasi gerektigi belirtilmektedir.

o Pay Sahipleri basliginda kar dagitim politikasinin internet sitesinden
kamuya yaymlanmasi gerektigi belirtilmektedir.

o Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik basliginda sirketlerin bir bilgilendirme
politikas1  olmas1 gerektigi, bu politika kapsaminda kamuya
aciklanmasina karar verilen bilgilerin internet sitesinden ve KAP
sitesinden duyurulmasi gerektigi belirtilmektedir.

o Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik basliginda internet sitesinde bulunmasi
zorunlu bilgilere yer verilmekte, ayrica son bes yillik bilgilerin sitede
yayinlanmasi gerektigi belirtilmektedir.

o Menfaat Sahipleri basligi altinda calisanlara yonelik hazirlanacak
tazminat politikasinin internet sitesinden yayinlanmasi gerektigi
belirtilmektedir.

o Menfaat Sahipleri bashg altinda sirket etik kurallarmin internet

sitesinden yayinlanmas1 gerektigi belirtilmektedir.
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o Yonetim Kurulu baghiginda yonetim kurulu tiyeleri ile st diizey
yoneticilere yonelik ticret politikasinin internet sitesinden yayinlanmasi

gerektigi belirtilmektedir.

BDDK tarafindan yaymlanan Kurumsal Yonetim ilkelerinde de bankalarin
internet sitelerini kamuyu bilgilendirmek amagli olmak iizere aktif sekilde
kullanmalar1 gerektigi belirtilmektedir. Azerbaycan Ekonomi Bakanligi
tarafindan yayinlanan ilkelerde internet sitesinden aktif yararlanma konusu
sadece Bolim V: Finansal Raporlama, Seffaflik ve Bilgilendirme basliginda
geemekte, burada yillik mali beyanlar da dahil olmak iizere sirket internet

sitesinin aktif kullanmasi1 gerektigi ifade edilmektedir.

SPK ilkelerinde menfaat sahipleri arasinda olabilecek ¢ikar catismalarinin
belirlenmesine ve Onlenmesine yonelik olarak Yonetim Kurulu biinyesinde
Kurumsal Yonetim Komitesi olusturulmasi onerilmektedir. BDDK Kurumsal
Yénetim Ilkeleri icerisinde ¢ikar ¢atismalaria ydnelik uygulanacak politikalarin
Yonetim Kurulu tarafindan belirlenecegi yer almaktadir. Azerbaycan Ekonomi
Bakanligi tarafindan hazirlanan ilkelerde ¢ikar ¢atismalari Boliim III: Denetim
Kurulu ve Bolim IV: Yonetim Kurulu basliklar: altinda ayr1 ayr1 alinmis, ¢ikar
catismasi durumlarinda ilgililerin bu durumu Genel Kurula ve Denetim Kuruluna
aciklamasi gerektigi ve catisma muhataplarinin oylamaya katilamayacaklari
belirtilmektedir. Ancak SPK’da belirtilen sekilde bir Kurumsal Yonetim

Komitesi olusumu bulunmamaktadir.

Azerbaycan Ekonomi Bakanligi tarafindan hazirlanan ilkelerde finansal
raporlamanin amaglari, glivenilir bir sistemin olusturulmasi i¢in gereken sartlar
Boliim V: Finansal Raporlama, Seffaflik ve Bilgilendirme baglig1 altinda detaylh
sekilde ele alinmistir. SPK ilkelerinde finansal raporlamaya yonelik olarak sirket
internet sitesinde yaymlanma zorunlulugu disinda bilgi bulunmamaktadir.
BDDK Kurumsal Yénetim Ilkeleri igerisinde konu Teftis ve Denetim
Bagimsizligi bashiginda ele alinmis, finansal raporlarin mali durum ve
performansit dogru yansitabilmesi agisindan risk yoOnetiminin Oneminden
bahsedilmistir. Ayrica finansal tablolarin Mart, Haziran ve Eyliil ay1 ile yil

sonlarinda olmak {izere yilda dort kez yayinlanmasi gerektigi belirtilmistir.
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SPK ilkelerinde seffaflik konusu, Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik bashig
altinda ayr1 bir boliim halinde yer almaktadir. Azerbaycan Ekonomi Bakanligi
tarafindan hazirlanan ilkelerde seffaflik ve bilgilendirme konusuna finansal
raporlama da eklenmis, Bolim V: Finansal Raporlama, Seffaflik ve
Bilgilendirme baglig1 altinda detaylara yer verilmistir. SPK tarafindan sirketlerin
yapacaklar1 agiklamalarin sirket sitesi disinda Kamuoyu Aydinlatma Platformu
(KAP) sitesinden de yayinlanmasi gerektigi belirtilmistir. Azerbaycan Ekonomi
Bakanlig1 tarafindan hazirlanan ilkelerde sadece sirketin internet sitesi lizerinden
bilgilendirme yapilmast yer almakta, KAP benzeri bir platform

bulunmamaktadir.

SPK tarafindan yaymlanan ilkelerde sosyal sorumluluklar ve etik kurallara
uygunluk konular1 Menfaat Sahipleri ile ilgili baglik altinda ele alinmigtir. Buna
karsilik Azerbaycan Ekonomi Bakanligi tarafindan hazirlanan ilkelerde bu

konuya Paydaslar basliginda yer verilmistir.

SPK tarafindan yayinlanan ilkelerde faaliyet raporuna yonelik Kamuyu
Aydinlatma ve Seffaflik boliimiinde bir alt baslik acilmis, bu basligin altinda
yonetim kurulu tarafindan hazirlanacak faaliyet raporunun igerigine yonelik
olmas1 gerekenler agiklanmistir. Azerbaycan Ekonomi Bakanligi tarafindan
hazirlanan ilkelerde faaliyet raporuna yonelik bir bilgi bulunmamakta, farkli

basliklar altinda raporlardan bahsedilmektedir.

SPK tarafindan yayinlanan ilkelerde Menfaat Sahipleri ile ilgili baslik altinda
insan kaynaklar1 politikasina yonelik yapilmasi gerekenler agiklanmaktadir.
Azerbaycan Ekonomi Bakanlig: tarafindan hazirlanan ilkelerde bu konuya farkl

boliimler igerisinde parga parca yer verilmistir.

