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Kiiresellesen piyasalarda sermayeye ulasmak, rekabette basari saglamak ve dogru
stratejiler kullanmak icin kurumsal yoOnetim sirketlere fayda saglamaktadir. Kurumsal
yonetim, sirketin dogru stratejileri kullanarak fonksiyonlarmi basar1 ile yiirlitmesini
saglarken ayn1 zamanda miisterileri, pay sahipleri ve ilgili diger taraflar1 da sirket hakkinda

bilgilendirmektedir.

Isletmelerin kamuyu aydinlatma amacina yonelik yayrmladiklar1 finansal tablolar
sayesinde, pay ve menfaat sahipleri, isletme ve yonetimin sorumluluklarini yerine getirip
getirmedigi ile ilgili bilgi sahibi olmaktadir. Tirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama
Standartlar’nin SPK Kurumsal Yonetim flkeleri iizerindeki etkisini ortaya koyabilmek
amaciyla hazirlanan bu calismada, amaca yonelik olarak, ilkelerle ilgili hiikiim i¢eren
standartlar igerik analizi yontemi ile belirlenmistir. Belirlenen hiikiimlerin mali tablolarda
yer alip almadigin1 goérebilmek amaciyla da 6rnek olay yontemi kullanilarak, TOFAS’ nin
mali tablolar1 incelenmistir. Yapilan inceleme neticesinde TOFAS’nin mali tablolarmdaki
aciklamalarim, ilkeleri ilgilendiren standartlara yonelik oldugu goriilmiistiir. Mali tablolarin
kurumsal yonetim tizerindeki etkisini ortaya koyabilmek i¢in ayrica TOFAS nin incelenen

yillarina ait Kurumsal Y6netim Derecelendirme Raporu analiz edilmistir.

Sonug¢ olarak; Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’nin SPK
Kurumsal Yonetim Ilkelerini dolayh yollarla etkiledigi, mali tablolarda yapilan
aciklamalarin Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu’nda yeterli goriildiigii, mali
tablolarin disindaki unsurlarla kurumsal yonetim derecelendirme notunun artirilabilecegi

saptanmistir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yénetim, Kurumsal Yonetim {lkeleri, Muhasebe

Standartlari, Finansal Raporlama Standartlar1, Kurumsal Yo6netim Derecelendirme Raporu.
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Corporate governance benefits companies in order to obtain capital in globalizing
markets, gain advantage in competition, and use correct strategies. Corporate governance
informs customers, shareholders, and other related parties about the company, while making

company to operate its functions successfully by using right strategies.

Shareholders and stakeholders reach the information about whether the business and
management meet their responsibilities, with the help of financial statements that help
businesses’ purpose of informing public. In this study, which is prepared with the aim of
showing the impact of Turkish Accounting and Financial Reporting Standards over Capital
Markets Board Corporate Governance Principles, the standards that contain sentences about
the standards are determined by using content analysis. The financial statements of TOFAS
are investigated by using case study approach in order to determine whether the identified
sentences present in financial statements. In the result of the research conducted, it is found
that the explanations in the financial tables of TOFAS are oriented to the standards, which
are related to the principles. In order to express the impact of financial tables over corporate
governance, the Corporate Governance Rating Report of TOFAS’s investigated years is also

analyzed.

As a result, it is determined that Turkish Accounting and Financial Reporting
Standards influence Capital Markets Board Corporate Governance Principles indirectly, the
explanations in financial statements are accepted adequate in Corporate Governance Rating
Report, and corporate governance rating degree may be increased with the elements that are

not present in the financial statements.

Keywords: Corporate Governance, Corporate Governance Principles, Accounting

Standards, Financial Reporting Standards, Corporate Governance Rating Report.



ONSOZ

Bu caligma siiresince tecriibelerini tarafima aktaran degerli hocam ve tez
danismanim Yrd. Dog¢. Dr. Halim Akbulut’a, tezimin hazirlanmasi asamasinda
yardim ve destegini esirgemeyen ayrica sunmus oldugu goriigler itibariyle
calismamda etkisi olan degerli hocalarim Dog¢. Dr. Metin Saban, Dog. Dr. Yasemin
Kose ve Dog. Dr. Rasim Ilker Gokbulut’a, TOFAS ile ilgili kisimda bilgi ve yardimi
ile destek olan Dr. M. Adil Salepcioglu’na, lisans ve yiiksek lisans egitimim
stiresince bilgi, tecriibe, Oneri ve manevi destegi sebebiyle hayatim boyunca
minnettar kalacagim degerli hocam Prof. Dr. Turhan Korkmaz’a, lizerimde emegi
olan Biilent Ecevit Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi ile Sosyal
Bilimler Enstitiisii’nde gorev yapmakta olan tiim degerli hocalarima, Zonguldak’ta
siren yasamim siiresince maddi-manevi destek olan manevi ailem olarak
tanimladigim Altay ve Kurtoglu ailelerine, degerli dostlarim Ismail Sengiil, Sezgin
Altay, Mehmet Cetin ve Sefer Oztas’a, son olarak hayatimda olmalari, ailem
olmalar1 sebebiyle gurur ve onur duydugum, tiim hayatim siiresince her an ve her
kosulda destek olan sevgili annem Sabriye Giiven ve babam Erdogan Giiven’e,

kardeslerim Tugba Giiven ve Gokhan Giiven’e sonsuz tesekkiirlerimi sunarim.



ICINDEKILER

Sayfa
OZET ...ttt ii
AB ST RACT oottt et e e b bt e e e bbb e et b e e e e ba e e e e abaeae e WY
ONSOZ......oii b v
ICINDEKILER .......cocoooiiiiiitieeeeeeeeeee ettt Vi
KISALTMALAR LISTESI.....c.oiiiiiiiiiiie e Xiii
GIRIS ..ottt ettt ettt 1
1. KURUMSAL YONETIM ...coocoiiiiiiiiiiiiiies s 3
1.1. Kurumsal Y6netim’in Tanimi, Onemi, Yararlart ve Gelisimi ...........c.cccoevnee... 3
1.1.1. Kurumsal Yonetim’in Tanimi...........ccoouiiiiiiiiiiiineniiiiiiieiceee e 3
1.1.2. Kurumsal YEnetim’in ONemi ..........cccveveeveeeveueeeeeeeeeeeeeeeese s 8
1.1.3. Kurumsal YOonetim’in Yararlari........cccccoooviveiiiiiiieiee e 11
1.1.4. Kurumsal Yonetim’in GeliSimi ........cccoeeeeiiiiieiiiieieeeeeeeeeeeeeeeeeee, 14
1.1.4.1. Kurumsal Yo6netim’in Diinya’daki Gelisimi .........ccccoevviviiiiiininnnnnnn. 17
1.1.4.2. Kurumsal Yonetim’in Tirkiye’deki Gelisimi .......c..ccoovvviiiiiiiennnne 22
1.1.4.2.1. Sermaye Piyasast Kurulu (SPK).......cccccconiiiiiiiiiiiiieeenn, 28
1.1.4.2.2. Kurumsal Yonetim Derecelendirmesi............ccoovveeriineeeeniiinneenns 28
1.1.4.2.3. Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB) Kurumsal
Yonetim Endeksi (XKURY) ..o 31
1.1.4.2.4. Ozel Durumlarin Kamuya A¢1KIanmast.........c..coevevvevevevivenennnn, 34
1.1.4.2.5. BiriKimli Oy SIStEMi .....cccvreiiiieiiiie e 35
1.1.4.2.6. Bagimsiz Denetim ve Danismanlik Faaliyetlerinin Ayrilmasi.....36
1.1.4.2.7. Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) .........ccooiiiiiiiii 37
1.1.4.2.8. Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu
(TMUDESK).....ciiiiieiiieie ettt 37
1.1.4.2.9. Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK) ..........cc.ccceeeene 38
1.1.4.2.10. Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu ..39
1.1.4.2.11. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK)............. 41
1.1.4.2.12. Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) .......coccveeviiinnenne 42

Vi



1.2, Kurumsal YOnEtim TIKEIET .....o.vveveeereeeeee oo eee e e s e, 42

1.2.1. Genel Kabul Goérmiis Kurumsal Yonetim I1keleri........cococvvvverviervieenen. 44
1.2.1.1. Esithik (AdiTK) ..ovoiiiiiiieeceeeee e 48
1.2.0.2. Seffaflik. ..o 49
1.2.1.3. Hesap VerebilirliK ..........cccooiiiiiiiiiic e 52
1.2.2.4. SOTUMIUIUK . .....cooviiiiii e 54

1.2.2. SPK Kurumsal YOnetim T1Keleri.......c.ccooveveveveeeeeeeieeeeeeceeeeeeeennea, 58
1.2.2.1. Pay SANIPIEIT ... 62
1.2.2.2. Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik...........ccooooiiiin, 63
1.2.2.3. Menfaat SANIPIErT ..o 65
1.2.2.4. YOonetim Kurult.....c.oooooiiiiii e 67

2. MUHASEBE VE FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARI VE
KURUMSAL YONETIM ILKELERI ARASINDAKI ILISKi ........cocccooovvviiien 69
2.1. Muhasebe Standartlart ..o 69
2.1.1. Diinya’da Muhasebe Standartlari’nin Geligimi ............ccccvvvvvieeeniiiinnnne. 70
2.1.2. Tiirkiye’de Muhasebe Standartlari’nin Gelisimi ...........cccvvvvvvieeeeriiiinnnne. 71
2.2. Finansal Raporlama Standartlart ............ccoocooiiiiiiiniiii e 72
2.2.1. Diinya’da Finansal Raporlama Standartlari’nin Gelisimi ........................ 73
2.2.2. Tiirkiye’de Finansal Raporlama Standartlari’nin Gelisimi ...................... 74
2.3. Kurumsal Yonetim ve TMS/TFRS THSKISi.....c.ovovvviveeeeieeeeeeeeeeeee e, 74
2.4, LAteratlir TAraQmaSsT........ccueviiiiiieieieieie et 81

3. TURKIYE MUHASEBE VE FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARI’NIN
KURUMSAL YONETIM iLKELERI’NE ETKIiSININ INCELENMESIi VE
ORNEK UYGULAMA ..o oot ee et e et eeee et eeeee et eeeete et ete et eseeesaeeeereens 84

3.1. Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’nin Kurumsal

Yo6netim lkeleri’ne Iliskin HUKGMICTT .......oovviveveeiese e 84

3.1.1. Pay Sahipleri ile I1gili Standartlar...............c.ccooeeveveeeerereeeirceceeeeeenes 93
3.1.1.1. Pay Sahipligi Haklarinm Kullaniminm Kolaylastiriimast Ile Tlgili

STANAANLIAT ... 93

3.1.1.2. Oy Hakki Ile TIgili Standartlar ..............ccccooovveversieeeeeseireiesiessesns 94

3.1.1.3. Azlik Haklar1 ile TIgili Standartlar..............c..cccooevveerirecrerreieisiennns 96

vii



3.1.1.4. Kar Pay1 Hakki ile Qlgili Standartlar .............ccccooovveecvceeeeieeeeienns 97
3.1.2. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik Ile Ilgili Standartlar..............cccocveueee. 98
3.1.2.1. Kamuyu Aydinlatma Esaslar1 ve Araglari ile lgili Standartlar ........ 101
3.1.2.2. Faaliyet Raporu Ile Ilgili Standartlar............c..cccocoverrrrerrerrrrernnnnnn. 118
3.1.3. Menfaat Sahipleri ile lgili Standartlar................ccocoevevereeiiirieriienaan, 120
3.1.3.1. Menfaat Sahiplerine Iliskin Sirket Politikas1 Ile Tlgili Standartlar ....120
3.1.3.2. Miisteriler ve Tedarikgilerle Iliskiler ile Ilgili Standartlar................. 125
3.1.4. Yonetim Kurulu ile Tlgili Standartlar...............cccoevvveveeiirrerieiiirereneann, 126
3.1.4.1. Yonetim Kurulunun Islevi Ile Tlgili Standartlar ..............c..cc.ccoevuee.. 127
3.1.4.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslar1 Ile Tlgili Standartlar ............... 127
3.2. Ornek Uygulama: Tiirk Otomobil Fabrikas1 Anonim Sirketi (TOFAS)......... 129
3.2.1. Aragtirmaninn AINACT .......ceeeiiiiuriiieiiieee e s sseibereeee e e e e e s st ea e e e e e s s eaeenees 129
3.2.2. Aragtirmanin Y ONEIMI ......ceeiiuuiirieiiieeeeeseiiiiieeee e e e e e st e e e e e e 130
3.2.3. Aragtirmanin SOMUCU ........ceiiiuurrriiiieeeeeesaiibereeeeee e e e s s sibberreeaeeeeesseneeeees 130
3.2.3.1. Tiirk Otomobil Fabrikast Anonim Sirketi (TOFAS) Hakkida Genel
BIIGIIET ... 130
3.2.3.2. TOFAS’ne Ait 31 Aralik 2009 Tarihli Konsolide Finansal
Tablolar ile 2009 Y1ili Kurumsal Yo6netim Derecelendirme
Raporu’nun EtKilesimi.........cccooviviiiiiiiiecc e 131
3.2.3.3. TOFAS’ne Ait 31 Aralik 2010 Tarihli Konsolide Finansal
Tablolar ile 2010 Y1l Kurumsal Y6netim Derecelendirme
Raporu’nun EtKilesimi.........cccooviiiiiiiiiiiecce e 139
3.2.3.4. TOFAS’ne Ait 31 Aralik 2011 Tarihli Konsolide Finansal
Tablolar ile 2011 Y1l Kurumsal Y6netim Derecelendirme
Raporu’nun EtKileSimi.......c.cccoooveiiiiiiiiiieccccee e 145
SONUGC ...t e e et e et e et e et e e et e et e et s et e e s e e e e e e e e en e 154
KAYNAKQ A . ..ot e e e e s e e e e e e s s ree s 157
EILER ..ottt e bbbt e e e e e 168
Ek 1: SAHA Kurumsal Yo6netim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S.’nin
Kurumsal Y6netim Derecelendirme Notlar1 ve Anlamlari.............coce.ee.. 168

viii



Ek 2: TCR Kurumsal Yonetim ve Derecelendirme A.S.’ne ait Kurumsal
Yonetim Uyum Derecelendirme Notlar1 ve Anlamlart...........ccocoeevvviiinnnne
Ek 3: Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim
Hizmetleri A.S.’ne ait Kurumsal Y6netim Uyum Derecelendirme
Notlart ve AnIamlarti.........ccoooiiiiiiiiiieeee s
Ek 4: TOFAS’nin 2009 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolart..........................
Ek 5: TOFAS’nin 2010 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolari..........................
Ek 6: TOFAS’nin 2011 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolart..........................