Azerbaycan Ekonomi Bakanligi tarafindan hazirlanan ilkelerde Denetim Kurulu,
I¢c Kontrol Sistemi ve Fonksiyonlar1, Kurumsal Y®&netim Danismanlig1 konular
ayr1 bagliklar halinde ele alinmistir. SPK tarafindan yayinlanan ilkelerde denetim
kuruluna yonelik yapilmasi gerekenlere farkli bagliklarda yer verilmis, Kurumsal

Yo6netim Danigmanligi’na yonelik ise herhangi bir bilgiye yer verilmemistir.
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4.4. Kurumsal Yonetim ilkelerinin KOBI’lerde Uygulanabilirligi

4.4.1. Tirkiye Acisindan Kurumsal Yonetim Ilkelerinin KOBi’lerde
Uygulanabilirligi

Giliniimiiz isletmecilik anlayisinin, kiiresellesmenin etkisiyle ge¢mis yillara oranla
olduk¢a degistigi bir gergektir. 1960’11 yillarda baslayan rekabet ortami mevcut ve yeni
kurulan isletmeleri, yasamlarini siirdiirebilmek i¢in pek ¢ok arayisa ve yenilige itmistir.
Bunlar, “Yonetimde Sistemli Calismayr Hakim Kilma” olarak o6zetlenebilir. Bir baska
ifadeyle isletmelerin gerek yerel, gerek kiiresel pazarlarda ¢ok daha fazla ¢aba harcamalar
gerektigidir. Bir diger gercek ise bu arayislarin ve yasami siirdiirmeye yonelik ¢abalarin,
her gecen giin hizlanarak arttigidir. isletmecilikteki degisim anlayisinin giiniimiizde ulastigi
nokta esnek, yenilik¢i, kendini yerel pazarlarla sinirlamayan, arastiran, ekip ¢alismasina
agirlik veren, finansal kaynaklar1 rasyonel kullanan, miisteriye odaklanan, 6zellikle de
insan kaynagini en iyi sekilde degerlendiren bir isletmecilik ve yonetim anlayisi halini
almistir. Rekabetin smirli ve hedefin yerel pazarlar oldugu geg¢mis donemlerde biiyiik
Olgiide basarili 6rnekleri goriilen patron ya da lider yonetimi anlayisinin pek ¢ok agidan
yetersiz kaldigi, gliniimiiz isletmeciliginde ayn1 basariy1 gosteremedigi bir gergektir. Bunun
dogal bir sonucu olarak da isletmelerin, lidere bagimli yonetim birimleri olmak yerine, bu
bagimliliklarini en aza indirgeyen yonetim sistemlerine sahip kurumlar olmaya yoneldikleri
soylenebilir. Agikgast kurumsallasma olarak adlandirilan bu siireg, 2000’li yillarin
isletmeleri igin vazgegilmez bir yonetim seklini almistir. Isletme ydnetimi igin &nemi bu
denli acik olan kurumsallasmanin “Aile Isletmeleri” (biiyiik ¢ogunlugu Kobi’ler) olarak
adlandirilan ve kendilerine 6zgii pek ¢ok 6zellige sahip olan isletmeler agisindan ¢ok daha
fazla 6nem tasidig1 da ayr bir gergektir. Tirkiye’de sik stk ekonomik krizlerle karsi karsiya
kalan isletmeler (6zellikle Kobi’ler) bunun sikintisint daha ¢ok hissetmektedirler. Bu
isletmelerin ¢ogu kriz donemlerinde ne yapacaklarini bilememekte ve yok olup
gitmektedirler. Bu nedenlerle kurumsallasma, bu isletmeler i¢in bir nevi giivence-sigorta-
islevi gorecektir. Isletmecilik ve isletme ydnetimleri incelendiginde, aile isletmelerinin
omiirlerinin kisa olmasi, gerek Tiirkiye’de gerekse diger iilkelerde hemen hemen ayni

nedenlere dayandig1 ve genel anlamda kurumsallasamamaktan kaynaklandigi s6ylenebilir.

Kurumsallagamayan ailelerde aile i¢i catismalar baglar ve kisa siirede yok olup
giderler. Diinyada aile isletmelerinin ortalama yasam siiresi 24-25 yildir. Bir aragtirmaya

gore aile isletmelerinin %50-52’si birinci kusakta, %40- 42’si ikinci kusakta, %6-8’i
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ticlincti kusakta yok olup gitmektedir. Tiirkiye ortalamalari da bundan farkli degildir.
Tiirkiye’de tiglincii kusaga devreden firma sayist %8’in ¢ok altindadir. Bu agiklamalardan
sonra aile isletmelerinin kusaklar boyu siirmesi i¢in neler yapilmalidir, bu sorunun yaniti
kurumsallagsma’dan geg¢mektedir. Aile isletmelerinin ulusal ekonomilere, sahip ve
calisanlarina katkisinin siirekli olabilmesi i¢in, kurumsal olarak yonetilmesi ve kontrol
edilmesi gerekliligi  bilimsel olarak kanitlanmistir. Demek ki sihirli  kelime
kurumsallagsmadir. Kurumsallagsma, bir isletmenin kisilerden bagimsiz olarak belirlenmis
amaglar ve kurallar dogrultusunda yonetilmesi ve varligini siirdiirmesidir. Bir baska deyisle
’sistem” haline gelebilmesidir. Her sistemde oldugu gibi, sistemin pargalarinin, rollerinin
ve gorevlerinin belirlenmis olmasi ve sistemin kendi biitiinliigl icinde isleyebilmesi gerekir.
Kurumsallagma denildiginde karsimiza ¢ikan tez, “isletmenin” kurumsallagsmasidir. Ancak
aile isletmelerinde kurumsallasma ise, hem “isletmenin ” hem de “aile iligkilerinin”

kurumsallagsmasi seklinde iki boyutlu olarak ele alinmalidir (Ceylan, 2018: 16-17).

Is diinyasinda Endiistri 4.0 uygulamalariyla zorlu bir rekabet siireci yasanmaktadir.
Endiistri 4.0 uygulamalar1 Tiirkiye’de KOBI’lerin basariya ulasmalari agisindan biiyiik bir
onem tagimaktadir. Endiistri 4. 0 uygulamalarmin KOBI’lerde kurumsallasma

caligmalariyla birlikte ele alinmasi da yararli olacaktir.

KOBI’ler yeni teknolojiler, yatay organizasyon, hizli karar alma ve esnek ydnetim
yeteneklerini gelistirerek daha rekabetgi bir yapiya kavusabilmektedir. Bu nedenle
KOBI’lere yalin ydnetim, uygun finansman kaynaklari, kalite yonetimi, rekabet giiciinii
arttrma, bilgi ve teknoloji kullanimi konularinda daha etkili firsatlar saglanmasi

gerekmektedir.

Kiiresel rekabet arttikca sirketlerin yogun rekabet ortamima uyum saglamalari
giderek zorlagsmaktadir. Yeni teknolojilere yatirim yapan, bilgi ve tecriibeye 6ncelik veren,
insan kaynaklarinin egitimine 6zen gosteren, Kurum kiiltiiriine duyarli olan sirketlerin

kurumsallagsma siirecinde daha basarili olduklar1 gériilmektedir.