Tablo 1.1:

Tablo 1.2:

Tablo 1.3:

Tablo 1.4:

Tablo 1.5:

Tablo 3.1:

Tablo 3.2:

Tablo 3.3:

Tablo 3.4:

Tablo 3.5:

Tablo 3.6:

Tablo 3.7:

Tablo 3.8:

Tablo 3.9:

Tablo 3.10:

Tablo 3.11:

Tablo 3.12:

Tablo 3.13:

TABLOLAR LiSTESI

Sayfa
Kurumsal Yonetim’de SN 1K ile Yapilan Agiklama ............ccccoovviennnenn 7
Kurumsal Ydnetim’in Tiirkiye’deki Tarihsel Geligimi .........ccccocvvvennen. 24

Kurumsal Ydnetim Ilkelerine Uyum Derecelendirmesi Yapmaya Yetkili

KUruluglar. .......oeee i 29
IMKB Kurumsal Y&netim Endeksi’ne Kayith Sirketlerin Kurumsal
Yonetim Derecelendirmesi..........ooeuvviiiiiiiieeiiiiiiiiiee e 32
SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’ndeki Degisiklikler................cccoveenen. 59
Kurumsal Yonetim Ilkeleri ile Ilgili Hiikiim igeren TMS/TFRS ............ 86
Pay Sahipleri Ilkesi ile lgili Standartlar ve Hilkiimleri .............c..c......... 93
Kamuyu Aydilatma ve Seffaflik Ilkesi Ile Ilgili Standartlar ve
HUKTMIGTT .. 100
Menfaat Sahipleri ilkesi ile Ilgili Standartlar ve Hiikiimleri................. 120
Yonetim Kurulu ilkesi ile ilgili Standartlar ve Hiikiimleri................... 126
TOFAS’nin 2009 Y1li Mali Tablolarinda Bagli Ortakliklar ile ilgili
Yapilan AGtKlama .........ccuvvviiiiiiiiiiiii 132
TOFAS’nin 2009 Y1li Mali Tablolarinda Kidem Tazminati ile {lgili
Yapilan AGIKIama .........ccuvvviiiiiiiiiiiiii 134
TOFAS’nin 2009 Y1li Mali Tablolarinda iliskili Taraflar ile ilgili Yapilan
AGIKIaMA ..o, 136
TOFAS’nin 2010 Y1l1 Mali Tablolarinda Bagli Ortakliklar ile Tlgili
Yapilan AGIKIama ........cccvviviiiiiiiiiiiciiiiii e 140

TOFAS’nin 2010 Y1l Mali Tablolarinda Kidem Tazminat ile ilgili
Yapilan AGIKIama ........cccuvvvvieiiiiiiiiiiiiii e 141
TOFAS nin 2010 Y1l1 Mali Tablolarinda Iliskili Taraflar ile Ilgili
Yapilan AGtKIama ........cc.oeiiiiiiiiiii 143
TOFAS’nin 2011 Y1l Mali Tablolarinda Bagh Ortakliklar ile Tlgili
Yapilan AGtKIama ........c.oeviiiiiiiiii 146
TOFAS’nin 2011 Y1l Mali Tablolarinda Kidem Tazminat ile ilgili
Yapilan AGIKIama ........ccueeiiiiiiiiiic e 147


file:///J:/son%20hall.docx%23_Toc343020613
file:///J:/son%20hall.docx%23_Toc343020613

Tablo 3.14: TOFAS’nin 2011 Y1l Mali Tablolarinda iliskili Taraflar ile ilgili
Yapilan AGIKIama ........ccvviiiiiiiiiieiice

Xi



SEKILLER LISTESI

Sayfa
Sekil 1.1: Kurumsal Yénetim’in Ulke Ekonomisine Faydalart...................c.ccceueveen. 13
Sekil 1.2: IMKB-100 Endeksi Isletmelerinin Kurumsal Yonetim Incelemesi........... 26
Sekil 1.3: Kurumsal Yonetim {lkeleri Genel Uyum DUrumu .............ccceevevevevennn, 27
Sekil 1.4: Modern Sirketleri Etkileyen I¢ ve Dis Faktorler.........c.covvveveviveeveveevenennee. 45
Sekil 1.5: Genel Kabul Gormiis Kurumsal Yonetim IIkeleri.........cccccoveveveeveuevennnne. 46
Sekil 1.6: Isletmenin Sorumlu Oldugu Yakin ya da Uzak Gruplar ........................... 55
Sekil 1.7: Isletmenin Faaliyetlerinden Cikar Saglayan Gruplar (Menfaat Sahipleri)......66
Sekil 2.1: Kurumsal Yonetim ve Fonksiyonlart ..........ccccooviiviiiiiiiieeee 76
Sekil 2.2: Iyi Yénetim’in Olusmasinda Gerekli Goriilen Unsurlar ........................... 79
Sekil 3.1: TOFAS nin 2009 yili Kurumsal Y6netim Derecelendirme Notu............ 137
Sekil 3.2: TOFAS nin 2010 y1li Kurumsal Y 6netim Derecelendirme Notu............ 144
Sekil 3.3:TOFAS 2011 yili Kurumsal Y6netim Derecelendirme Notu................... 150
Sekil 3.4: Yillara Gore TOFAS ’nin Kurumsal Yo6netim Derecelendirme Notu
GeliSIM GTafIZI . 152

Xii



AB

ABD
ACGA
ASSC
BDDK
CalPers
CICA
CLSA
GCGF
IAS

UMS
TMS
IASC
IASB
TMSK
TMUDESK
ICC
IFRIC
IFRS
UFRS
TFRS
IMKB
IMKB-30
IMKB-100
XKURY
KAP

KSS
NAFT
NAFTA
OECD
SEC

SOX

SPK
TIAA-CREF

TKYD

KISALTMALAR LiSTESI

Avrupa Birligi

Amerika Birlesik Devletleri

Asian Corporate Governance Association
Accounting Standarts Steering Committe
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu
California Public Employees Retirement System
The Canadian Institute of Chartered Accountants
Credit Lyonnais Securities Asia

Glabal Corporate Governance Forum
International Accounting Standards

Uluslararas1 Muhasebe Standartlari

Tiirkiye Muhasebe Standartlar1

International Accounting Standards Committee
International Accounting Standards Board
Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu

Tirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu
International Chamber of Commerce
International Financial Reporting Interpretations Committee
International Financial Accounting Standards
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1
Tirkiye Finansal Raporlama Standartlar1
Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1

Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 30 Endeksi
Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 100 Endeksi
IMKB Kurumsal Y&netim Endeksi

Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurumsal Sosyal Sorumluluk

National Association of Pension Funds

North American Free Trade Agreement
Organisation for Economic Co-operation and Development
Securities Exchange Commission

Sarbanes Oxley

Sermaye Piyasast Kurulu

Teachers Insurance and Annuity Association- College Retirement
Equities Fund

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi

Xiii



TTK
TURMOB

TUSIAD
US GAAP

KHK
TOFAS

Turk Ticaret Kanunu

Tiirkiye Serbest Muhasebeci Mali Miisavirler ve Yeminli Mali
Miisavirler Odalar1 Birligi

Tiirk Sanayicileri ve Isadamlar1 Dernegi

United States Generally Accepted Accounting Principles
Kanun Hiikmiinde Kararname

Tiirk Otomobil Fabrikast Anonim Sirketi

Xiv



GIRIS

Kiiresellesen diinyamizda isletmeler ve yonetilme sekilleri biiyiikk Onem
tagimaktadir. Bir isletmenin performansi, ¢alisanlarini ve sirketten fayda saglayan
diger birey ve kuruluslari etkilemektedir. 2000°1i yillarda tiim diinyada meydana
gelen finansal krizler, 6ncelikle ABD olmak iizere tiim diinyanin dikkatini ¢ekmis ve
krizin sebepleri lizerine arastirmalar yapilmistir. Yapilan arastrmalar sonucunda,
yoneticilerin menfaatlerine yonelik kararlar aldigi, personelin bilgilere kolay ulastigi
ve piyasadaki giivensizlik gibi sebepler ortaya g¢ikmustir. Sirketlerin finansman
saglamalarinda, yiiksek derecelendirme notu alabilmelerinde, piyasaya giiven
vermelerinde ve borsada islem goren hisse senedi degerinde etkin olabilmesi igin

basarili bir kurumsal yonetim uygulamasi tavsiye edilmektedir.

Isletmeler, kamuyu bilgilendirmek igin, mali tablolar, faaliyet raporlari, dzel
durum agiklamalari, hisse senedi performans degerlendirmeleri, yonetim kurulu
toplant1 tutanaklar1 gibi araclar1 kullanmaktadir. Isletmelerin kamuyu aydmlatmak
icin kullanmig oldugu araglardan biri olan mali tablolar, caligmada esas alinacaktir.
Tirkiye’de halka agik anonim sirketlerin yayimlayacagi mali tablolar, Tiirkiye

Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’na gore hazirlanmaktadir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK) Kurumsal Yonetim Ilkeleri’'nden Kamuyu
Aydmlatma ve Seffaflik Ilkesi geregi isletmelerin yayimlamasi gereken mali
tablolarin, Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’na gore
hazirlandig1 diisiiniildiigiinde, calismanin amaci; mali tablolarin hazirlanmasinda
rehber olan Tirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlar’nin SPK
Kurumsal Yénetim Ilkeleri iizerindeki etkisini ortaya koyabilmektir. Calismanin

amacina yonelik olarak, icerik analizi yontemi ve drnek olay yontemi kullanilmistir.

Calisma, giris ve sonug¢ boliimleri harig {i¢c ana boliimden olugmaktadir. Birinci
boliimde kurumsal yonetimin; tanimi, dnemi, sagladig: yararlar, diinyadaki gelisimi,
Tiirkiye’deki gelisimi ve gelisimine yonelik yapilan ¢aligmalar, ilkeleri ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan yayimlanan ilkelere yer verilmistir. Caligmada esas olarak

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun yaymmlamis oldugu Kurumsal Yonetim Ilkeleri



kullanilmaktadir. Genel kabul gérmiis kurumsal yonetim ilkeleri cergevesinde
hazirlanan SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nin ilk olarak 2003 yilinda yayimlanan
hali ile son olarak 2011 yilinda revize edilen hali arasinda olusan farkliliklar da bu

boliimde gosterilmistir.

Ikinci boliimde, diinyada ve Tiirkiye’de muhasebe ve finansal raporlama
standartlarinin gelisimi ve kurumsal yonetim ile Tirkiye Muhasebe ve Finansal
Raporlama Standartlari’nin iliskisinden bahsedilmistir. SPK Kurumsal Yonetim
Ilkeleri'nden Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik Ilkesi geregi isletmeler tarafindan
yayimlanacak mali tablolarin, pay sahiplerini ve menfaat sahiplerini, isletmenin
performansi ve nakit akis durumu ayrica yonetim kurulunun sorumluluklarini yerine
getirip getirmedigi ile ilgili bilgilendirdigi diisiiniiliirse, mali tablolarin ve dolayisiyla
Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’nin kurumsal yonetim ilkeleri

iizerinde etkili oldugu iddia edilebilmektedir.

Calismanin {ig¢lincii boliimde ise, calismanin amacina yonelik olarak yapilan
arastirmalar incelenmis olup, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun yayimlamis oldugu
Kurumsal Yonetim Ilkeleri ile ilgili hiikkiim i¢eren Tiirkiye Muhasebe ve Finansal
Raporlama Standartlari’na yonelik agiklamalar yapilmistir. Yapilan igerik analizi
neticesinde iddia edilen iliskinin ispat edilebilmesi i¢in 6rnek olay yontemiyle, Tiirk
Otomobil Fabrikasi Anonim Sirketi’ne ait mali tablolar ve Kurumsal Yonetim
Derecelendirme Raporu kullanilmistir. 2009, 2010 ve 2011 yili mali tablo ve
kurumsal yonetim derecelendirme raporu incelemesi neticesinde mali tablolarin
olusumunda etili olan Tirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’nin

SPK Kurumsal Y&netim Ilkeleri iizerinde olumlu etki yaptig1 goriilmektedir.



1. KURUMSAL YONETIM

1.1. Kurumsal Yonetim’in Tanimi, Onemi, Yararlan ve Gelisimi

1.1.1. Kurumsal Yonetim’in Tanimi

9 ¢C

Ulkemizde “kurumsal yonetim” kavrami, “kurumsal yonetisim”, “iyi yonetim”
veya “iyi yonetisim” olarak da ifade edilmektedir. Bu terimler Ingilizce “corporate
governance” teriminin dilimize ¢evrilmesi sonucu olusmustur. Bu terimlerden
hangisi kullanilirsa kullanilsin ifade edilen hep ayni yonetim ve yaklasim bi¢imidir
(Aysan, 2007a:20). Diinya Bankasi’nin yapmis oldugu tanima gore kurumsal
yonetim; bir kurumun beseri ve mali sermayeyi ¢ekmesine, etkin calismasma ve
boylece ait oldugu toplumun degerlerine saygi gosterirken, uzun donemde
ortaklarina ekonomik deger yaratmasina imkan taniyan, her tiirlii kanun, yonetmelik,

kod ve uygulamalar biitiinii olarak ifade edilmektedir (Dastan, 2010:4).

Isletme, insanlarin ihtiyaglarini dogrudan ya da dolayh olarak karsilamayi
amagclayan, mal ve hizmet iireten, isleyen veya isletilen iktisadi tesebbiistiir (Mucuk,
2005:4). Kurumsal yonetimin ilgili alan1 olan isletmenin basar1 saglayabilmesinin
yolu isletmenin fonksiyonlarinin sistemli c¢alismasidir. Kurumsal yonetim ise bu

sistemli ve disiplinli caligmay1 isletme iizerinde saglamay1 amaglamaktadir.

Kurumsal yonetisim veya kurumsal yonetim, sirketin kendi sorumluluklarmin
bilincinde olarak sirketin devamliligini saglayacagi, ortaklarin kazancma karsi kendi
kazancini da arttiracagi ve sirketin iyiye gitmesini saglarken iliskide oldugu kurum
ve kisilerle iliskilerini etik degerlere uygun kurallar dahilinde yliriitebilecegi bir
sistemdir (Tuzcu, 2004:16).

Kurumsal yoOnetim, isletmenin sorumlu ve diiriist kisiler tarafindan
yonetilmesini saglarken, yonetimin almis oldugu kararlar ve isletmenin faaliyetlerine
yonelik yapilan agiklamalar sayesinde yatirimcilarin ve potansiyel yatirimcilarm,

ayrica ¢alisanlarin ve ilgili diger gruplarim faydalanmasini saglamaktadir.

Zingales’ in kurumsal yonetim tanimlamasinda ise ortaklik yapisinin, sermaye

yapisinin, yonetimsel gilidiilerin, tasarilarin, ele gecirmelerin, yonetim kurullarinin,



kurumsal yatirimeilarin baskilarinin, iirlin pazarindaki ve isgiicli pazarindaki
rekabetin, orglitsel yapi ve benzeri seylerin hepsinin ¢ikarlarin dagitilmasinda goz
oniinde bulundurulmasi gerektigini ve kurumsal yOnetimi sirketin iirettigi rantin
paylasilmas1 konusunda yapilan pazarliklarin karmagsik bir kiimesi oldugunu

sOylemektedir (Dogan, 2007:48).

Kurumsal yonetim, piyasa ekonomisindeki isletmelerin yoneticileri ile isletme
sahipleri ve yatirimcilarin iliskilerini diizenleyen yasa, yonetmelik ve is hayatindaki
uygulamalar1 kapsayan 6zel ve kamusal diizenlemeler olarak tanimlanmaktadir. Asl
itibar1 ile kurumsal yonetim kavrami, isletmelerin hissedarlar1 ve yoOneticileri
arasinda olusabilecek cikar ¢atigsmalarmin ¢oziilmesi ile ilgilenmektedir. Sirketin
yOnetimine, yonetimin kontrol ve performansina yogunlasan kurumsal yonetim,
sirketin sahipligi ile yOnetim arasindaki iligkiler sistemini temsil etmektedir
(C1tak,2006: 146-147). Ayrica kurumsal yonetim; sirketlere finansman saglayanlarin
uygun bir getiriyi temin etmelerine iliskin ilkeleri inceleyen bir felsefe olarak
tanimlanmaktadir (Shleifer ve Wishny, 1997:737).

Kurumsal yonetimin isletmeler iizerindeki olumlu etkileri, isletmelerde olusan
iflaslar ve skandallar sonrasi daha iyi fark edilmistir. Ydneticilerin yetkilerini kendi
menfaatlerine gore kullanmasi, yatirimcilarin yatirim yaptiklar1 isletme hakkinda
yeterli bilgiye sahip olamamasi gibi sebeplerle olusan skandallara aranan ¢dziimler,

kurumsal yonetimin bagari ile uygulanmasi gerektigi sonucunu ortaya ¢ikarmistir.

Kurumsal Yonetim konularmm 19. yiizyildan itibaren yaygin olarak ABD,
Avrupa ve Japonya’da kullanildigint ifade eden calismalarin varligina ragmen,
kurumsal yonetim kavrammin yaygm kullanimi 1980’lerde baslamistir. Kurumsal
yonetim kavramimin ilk kez kullanimi ise 1960 yilinda, Richard ELLS tarafindan,
sirket i¢cin politik yap1 ve sirketin fonksiyonuna vurgu yapmak adina gerceklesmistir
(Ar1, 2008:45). Kurumsal yonetimin bireysel ve kurumsal yatirimcilar, hissedarlar,
yoneticiler, finansal piyasalar ve finansla ilgilenen herkesin giindeminde yer almasi
ise 1990’larda goriilmektedir (Giirbiiz ve Ergincan, 2004:5). 20. yiizyilda ise sirketler
diinyanin en gii¢lii kuruluslar1 haline gelmistir. Caligmalar1 ve nasil is yaptiklar

dikkatle incelenmeye baslanmistir. Son yillarda, Enron ve WorldCom (ABD), Ahold



(Hollanda), Parmalat (italya), ve Yanguangxia (Cin) gibi firmalarm skandallarinin
diinyanin her tarafinda ardi ardina meydana gelmesi “kurumsal yonetim” kavramini
is diinyasinin ve devletlerin giindemine getirmistir (Darman, 2008:11). 20. yiizyilin
son ¢eyreginde Almanya’nin ve Japonya’nin ekonomilerinde hizli bliylime sonrasi
yaganan durgunluk ve ABD’nin ekonomik performans: kurumsal yonetimin
basarisinin ytiksekligine kanit olarak gosterilmektedir (Glirbiiz ve Ergincan, 2004:5).
Ulusal ekonomilerin biiylimesi, uluslararasi1 ekonomik iliskilerin gelismesi,
uluslararas1 sermaye akigkanliginin artmasi, sirket hissedarlarmin isletme
yonetimindeki etkinliklerinin azalmasi, sirket yonetim kurullar1 ve ozellikle kurul
icinde murahhas yonetici (CEO-genel miidiir) unvanini tasiyan ydneticilerin
verdikleri kararlarm Oneminin artmasi gibi etkenler kurumsal yonetim sisteminin

olusumunu saglamislardir (Ding ve Abdioglu, 2009:159).