Sirketlerin ~ organizasyonunda karsilagilan dagmiklik yapilasma ve yetki
delegasyonunda yasanan belirsizlikler kurumsallasma siirecinde ¢esitli zorluklara sebep
olmaktadir. KOBI’lerin kurumsallasmasi, miisteri taleplerinin daha hizli karsilanmast,
maliyetlerin azaltilmasi ve basarilarin siirdiiriilebilmesi agisindan yararli olmaktadir. Ayrica
sirketlerde hiyerarsi kademelerinin azaltilmasiyla is akisi ve karar verme siirecleri

hizlanmakta, bunun sonucunda daha basarili sonuglar alinmaktadir.
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Kurumsallasma projelerinde sirketlerin is siiregleri gézden gecirilmekte, katma
deger yaratmayan islemler ele alinmakta, is etiginin ve sirket kiiltiiriinlin birbirleriyle
uyumlu olmasi saglanmaktadir. Kurumsallasma siirecinde calisanlarin gérev kapsami ve
sorumluluklar1 artmaktadir. Kurumsallasma ayni1 zamanda kamuoyuna duyulan sorumluluk

bilincini de 6n plana ¢ikarmaktadir.

Sirketlerde g¢alisan elemanlarin gorev, yetki ve sorumluluklarinin dengeli olarak
paylastirilmamasi, &nemli sorunlara neden olmaktadir. Insiyatif alamayan, yetki ve
sorumluluklar1 agik olarak belirlenmeyen yoneticilerin sirketi ileriye tasiyacak kararlar

alabilmeleri de s6z konusu olmamaktadir.

Yeni teknolojik gelismelerle birlikte yonetim anlayisi ve iiretim sistemleri de hizli
bir sekilde degismektedir. KOBI’lerin biiyiik sirketlerle birlikte is yapma potansiyelinin
artirilmasi, yeni teknoloji yatirimlarinda ge¢ kalinmamasi, bilgi birikiminin saglanmasi,
teknolojinin tabana yayilmasi, giderek daha c¢ok Onem kazanmaktadir. Bu nedenle
KOBI’lerde insan kaynaklarmin daha nitelikli ve donanimli hale gelmesi zorunlu

olmaktadir.

Bir sirketin en 6nemli varliklari arasinda yatirimcilar, yoneticiler ve insan kaynaklari
onemli bir yer tutmaktadir. Sirketlerin basariya ulasmasinda ve gelismesinde sadece
yatirrmcilar ve st yoneticiler degil, her seviyede ¢alisan elemanlar etkili bir rol
oynamaktadir. Bilgiyi tabana yaymak ve erisilebilir kilmak zorunlu olmaktadir. Bu nedenle,
sirketlerde siirekli gelismeyi gergeklestirmek ve miisteri memnuniyetini artirmak amaciyla

is slireclerine biitiinsel bakis ve katilimc1 yonetim anlayisi biiyiik bir 6nem tasimaktadir.

Sirketlerde kurumsallagsma ile ilgili gérev ve sorumluluklar sadece yatirimcilart ve
ist yonetimi degil, tiim calisanlar1 kapsamaktadir. Kurumsallagmanin bir baska boyutu
sirketin itibarin1 korumak ve gelistirmek amaciyla tim paydaslara, misterilere, galisan
elemanlara, tedarikgilere ve toplumun diger kesimlerine is etigi ilkeleri kapsaminda ilkeli
ve tutarli davranilmasmin saglanmasidir. Kurumsallasma ancak dinamik ve dengeli bir

bakis agisiyla gergeklestirilebilmektedir (Muter, 2018: 14-15).

Kurumsal yonetim konusundaki ¢alismalar 6zellikle gelismis sermaye piyasalarina
sahip ve sermayenin yaygin oldugu iilkelerde, genel olarak borsada islem goren sirketler
tizerinde yogunlasmaktadir. Bu alandaki ¢alismalarin basinda hissedarlar ve yoneticilerin
¢ikarlarmin uyumlastirilmasma katkida bulunulacak hukuki ve kavramsal c¢ergevenin

diizenlenmesi gelmektedir. Bu gergeveden bakildiginda kurumsal yonetimin sadece biiyiik
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isletmeleri ilgilendirdigi anlagilmaktadir. Ancak kurumsal yonetim uygulamasinin sirketlere
ve dolayisiyla sahiplerine saglayacagi potansiyel faydalara bakildiginda; sirketin
performansinda ve operasyonel etkinliginde artis, piyasalardan kolay fon saglama, sermaye
maliyetinin diismesi ve varliklarinin degerlerinin artmasi, daha fazla itibar ve bilinirlik
oldugu goriilecektir. Ayrica KOBI’lerin kurumsal ydnetim ilkelerini benimsenmeleri ve
uygulamalari kayit dis1 faaliyetlerin de oniine gegmektedir (Yiiksel, 2005: 4). Bu faydalara
gore kurumsal yonetimin sadece biiylik sirketler i¢in degil tiim isletmeler i¢in vazgegilmez

bir zorunluluk oldugu anlasilacaktir.

Isletmelerin %98’inden fazlasinin KOBI’lerin olusturdugu Tiirkiye’de kurumsal
yonetim uygulamalart tam anlamiyla anlasilamadigindan yoneticiler ve sirket sahipleri
tarafindan yeterli diizeyde benimsenmemistir. Uluslararas: piyasalarda adindan soz ettiren
Tiirk sirketleri birgok gelisim ve degisim firsatlarini da oniinde bulmaktadir. Biitiin bu
gelisimler ve degisimler KOBI’leri de etkilemekte ve ekonomik yapilarini bu diizene hazir
hale getirmeye zorlamaktadir. Bu sebeplerden dolay1 KOBI’ler artik eski tarzda
yonetilemeyecek ve degisime ayak uyduramayanlar piyasa dis1 kalabileceklerdir. Bu agidan
biitiin sirketlerde oldugu gibi KOBI’lerde de siirdiiriilebilir bir yonetim ve iyi ydnetim
kavramlart 6n plana ¢ikmaktadir. Bu da kurumsal yonetimin vazgegilmezi olan seffaflik,
hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerinin girket yonetimi tarafindan
benimsenmesi ve yatirimeilar tarafindan bu uygulamanin varligi goriilebilir hale getirilmesi

ile miimkiin olacaktir.

KOBT’lerin biiyiik ¢ogunlugunu aile isletmeleri olusturmaktadir. Bu tiir isletmelerin
en biiyiik sorunu yoneticilerden sonraki kusaklarda karsilasilan sirketin kimin yonetecegi
problemidir. KOBI’ler kiiresel ekonomik krizlerden gok fazla etkilenmeden faaliyetlerini
devam ettirdikleri halde, aile i¢i sorunlar isletmenin varligimi ve siirekliligi tehdit
edebilmektedir. Arastirmalar stirekliligin saglanamamasinin sebeplerinin basinda, sirketin
belli bir biyiikliige ulastigi ve gerekli sartlarin olustugu halde kurumsallagamamasina
baglamaktadir. Iste bu durumda kurumsal ydnetim anlayis1 sirketlerin Kurumsallasmasina
katki saglayacak ve ileride borsaya acilmalarina zemin hazirlayacaktir. Borsaya girmeden
once kurumsal yonetim anlayisini uygulayan sirketler, sirkete kaynak aktarabilecek,
potansiyel yatirimcilarin giivenini kazanacak ve bu sekilde daha diisiik maliyetli kaynaklara

ulasabilecektir.

Kurumsal yonetim kurallara dayali bir yonetim modeli gerektirmektedir. Oysa
Tiirkiye’deki KOBI’lere yonelik arastirmalara bakildiginda, genel olarak kurallara dayali
89



bir yonetimden ¢ok yoneticinin takdirine dayali geleneksel bir yonetim yaklagiminin varlig
goriilmektedir. KOBI’lerde isletme sahiplerinin sirket ydnetimdeki hakimiyeti,
kurumsallagsmanin 6niindeki en biiyiik engellerden birini olusturmaktadir (Kulakoglu, 2013:
33). Biiyiime siirecindeki KOBI’lerde isletme sahiplerinin yonetici olarak yetersiz hale
gelmesi profesyonel yoneticilerin isttihdamini ve kurumsallagsma ihtiyacin1 ortaya
cikarmaktadir. Kurumsallagamama ve yonetimin isletme sahibiyle sinirhh kaldigi
durumlarda ise, mevcut yap1 yetersiz hale gelmekte ve isletme kapanma durumuyla kars1

karsiya kalmaktadir (Oztiirk, 2007: 38).

Tiirkiye’de KOBI’lerin kurumsal yonetime gecebilmeleri veya KOBI’lerde kurumsal
yonetim ilkelerinin uygulanabilirligi yakin zamanda 6nemli bir tartigma konusu olmustur.
Bu konuda éncelikle Tiirkiye’deki KOBI tanimlamasina tekrar bakmakta fayda vardir (bkz.
Cizelge 2.1). KOBI smiflandirmasinda calisan sayis1 9 ve altinda olanlar mikro, 10-49 arasi
olanlar kiiciik, 50-250 arasi1 olanlar orta &lgekli isletmeler olarak tanmimlanmistir (KOBI
Tanimi, Nitelikleri ve Siniflandirilmas1 Hakkinda Yonetmelik, 2012). Bu siniflandirmadan
hareketle mikro isletmelerde kurumsal yonetim ilkelerinin tam anlamiyla uygulanabilirligi
cok miimkiin goriinmemektedir. Mikro isletmeler genellikle kurucularinin yoneticilik de
yaptiklari isletmeler olmakta, bu kapsamda yonetim kurullarinin ve denetim kurullarinin
kurulabilme ve uygulamaya konulabilme olanaklari bulunmamaktadir. Mikro isletmeler i¢in
indirgenmis bir kurumsal yonetim ilkelerinin olusturulmas: diisiiniilebilir. Kurumsal
yonetim ilkelerinin seffaflik, adillik, etik ilkelere uyum, paydaslarin haklarin1 koruma gibi
ilkeler mikro isletmelerde de uygulamaya konulabilir. Finansal raporlama, dis denetim gibi
ilkelerde ise prosediirel esnekliklere gidilebilir, ayn1 yerlesim alaninda faaliyet gdsteren
birden fazla mikro isletmenin birlikte bu tiir hizmetleri almalar1 saglanabilir. Bu noktada
Bayiilken (2017: 39) 6nemli bir olumsuzluktan bahsetmektedir. Bayiilken’e gore KOBI’ler
“heniiz koordineli ve disiplinli ¢aligmay1 6grenememis, ortak etkinlik misyonuna sahip
olmamis” isletmelerdir ve bu isletmelerin kurumsallasmaya geg¢meleri olanaksiz
goriilmektedir. Bayiilken (2017: 40) KOBI’lerin yeterli diizeyde kurumsallasamamalarindan
dolay1 sermaye piyasalarindan kaynak temini saglayabilmelerinin ¢ok miimkiin olamadigini

da belirtmektedir.

Benzeri bir tespit Ozgiiner Kilic vd. (2016: 56) tarafindan yapilmistir.
Arastirmacilara gére KOBI’lerde temel koordinasyon sorunlarmin odak noktasinda
kurumsallagsmanin olmamasidir. Ozgiiner Kili¢ vd. (2016: 67) ne gére KOBI’lerin biiyiik bir

kismi profesyonel yonetici istihdami yapamadiklarint belirtmektedir. Genellikle finansal
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sorunlardan kaynaklanan bu durum, kurumsal y&netim ilkelerinin KOBI’lerde
uygulanabilirligini de engellemektedir. Kurumsallasmanin ilkeleri arasinda sirket
yonetimlerinde konularinda uzman profesyonellerin gorevlendirilmesi yer almaktadir.
Arastirmacilar  KOBI’lerin genel olarak aile isletmesi olduklarini, ydnetimde aile
bireylerinin rol aldiklarini ve profesyonel yoneticiye gerek duymadiklarini belirtmekte, bu
isletmelerde kurumsal yonetim anlayisinin yerlesmesine yonelik calismalarin yapilmasi
durumunda profesyonel yapilanmanin da saglanabilecegini ileri siirmektedir. Pandir (2018:
9) aile sirketlerinde kurumsallasmay1 saglamanin bir yolunun, aile iiyelerinden sirket
yonetiminde yer almasi istenenlere gerekli yonetici yetkinligini kazanabilecegi bir siireg
tanimlamak, siirdiiriilebilirlik i¢in de haleflik planlamalar1 yaparak aile tyelerinden

profesyonel yoneticiler yetistirmek oldugunu belirtmektedir.

KOBI’lerde kurumsal ydnetim ilkelerinin uygulanabilirligi konusunda 6nemli
engellerin basinda kurumsal yonetim ve kurumsal yonetim ilkeleri ile ilgili yeterli bilgi
diizeyine ulagilamamasi, konuyla ilgili farkindaligin olusmamasi1 gelmektedir. Tirkiye
Kurumsal Yonetim Dernegi tarafindan 2014 yilinda yaptirilan “Kurumsal Yonetim Algi
Arastirmas1” sonuglar1 arasinda bir¢ok katilimcida seffaflik ilkesinin ticari sirlar1 agiga

cikarabilecegi endisesinin oldugu bulunmaktadir (TKYD, 2014: 8).