Kamunun aydinlatilmasi ve muhasebe alanindaki gelismelerle ayn1 dogrultuda
ilerleyen kurumsal yonetim, son yillarda sadece finans uzmanlarinin ve diizenleyici
otoritelerin degil, tiim kamuoyunun ilgisini ¢ekmistir. Bir igletmenin yOnetiminin
kontroliine ve performansina odaklanan kurumsal yonetim, sirketin sahipligi ile
yonetimi arasindaki iligkileri temsil etmektedir (Yilmaz ve Alkan, 2006:731). Bu
baglamda yatirimc1 haklarinin korunmasi, ortaklarm adil ve esit muamele gérmesi,
kurumsal yonetimde dogrudan ¢ikar sahiplerinin rolii, kamuyu aydinlatma, yonetim
ve seffaflik ile yonetim kurulunun sorumlulugu, kurumsal yonetimin ana unsurlari
olarak tamimlanirken; seffaflik, hesap verebilirlik, esitlik ve sorumluluk kurumsal

yonetimin unsurlari olarak belirtilmektedir (Ciftgioglu ve Poroy, 2010:86-87).

Iyi bir kurumsal ydnetimde bulunmasi gereken ozellikler; katilim, hukuk
devleti, seffaflik, duyarlilik, isbirligi, adalet, etkinlik, verimlilik ile sorumluluk ve
stratejik vizyon olarak siralanmaktadir (Dastan, 2010:5).

Kurumsal yonetimin bagimsizlik, esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik, disiplin,
sorumluluk ve sosyal sorumluluk seklinde siralanan unsurlarinin, kurumsal yonetim
ilkeleri icerisinde tam olarak kullanilmasi; isletmelerin, yatmrimeilarin, yatirim
yapmay1 diisiinen c¢evrelerin ve uzun vadede de iilkenin fayda elde etmesini

saglamaktadir.



Kurumsal yonetim, ekonominin ve onu olusturan isletmelerin gii¢ kazanmasi
ve isletmelerde israfin, yolsuzlugun, kayit-disiligin ve riisvetin Onlenmesi ile
ilgilenmektedir. Bu beklentilerin gergeklesebilmesi i¢in isletmenin sahiplerinin,
yoneticilerinin ve yonetim kurullarinin toplumun giivenini saglamalar1 ve bu giiveni
korumalar1 gerekmektedir. Bu giiveni saglayabilmek ve koruyabilmek i¢in (Aysan,

2007a:86):
— Topluma agik (seffaf),
— Topluma hesap verebilir olmalar1 ve
— Diiriist kisilerce yonetilmeleri gerekir.

Kurumsal yonetimin, “finans, yonetim ve denetim” iligkisi i¢erisinde gelismis
bir olgu oldugu ifade edilmektedir. Bu baglamda kurumsal yonetimin ortaya ¢ikisi;
aile isletmelerinin varligi, zamanla bu isletmelerin biiylimesi, biiylimeye paralel
yonetimdeki yetersizliklerin ortaya ¢ikmasi ve bunun sonucunda profesyonel
yoneticilikle sahiplik ve yonetimin birbirinden ayrilmasi; 6te yandan artan sermaye
ihtiyaci, yeni ortak bulma girisimi, sermaye piyasasina agilim ve bu siirecte ¢ikar
gruplarinda meydana gelen artis ve her bir ¢ikar grubunun menfaatinin korunmasina

yonelik faaliyetler biitiinii siralamasinda gerceklestigi belirtilmektedir (Ibicioglu vd.,
2009:4).

Kisacas1 kurumsal yonetim, sirketlerin yonetim kurullarmin, iist yonetiminin,
calisanlarinin, hakim ortak(lar)inin, kiiciik hissedarlarinin ve diger menfaat
sahiplerinin ¢ikarlarini bir ¢at1 altinda toplayip, gerekli kontrolii de yaparak dengeyi
saglamaktadir. Boylece kiiresel piyasalarda sermayeye ulasmada ve rekabetin

giiclendirilmesinde dogru stratejilerin uygulanmast i¢in yardimci olmaktadir

(Darman, 2008:13).

Kurumsal yonetimle ilgili yapilan tanimlamalar neticesinde; kurumsal
yonetimin ne oldugu, uygulanma sebepleri, nasil ve ne zaman kimler tarafindan
uygulandig1r sorularinin cevabi bulunmaktadir. Ayn1 zamanda Tablo 1.1’de bu

hususlara deginilmistir.



Tablo 1.1: Kurumsal Yonetim’de SN 1K ile Yapilan Aciklama

KURUMSAL YONETIM NEDIR?

Dar anlamda kurumsal yonetim, sirket yonetimi ile hissedarlar ve menfaat
sahipleri arasindaki iliskileri diizenleyen kurallar biitiintidiir. Bir baska
ifadeyle, herhangi bir sirkette hissedarlar dahil, sirketin yiiriittiigii faaliyetleri
ile dogrudan veya dolayl1 olarak ilgili olan tiim menfaat sahiplerinin haklari
ve sorumluluklarini ortaya koymayt amaglayan bir yonetim felsefesidir.

NE? —»

KURUMSAL YONETIM NiCiN UYGULANIR?

o Sirket {ist ydonetiminin sahip oldugu gii¢ ve yetkilerin keyfi bir bigimde
kullaniminin engellenmesi;

e Yatirimcilarin haklarinin korunmast,

— o Sirket hissedarlarinm adil ve esit bir bigimde muamele gérmesinin

NICIN? > saglanmast,

o Sirketle dogrudan iligki igerisinde bulunan menfaat sahiplerinin haklarinin
korunmast;

o Sirket faaliyetleri ve finansal durumu ile ilgili olarak kamuoyunun
aydinlatilmasi, seffafligin saglanmasi.

KURUMSAL YONETIM NASIL UYGULANMALIDIR?

Kurumsal yonetim, en basta sirket iist yonetimin liderligi, samimiyeti ve
kararliligi ile ve tiim ¢alisanlarin katkisi ile plan déhilinde uygulanmalidir.

NASIL [—»

KURUMSAL YONETIM NE ZAMAN UYGULANMALIDIR?

Kurumsal yonetim, “yiiksek performanst” arzulayan tiim organizasyonlarda
uygulanmalidir. Toplam kalite yonetimi bir defaya mahsus degil, siirekli
NE ZAMAN? P glarak uygulanmasi gereken bir yonetim anlayisidir.

KURUMSAL YONETIM NEREYE GiTMEYi HEDEFLEMELIDIiR?

NEREYE |—p | Kurumsal yonetim, yiiksek organizasyonel performansa ve miikemmel bir
organizasyona ulasmay1 hedeflemektedir.

KURUMSAL YONETIMi KiM UYGULAYACAKTIR?

KiMm?

Kurumsal yonetim, sirket {ist yonetiminin liderliginde yiiriitiilmelidir.

Kaynak: Coskun Can Aktan, (2006); “Kurumsal Sirket Yonetimi: Iyi Sirket Yonetimi I¢in Kurallar ve
Kurumlar,” SPK Kurumsal Arastirmalar Serisi, No:4 yayin no:196, Ankara, s. 27.



1.1.2. Kurumsal Yonetim’in Onemi

Kurumsal yonetim tanimlamalarindan da anlagilacagi {izere kurumsal yonetim;
isletmenin, rakipleri arasinda istiinlik saglamasimni ve firma degerini arttirmasini,
ayrica bundan isletme ile ilgili tiim kesimlerin yararlanmasini hedeflemektedir.
Kurumsal yOnetimin isletmelerce bu denli Onemli hale gelmesinin sebebi,

isletmelerin hedeflerine yogunlasan bir sistemi sunmasindan kaynaklanmaktadir.

Kurumsal yonetim; genellikle kendi menfaatlerini 6n planda tutan isletme
yoneticilerini, bu tiir yaklasimlardan kaginarak, firmanm sahipleri yani hissedarlar1
icin firma degerini maksimize edecek kararlar1 almaya yonelten, hem kurumsal hem
de piyasa temelli mekanizmalar kiimesi olarak tanimlanmaktadir (Denis ve Mc

Connell, 2003:2).

Kurumsal yonetime olan ilginin zaman i¢inde arttig1 goriilmektedir. Bunu
saglayan etkenlerden biri yonetim mekanizmalarmin etkililigini sorgulamaktir. Bir
baska etken ise yakimn tarihte yasanan finansal skandallardir. Enron ve WorldCom
gibi iinli sirketlerinde aralarinda bulundugu birgok sirkette yasanan muhasebe
skandallar1 yatirimeilarin giivenini sarsmistir. Bu gliven kaybi, sirketlerin piyasadaki
hisse senetlerinin degerinin hizli bir bi¢imde diismesine ve giivenilirliklerinin
azalmasma neden olmustur. Ulkemizde kurumsal ydnetimi 6nemli hale getiren bir
baska etken ise sermaye piyasalarinda kamunun aydinlatilmasma yonelik

diizenlemelerin yapilmaya baslanmasidir (Dogan, 2007:50).

Teorik diisiinceye bakildiginda, girisimei tiretimin her sathasinda sermaye ve
emek kullanmaktadwr. Boylece sermaye yeteri kadar saglanmis oldugundan
yatirimcilar rant1 kisa siirede elde etmek isteyecektir. Fakat bu siire¢ gercek hayatta
boyle gelismemektedir. Uretim maliyetleri ¢ofu zaman batiktir ve yatirimcilar
girisimciye yatirim sagladiktan sonra, bu yatwrimi geri alabilme sansina sahip
degillerdir. Uretimde kullamlan kaynaklara sahip olanlar, haklarmi yoneticilere
devrettikten sonra, yonetim i¢in faydasiz hale gelirler ve yoneticilere gore
gelecekteki nakit akimlarini kaynak sahiplerine aktarmak i¢in hi¢bir zorunluluk
bulunmamaktadir. Sirketin varliklar1 tizerindeki kontrol hakki yoneticide oldugu i¢in

yOnetici nakit akimlarini istedigi gibi yonetebilmektedir. Bu durum arastirmacilar ve



uygulayicilar tarafindan literatiirde temsil sorunu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Eger
yatirimeilarin  haklar1 korunmuyor ve hak elde edemiyorlarsa ¢oziimleri yatirim
yapmamak olacaktir. S6z konusu durum firmalarin digaridan finansman
saglamalarin1 imkansiz hale getirebilmektedir. Fakat hisseleri halka agik anonim
sirketlerin ¢cogunlukta oldugu gelismis iilkeler ile bazi geri kalmig iilkelerde bile

boyle bir durum genelde yasanmamaktadir (Giirbiiz ve Ergincan, 2004:6).

Isletmelerin yapisi biiyiidiikce seffaflasmalari, topluma karsi hesap verebilir
olmalar1 ve diirtist olduklarimi kanitlamalar1 gerekecektir. Kamunun giivenini bu yol
disinda saglamanin baska yolu heniiz bulunamamustir. isletmelerin finansal pazarda
“reyting” alabilmeleri i¢cin bu ilkelere uyum saglamalari, bu ilkelere uyum
saglamalar1 i¢cin de kurumsal yonetim ve i¢ denetim tekniklerini isletmelerinin yasam
bi¢cimi haline getirmeleri gerekmektedir. ABD ve Avrupa’daki sirketlere bakildiginda
bu teknikleri uygulamayanlar daha yiiksek faiz 6demektedirler. Ayrica s6z konusu
sirketlerin, hisse senetlerinin diisiik borsa fiyatlarina da razi olmasi gerekmektedir

(Aysan, 2007a:22).

Gelismekte olan iilkelerde iyi kurumsal yonetim uzun vadeli yabanci
kaynaklar1 ¢ekmenin yam sira yerel yatirimcilari tesvik etmek ve yerel sermaye
piyasalarmin gelismesini saglamak igin de biiyiik onem tasimaktadir. Yurti¢indeki
yatirimcilar 6nemli sermaye kaynagidir ve uzun vadeli siirdiiriilebilir ekonomik
kalkinma i¢in biiylik onem tasimaktadir. Kurumsal yonetim ilkelerinin basari ile
uygulanmasi bu yatirimcilara beklenen giiveni saglayacaktir (Darman, 2008:31).
Kurumsal yonetim sadece yatirimci giivenini arttirmakla kalmayip ayni zamanda
ekonomik etkinlik ve biiyiimenin gelismesinde de rol almaktadir. Isletmenin
hedeflerinin belirlenmesini ve ayni zamanda bu hedeflerin ger¢eklesmesini
saglamaktadir. Politikacilar iyi bir kurumsal yonetimin finansal piyasa istikrarina,
yatirima ve ekonomik bilyiimeye olan etkisini fark etmislerdir. Isletmeler ise
kurumsal yonetimin rekabet giicli iizerindeki olumlu etkisini artik daha iyi

bilmektedir (Kula, 2006:49).

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 2005 yilinda IMKB’ye kayitli 303 sirket

yOneticisine anket yapilmistir. Bu anket sonucu, kurumsal yonetimin iilkemiz
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acisindan 6nemini ve gelisiminin nedenini vurgulamistir. Bu 303 sirket tilkemizin en
biiyiik isletmelerindendir ki bu isletmeler kurumsal yonetim uygulamalarini hayata
gecirmistir. Kiiglik isletmelere bakildiginda ise onlarda kurumsallagsma ve kurumsal
yonetimin izleri goriilmemektedir. SPK’nun yapmis oldugu anketin sonuglari ise

sunlardir (Aysan, 2007a:22—23):

— Ulkemizde riisvet, yolsuzluk, kayit-dis1 uygulamalar gibi skandallarin
goriilmesinin nedeni sirketlerde kurumsallasma ve kurumsal yOnetimin yeterli
derecede gelismemesidir. Dolayistyla s6z konusu sirketlerin finansal bilgilerini halka
aciklamamalar1 nedeniyle ekonomimizin iyi yonetilmesi ve denetlenmesi s6z konusu

olamamaktadir.

— Ulkemiz son yillarda sirket ve bankalarin batislartyla karsilasmustir. 2001
yilmin subat ayinda yasanan kriz sonucu kiictikli, biiyiikli 25 bankamiz batmstir.
S6z konusu bankalarin yasamis oldugu bu olumsuz siire¢ “Hortumun Ucundakiler:

Tiirkiye’de Batan Bankalarm Hikayesi” gibi kitaplara konu olmuslardir.

— Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu ile Tasarruf Mevduat1 Sigorta

Fonu yayinlari, bu nedenle katlanilan zararlarin boyutlarin1 vermektedir.

— Ekonomik bunalimin ilk dalgas1 ile 2003 yil1 sonuna kadar 22 banka ve
bunlarla birlikte batan 259 istirak (¢cok azi kurtarilmistir) bulunmaktadir. 2001 yilinda
yasanan bunalimdan sonra banka istirakleri disinda pek ¢ok isletme batmustir;
bunlarin sayis1 bilinmemektedir. Fakat ekonomimiz %9,5 kiigiilmiistiir. Bu donemde
yogun igsizlik yasanmistir. 2006 yilinin sonunda bile ekonomimiz bu bunalimin
etkilerinden dolay1 yliksek enflasyon, yiiksek faiz ve yiiksek kamu bor¢lanmasi

yasamaya devam etmistir.

— Yasanan bu kriz degerlendirildiginde gelecekte dikkat etmemiz gereken
noktalar tespit edilmektedir. Goriiliyor ki isletmeler giig¢lii finansal yapilara ve
kurumsal yonetim modeline kavusmadan, ekonomilerin bunalim zamanlarm biiyiik

sarsintilar olmadan gecirmeleri zor olacaktir.
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SPK’nun yapmis oldugu anket ¢aligmasi sonucundan da anlasilacag: iizere,
kurumsal yonetim, isletmenin yonetimi disinda iilke ekonomisinin istikrarinda da
etkili olmaktadir. Kurumsal yonetimin giiniimiizde bu denli 6nemli hal almasinin

sebebi ise sagladigi yararlarin ilgili kesimlerce fark edilmesidir.