4.4.2. Azerbaycan Ac¢isindan Kurumsal Yénetim ilkelerinin KOBI’lerde
Uygulanabilirligi

Biiytlime siirecinde veri toplama ve etkili nakit yonetimi ile ilgili diisiik beceri diizeyi,
zayif profesyonel diisiince ve zayif kurumsal yonetim, KOBI isletmelerinin karakteristik
ozelligidir. Bu  eksiklikler, bankalarin risklerin  zayif degerlendirilmesinden
kaynaklanmaktadir. Ayrica, halihazirda kredi almis olan KOBI’lerde yiiksek takipteki
krediler ve iflas c¢oziimleri, bankacilik sektorii lizerinde olumsuz etkide bulunmaktadir

(Stratejik Yol Haritasi, 2016: 41).

Halen, Azerbaycan'da KOBI’lerin kredi basvurusunda bulunmalar1 bankalar
tarafindan yiiksek diizeyde reddetdilmektedir. Ornegin, 2016 yilinda, tarimda dortte bir kredi
basvurusu reddedilmistir. Ayrica, mikro isletmelerin kredi basvurularinin %36’s1 bankalar
tarafindan reddedilmistir. Bankalarin olumsuz yanit oranlarinin bu kadar yiiksek olmasinin
nedenleri farklidir. Ancak Azerbaycan’daki bankalarmn KOBI’lere kredi vermekte istekli
olmamasinin ana faktorleri asagidaki gibidir (Stratejik Yol Haritasi, 2016: 46):

91



e KOBI’ler Azerbaycan ekonomisinde kiigiik bir kisim olarak goriilmektedir ve bu
alandaki gelisme hiz1 ¢ok diistiktiir;

e KOBI faaliyetleri riskli bir alandir ve KOBI’lerden istenilen bilgiler risk
degerlendirmesi i¢in yetersizdir;

e KOBT’ler i¢in bankacilik, daha fazla maliyet gerektirmektedir. KOBI’ler yiiksek
riskli oldugu i¢in kurumsal hesaplarda da kapsamli bir sigorta mekanizmasi
gerekmektedir. Ayrica, KOBI'ler finansal hizmetlere ¢evrimi¢i kanallardan
erismeye acik olmadigindan bankalar bagh kuruluslar, subeler ve ¢agri merkezleri
araciligiyla daha fazla hizmete ihtiya¢ duymaktadir.

e Uyusmazlik ¢6ziim mekanizmalarinin sinirlamalar1 ve teminatin geri ¢ekilmesi

sorunlar1 halen sorunlu alanlardir.

Azerbaycan’daki KOBI’lerin bilgi ve becerileri modern gereklilikleri
kargilamamaktadir. Bundan dolay1 bu alandaki cabalar1 giiglendirmek gerekmektedir. Bu
nedenle, iilkedeki KOBI’ler, 6zellikle bolgelerdeki KOBI’ler ile Bakii’de faaliyet gdsteren
biiylik sirketler arasinda egitim ihtiyaclari ve modern is becerileri agisindan biiyiik bir fark
bulunmaktadir. Gelismis iilkelerde ise KOBI’ler ve biiyiik sirketler arasindaki bu fark, ¢esitli
destek onlemleri nedeniyle daha az farkedilmektedir. Uluslararast muhasebe standartlarinin
uygulanmasi ve kurumsal yonetim agisindan, Azerbaycan’daki KOBI’ler yabanci
ortaklarinin gerisinde kalmaktadir. Modern bir muhasebe ve yonetim sistemi olmadan,

yabanci finansal piyasalara erisim miimkiin degildir (Stratejik Yol Haritasi, 2016: 61).

Onemli sorunlardan biri girisimcilik anlayis1 eksikligi ve yiiksek diizeyde
girisimcilik, 6zellikle de kadimlar arasinda KOBI'lerin diisiik goriilme sikligidir. Ayrica,
Azerbaycan'daki girisimlere yonelik yaygin destek, inovatif girisimlerin uygulanmasini
engellemektedir. Diinya Bankasi'nin analizi, Azerbaycan'da c¢esitli endiistrilerde faaliyet
gosteren KOBI'ler igin isletme yodnetimi ve finansal tablolarmn hazirlanmasinda cesitli

becerilere ihtiya¢ duyuldugunu gostermektedir.

KOBI’lerin, menkul kiymetler piyasasi ve yabanc1 yatirrmeilarin finansal kaynaklara
erisimini kolaylastirmak i¢in Uluslararas1 Muhasebe Standartlarinin uygulanmasi acil bir
konudur. Dolayisiyla, seffaf ve gilincel muhasebe sistemlerinin mevcudiyeti, yabanci
yatirimeilarin yatirim kararlarini etkileyen kilit faktorlerden biridir. Kurumsal faaliyetlerin
tim alanlarinda seffafligin saglanmasi, modern kurumsal yoOnetim sisteminin ana
bilesenlerinden biridir. Seffaflig1 saglamak tizere gerekli onlemler alinmalidir. Seffafligin

bir diger onemli yonii, kurumsal yonetim standartlarinin uygulanmasidir. Gelismis
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iilkelerdeki isletmelerde kurumsal yonetimin yaygin kullanimi, bir¢ok piyasa sokuna kars1
duyarlilig1 azaltmakta ve sermaye piyasasi gelisimini hizlandirmaktadir (Stratejik Yol

Haritasi, 2016: 67).

Stratejik Yol Haritasinda alinacak tedbirler igerisined Azerbaycan’da, kurumsal
yonetim standartlarinin uygulanmasinin gii¢lendirilmesi i¢in uygun 6nlemlerin alinacagi yer
almaktadir. Bu énlemler, KOBI'lerin bilgi ve becerilerinin arttirilmasimi ve KOBI’ler icin
kurumsal yonetim kullanimi yoluyla finansal kaynaklara erisimin arttirilmasini
amaclamaktadir. Gili¢lendirmeye yonelik o©nlemler Ekonomi Bakanligi tarafindan

belirlenecektir (Stratejik Yol Haritasi, 2016: 69).

Stratejik Yol Haritasinda KOBI’leri giiclendirmeye yonelik asagidaki tedbirlerin
alinacag belirtilmistir (Stratejik Yol Haritasi, 2016: 67-69).

e Kiiciik ve orta Olgekli isletmelerin egitim ve 6grenim ihtiyaglarini belirleme ve
egitim materyalleri gelistirme

e lsgiicii piyasasindaki kiiciik ve orta dlgekli isletmelerin ihtiyaclarii arastirma ve
gelistirme

e Mesleki egitim kurumlarmin KOBI’lerle koordinasyonu

e KOBI'ler igin “yasam boyu dgrenme” firsatlar1 saglama

e Uluslararas1 Muhasebe Standartlarinin KOBI'ler Tarafindan Uygulanmasinin
Uyarilmasi

e Kurumsal yonetim standartlarinin uygulanmasinin gii¢clendirilmesi.