1.1.3. Kurumsal Yonetim’in Yararlan

Kurumsal yonetimin giinlimiizde bu denli 6nemli hal almasindaki nedenleri
siralayacak olursak; son yirmi yilda diinya ¢apinda yapilan 6zellestirmeler, emeklilik
fonu reformlar1 ve Ozel tasarruflarin artmasi,1980’lerde diismanca sirket satin
almalarm artmasi, 1998 Dogu Asya krizi ve ABD’de yasanan kurumsal skandallar ve
sirket basarisizliklar1 karsimiza ¢ikmaktadir. Kurumsal yonetim uygulamalarinin
sirketlerin skandallar1 ve diismanca satin almalar sonrasinda daha fazla gelistigi

goriilmektedir (Kula, 2006:49).

Kurumsal yonetim incelendiginde, isletme tepe yonetiminin sahip oldugu giic
ve yetkilerin keyfi kullanimmin engellenmesi, yatimrimci haklarmin korunmasi,
finansal durum ile ilgili kamuoyunun aydinlatilmasi ve seffafligin saglanmasi,
isletme faaliyet sonucunun tiim menfaat sahiplerine haklari oraninda geri doniisiiniin
saglanmas1 seklinde bir amag siralamasi ile karsilasilmaktadir (Dastan, 2010:5).
Kurumsal yonetimin bagari ile uygulanmasi ise kurumsal ydnetime olan giiveni
arttirmaktadir. Isletmeye olan giivenin artmasi, isletmenin piyasa degerini arttirirken
ayni zamanda i¢ ve dis piyasalardan fon bulma olanagmi da arttirmaktadir. Ayrica
isletmeye gilivenin olusmasi ile birlikte sermaye maliyetleri azalmis, diisiik faizle fon
bulma imkani ve dolayistyla rekabet¢i avantaji artmistir (Akdogan ve Akdogan,
2011:4). Kurumsal yonetimin saglamis oldugu faydalar1 maddeler bazinda belirtecek

olursak su hususlar siralanabilmektedir (Darman, 2008:32):
— Uzun vadede hisse degerini arttirir,
— Sirketin amaglarini elde etmesine yardime1 olur,

— Yasal ve sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliikklerin yerine getirilmesinde

kolaylik saglar,
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— Finans kaynaklarinin endiselerini asgariye indirir,

— Yurtdis1 ve yurticindeki kalic1 sermayeyi ¢eker,

— Seffaflig1 arttirir,

— Azmlikta olan hissedarlarin haklarinin korunmasimni giiclendirir,

— Sirket i¢inde ve ekonomide kaynaklarm etkin kullanimina tesvik eder,
— Yolsuzluk ve sahteciligin dnlenmesine 6nemli 6l¢ilide katkida bulunur,
— Gozetim yoluyla halkin giivenin saglar,

— Kalkinmakta olan iilkelerin en O6nemli sorunu yolsuzluk, lobicilik ve

rantiyeciligi en aza indirir.

Abdiilkerim Dastan ise; yatirimcilar, ¢ikar gruplari, isletmeler ve iilke igin
kurumsal yonetimin nasil bir 6nemi oldugunu detayl sekilde agiklamistir. Bu sekilde

siralanan faydalar ise soyledir (Dastan, 2010:5):

— Yonetime dogrudan katilmayan pay sahiplerinin ortaklik haklarini
kullanmayi, sirket yonetimine etkin olarak katilmayi, sirket faaliyetleri hakkinda
bilgi edinmeyi ve gerektiginde hesap sormayi saglamasi bakimindan yatirimcilar

acgisidan;

— Isletmenin seffafligi ve muvazaali islemlere yer verilmemesi nedeniyle
finans kuruluslarindan tedarik¢ilere saglanan mal ve hizmet karsiliginin takip ve
talep edilmesi bakimindan finansal kurumlar ve tedarikgiler gibi bir kisim ¢ikar

gruplart agisindan,

— Diisiik sermaye maliyeti saglama, finansman imkanlar1 ve likiditeyi artirma,
kaynaklarin daha verimli kullanilmasini saglama, degisime cabuk uyum saglama,
daha nitelikli istihdam olanaklar1 yaratma, krizlerin daha kolay atlatilmasi ve
sermaye piyasasindan yararlanma olanaklarmin artirilmasi1 bakimindan isletmeler

agisindan,



13

— Ulke imajinm yiikseltilmesi, sermayenin yurt disina kagismin dnlenmesi,
yabanci sermaye yatirimlarinin artmasi, gerek ulusal gerekse uluslararasi sermaye
piyasalarinin siirdiiriilebilir  bir sekilde gelismesi, ekonominin ve sermaye
piyasalarinin rekabet giiciiniin artmasi, ekonomik krizlerin daha az zararla
atlatilmasi, kaynaklarin daha etkin bir sekilde dagitilmasi, yiiksek refahin saglanmasi

ve siirdiiriilmesi bakimindan #i/ke agisindan, ¢esitli faydalar sagladigi goriilmektedir.

Kurumsal yonetimin iilke ekonomisine olan faydalar1i Sekil 1.1 de

gosterilmektedir.

Sekil 1.1: Kurumsal Yonetim’in Ulke Ekonomisine Faydalar

: . Daha kolay Vat
Iyi sirket yonetimi; finansal atirim
KURUMSAL imkanlarmin Daha fazla
i . » kaynaklara > artmas: > {iretim >
YONETIM erigim
4
4
istihdam Issizligin Yeni ig ve istihdam o N
azalmasi olanaklarinin yaratilmast | _._._. _. S

Kaynak: Coskun Can Aktan (2006); “Kurumsal Sirket Yonetimi: lyi Sirket Yonetimi I¢in Kurallar ve
Kurumlar,” SPK Kurumsal Arastirmalar Serisi, No:4 Yaym No:196, Ankara, s.20.

Sekil 1.1°den anlasilacag1 iizere basarili bir kurumsal yonetim uygulamasi
sirketlerin kiiresellesen diinyada sadece yurt icindeki degil yurt disindaki
yatirimcilart da g¢ekmesini saglamaktadir. Yatirimlarin artmis olmasi sirketin
biiyiimesini beraberinde getirir ve bu sebeple istihdamda artis goriiliir. Istihdamin
artmis olmasi issizligi azaltirken uzun vadede iktisadi kalkinmay1 da olumlu olarak

etkiler.

Isletmenin, kurumsal yonetim ilkelerini ve buna bagl olarak denetimi tam
olarak isletme biinyesinde uygulamasi sayesinde; isletmenin kendisi, sahipleri,
yatirim yapanlar ve potansiyel yatirimcilar, ¢alisanlari, isletmeden menfaat saglayan

tiim ¢evreler ve iilke yarar saglamaktadir.
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1.1.4. Kurumsal Yonetim’in Gelisimi

Kurumsal yonetim anlayigina verilen 6nem her gecen giin artmaktadir. Bu
Oonemin artmasinda, uluslararasi sermaye hareketlerinin, hisse senedi sahipliginin ve
sermaye piyasalar1 arasindaki rekabetin artmasi biiyiilk Onem tagimaktadir.
Isletmelerin giiniimiizde devamliliklarmi saglayabilmeleri icin gerekli kosullardan
biride kurumsal yonetim uygulamalarini benimsemeleridir. Gelismis tlkelerdeki
yasal diizenlemelerin ¢cogu kurumsal yonetim uygulamalar1 ve ¢ikar sahiplerinin
haklarmni koruma iizerine yogunlasmustir. Isletmelerin basar1 saglayabilmeleri igin,
calisanlar arasinda “amag birligi” saglanarak, etkin kurumsal yonetim uygulamalari
ile birlikte diger menfaat sahiplerinin haklarini da koruyacak sekilde genisletince,
calisanlar ile menfaat sahipleri arasindaki c¢ikar catismalar1 da sonlandirilmis

olacaktir (Ar1, 2008:46).

Kurumsal yonetime serbest rekabet kosullarinin gecerli oldugu gelismis
iilkelerde 1930’lu yillarda rastlanmaktadir. Fakat son yillarda uluslararasi sermaye
piyasalarinda meydana gelen ekonomik krizler, sirket skandallar1 ve bu skandallarin
ardindaki asil nedenin kamunun ve 6zel sektoriin kurumsal yOnetiminin yetersiz
oldugu goriisiiniin yaygmlasmasi firmalarin yonetim bi¢cimlerini farklilastirmalarini
ve beraberinde kurumsal yoOnetimin gelisimini getirmistir (Cansizlar, 2003:29).
Diinya’da gelismekte olan iilkelerden Sili ile baslayip, Latin Amerika iilkesine ve
diger gelismekte olan iilkelere sicrayan “Bireysel Emeklilik Sistemi” hisse
senetlerine olan talebi arttirmistir. Dolayisiyla kurumsal yatirimecilarin artan talebi
gelismis ve gelismekte olan iilkelerdeki portfoy yatirimlarimi arttirarak, kurumsal
yonetimin gelismesinin ardindaki itici gii¢ olmustur. Isletmelerdeki iliskilere dayali
finansman kaynaklarmin yetersiz kaldigi1 gelismekte olan {ilkelerde anlasilmistir.
Isletme disindan saglanan finansmanm azaldigi bir siirecte devlet kontrollii
geleneksel finansman olanaklarinin azalmasi, isletmelere diger kaynaklardan gelecek
uzun vadeli finansman kaynaklarmm hizlanmasini saglamistir. Bu sebeple de dis
yatirimeilarin igletmelere finansman saglamalarini 6zendirmek amaciyla kurumsal

yonetim 6nem kazanmustir (Citak, 2006:149-150).
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1990’lara yaklagirken kurumsal yonetimin olusabilmesi icin diinyada yasanan

onemli gelismeler vardir. Bunlar (Aysan, 2007a:75):
— Ozellestirme akimi1 (1985-2000),
— Demir Perde’nin kalkmasi (1989),
— Berlin Duvart’nin yikilmasi (1989),
— Uzak Dogu’dan ¢ikan Diinya ekonomik buhrani (1997-1998),
— Diinya ekonomisindeki biiyiik degisim (1990-2000),
— Diinya ticaretinin bloklagsmasi (AB, Cin, ABD, NAFTA),
— Ekonomilerin liberallesmesi,
— Kapitalizmin yayginlagmasi,
— Kiiresellesmenin hizlanmasi,
— Ozel kesim isletmelerinin 6nem kazanmast,

— Biiyiik iflaslarm soku (Enron gibi sirketlerin iflaslar1 ve beraberindeki

muhasebe skandallari).

Kurumsal yonetim ilk olarak ABD’de ele almmustir. Ingiltere, Kita Avrupasi ve
Asya’nm ardindan kiiresellesmenin ve rekabetin artisiyla birlikte tiim diinyada biiyiik

onem kazanmustir (Kog vd., 2004:226).

Enron olayi, sirketlerin yoneticilerin sorumluluklarin1 yerine getirmemesinin
verecegi sonuclarin goriildiigii 1yi 6rneklerdendir. Enron’un tepe yoneticileri sirketin
diisiisiiyle zenginlesmistir. Enron iflasin1 beyan etmeden 6nce, 500 ¢alisanina 55
milyon § ikramiye dagitmistir. 2001 yili itibariyle yoneticiler hisselerini yiiksek
fiyattan satmaya baslamislardir. Yonetim kurulu baskani Kenneth Lay, 2000°de 123
milyon § iizerinde ve 2001°de 23 milyon $ Enron hissesi satmustir. Diger tepe

yoneticiler de diisiisten 6nce sermaye gelirinde milyonlarca $ kar elde etmislerdir. Bu
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hikaye, bir sirketin yonetim kurulunun ve tepe yoneticilerinin ydnetim
sorumluluklarmi yerine getirmemeleri sebebiyle neler olabilecegini gostermektedir

(Steiner ve Steiner, 2003:668).

ABD’de kurumsal yonetim ile ilgili atilmig en Onemli adim, Enron ve
WorldCom gibi finansal raporlama skandallar1 sonrasinda 2002 yilinda Sarbanes-
Oxley Yasas’nm yiirlirliige girmis olmasidir. ABD’de yasanan bu gelisme diger
iilkeleri de etkilemistir. Almanya’da kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi
zorunlu hale gelirken, Japonya’da sirketler hukuku kurumsal yonetim kapsaminda
yeniden diizenlenmis, Rusya’da ise kurumsal yonetim ilkeleri belirlenmis ve kamuya
sunulmustur. Ayrica kurumsal yonetim alaninda Singapur, Hong Kong, Giiney Kore
gibi iilkelerde de gelismeler goriilmiistiir. Diinya’daki bu gelismeler karsisinda
Tirkiye’de de kurumsal yonetim alaninda yapilanmalar olmustur (Uyar, 2004:155—

156).

Isletme skandallarindan biri de Lehman Brothers’ tir. Lehman Brothers’in 2008
yilinda 50 milyar $ borcu saklamak i¢in “Repo 105 adli bir islem hesab1 kullandig1
yoniinde suglamalar bulunmaktadir. S6z konusu suglamalar sebebiyle analistler,

muhasebe hesaplarinin daha detayli arastirilmasimi 6nermektedir (Story, 2010).

Kurumsal yonetimin gelisiminin nedenleri su sekilde sralanabilmektedir

(Darman, 2008:34):
— Ogzellestirme,
— Borsaya kote olma sartt,
— Sirket derecelendirmeleri,
— Birlesme ve devralmalar,
— Yaslanan niifus,

— Kiiresellesme.
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CLSA’nin yapmis oldugu ve i¢inde Tirkiye’'nin de yer aldig1 gelismekte olan
25 tlkeden 495 sirketin katildigi ¢calismada kurumsal yonetimi etkileyen faktorler
makro diizeyde bes ana gruba ayrilmistir. Bunlar (Kula, 2006:142):

— Acik, seffaf ve kapsayici kural ve regiilasyonlar,
— Kural ve regiilasyonun etkin uygulanmamasi,

— Deger maksimize etmeyi saglayan kurumsal yonetim ve sirketlerin

yetenegini etkileyen politik ve diizenleyici gevre,
— Uluslararasi kabul gérmiis muhasebe ilkelerinin kabulii,

— lyi kurumsal yonetim Kkiiltiiri ve farkindaligin1 yayginlastirmak igin

kurumsal mekanizmalarin kullanim1 olarak siralanmaktadir.

Kurumsal yonetimin diinyadaki gelisimine etki eden bir¢ok neden oldugu
sOylenmekte ise de bunlar arasinda en 6nemli olanlar1; finansal skandallar, yonetimin

stibjektif karar almasi, yatirimcilarin kaybi ve isletme iflaslaridir.

1.1.4.1. Kurumsal Yonetim’in Diinya’daki Gelisimi

Diinya’da kurumsal yonetim ve kurumsal yonetimin gelisimi ile ilgili bir¢ok
calisma yapilmistir. Yapilan bu ¢alismalar, ABD, Ingiltere ve Avrupa Birligi iilkeleri
basta olmak tizere bir¢ok iilkede kurumsal yonetimin isletmeler {izerindeki dneminin

anlasilmasini saglamstir.

Kurumsal yonetimi 6lgme konusu incelendiginde OECD Ilkeleri ve CLSA ile
karsilasiimaktadir. OECD Kurumsal Yonetim Ilkeleri 1999 yilinda OECD
bakanlarinca yayimlanmistir. Yaymmlandigi giinden bu yana politikacilar,
yatirimeilar, isletmeler ve diger paydaslar i¢in 6nemini giderek arttirmaktadir. OECD
Kurumsal Yoénetim Ilkeleri, OECD iilkelerinde ve OECD iiyesi olmayan iilkelerde
yasal inisiyatifler i¢in rehber olmustur. OECD Kurumsal Yénetim Ilkeleri,
uygulamada baglayic1 olmamakla birlikte standartlar ve iyi pratikler Oneren bir
enstriimandir. Bu ilkeler iilkelerin, bolgelerin spesifik sartlarina uyumlastirilabilecek

szelliktedir (Kula, 2006:50).
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Kurumsal ydnetim kavrami bugiinkii anlamiyla ilk kez Ingiltere’de Sir Adrian
Cadbury bagkanliginda toplanan komitede kullanilmistir. Bu raporun ardindan
kurumsal yonetim c¢aligsmalar1 ivme kazanmustir. Kurumsal yonetim kavrami biiyiik
sermayeli ve karmasik yapili sirketlerin yogun oldugu ABD’de dogmustur. 1930’lu
yillarda yasanan ekonomik kriz ve sonrasindaki sirket teorileri ile ilgili arastirmalar
yapilmis ve kurumsal yOonetimin adi ge¢mese dahi yakindan iligkili olan temsil
sorununa deginilmistir. 1970’11 yillarda yasanan petrol krizi ve ABD’de ortaya ¢ikan
yolsuzluklar kurumsal ydnetimi yeniden giindeme getirmistir. Ingiltere’de 1980°1li
yillarm sonuna tekabiil eden siliregte yasanan iflaslar, ekonomik yolsuzluklar
kurumsal yonetimle ilgili ¢alismalara baslanilmasini saglamistir. Sir Adrian Cadbury
tarafindan bir komite toplanilmis ve 1 Aralik 1992 tarihinde “Cadbury Raporu”
yayimlanmistir. Sir Richard Greenbury baskanligindaki ¢alisma grubu, yoneticilerin
hakkinin verilmesi ile ilgili bir rapor yaymlamis ve rapora “Greenbury Raporu”
denmistir. Cadbury raporunun igerigini i¢ denetimi de kapsayacak sekilde genisleten
“Hampel Raporu” 1998 yilinda yayimlanmis ve kurumsal yonetim raporu olarak
tanmmistir. Ingiltere’de 1999 yilinin Eyliil aymda Nigel Turnbull baskanliginda
toplanan komite “I¢ Denetim: Yéneticiler i¢in Birlesik Yasaya Iliskin Rehber”
yaymlamigtir. 2000 yilinda ise Kurumsal YoOnetim Komitesi tarafindan
“Birlestirilmis Kod: Iyi Yonetimin Prensipleri ve En lyi Uygulama Kodu” isimli
rapor yaymlamstir. Ingiltere’de 1992 yilindan 2005 yilma kadar gegen siirede
25’den fazla rapor hazirlanmistir (Dogan, 2007: 55-56).

Son yillarda yasanan finansal krizler ve ABD’deki 7. Biiyiik enerji devi
Enron’un iflasi, telekom sirketi WorldCom’un skandallar1 ve baska bir telekom
sirketi Global Crossing’in iflasi1 ardindan kurumsal yonetim tiim diinyanin

giindemine yerlesmistir (Erdonmez, 2003:42).

Diinya’nin ilk kurumsal yonetim ilkesi olan SOX Yasast 23 Ocak 2002
tarthinde yayimlanmistir. ABD’de Enron gibi enerji devi bir sirketin batmis olmasi
finansal alanda deprem yaratmistir. Enron’un ardindan WorldCom, Global Crossing,

Qwest, Adelpha, Xerox ve Tyco gibi sirketler de Enron’un kaderini paylagmustir.
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ABD’de kurumsal yonetim alaninda ortaya ¢ikmis olan Sarbanes-Oxley Yasasi bu

dénemin olusumudur (Aysan, 2007a:74). Yasaya gore (Aysan, 2007a:78-79):

— 2002 yilmin Ocak ayinda kanunlasan fakat 6 ay sonra yiirlirlige giren
Sarbanes-Oxley Yasasi, yoneticilerin yetki ve sorumluluklarini arttirmis ¢ikar
gruplarin1 yeniden tanimlamis, yoneticilere ¢ikar gruplar1 arasinda dengeli dagilim

yapma sorumlulugunu yiiklemistir.

— Kanun, hisseleri borsada islem goren sirketlerin, konsolidasyon dis1 6zel
amaclh sirket kurmalarimi ve danismanlik hizmeti veren sirketlerin ayn1 zamanda

denetim yapmalarini yasaklamistir.

— Yoneticilerin ve yonetim kurulu {iyelerinin sirketlerden alacaklar1 primleri

kisitlamistir.

— Sirketin yoneticilerine verilen hisse senedi satin alma haklarma kisitlama ve

aciklama yapma zorunlulugu getirmistir.

— Hisse Senetleri ve Borsalar Kurulu’na (SEC)’e, bagimsiz denetgilerin

denetlenmesinin yonetilmesi gorevini vermistir.

— Bagimsiz Diizenleme, Denetleme ve Gozetleme Ust Kurulu'nu kurmustur.
Bu kurulun ingilizce adi; “Public Company Accounting Oversight Board” (Halk

Sirketleri Muhasebe G6zetim Kurulu) olarak bilinmektedir.

Sarbanes-Oxley (SOX) Yasasi ve yakin tarihte biiyiik isletmelerde yasanan
muhasebe krizlerinden sonra bu tiir olaylarin yasanmamas1 i¢in ciddi diizenlemeler

yapilmistir.

Ekonomik Isbirligi ve Kalkmma Orgiiti (OECD)’nin yaymlamis oldugu
“Millstein Raporu” ve 1999 yilinda yine OECD tarafindan yayimlanmig olan OECD
Kurumsal Yénetim Ilkeleri, bu alandaki en 6nemli gelismeler olmustur. 1999 yilinda
uygulamaya konulan OECD Kurumsal Yénetim Ilkeleri sistemdeki yetersizlikler ve
gelisme gosteren alanlar nedeniyle 2004 yilinda diizenlenerek yeniden

yayimlanmistir (Erdonmez, 2003:43).
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Kurumsal yonetim alaninda ilkelerdeki gelisimi siralayacak olursak

(Aysan,2007a:74; Darman,2008:25):

— Ingiltere’de Cadbury Raporu (1992) Combined Code (Kurumsal Yonetim
Birlesik Kanunu) (1999), Combined Code Revize (2006), Higgs ve Smith Raporlari
(2003),

— Almanya, Alman Adalet Bakanligi Bildirisi-1998, Cromme Commission
Code (2001) ve German Corporate Governance Code (2007),

— Fransa, Kurumsal Yonetim Parlamento Komisyonu Karari—1999, Bouton

Raporu (2003), Recommendations Sur Le Gouvernement D’Enterprise (2004),

— Belgika’da Buysse Code; Halka Ag¢ik Olmayan Sirketler I¢in Kurumsal
Yonetim (2005).

— Tiirkiye, Sermaye Piyasas1 Kurulu Kurumsal Yonetim Ilkeleri Temmuz
2003’te yayimlanmis, 2005°te ve son olarak Seri IV., No:56 Tebligi ile 2011°de

revize edilmistir.

— Avrupa Birligi, Kurumsal Yonetim Komite Karar1 2000, Avrupa Ortakliklar
Bildirisi 2000,

— Cin, Hisse Senetleri Karar1 1999,

— Hong Kong, HK Borsasi, (Kurumsal Yonetimde En Iyi Uygulamalar
Bildirisi 1993),

— Japonya, Keidanren Kurumsal Yonetim Komitesi Bildirisi 2000,

Malezya, Kurumsal Yonetim Kanunu 2000,
— Tayland, Tayland Borsasmin Iyi Kurumsal Yénetim Kilavuzu,

Asya, Asya Kalkinma Bankasmimn Kurumsal Yonetim Ilkeleri 1999,

|

ABD, Sarbanes-Oxley Kanunu 23 Ocak 2002,
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— OECD, OECD’nin Kurumsal Yénetim Ilkeleri 1999,

— Hollanda, The Dutch Corporate Governance Code, Principles Of Good

Corporate Governance and Best Practice Provisions kargsimiza ¢ikmaktadir.

Avrupa Birligi, Mayis 2003’te sirketler hukuku ve kurumsal yonetim iizerine
bir faaliyet plam kabul etmistir. Uye iilkelerdeki kurumsal yonetim uygulamalarmi
incelemek ve uygulamalardaki aksakliklar1 belirlemek i¢in 2004 yiliin ekim ayinda

Avrupa Kurumsal Yonetim Forumu’nu kurmustur (Darman, 2008:26).

ABD’de 1990’1 yillarda bagimsiz denetciler ve muhasebe sirketlerine karsi
acilan yolsuzluk davalarm artmasi ve bu sirketlerin biiyiikk zararlara ugramasmin
ardindan, AICPA, Jenkins Committee olarak adlandirilan 6zel bir finansal raporlama
komitesi olusturulmustur. Bu komite 1994 yilinda bir rapor yayinlamistir. Rapora
gore finansal raporlamayi1 gelistirmek icin, kullanicilarin beklentilerine gore
diizenleme yapilmas1 gerektigi belirtilmistir (Ar1, 2008:44). Enron 62,5 milyon $
malvarligina sahipken yapilan yolsuzluklar sebebiyle 2 Aralik 2001 tarihinde iflas
basvurusu yaptigmi kamuya duyurmustur (Vinten, 2002:5). ABD’de iflasla
sonuglanan Enron vakasi sonucu 2002 tarihinde SOX Yasasi ¢ikarilmis, kamuya agik
sirketlerin denetiminin izlenmesi, denet¢i bagimsizliginin kuvvetlendirilmesi,
sirketlerin ~ sorumlulugunun ve st diizey yoneticilerinin hesap verme
sorumlulugunun arttirilmasi, kamuya agik sirketlerin finansal raporlama siirecindeki
kalite ve seffafligin arttirilmasini hedefleyen ¢ok sayida hiikiim yer almaktadir. SOX,
sirketlerin sorumlulugu ve mesleki diizeyde kamusal sorumluluk agisindan 6nemli
diizenlemeler baglatmig, yeni bir kamuya agiklama siteminin seklini belirlemistir.
SOX, 1930’lardan sonra sermaye piyasalarinda yapilan en 6nemli degisikliklerden

biri kabul edilmektedir (Thompson, 2003:99).

Ingiltere’nin 1990 yilinda kurumsal ydnetim alaninda yasadig1 patlama sonucu,
kurumsal yonetim alaninda bazi girisimler ve sistemde degisiklikler olmustur. S6z
konusu dénemde, Ingiltere piyasalarindaki hisselerin % 70’i kurumsal yatirimcilara
aittir ve yapilan kurumsal yonetim c¢aligmalar1 sonucu hisse sahiplerinin danigmanlik

rolii de dnemli hale gelmistir (Solomon vd., 2000:215). ingiltere’de yayrmlanan
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kurumsal yonetim ilkeleri ve yapilan caligmalarla hissedarlarin sirketle iliskisi

yakmlagmistir.

Ulkelerin kendi kurumsal yonetim ilkelerini yaymlamalar1 disinda diinya
borsalarinda hisseleri islem goren General Motors (ABD), Ford (ABD), Siemens
(Almanya), Sony Global (Japonya), Orix (Japonya), Vivendi (Universal Fransa),
Kookmin Bank (Kore), Fiat Grubu (italya) kendi kurumsal ydnetim ilkelerini
yaymlamistir. Bunlarin disinda CalPers (California Public Employees’Retirement
System), TIAA-CREF (Teachers Insurance and Annuity Association- College
Retirement Equities Fund) ve NAFT ( National Association of Pension Funds) gibi
diinyanin 6nde gelen kurumsal yatirimcilar1 da kendi kurumsal yonetim ilkelerini

yaymlamislardir (Darman, 2008:30).

Diinya’da kurumsal yonetim ile ilgili yapilan ¢alismalar, kurumlar ve sirketler
tarafindan yayimlanan ilkeler ve kurumsal yonetimin igletmeler {izerinde olusan
etkisi, kurumsal yonetimin Tiirkiye’de dahil bircok iilkede dikkat c¢ekmesini

saglamistir.

1.1.4.2. Kurumsal Yonetim’in Tiirkiye’deki Gelisimi

Tirkiye’de 1990’1 yillarda kiiresel dogrudan yabanci sermaye paymin oldukg¢a
diisik olmasi ve Tirk yatirimcilarm mevduat hesaplarinmn GSMH’nin %80
seviyesinde olmasi1 Tiirkiye’de yatirimcilarla ilgili ciddi sorunlar oldugunu
gostermektedir. Bu sorun aslinda seffaflik, hissedar haklar1 ve yolsuzluk konularmda

Diinya’ya gore yetersiz kalmasindan kaynaklanmaktadir (Kula, 2006:140).

As La Porta (1998) ve Graff (2008), Tirkiye’nin medeni bir hukuk iilkesi
oldugunu ve vurgunun (6nemin) sermaye piyasasindan ¢ok ortakliklarm kontrolii
iizerinde oldugunu belirtmistir. Ararat ve Ugur ise, Tirkiye'nin disiik likidite,
yiksek degiskenlik, yliksek sermaye maliyeti ve yeni sinirli sermaye olusumuna
sahip olan sermaye piyasasmin Ozelliklerini ¢aligmasinda listelemistir. Sermaye
piyasast sadece bir fon kaynagi olarak algilanmaz ve temel kurumsal ydnetim

meselelerinden biri de 6z kaynak kiiltiirliniin gelismesidir (Durukan vd., 2012: 422).
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Tiirkiye’de kurumsal yonetim ile ilgili yapilan caligmalarin bazilar1t OECD
ilkelerine benzemektedir. Halka agik sirketler i¢cin kurumsal yonetimin hukuki alt
yapist Sermaye Piyasasi Kanunu ile diizenlenirken diger sirketler i¢in Tiirk Ticaret
Kanunu ile diizenlenmistir. 2003 yilinda diinyadaki gelismelere paralel olarak SPK
tarafindan kurumsal yonetim ilkeleri yaymmlanmustir. ilkeler &ncelikle anonim
sirketler i¢in hazirlanmis olup, kamuda ve Ozel sektorde faaliyet gosteren diger
anonim sirketler ve kuruluglar tarafindan da uygulanabilecegi diisiiniilmiistiir. Tabi ki
ilkeleri uygulamak goniillillik esasma baghdir, fakat uygulamada “uygula ya da
acikla” prensibi benimsenmistir. Ilkeleri uygulamayan sirketler uygulamama
nedenlerini aciklamak zorundadirlar. Bu bilgi verme zorunlulugu kamuoyuna hangi
firmalarin  ilkeleri uyguladigin1  hangilerinin  uygulamadigini, dolayisiyla
uygulamalarm kalitesine sahip olan firma bilgisini vermektedir (Erdénmez,
2003:45). 2003 y1l1 sonrasinda ise 2005 ve 2011 yilinda Kurumsal Yénetim Ilkeleri
revize edilmistir. Tirkiye’de kurumsal yOnetimin iyilestirilmesi i¢in yapilan

diizenlemeler soyledir (Erdonmez, 2003:45):

— Yiiksek Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesine Iliskin

Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig,

— Sermaye Piyasasinda Konsolide Mali Tablolara ve Istiraklerin

Muhasebelestirilmesine iliskin Esas ve Usuller Hakkinda Teblig,
— Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Tebligi,

— Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda Teblig’de Degisiklik

Yapilmasina Dair Teblig ve

— Hisse Senetlerinin Kurul Kaydina Almmasina ve Satisma Iliskin Esaslar

Tebligi ¢ikarilmistir. Ayrica,

— Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasma Iliskin Esaslar Tebligi yeniden

hazirlanmstir.
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Tablo 1.2: Kurumsal Yonetim’in Tiirkiye’deki Tarihsel Gelisimi
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Tiirkiye’de kurumsal yonetim alaninda yapilmis olan caligmalarin tarihsel

YIL KURUMSAL YONETIM ALANINDA YAPILAN DUZENLEMELER

1956 | Tiirk Ticaret Kanunu, Mevcut Yasal Yikimliilikler

1981 |Sermaye Piyasasi Kanunu

1999 | OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri

2002 | TUSIAD Kurumsal Yénetim En Iyi Uygulama Kodu: Yonetim Kurulunun Yapist ve
Isleyisi

2003 | SPK Bagimsiz Denetim Hakkinda Teblig

2003 | SPK Kurumsal Yonetim Temel lkeleri

2003 | SPK Sermaye Piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarma
Iliskin Esaslar Tebligi

2004 |IMKB Kurumsal Yénetim Calismalari

2004 | OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri (Revize)

2005 | SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri (Revize)

2005 |IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi Olusturma Cabalar1

2007 |IMKB Kurumsal Yénetim Endeksinin (XKURY) Hesaplanmaya Baslanmasi

2011 | SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri (Revize)

Kaynak: Konu igerisinde yapilan agiklamalar ¢ercevesinde hazirlanmustir.