Kurumsal y&netim ilkelerinin KOBI’lerde uygulanmasma yénelik 15.12.2012
tarihinde Ekonomi Bakanligi tarafindan egitim verilmistir. Azerbaycan Cumhuriyeti
Tiiketici Mallart KOBI Gelistirme Stratejik Yol Haritasmin uygulanmasmi desteklemek
amaciyla 6 Aralik 2016 tarihli Azerbaycan Cumhuriyeti Cumhurbaskan1 Karar1 Uygulama
konularinda “Kurumsal Yonetim” konulu egitime kiiclik ve orta Olcekli isletmelerden

temsilciler katilmistir (http://economy.gov.az).

Azerbaycan’da Kiiciik ve Orta Olgekli Isletme sayilar1 Cizelge 4.1°de verilmistir.
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2016 2017
KOBL isletme Tipi isletme Tipi
Toplam "T57e1 | Bireysel | T9P1aM MTizel | Bireysel
kisiler | girisimeiler kisiler | girisimciler
Toplam isletme sayis 191695 | 20932 170763 169603 | 23752 145851
Kiigik dlgekli izletme sayisa | 187398 | 16833 170763 165386 | 19333 143851
Orta Slgeldi igletme sayis 4097 4097 - 4217 4217

Cizelge 4.1. Azerbaycan'da Kiigiik ve Orta Olgekli isletme sayilart (Azerbaycan
Cumhuriyeti Devlet Istatistik Komitesi, 2019)

Cizelge 4.1°¢ bakildiginda 2016 yilindan 2017 yilma gegildiginde toplam KOBI
sayisinin diistligii, bu diististe kiiclik 6lcekli isletme sayilarindaki diisiisiin etkili oldugu, 2017
yilinda orta 6lcekli isletme sayisinin diisiik bir artis gosterdigi goriilmektedir. Diinyanin
birgok iilkesinde KOBI’ler, ekonomik sistemde %90’larm iizerinde bir paya sahip olmasina
karsilik Azerbaycan’da sayisal olarak diislis egilimi gostermektedir. Bu da, konuya yonelik

ilgililer tarafindan acil 6nlemlerin alinmasi1 gerektigini ortaya koymaktadir.

2016 ve 2017 yillarina ait kobilerin makro iktisadi gostergeleri Cizelge 4.2°de

verilmistir.
2016 2017

Cisterzeler is]etme Tipi is]etme Tipi

Toplam | gk Orta | Loplam | pog gk Orta

Isletme Isleime Isletme Isleime

Katma deger 35872 | 20280 6302 3807.6 | 30519 755.7
(milvon manat)
Caligan sayst 2810 | 1000 180,1 2001 | 1019 1882
(bin kizi)
Ortalama aylik nominal 3386 | 3222 3491 3528 | 3313 365.9
maas, (manat)
Sabit kiymet yaunmlan, | o005 | yese e | 10016 | 32086 | 20648 | 12338
["1]1111.'@11 manat)
Uriin sGromi 58312 | 4666.1 11651 | 62606 | 48847 | 13840
(milyvon manat)

Cizelge 4.2. Azerbaycan'da Kiigiik ve Orta (")lquli isletmelerin makro iktisadi gostergeleri
(Azerbaycan Cumhuriyeti Devlet Istatistik Komitesi, 2019)

Cizelge 4.2°deki sonuglara gore KOBI statiisiindeki isletme sayis1 2016 yilma gore
2017 yilinda daha diisiik olmasina karsilik Cizelge 3.2°deki makro iktisadi gostergelerde
2017 yil1 degerlerinin 2016 yilina gore kiigiik ve orta isletmelerin her ikisinde de daha ytiksek

oldugu goriilmektedir. En yiiksek artis oran1 sabit kiymet yatirimlarinda olmustur.
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Kiigiik ve orta 6lgekli isletmelerin iilke ekonomisindeki paylar yiizde olarak Cizelge

4.3 de verilmistir.

2016 (%) 2017 (%o)
Géstergeler isletme Tipi isletme Tipi
Toplam Kiicik Orta Toplam Kiiciik Orta
Isletme Isletme Isletme Isletme
Katma deger 6.4 5.2 1.2 30 4.7 1.2
Petrol digs zektdr 00 8.1 1.8 9.3 7.6 1.9
Calizan sayiss 204 7.3 13.1 20,8 7.3 13,3
Petrol digs zeltdr 20,9 7.5 134 213 7.5 13,8
Sabit krymet yatirimlan 18,0 11,6 6.4 18,9 11.8 7.1
Petrol digs zeltdr 308 237 14,1 36,9 231 13,8
Utiin siiriimiinde pavlag 6.6 53 1.3 6.0 4.7 1.3
Petrol digs sektdr 2.0 7.2 1.8 2.6 6,7 1.9

Cizelge 4.3. Azerbaycan'da Kiiglik ve Orta Olgekli isletmelerin tilke ekonomisindeki paylari
(Azerbaycan Cumbhuriyeti Devlet Istatistik Komitesi, 2019)

Cizelge 4.3’de goriildiigii lizere katma deger yoniinde kobilerin iilke ekonomisindeki
yeri ¢ok diisiik diizeydedir. Katma deger acisindan 2016’da %6.4 olan oranin 2017 yilinda
yilinda 5.9’a diismesi, durumun aciliyetini acik bir sekilde gostermektedir. 2016’dan 2017
yilina gegiste calisan sayisinda ve sabit kiymet yatirimlarinda ¢ok diisiik diizeyde bir artis

goriilmektedir.

Azerbaycan’daki KOBI’lerde kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanabilirligi
konusuna bakildiginda, kurumsallagsmaya ve kurumsal yonetim ilkelerine yonelik 2011
yilindan baslanilarak atilan adimlarin heniiz ¢ok yeni olmasindan dolayr KOBI’lerin
kurumsal ydnetim ve ilkeleri ile yeni tanistiklar1 sdylenebilir. Ulke ekonomisinin 6zellikle
yeralti kaynaklarindan hareketle biiyilk sanayiye dayanmasi, KOBI’lerin Azerbaycan
ekonomisi igerisindeki paylarinin kii¢iik olmasi da bir dezavantaj olarak sayilabilir. Ancak
Azerbaycan Cumhuriyeti, KOBI’lerin gelistirilmesine ve yeni isletmelerin agilmasina biiyiik
onem vermektedir. Kurumsal Yonetim konusunda atilan adimlarla birlikte yeni kurulacak
isletmelerde kurumsal yonetim ve ilkeleri dogrultusunda kurulus asamasindan baslayarak

uygulamaya gecilmesi onerilmektedir.