SPK’nun yaymlamis oldugu kurumsal yonetim ilkelerini uygulayan borsaya

kote olmus isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluk politikalarini ve etkinliklerini

bir raporla agiklamalar1 beklenmektedir. Avrupa Birligi tarafindan fon saglanan ve

Birlesmis Milletler Kalkinma Fonu ile ortaklasa yiiriitiilen ‘Yeni AB Uyesi ve Aday
Ulkelerde Uyum, Rekabet ve Sosyal Birlik Araci Olarak KSS Uygulamalarini

Hizlandirma Projesi’nin parcasi olarak gelistirilen ‘Tiirkiye Sosyal Sorumluluk
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Degerlendirme Raporu’nun sonucuna gore raporlama ve giivence sistemlerinin halen
tam ve islevsel olmaktan ¢ok uzak oldugu tespit edilmistir. Bu baglamda dikkat
edilmesi gereken isletmelerin aslinda KSS Raporlarini kamuoyuna karsi sorumluluk
olmaktan ziyade pazarlama faaliyetlerinin arttirilmasi ve kurumsal itibarlarimi

saglama araci olarak gordiikleridir (Ciftcioglu ve Poroy, 2010:87).

Tiirkiye’de Tiirk Sanayici ve Isadamlar1 Dernegi tarafindan 2002 yilmin Aralik
ayinda “Dogru Kurumsal Yonetim Uygulama Ilkeleri” yayimmlanmistir. SPK’nun
yaymnlamis oldugu kurumsal yonetim ilkeleri Subat 2005°te revize edilmistir.

Kurumsal yonetim ilkelerinin son revize edilme tarihi ise 2011 yilinin Ekim ayidir.

SPK tarafindan IMKB-100 Endeksi’ne kayith sirketlere yapilan arastirmaya
gore (SPK, 2012b);

— 59 sirket pay sahipleri ile iligkiler birimi kurmus ve kamuya duyurmustur.

— 100 sirketten hi¢ birinin esas sozlesmesinde birikimli oy ile ilgili hiikiim

bulunmamaktadir.

— Genel kurul toplantilarina davet; 6zel durum agiklamalari, internet sitesi ve

gazete ilani yoluyla toplamda 67 sirket tarafindan yapilmaktadir.

— 18 isletmede yonetim kurulu iiyeleri ile iist diizey yoOneticilere ait pay

oranlar1 kamuya agiklanmaktadir.

— Faaliyet raporunda; finansal performans, rekabet¢i yapisi ve faaliyet riskleri

ile ilgili bilgi veren isletme sayis1 86°dir.
— Sirketlerden 76’s1 iligkili taraf islemlerini kamuya agiklamaktadir.

— 92 sirket finansal tablo, halka agiklik orani, yillik faaliyet raporu, genel
kurul toplant1 tutanaklar1 gibi yatirimcilara yonelik bilgileri barmdiran internet

sitesine sahiptir.
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— Faaliyet raporunda yonetim kurulu iiyelerinin; 6z ge¢misini, licretlendirme

esasini, aldiklari ticreti gosteren isletme sayis1 55°tir.

SPK’nun yapmis oldugu inceleme neticesinde ¢ikan sonuglar Sekil 1.2°de

sunulmustur.

Sekil 1.2: IMKB-100 Endeksi Isletmelerinin Kurumsal Yonetim Incelemesi

100
90 B Pay Sahipleri ile iligkiler
80 B imtiyazli Pay
70
m Faaliyet Raporu
60
50 B Yonetim Kurulu Uyeleri Pay1
40 - m Internet Sitesi
30 4 B Genel Kurul Toplant1 Daveti
20 + ..
@ Yo6netim Kurulu Uyeleri
10 - Ucretlendirmesi
0 m {liskili Taraf Agiklamalar

IMKB-100 Firmalarmin Kurumsal Yénetim
Incelemesi

Kaynak: SPK (2012b); “Paylari IMKB’de I;slem‘Gé'ren ve Ulusal 100 Endeksine Ddhil Olan
Sirketlerin Kurumsal Yonetim Uygulamalarina lliskin Degerlendirme,” http://www.spk.gov.tr/
displayfile.aspx?action=displayfile&pageid=461&fn=461.pdf, (Erisim Tarihi: 20.08.2012).

Kobirate Uluslararasi: Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri
A.S. ise IMKB-100 Endeksi, IMKB-30 Endeksi ve XKURY Endeksi firmalar1 ile
ilgili 2012 yilinda kurumsal yonetim arastirma raporu yayinlamistir. Yaymmlanan
raporun verileri 2011 Haziran-Eylil donemine aittir. Kobirate Derecelendirme
A.S.’nin 6nceki y1l 35 faktorle IMKB-100 firmalari iizerine yaptig1 arastirma, bu yil
50 faktorle IMKB-100 Endeksi, IMKB-30 Endeksi ve XKURY Endeksi firmalarina
yapilmistir (Kobirate, 2012b:2).


http://www.spk.gov.tr/
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Kobirate Derecelendirme A.S. tarafindan hazirlanan ve yayimlanan raporda,
iilkemizde kurumsal yonetim ilkelerine uyum saglayan borsaya kote olmus sirketler

ile ilgili bir grafik yer almaktadir (Bkz.: Sekil 1.3).

Sekil 1.3: Kurumsal Yoénetim ilkeleri Genel Uyum Durumu

KURUMSAL YONETIM iLKELERI GENEL UYUM DURUMU

® IMKB100
* iIMKB30

= XKUR

Kaynak: Kobirate (2012b); “Kobirate IMKB-100, IMKB-30 ve IMKB-100'deki XKUR Firmalarina
Yonelik  Kurumsal — Yonetim  Arastrma  Raporu,”  http://www.kobirate.com.tr/Kobirate/
Web/trk/pdf/imkb_100_rapor.pdf, (Erisim Tarihi: 17.07.2012), s. 6.

Raporda yayimlanan grafige gore; IMKB-30 Endeksi, IMKB-100 Endeksi ve
XKURY Endeksi’ne kayith isletmelere yapilan anket ¢alismasi sonucunda, kurumsal
yonetim ilkelerine uyum saglayan firmalarm ¢ogunu IMKB-100 Endeksi igerisinde

yer alan ve XKURY Endeksi’ne kayitli firmalarin olusturdugu goriilmektedir.

Ulkemizde kurumsal  ydnetimin  gelisimi  sayesinde; kamuoyunun
aydinlatilmasi, yatirimeilarin haklarinin teslim edilmesi, menfaat sahiplerinin igletme
ile 1ilgili bilgi sahibi olmasi saglanmis ayrica yOnetimin performansi ile

sorumlulugunun da degerlendirilebilecegi ortam olusturulmustur.

Tiirkiye’deki isletmelerin kurumsal yonetim ilkelerine olan uyumunun
arttirilabilmesi  i¢in  ¢esitli  kurumlarin  ¢alismalar1  bulunmaktadir. Kurumsal
yonetimin gelisimi ile ilgili yapilan en onemli ¢aliyma, SPK Kurumsal Yonetim

[Ikeleri’nin yayimlanmasi olmustur.


http://www.kobirate.com.tr/Kobirate/%20Web/trk/pdf/imkb_100_rapor.pdf
http://www.kobirate.com.tr/Kobirate/%20Web/trk/pdf/imkb_100_rapor.pdf
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1.1.4.2.1. Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)

Tiirkiye’de kurumsal yonetimin gelisimine yonelik olarak ¢cok sayida kurum ya
da kurulus ve hatta dernek tarafindan ¢aligmalar yapilmistir. Daha 6ncede belirtildigi
gibi bu alanda yapilan en 6nemli ¢alisma Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan OECD
Kurumsal Yonetim Ilkeleri'ne uyumlu SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nin

yayimlanmasi olmustur.

SPK, 1981 yilinda 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile kurulmus,
yetkilerini kendi sorumlulugu altinda bagimsiz sekilde kullanan, idari ve mali
ozerklige sahip bir kamu kurumu olarak bilinmektedir. SPK, Basbakan tarafindan
gorevlendirilen Devlet Bakanligr’dir. Kurulun temel gorevi; sermaye piyasasinin
giiven, aciklik ve kararhilik iginde ¢alismasmi ve tasarruf sahipleri ile yeni
yatirimcilarm haklarmmi korumaktir. Kurul, Bakanlar Kurulu karar1 ile atanan 7

kisiden olusmaktadir (SPK, 2012c).

SPK muhasebe standartlarmnin uygulanmasi, kurumsal yonetim, denetim ve

derecelendirme ile ilgili ¢calismalar yaparak, tebligler yayimlamaktadir.

SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri OECD Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nden
uyarlanarak hazirlanmig ve ilk olarak 2003’te, daha sonra 2005’te ve son olarak
2011°de revize edilerek yayimlanmistir. Derecelendirme ile ilgili baz1 sirketlere yetki

vermis, boylece ilkelerin ne denli uygulandigini izlemeye almistir.

1.1.4.2.2. Kurumsal Yonetim Derecelendirmesi

SPK tarafindan yayimlanan Kurumsal Yénetim Ilkeleri ile isletmenin pay ve
menfaat sahiplerini, haklar1 ve yonetimin sorumluluklarini yerine getirip getirmedigi
ile ilgili, kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkesi geregi isletmeler tarafindan

yayimlanan rapor, tablo ve 6zel agiklamalarla bilgilendirmesi saglanmaktadir.

Kurumsal yOnetim, potansiyel yatirimcilara, pay sahiplerine, menfaat
sahiplerine, devlete isletmenin durumu ile ilgili bilgi vermektedir. SPK tarafindan

yaymmlanan kurumsal yonetim ilkelerini uygulamada her hangi bir zorunluluk
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bulunmamaktadir. Buna karsilik isletmeler “wuygula, wuygulamiyorsan agikla”

prensibine gore kamuya bilgi sunmaktadir.

SPK, halka agik isletmelerde 10 Aralik 2004 itibariyle isletmelerin, faaliyet
raporlar1 diginda uyum raporlarint da yaymlamasi ile ilgili kamuoyuna duyuru
yapmistir (Gliglii, 2010:44). Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 22. Maddesi birinci
fikrasinin n bendi ve 39. Maddesi uyarinca Seri: VIII, No:51 Sayili “Sermaye
Piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarina iliskin
Esaslar Tebligi” 12 Temmuz 2007 tarihinde resmi gazetede yayimlanmistir. Seri:
VIII, No:68’de derecelendirme faaliyetleri ile ilgili diizenleme yapan tebligdir
(Resmi Gazete, 2010).

SPK derecelendirmeyi yapmasi i¢in bazi sirketleri gérevlendirmistir. Bunlar

Tablo 1.3’te gosterilmektedir.

Tablo 1.3: Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Derecelendirmesi Yapmaya
Yetkili Kuruluslar

Tiirkiye’de Derecelendirme
Tiirkiye’de Kurulan ve SPK | Faaliyetinde Bulunmasi
Tarafindan  Yetkilendirilen | Kurulca  Kabul  Edilen
Derecelendirme Kuruluslar: Uluslararasi

Derecelendirme Kuruluslari

1. TCR Kurumsal
Yonetim ve Kredi
Derecelendirme A.S.

2. Saha Kurumsal
YoOnetim ve Kredi

Kurumsal Yonetim Derecelendirme Hizmetleri A.S.

Ilkelerine Uyum
Derecelendirmesi

1. Risk Metrics Group Inc.

3. Kobirate Uluslararas:
Kredi Derecelendirme ve
Kurumsal Yonetim Hizmetleri
AS.

4. JCR Avrasya
Derecelendirme A.S.

Kaynak: SPK (2012a); Sermaye Piyasasi Kurulu Derecelendirme Faaliyetiyle Yetkili Kuruluslar,
http://mww.spk.gov.tr/indexcont.aspx?action=showpage&showmenu=yes&menuid=6&pid=10&subid
=1&submenuheader=10, (Erisim Tarihi: 03.07.2011).
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SPK tarafindan uyum derecelendirmesi yapmast konusunda yetkilendirilen
Kurulus, isletmeler ile ilgili uyum derecelendirmesi yaparken puan vermektedir.

Vermis oldugu puanlar her sirkette ayr1 degerlendirilmektedir.

Deminor Rating S.A., 09.04.2004 tarihinde kurumsal yonetim derecelendirmesi
ile yetkilendirilmis ve bu SPK’nun haftalik biilteni ile kamuya duyurulmustur
(Gtgli, 2010:111). Deminor Rating S.A. 2005 yilinda ISS Eupore S.A. tarafindan
satin almmuistir. ISS Europe S.A., Risk Metrics Group Inc. tarafindan satin alinmis ve
21.03.2008 SPK Haftalik Biilteni ile unvaninin Risk Metrics Group Inc. oldugu

kamuya duyurulmustur.

SAHA Kurumsal Yonetim ve Derecelendirme A.S., SPK tarafindan
17.11.2006 tarihinde kurumsal Yonetim alaninda uyum derecelendirmesi yapma
alaninda yetkilendirilmistir. SAHA kurumsal yonetim derecelendirmesini yaparken
genel kabul gormiis ilkeleri, OECD prensiplerini ve SPK Kurumsal Yo6netim
IIkeleri'ni gdz oniine almaktadir. SAHA Kurumsal Yénetim ve Derecelendirme

A.S.’ne ait derecelendirme not agiklamalar1 EK-1’de sunulmustur.

TCR Kurumsal Yonetim ve Derecelendirme A.S. 2007 yilinda kurulmus,
SPK tarafindan 19.06.2008 tarihinde derecelendirme yapma konusunda
yetkilendirilmistir. TCR Derecelendirme A.S. tarafindan yapilan derecelendirmeler
yillik olup, 3-4 aylik periyotlarda sirket yetkilileri ile goriisiilmektedir. Eger ara
donemde kurumsal yonetim alaninda ciddi bir gelisme varsa ve bu isletmenin
derecelendirme puanini etkileyecekse TCR Derecelendirme A.S. yeniden
derecelendirme notu verip bunu kamuoyuna duyurur. TCR Kurumsal Yonetim ve

Derecelendirme A.S.’ne ait derecelendirme not agiklamalar1 EK-2’de sunulmustur.

Kobirate Uluslararas: Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri
A.S., 17.04.2009 tarihinde derecelendirme yapmaya yetkilendirilmis ve haftalik
biiltenle kamuya duyurulmustur. Kobirate Derecelendirme A.S. tarafindan isletmeye
verilen derecelendirme notlar1 0-10 araliginda bulunmaktadir. Notlardan “10”

milkemmel uyumu, “0” ise uyumsuzlugu ifade etmektedir. Kobirate Uluslararasi
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Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. ne ait derecelendirme

notlari ile ilgili agiklamalar EK-3’te verilmistir.

Kurumsal yonetim derecelendirmesi sayesinde yayimlanan uyum raporun ile
yatirimeilar ve ilgili taraflar, isletmenin ilkeleri uygulamadaki yeterliliklerini ve
eksikliklerini gorebilmektedir. Ayrica derecelendirme notlar1 sayesinde firmalar
arasinda karsilastirma yapilabilmektedir. Kurumsal yonetim derecelendirmesi verileri

IMKB XKURY (kurumsal yonetim) Endeksi’nde de kullaniimaktadir.

1.1.4.2.3. istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) Kurumsal Yénetim
Endeksi (XKURY)

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, 2499 sayili kanunun ¢ikmasindan sonra
Sermaye Piyasas1t Kurulu’nun ¢aligmalara baslamasi ve 91 Sayili Kanun Hiikmiinde

Kararname ile kendine ait yoOnetmelik hazirlama caligmalarina baslamistir

(Fertekligil, 2000:290-291).

IMKB Kurumsal Y&netim Endeksi (XKURY), Kurumsal Yonetim ilkeleri’ni
uygulayan sirketlerin bulundugu bir endekstir. Kurumsal Yonetim Endeksi 2007
yilinda uygulanmaya baslamustir.  Isletmeler, kurumsal ydnetim uyum
derecelendirmesinden aldiklar1 puanlara gére IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi’ne
girmektedir. XKURY Endeksi 12.12.2003 tarihinde olusum karar1 alinmis bir
endekstir. XKURY Endeksi’nin amaci; paylar1 IMKB’de islem géren ve SPK’nun
yetkilendirdigi derecelendirme sirketlerinden 7 (10 {izerinden) ve lizeri not alan
sirketlerin fiyat ve getirilerinin Olclilmesidir. Sirketlerin derecelendirme notlar1
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ve sirketlerin internet  sitelerinde
yayimlanmaktadir. Ayrica XKURY Endeksi’ne kayith sirketlerin kayitta kalma
ticretleri endekse girdikleri tarihten itibaren; ilk 2 yil %50, sonraki 2 Yil %25 ve
devam eden yillarda %10 indirimli olarak belirlenmistir (IMKB, 2012).

Asagida yer alan Tablo 1.4’te 2012 yili itibariyle XKURY Endeksi’ne kayitli

sirketlerin kurumsal yonetim derecelendirme notlar1 yer almaktadir.
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Tablo 1.4: IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi’ne Kayith Sirketlerin Kurumsal
Yonetim Derecelendirmesi

Kamuyu

AS.

Derecelendirilen [Derecelendiren|Derecelendirme|  Pay Avdimnlatma Menfaat| Yonetim | Kurum
Kurulus Kurulus Tarihi Sahipleri | Y Sahipleri Kurulu | Notu
ve Seffafhk
Albaraka Tiirk
Katilim Bankasi | JCR Avrasya | 21.10.2011 7,71 9,04 8,10 7,95 8,28
A.S.
Anadolu Efes
Biracilik ve Maltf  SAHA 01.06.2012 8,85 9,36 9,39 8,16 | 8,93
Sanayi A.S.
Argelik A.S. SAHA 01.08.2011 8,87 9,30 9,52 6,75 | 8,59
AsyaKauhm | grpn | 02072012 | 7,35 9,60 | 973 | 7,80 | 861
Bankas1 A.S.
Aygaz A.S. SAHA 29.06.2012 8,95 9,12 9,05 8,66 | 8,96
cocaCola | gapa | 0207.2012 | 810 o054 | 964 | 827 | 888
Igecek A.S.
Dentas Ambalaj
ve Kagit Sanayi SAHA 11.05.2012 8,64 9,03 8,54 8,33 | 8,69
AS.
Dogan Sirketler
Grubu Holding SAHA 03.11.2011 8,71 9,40 8,90 7,12 | 8,59
AS.
Dogan Yayin |ISS Corporate
Holding A.S. Servises 01.08.2011 9,03 9,82 7,91 7,96 | 8,68
Dogus Otomotiv
Servis ve Ticaret| KOBIRATE | 24.01.2012 7,10 8,83 8,78 6,47 7,8
A.S.
Egeli&Co
Yatirim Holding SAHA 02.12.2011 7,94 8,31 9,04 7,79 8,20
A.S.
Global Yatrm | gapin | 28122011 | 8,23 880 | 9,16 | 739 | 836
Holding A.S.
Hiirriyet
Gazetecilik ve |5 0P| 23002011 | 868 018 | 831 | 767 | 854
Matbaacilik A.S.
Ihlasfgldmg JCR Avrasya | 20122011 | 7.89 875 | 682 | 742 | 791
Ihlas Ev Aletleri [ JCR Avrasya [ 20.12.2011 6,81 8,04 6,83 7,40 7,39
Is Yatirim
Menkul Degerler| JCR Avrasya | 23.12.2011 8,13 9,12 8,24 8,68 | 8,63
A.S.
Logo Yazilim
sanayi ve Ticaretl SAHA 19.12.2011 8,20 8,70 9,21 7,13 8,26
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Tablo 1.4: IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi’ne Kayith Sirketlerin Kurumsal

Yonetim Derecelendirmesi (Devami)

Derecelendirilen | Derecelendiren | Derecelendirme|  Pay A;f;;?l:{;a Menfaat | Yonetim | Kurum
Kurulus Kurulus Tarihi Sahipleri ve Seffaflik Sahipleri{ Kurulu | Notu
Mensa Sinai
Ticari ve Mali SAHA 25.06.2012 7,97 8,51 8,68 5,89 7,75
Yatirimlar A.S.
Otokar Otomotiv
ve Savunma SAHA 19.03.2012 8,95 8,95 9,76 7,37 8,68
Sanayi A.S.
Park Elektrik
Uretim
Madencilik SAHA 08.06.2012 8,76 9,47 8,98 7,87 8,82
Sanayi Ve
Ticaret A.S.
Petkim
Petrokimya | KOBIRATE | 24.08.2011 8,40 9,36 9,51 6,86 8,52
Holding A.S.
Pinar Siit
mamulleri SAHA 24.11.2011 8,33 9,05 9,17 6,86 8,34
Sanayi A.S.
Ran Lojistik | w opiRaTE | 01032012 | 700 | 766 | 756 | 58 | 7,04
Hizmetleri A.S.
Sekerbank A.S. 'Ssscor.porate 12.2011 863 | 894 | 991 | 818 | 882
ervises
TAV
Havalimanlar |55 COPOre | 26080011 | 006 | 934 | 968 | 843 | 9,09
. Servises
Holding A.S.
TOFAS Tiirk
otomobil SAHA 24.11.2011 8,04 9,21 9,52 7,66 8,58
Fabrikas1 A.S.
T“”ZSSP ool | KOBIRATE | 08.032012 | 840 | 904 | 926 | 699 | 840
Tiipras Tiirkiye
Petrol SAHA 05.10.2011 8,50 9,21 9,72 7,24 8,62
Rafinerileri A.S.
Tiirk Prysmian
Kablo ve SAHA 22.12.2011 8,71 8,72 9,28 6,09 8,15
Sistemleri A.S.
Turk Smai
Kalkinma SAHA 18.10.2011 8,78 9,79 9,73 8,07 9,10
Bankas1 A.S.
Tirk
Telekomiinikasy SAHA 28.12.2011 8,06 9,31 9,33 6,79 8,37
on A.S.
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Tablo 1.4: IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi’ne Kayith Sirketlerin Kurumsal
Yonetim Derecelendirmesi (Devami)

Derecelendirilen | Derecelendiren | Derecelendirme | Pay A;f;;?l:{;a Menfaat [Yonetim| Kurum
Kurulus Kurulus Tarihi Sahipleri ve Seffaflik Sahipleri | Kurulu [ Notu
Tirk Traktor ve
Ziraat SAHA 18.08.2011 8,04 9,09 9,76 7,38 | 8,50
Makineleri A.S.
Tarkiye Halk | gapp 19122011 | 862 | 9,53 9,65 | 7,19 | 874
Bankas1 A.S.
Vakif Menkul
Kiymetler ;
Yatirim Ortaklig: KOBIRATE | 18.01.2012 8,40 9,04 9,02 8,43 | 8,73
AS.
Vestel ISS Corporate
Elektronik A.S. Servises 24.02.2012 8,83 8,80 9,04 8.74 | 8,83
Yaptve Kredi | gppin 28.12.2011 | 871 9,24 953 | 7,81 | 8,80
Bankasi A.S.
Yazicilar
Holding A.S. SAHA 03.11.2011 7,98 9,29 9,64 6,41 8,30
Yesil
Gayrimenkul | gapA 18.04.2012 | 875 9,40 851 | 7,61 | 8,66
Yatirim Ortaklig
A.S.

Kaynak: Isletmelerin web sitelerinden yararlanilarak hazirlanmistir.

Tablo 1.4’te verilen derecelendirme notlar1 sayesinde yatirimcilar, isletmenin
kurumsal yonetim ilkelerini uygulamadaki basarisin1 gérmektedir. Bu sekilde pay ve
menfaat sahipleri hem kendilerine dair isletmenin yaptig1 ¢calismalarla ilgili hem de
yonetimin sorumluluklarmi yerine getirip getirmedigiyle ilgili bilgi sahibi

olmaktadir.

1.1.4.2.4. Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasi

Isletmelerin raporlar ve tablolar disinda kamuoyunun aydmlatilmasi igin,

faaliyetleri ve almis oldugu kararlar ile ilgili agiklamalar yapmasi gerekmektedir.

SPK tarafindan hazirlanan ve 6 Temmuz 1993’te yayimlanan Seri:VIII No:20
olan “Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasma Dair Esaslar Tebligi” ve 19 Subat
1996°da yayimlanan Seri:VIII No:29 olan “Ozel Durumlarm Kamuya Agiklanmasima
Dair Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasmna Dair Teblig”, 20 Temmuz 2003

tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan “Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasima



35

Dair Esaslar Tebligi” (Seri:VIII No:39) ile yiiriirliikten kaldirilmistir. 7 Temmuz
2004’te yayimlanan Seri:VIII No:42 olan “Ozel Durumlarin Kamuya Ag¢iklanmasina
Dair Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig” ile de degisiklikler
yapilmustir. Seri:VIII No:39 olan teblige gore (Dogan, 2007:99-100);

— Sirketin sermayesine ve yonetimin kontroliine ait degisiklikler,

— Maddi duran varliklarin alimi, satimi, kiralanmasi ve kiraya verilmesinin

ayni sermaye olarak konulmasi,

Sirket faaliyetine ait degisiklikler,

Sirketin yapmis oldugu yatirimlara yonelik degisiklikler,

Sirketin finansal yapisina ait degisiklikler,

Finansal duran varliklara ait degisiklikler,

Idari konularla ilgili degisiklikler,

Menfaat sahiplerini ilgilendirecek diger degisiklikler hesaplanabiliyorsa
degisikligin tutar1 ve miktar1 da bildirilerek kamuya aciklanmalidir. Ayrica 6zel

durum agiklamalarmin giincellenmesi ve duyurulmasi zorunludur.

Yapilacak olan bu agiklamalar sayesinde kamuoyu raporlar ve tablolar disinda,
giincel olarak sirket hakkinda bilgi sahibi olmaktadir. Bu bilgilere isletmenin web

sitesinden ve KAP’ndan ulasilabilmektedir.

1.1.4.2,5. Birikimli Oy Sistemi

Birikimli Oy Sistemi, ABD’de baglamis olup iilkemizde de uygulanmaktadir.
Birikimli Oy Sistemi, azinliktaki hissedarlarin bir araya gelerek oylari ile ilgili islem

yapabilmesi hakki olarak bilinmektedir.

SPK tarafindan yaymmlanan “Sermaye Piyasas1 Kanunu’na Tabi Anonim

Ortakliklarm Genel Kurullarinda Birikimli Oy Kullanimma Iliskin Esaslar Hakkinda
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Teblig” ile ilk olarak 2003 yilinda baslamis olup izleyen yillarda diizenlemeler

devam etmistir.

Birikimli oy, yazili oy pusulalar1 ile kullanilmaktadir. Bu pusulalarda oy
kullanan kisinin, sahip oldugu oy sayisi, adi-soyadi, imzasi ile birikimli oyun
dagilimi gosterilmektedir. Birikimli oy sayisin1 kontrol etmek ve miikerrer oy
kullanilmasimni engelleyecek oOnlemleri almakla ilgili konularda divan baskan

sorumlu tutulmustur (inam, 2007:322).

Birikimli oy kullanma, genel kurula katilacak kisinin, yonetim ve denetim
kurullar1 se¢iminde kullanacagi oy sayisi, sahip oldugu oy sayist ile yapilacak
yonetim kurulu ve denetim kurulu se¢imi {iye sayisinin carpilmasi ile bulunan
saymin tamami bir kisiye veya kag¢ oy sahibi birlesti ise onlarin sayisia bdliinerek

kisi bas1 ayr1 olarak kullanilmaktadir. Oylar vekalet ile de kullanilabilmektedir.

1.1.4.2.6. Bagimsiz Denetim ve Danismanhk Faaliyetlerinin Ayrilmasi

Kurumsal yonetim ile ilgili yapilan diizenlemelerden biri de bagimsiz denetim

ve danigsmanlik faaliyetlerinin birbirinden ayrilmasi olmustur.

SPK’nun hazirlamis oldugu ve 4 Mart 1996 tarihinde Resmi Gazete’de
yayimlanan Seri:X No:16 olan “Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda
Teblig” ile yine SPK tarafindan hazirlanmis 2 Kasim 2002 tarihinde yayimlanan
“Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda Tebligde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig” (Seri: X, No:19) teblige gore; bagimsiz denetim kuruluslari
ve bu kuruluslarda ¢alisan kisiler, bagimsiz denetim hizmeti verdikleri firmalara
denetim donemlerinde bedeli olup olmadigr fark etmeksizin su islemleri

yapamamaktadir (Dogan, 2007:97-98):
— Defter tutmak ayrica defter tutmakla alakali diger hizmetleri vermek,

— Finansal bilgi sistemi kurmak ve gelistirmek, isletmecilik, muhasebe, finans

gibi islerle ilgili miisavirlik yapmak,

— Degerleme ve aktiierya hizmetleri vermek,
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— 1I¢ denetim destek hizmetleri vermek,
— Tahkim ve bilirkisilik yapmak,
— Diger damigmanlik hizmetlerini vermek.

Bagimsiz denetim ve damismanlik faaliyetlerinin birbirinden ayrilmasi
sayesinde, isletmelerin denetimini yapanlarin, isletmedeki eksik ve gerekli hususlarla

ilgili diizenleme yapabilecegi danigmanlik hizmeti vermesi engellenmis olmaktadir.

1.1.4.2.7. Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)

Bir iilkede sermaye piyasasmin gelisimi yatirimcmin korunmasina baghdir.
Yatirimcinin korunmasi, enflasyon halinde reel bir getiri saglamasi, yatirimciya
gerekli bilgilerin dogru olarak verilmesi ve menkul kiymetin istendigi zaman nakde
doniisebilmesini icermektedir. Ulkemizde 1980’lere kadar olan siirecte hisse senedi
ve tahvil yatirimcilar1 zarar etmistir. Bunun sebebi ise kamunun aydinlatilamamasi
ve yatirimeinin sirketin durumu ve performansi ile ilgili bilgi sahibi olmamasidir

(Korkmaz ve Ceylan, 2007:169).

KAP, 25 Kasim 1999 tarihinde c¢alismalarma baslamig, 24 Agustos 2001
tarihinde pilot ¢alismalarini tamamlamis ve IMKB na kayith biitiin sirketleri, araci

kurumlar1 ve denetim kuruluslarini kapsayacak sekilde ¢alismalarma baglamistir.

Isletmeler, i¢ ve dis gevresini aydinlatmak amaciyla faaliyet raporlarini, mali
tablolarini, borsada islem goren hisse senedi ile ilgili olan gelismeleri ve sirket
bilgilerini yaymlamaktadir. Kamuyu Aydinlatma Platformu’nun kurulmasi ile
birlikte sirketlere ait tiim bu bilgileri, ayrica derecelendirme notlarmi KAP’nun

sitesinde bulmak mimkindiir.

1.1.4.2.8. Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu (TMUDESK)

Kurumsal Yonetim Ilkeleri'nden Kamuyu Aydmnlatma ve Seffaflik Ilkesi,
isletmeye ait mali tablolarin, raporlarin, 6zel durum agiklamalarinin, isletmeyle ilgili
ticari sir digindaki bilgilerin kamuoyunun aydinlatilmasi i¢in gerekli unsurlar

oldugunu belirtmektedir.
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Kurumsal yonetim alanindaki ¢alismalar, muhasebe alaninda yapilan
calismalardan etkilenmektedir. Serbest Muhasebecilik, Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik ve Yeminli Mali Miisavirlik Kanunu (3568 sayili) muhasebe mesleginin

diizenlenmesinde Onem arz etmektedir.

Tiirkiye’'nin  IFAC iiyesi olmasit sebebiyle Uluslararasi Muhasebe
Standartlari’ni1 kabul zorunlulugu oldugundan, kendi ulusal muhasebe standartlarini
diizenlemesi ile ilgili calismalar yapilmistir. Muhasebe standartlarinin diizenlenmesi,
finansal tablolarin sunumunda ihtiyaca uygun, giivenilir, gercek, dengeli,
karsilastirilabilir ve anlasilabilir 6zelliklerde muhasebe ilkelerinin gelismesi ve
benimsenmesini saglamak icin ayrica, ulusal muhasebe standartlarmmin uygulanip
disiplinli bir denetim yiiriitebilmek ve ulusal denetim standartlarmin olusturulmasi
amaciyla Subat 1994’te TURMOB onciiliigiinde Tiirkiye Muhasebe ve Denetim
Standartlar1 Kurulu (TMUDESK) kurulmustur (Baspiar, 2004:49-50).

Mali Tablolarmm gergege uygun ve karsilastirilabilir olmasi ile denetim
faaliyetlerinin disiplin i¢inde yliriitiilmesi i¢in muhasebe ve denetim standartlarinin
gelistirilmesi asamasinda; Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 ve iilke uygulamalari

ve kosullarmin temel alinmasi ilkesi benimsenmistir (Yalkin, 2000:3).