Azerbaycan Cumhuriyeti KOBI’lere yonelik yakin tarihli onemli calismalar
yapmaktadir. Cumhurbaskani’nin 28 Aralik 2017 tarihli kararnamesiyle Ekonomi Bakanligi
biinyesinde Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme Ajansi kurulmustur. Ekonomi

Bakani Sahin Mustafayev, tesebbiisiin etkinligi ve girisimciligin gelisimindeki rolii ile ilgili
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olarak “Azerbaycan Cumhuriyeti Cumhurbagkani liderliginde uygulanan sosyo-ekonomik
gelisme stratejisine uygun olarak, girisimciligi genisletme ve ekonomideki roliinii arttirma,
is ve yatirim ortamini iyilestirme 6nlemlerinin™ sistematik ve tutarli bir sekilde yapildigini
belirtmektedir. Mustafayev, hizmetlerin kapsaminin genisletilmesi, hizmet kalitesinin

artirtlmasi ve kurumsal bir yaklagim saglanmas1 gerekliligini vurgulamaktadir.

Kiiciik ve Orta Olgekli Girisimciligi Gelistirme Ajansi, kurumsal yonetimin
iyilestirilmesi konusunda KOBI’lere destek olmaktadir. Ajansa verilen gorevler arasinda
KOBI’lerin ekonomideki roliiniin ve Oneminin arttirilmasi, kalkinma ve rekabet
edebilirliklerinin desteklenmesi, KOBI hizmetlerinin saglamanmasi, isletmelerin kurumsal
yonetime gegislerine destek verilmesi, bu alanda gerekli koordinasyonlar1 yapmasi yer

almaktadir.

Sonug olarak Azerbaycan’da KOBI’lerin heniiz ekonomik sistemde diisiik bir orana
sahip olmalar1 ve iilkede kurumsallagsmaya yonelik adimlarin yeni atiliyor olmasi gibi
nedenlerden dolayl, KOBI’lerde kurumsal yénetimin ve kurumsal yonetim ilkelerinin

uygulanabilirliginin ¢ok diisiik diizeyde oldugu sdylenebilir.
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5. SONUC VE ONERILER

Kurumsal yonetim, kurumsal uygulamalarda paydaslara karst sorumluluk bilinci
igerisinde isletme degerinin ve verimliliginin artirilmasini, faaliyetlerin yasalar ve etik
degerler ¢ergevesinde olmasini saglayan bir sistemdir. Kurumsal yonetimin énemi 2000’11
yillarda yasanan biiyiikk sirket skandallarindan sonra, tekrar benzeri olaylarin Oniine
gecebilmek agisindan daha da artmistir. Ozellikle biiyiik muhasebe skandallar1 sonrasinda
biiyiik sirketlerin iilke ve diinya ekonomilerine verdikleri zarar, isletmelerde yonetim
kurullarinin gorev, yetki ve sorumluluklarinin acik bir sekilde tanimlanmasini, seffafligi,

esitligi, menfaat sahiplerinin ¢ikarlarinin korunmasini zorunlu hale getirmistir.

OECD tarafindan kurumsal yonetimin amaci isletmelerde giivenin saglanmasi igin
kullanilan bir arag¢ olarak 6zetlenebilir. Kurumsal yonetim isletmeyle ilisikisi olan herkesin
haklarim1 korumak, iist yonetimde yer alanlarin siirsiz bir giic ve yetki kullanimini
engellemek, calisanlardan yatirnmcilara kadar herkese esit ve adil sekilde muamele
edilmesini saglamak, faaliyetlere ve finansal durumlara yonelik raporlarla kamuoyunu
aydinlatmak, yonetim kurulundan iist yonetime kadar biitlin organlarin sorumluluklarini agik
bir sekilde belirlemek, yoneticilere hesap verme yiikiimliiliigii getirmek konularini iceren

genel bir sistemdir.

KOBT’ler, diinya iilkelerinin ekonomik sistemlerinde %95’lerin iizerinde bir yer
kaplamaktadir. Dinamik ve esnek bir yapiya sahip olan KOBI’ler, bu dzellikleri ile degisen
ekonomik durumlara hizli sekilde ayak uydurabilme, ciddi diizeyde istihdam olanaklar
olusturma gibi 6zellikleri nedeniyle, {ilkelerin ekonomik sistemlerinde olduk¢a énemli bir
yer tutmaktadir. KOBI’lerin ekonomik sisteme sagladiklar1 en énemli etkinin, ekonomiye
kazandirdig1 dinamizm oldugu sdylenebilir. Basarmaya ve bagimsiz sekilde ayakta kalmaya
giidiilenen, bu amaclar dogrultusunda yonetilen ve yonlendirilen KOBI’ler, iilkelerin
ekonomik canliliklarinin  barometresidirler. Kriz donemlerinde biiyiikk isletmeler
faaliyetlerini kisitlarken, esnek yapilar1 sayesinde KOBI’ler, degisen kosullara daha hizli
ayak uydurabilmektedir. Bu tiirlii donemlerde biiyiik isletmelerin bosalttig1 pazarlara yonelik
KOBI’lerin istihdam artisina gittikleri de goriilebilmektedir. Baska bir ifade ile biiyiik
isletmeler, ekonominin geligme donemlerinde istihdam saglama yoniinden 6n planda yer
alirken, ekonominin gerek genisleme gerekse daralma donemlerinde kiigiik isletmelerin

istthdama katkida bulunmaktadirlar.
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Isletmelerin %98’inden fazlasmin KOBI’lerin olusturdugu Tiirkiye’de kurumsal
yonetim uygulamalar1 tam anlamiyla anlasilamadigindan yoneticiler ve sirket sahipleri
tarafindan yeterli diizeyde benimsenmemistir. Uluslararasi piyasalarda adindan soz ettiren
Tiirk sirketleri bircok gelisim ve degisim firsatlarin1 da 6niinde bulmaktadir. Biitiin bu
gelisimler ve degisimler KOBI’leri de etkilemekte ve ekonomik yapilarini bu diizene hazir
hale getirmeye zorlamaktadir. Bu sebeplerden dolayt KOBI’ler artik eski tarzda
yonetilemeyecek ve degisime ayak uyduramayanlar piyasa dis1 kalabileceklerdir. Bu agidan
biitiin sirketlerde oldugu gibi KOBI’lerde de siirdiiriilebilir bir ydnetim ve iyi ydnetim
kavramlart 6n plana ¢ikmaktadir. Bu da kurumsal yonetimin vazgegilmezi olan seffaflik,
hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerinin sirket yonetimi tarafindan benimsenmesi
ve yatirimeilar tarafindan bu uygulamanin varligi goriilebilir hale getirilmesi ile miimkiin

olacaktir.

Azerbaycan’da KOBI’lerin ekonomik sistem igerisindeki paylar1 oldukea diisiiktiir.
Ozellikle petrol ve petrol iiriinleri basta gelmek iizere yeralt: kaynaklarina dayanan sanayi,
ekonomik sistemde biiyiik bir paya sahiptir. Azerbaycan, KOBI’lerin giiglendirilmesine ve
yayginlastirilmasina yonelik olarak 6zellikle 2015 yil1 ve sonrasinda 6nemli adimlar atmaya
baslamistir. KOBI’lerin desteklenme programlari igerisinde kurumsal yonetime ydnelik
egitimler de bulunmaktadir. Kurumsal yonetimin 6neminin bilincinde olan yoneticiler,
KOBI’lerin kurulus asamasindan baslayarak kurumsal ydnetim ilkelerini uygulayabilecek

sekilde faaliyetlerini ytiriitmelerini saglamaya ¢aligmaktadir.

Kurumsal yénetimin KOBI’ler tarafindan uygulanabilirligi ile ilgili olarak éncelikler
KOBTI’lere “geleneksel olanlar” ve “yenilik¢i olanlar” seklinde bakmak gerekmektedir.
Geleneksel KOBI’ler, yenilikler ve gelismeler ile ¢cok fazla ilgilenmeyen, sektorde var olan
konumunu siirdiirebilmeyi hedefleyen, genellikle i¢ pazara yonelik faaliyet yiiriiten
KOBI’lerdir. Bu tiir KOBI’lerde geleneksel anlayzs ile isletmeler yonetilmekte, uzun vadeli
planlamalara, stratejik hedeflere yonelik calismalar yapilmamaktadir. Piyasadaki
pozisyonunu korumay1 hedefleyen bu tiir KOBI’lerin kurumsal ydnetime ge¢mek gibi bir
beklenti veya gayretleri oldugu da sdylenemez. Bu isletmeler genellikle ucuz iscilige ve
dogal kaynaklara dayali isletmelerdir. Yenilikci KOBI’ler ise dinamiklerdir. Her tiirlii
yenilige agik, girisimci, pazar giiclinii korumay1 ve artirmayi hedefleyen, uluslararasi pazara
acilan veya acilma istegi duyan, teknolojik gelismeleri yakindan takip eden, ayni1 sektordeki
diger isletmelerin iyi uygulamalarini izleyen, rekabet etmekten ¢ekinmeyen, gerektiginde

mantikli riskleri iistlenebilen, kriz donemlerini faydaya doniistiirmeye c¢alisan isletmelerdir.
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Ekonomik sistem agisindan yenilik¢ci KOBI’ler gdzde isletmelerdir. Yenilik¢i KOBI’lerde
bilgi ve teknoloji 6n planda yer almaktadir.

Modern diinyada KOBI’lerin yenilik¢i olmalar1, kendilerini siirekli gelistirmeleri,
yenilikler ve degisimlere agik olmalari, degisen kosullara hizli sekilde ayak uydurabilmeleri,
biitiin iilkeleri kendilerine pazar olarak gorebilmeleri, yliksek rekabet giiciine sahip olmalari,
esnek ve yaratici olmalari, daha kaliteliyi hedeflemeleri, yeni tirlinler tasarlayabilmeleri, var
olan iriinlerini tiiketici beklentileri dogrultusunda gelistirebilmeleri, dinamik olmalari,

yiiksek teknoloji kullanmalar1 ve riskten kaginmamalar1 beklenmektedir.

Bu kapsamda KOBI’lerin kurumsal yonetime gegebilmeleri ve kurumsal yonetim
ilkelerini uygulayabilmeleri yenilik¢i bir yapiya sahip olmalari ile miimkiin olabilecektir.
Konuyla ilgili yapilan arastirmalar sonucunda KOBI’lerde kurumsal ydnetim

uygulamalarina gegise yonelik asagidaki 6nerilerde bulunulabilir:

e Kurumsal yoénetime gegis, belirli bir vizyona sahip yenilik¢i KOBI’ler agisindan
miimkiin goriilmektedir. Kisith kaynaklarm verimli kullanimi adina KOBI’lerin
kurumsal yonetime gegislerine yonelik olarak destek saglayabilecek kurum ve
kuruluslarm, ©6ncelikli olarak yenilikci KOBI’lere kaynak saglamalari
onerilebilir. Yenilikci KOBI’ler degisime ve gelisime acik olduklar icin
kurumsal yonetim uygulamalarina ¢ok daha hizli ve bilingli gecis

yapabileceklerdir.

e Tiirkiye’de, diger diinya iilkelerinde de oldugu gibi KOBI’ler ¢ogunlukla aile
sirketlerinden olusmaktadir. Bu sirketlere, kurumsal yonetime gecisin isletmeye
kazandiracaklar1 1ile 1ilgili kalict bilinglenme olusturabilecek siklikta
bilgilendirmeler yapilmalidir. Bu tiir sirketlerde gelecekte sirketi yonetebilecek
aile bireyleri i¢in bir haleflik programinin olusturulmasi ve profesyonel yonetici
olarak yetismelerinin saglanmasi, kurumsal yonetime gecerken aile sirketi

0zelliginin de korunmasina destek olacaktir.

e KOBI’lerin biiyiik ¢ogunlugunda finansman yaratma sorunu bulunmaktadir.
Profesyonel yonetici ve danismanlarla ¢alisabilmek i¢in gerekli finansa sahip
olamayan isletmelere, ilgili idareler tarafindan yonetici ve danigman destegi
saglanabilir. Yonetici ve danismanlar, belirlenecek bir is hacmi kapsaminda ayn

anda birden fazla isletmeye yoneticilik ve danismanlik yapabilir. Bu tir
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desteklerde beklenen ciktilara ulasabilmek adina, desteklenecek KOBI’lerin

yenilik¢i diisiince yapisina sahip olmasina 6zen gosterilmelidir.

Kurumsal yonetimin genel boyutu ile birgok KOBI’de uygulamaya
konulabilmesi miimkiin degildir. Bu kapsamda KOBI’lere yonelik farkli
boyutlarda kurumsal yonetimin alt a¢ilimlar1 olusturulabilir. Béylece her isletme,

kendi bliytikliigli kapsaminda kurumsal yonetime gecis yapabilir.
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