1.1.4.2.9. Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK)

2499 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’na 15 Aralik 1999 tarihinde eklenen
4487 sayili kanun ile ulusal muhasebe standartlarini olusturma konusunda yetkili
olmak tizere Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK) kurulmustur. Kurul, 7
Mart 2002 tarithinde faaliyete gecmistir ve TMUDESK’nun faaliyetlerini ve
calismalarint devralmigtir. TMSK’ nun amaci uluslararasi ilkelerle uyumlu standartlar

olusturabilmektir.
TMSK’nun gorevleri incelendiginde ise;

— Muhasebe standartlarinin olusturulmasinda esas alinmak iizere, kavramsal
cerceveyi belirlemek ve Tiirkiye Muhasebe Standardi taslak metinlerini hazirlayip

kamuoyunun goriislerine agmak,
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— Gergek, giivenilir, karsilastirilabilir, ihtiyaca uygun, anlasilabilir ve tutarh

finansal bilgi iiretilmesini saglayacak Tiirkiye Muhasebe Standartlari’ni olugturmak,

— Muhasebe standartlarinin gelisen ve degisen ihtiyaglara cevap verebilmesini

garantisiyle standartlarin giincelligini saglamak tizere gerekli ¢alismalar1 yapmak,

— Finansal bilgilerin karsilagtirilabilme imkaninm uluslararasi alanda da
saglanmasini garanti ederek, ulusal muhasebe standartlarnin uluslararasi kabul
gérmiis muhasebe ilkeleri ve en iyl muhasebe uygulama Ornekleri ile uyumunu

gerceklestirmek iizere gerekli calismalar1 yapmak,

— Finansal tablolarin ihtiyaglara uygun bilgi sunmasmi ve belirlenecek
standartlarla ilgili olarak uygulamada karsilasilabilecek sorunlara iliskin 6nlem
almabilmesini saglamak iizere, standartlarin olusturulmasi siirecinde muhasebe ilgi
gruplarinin goriislerinin alinmasini saglamak ve standartlarin olusturulmasi siirecinde

diizenli olarak kamuoyunu bilgilendirmek,

— Gerektiginde uygulamaya agiklik kazandirmak iizere muhasebe

standartlarinin uygulanmasinda tereddiit olusan konularda ‘yorumlar’ yayimlamak,

— Ulusal muhasebe standartlarmin  benimsenmesine ve standartlarin
uygulanmasma iligkin kamu bilincinin yerlestirilmesine yonelik olarak toplanti,
konferans, sempozyum, kongre gibi faaliyetler diizenlemek ve gerekirse cesitli

yayinlar hazirlamak ve bastirmak, olarak siralanmaktadir.

1.1.4.2.10. Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1t Kurumu

SOX sonrast diger lilkelerde de ABD’de oldugu gibi finansal krizler ¢ikma
ihtimali oldugu fark edilmistir. Bunun disinda denetgilerin Enron ile ilgili kanitlari
ortadan kaldirmasi suglamasi ile yaptirimlarla karsilasmalari, denetim sirketlerinin
itibar kaybetmesine yol a¢cmistir. Benzer skandallarinin olmamasi i¢in SOX ile
birlikte diinyadaki diger ¢alismalarda dikkate alinarak denetgilerin bagimsizliklarinin

saglanmasi i¢in diizenlemeler yapilmistir (Bratton, 2002:23-24).



40

Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu 2 Kasim 2011
tarithinde 660 sayili KHK ile gorevlendirilmistir. Kurumun amaci; uluslararasi
standartlara uyumlu TMS olusturmak ve yayimlamak, bagimsiz denetim ile ilgili
uygulama birligini, giiveni ve kaliteyi saglamak, bagimsiz denet¢i ve bagimsiz

denetim kuruluglarmi yetkilendirmek ve kamu gozetimi yapmaktir.
660 Sayil1 KHKya gore Kurulun gorev ve yetkileri:

— Tabi olduklar1 kanunlar geregi defter tutmakla ytikiimlii olanlara ait finansal
tablolarm; ihtiyaca uygunlugunu, seffafligmi, giivenilirligini, anlasilabilirligini,
karsilastirilabilirligini ve tutarliligini saglamak amaciyla, uluslararas: standartlarla

uyumlu Tiirkiye Muhasebe Standartlari’ni olusturmak ve yayimlamak,

— Tirkiye Muhasebe Standartlari’'nin  uygulamasma yonelik ikincil
diizenlemeleri yapmak ve gerekli kararlar1 almak, bu konuda kendi alanlar itibariyla
diizenleme yetkisi bulunan kurum ve kuruluslarin yapacaklar1 diizenlemeler

hakkinda onay vermek,

— Finansal tablolarin; isletmelerin finansal durumunu, performansini ve nakit
akiglarimi Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 dogrultusunda gercege uygun olarak
sunumunu, kullanicilarin ihtiyaglarma uygunlugunu, giivenilirligini, seffafligini,
karsilagtirilabilirligini ve anlasilabilirligini saglamak amaciyla, kamu yararin1 da
gozetmek suretiyle, bilgi sistemleri denetimi dahil, uluslararasi standartlarla uyumlu

ulusal denetim standartlarini olusturmak ve yayimlamak,

— Bagimsiz denetgiler ve bagimsiz denetim kuruluslarimin kurulug sartlarini ve
calisma esaslarmi belirlemek, bu sartlar1 tastyan kuruluslar1 ve bagimsiz denetim
yapacak meslek mensuplarini yetkilendirerek listeler halinde ilan etmek ve bunlar1
olusturacagi resmi sicile kaydederek kurumun internet sitesinde kamuoyunun

erisimine siirekli olarak acik tutmak,

— Bagimsiz denetgiler ve bagimsiz denetim kuruluslarmin faaliyetleri ile
denetim caligmalarinm, kurumca yayimlanan standart ve diizenlemelere uyumunu

gbzetlemek ve denetlemek,
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— Inceleme ve denetimler sonucunda aykiriliklar1 saptanan bagimsiz denetgiler

ve bagimsiz denetim kuruluslarinin faaliyet izinlerini askiya almak veya iptal etmek,

— Bagimsiz denetim yapacak meslek mensuplarma yonelik smav,
yetkilendirme ve tescil yapmak, disiplin ve sorusturma islemlerini yiiriitmek, stirekli
egitim standartlar1 ile mesleki etik kurallarini belirlemek, bunlara yonelik olarak
kalite giivence sistemini olusturmak ve bu alanlardaki eksikliklerin diizeltilmesi i¢in

gerekli tedbirlerin alinmasini saglamak,

— Yabanci tilkelerin kurulun gorev alanmiyla ilgili konularda yetkili birimleriyle
isbirligi yapmak, miitekabiliyet esasina gore Tiirkiye’de bagimsiz denetim yapmasina
yetki verilen yabanci iilke denetim kuruluslar1 ve denetgilerini listeler halinde ilan
etmek ve bunlar1 olusturacagi resmi sicile kaydederek kurumun internet sitesinde

kamuoyunun erisimine siirekli olarak acik tutmak seklinde siralanmaktadir.

TMSK tarafindan hazirlanan ve yayimlanan muhasebe standartlar1 ve
standartlara iligkin tebligler ile taslaklar Kamu Go&zetimi, Muhasebe ve Denetim

Standartlar1 Kurumu’nun internet sitesinde (Www.kgk.gov.tr) yayimlanmaktadir.

1.1.4.2.11. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK)

Bankalar ekonomiler i¢in ¢ok Onemli olduklarindan, haklarinda yapilan
diizenlemeler tiim ekonomiyi etkilemektedir. Bankalar isletmelerin finansmanini
sagladiklar1 gibi ayn1 zamanda temel finansal islemlerin de sunumunu yapmaktadir.
Bazi zamanlarda kamunun giivenlik agina erisim saglayabilmektedir. Bu sebeple
bankalardaki kurumsal yonetim sisteminin basarili bir sekilde uygulanmasi

gerekmektedir.

Bankalarda denetimin saglanabilmesi i¢in ilk olarak 1 Ekim 2002 tarihinde
uygulamaya konulan Muhasebe Uygulama Yonetmeligi, BDDK tarafindan
hazirlanan 8 Eyliil 2005 tarihli ve 25930 sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan Yillik
Faaliyet Raporuna Iliskin Teblig ile diizenlemeler yapilmistir. 1 Kasim 2006 tarihli
ve 26333 sayili Bankalarm Kurumsal Yonetim Ilkelerine Iliskin Yonetmelik ve 9

Haziran 2011 tarihli 27959 sayili Bankalarin Kurumsal Yénetim ilkelerine iliskin
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Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasma Dair Yonetmelik ile bankalar iizerinde BDDK

tarafindan diizenlemeler yapilmaktadir (Resmi Gazete, 2012).

1.1.4.2.12. Tiirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi (TKYD)

TKYD, kurumsal yonetimin taninmasi ve faaliyetinin yaygmlastirilmasini
kolaylastirmak i¢in 2003 yilinda faaliyete gecmistir. Giiniimiiz itibariyle 405 bireysel
ve ¢ok sayida kurumsal iiyesi bulunmaktadir. TKYD yaymlamis oldugu dergide
konunun uzmanlar1 ile rdportaj yaparak ve makaleler yayimlayarak ilgilileri

aydilatmaktadir.
TKYD’nin kurulug amagclar1 ise (Dogan, 2007:108):

— Kurumsal yonetimin 6zel kuruluslar ve kamu kurumlarinca ana ilkeleri ile
benimsenmesi, yerlestirilmesi, dogru uygulanmasi ve en iyi uygulamalarin

yapilabilmesi i¢in yol gosterici olmak,

— Kurumsal yonetimi Tiirkiye’de siirekli giindemde tutmak icin ¢alismalar
yapmak, temel sorunlar1 inceleyerek giincel ve ¢cagdas uygulamalar1 yonetime ve pay

sahiplerine agiklamaktir.

Kurumsal yonetim alaninda yapilan ¢aligmalarin en 6nemlisi kurumsal yonetim
ilkelerinin belirlenmesi olmustur. Tiirkiye’de kabul goren kurumsal yonetim ilkeleri
ve sO0z konusu ilkelerin olusumunda etkili olan genel kabul goérmiis kurumsal

yonetim ilkelerine sonraki boliimde yer verilmektedir.

1.2. Kurumsal Yonetim ilkeleri

Kurumsal ydnetimin ABD’de baslayip Ingiltere’de ve tiim diinyada devam
eden gelisim seyrinde bir¢cok calisma yapilmistir. Kurumsal yonetimin basarili
uygulamalar1 sayesinde isletmeler, yatirimecilar, ¢alisanlar, ¢ikar sahipleri ve iilke
fayda saglamaktadir. Kurumsal yOnetimin isletmenin tiim ¢evrelerine fayda
saglayabilmesi i¢in yapilan ¢aligmalarin en 6nemlisi OECD Kurumsal Yonetim

[lkeleri’dir.
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Kurumsal yonetim; bir sirketin yonetimi, yonetim kurulu, hissedarlar1 ve diger
menfaat sahipleri arasindaki bir dizi iligkiyi kapsamaktadir. Kurumsal yonetim,
makroekonomik politikalardan, lriin ve faktor piyasalarindaki rekabet diizeyine
kadar firmalarin faaliyetlerini bi¢imlendiren bir dizi unsurdan olusan daha genis bir
ekonomik cer¢evenin i¢inde yer almaktir. Kurumsal yOnetimin cercevesi, ayni

zamanda yasal, diizenleyici ve kurumsal faktorlere dayanmaktadir (OECD, 2004:11).

Kurumsal yonetim esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkelerinin
iizerine kurulmus bir sistemdir. Kurumsal yonetim uygulamalar: sirketlerin finansal
durumu, performansi, sahiplik yapis1 ve yonetimini kapsayacak sekilde sirketle ilgili
tim oOnemli olaylarm zamaninda ve dogru olarak agiklanmasmi saglamaktadir

(Arsoy, 2008:20).

Kurumsal yonetimin gelisme sathasinda Diinya Bankasi, Ekonomik Isbirligi ve
Kalkinma Orgiitii (OECD), Milletleraras1 Ticaret Odasi (ICC), Global Kurumsal
Yonetim Forumu (GCGF) gibi kuruluslar ve merkezi Hong Kong’da yer alan Asya
Kurumsal Yo6netim Birligi (Asian Corporate Governance Association-ACGA) gibi
bolgesel kuruluslar cesitli ilkeler yaymlamislar, seminerler veya yuvarlak masa
toplantilar1 diizenleyerek kurumsal yonetimin Onemini tartismislardir (Darman,

2008:14).

Kurumsal yonetim ilkeleri firmalarmn belirli kurallar i¢inde faaliyetlerinin
devammi saglayarak firmalarin verimliliginin artmasmi saglayip, firmalarin
paydaglarim1 korumaktadir. Diinyadaki sirketler incelendiginde, kurumsal yonetim
ilkelerini uygulayan sirketlerin, diisiik maliyetli sermaye ile performanslarinda artis
sagladiklari, krizlere hizli tepkiler verdikleri, kaynaklarini1 daha etkin kullandiklari,
yabanci sermayeyi cekebildikleri ve bu sekilde ekonomik biiylime de sagladiklar
goriilmektedir. Kurumsal yOnetim ilkelerinin iyi olmasi sermaye piyasalarinin
gelisiminde yardimci olmaktadir. Ayrica kurumsal yOnetim ilkeleri sirketlerin
kaynaklara erigimini saglarken, arastirma ve teknolojik yenilik faaliyetlerini gelistirir
ve sirketlerin yonetim bigimini degistirerek verimliligini arttirir. Kurumsal yonetim

ilkeleri ortaklik haklarmi kullanmayi, sirket yonetiminde etkin rol almayi, sirketin
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faaliyetleri hakkinda bilgi edinmeyi ve gerekirse hesap sormay1 saglayan ¢cok dnemli

ve etkin bir aragtir (Erdonmez, 2003:43).

Kurumsal yonetim uygulamalari, ekonomik ve toplumsal olaylarm iilkelere
gore gosterdigi degisiklikler sebebiyle iilkeler arasinda farkliliklar gosterir. Kurumsal
yonetim ile ilgili yapilan tartigmalar sayesinde uluslararasi alanda bir literatiir
olusmustur. Bu literatiiriin olusumunda, kod (code), kodeks (codex), rehber
(guidelines) gibi ¢esitli adlarda olusturulmus ilkeler ve prensipler 6nemli yer
tutmaktadir. Ancak kurumsal yonetimin tiim diinyada kabul gordiigii dort ana ilkesi
vardir. Bunlar; seffaflik, adillik, hesap verebilirlik ve sorumluluktur (Din¢ ve

Abdioglu, 2009:160).

Ulkemizde kurumsal yonetim ilkeleri; pay sahipleri, kamuyu aydmlatma ve
seffaflik, menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak iizere dort ana boliimden
olusmaktadir. SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri, birbiri icine gecmis ve kesin
smirlarla ayirmanm zor oldugu esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk

ilkelerinden olusturulmustur (Dogan, 2007:50).

Seffaflik, Hesap Verebilirlik, Esitlik ve Sorumluluk ilkeleri kapsaminda her
ilke toplumsal ve ekonomik yapismma gore kurumsal yonetim ilkelerini
belirlemektedir. Ulkemizde konuyla ilgili Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan
hazirlanan Kurumsal Yénetim Ilkeleri ilk olarak 2003 yilinda yayimlanmis ve son

olarak 2011 yilinda revize edilerek yeniden yayimlanmustir.

1.2.1. Genel Kabul Gérmiis Kurumsal Yonetim flkeleri

Kurumsal yonetim, firmanin i¢ ve dis ¢evresiyle ilgili, modern sirkete 6zgii bir
‘ortak hareket problemidir’ seklinde acgiklanmaktadir. Bu sebeple kurumsal
yonetimin konusu, yatirimcilarin arasmdaki ortak hareket problemi ve sirketin diger
cikar sahipleri ile arasindaki ¢ikar ¢atigmalarmin ¢éziimlenmesidir (Kiyilar ve Belen,
2005:91). Modern sirketler i¢ ve dis faktorlerle etkilesim icinde olup, sirketler bu i¢
ve dis faktorlere karsi sorumludur ve bu faktorlerden etkilenmektedir (Bkz.: Sekil
1.4).
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Sekil 1.4: Modern Sirketleri Etkileyen I¢ ve Dis Faktorler
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Kaynak: A. Sait Sevgener ve Kadir Dabbagoglu (2012); “The Effects of the New Turkish Commercial
Code on the Transition of Capital Stock Companies to Corporate Governance,” American
International Journal of Contemporary Research, Cilt:2 Sayi:4, s. 117.

Sekil 1.4te isletmenin etkilendigi i¢ ve dis faktorlere deginilmistir. I
faktorlerden olan hissedarlar, yonetim kurulunun yapmis oldugu faaliyetlerden
etkilenmektedir. Bu sebeple yonetim kurulu yonetimi tayin ederken ve yOnetimin
vermis oldugu raporlar1 izlerken faaliyetlerin basarisma dikkat etmektedir. Dis
faktorler olan muhasebe ve denetim standartlari ile piyasadaki diizenlemeler,
isletmenin alacag kararlar1 etkilemektedir. i¢ ve dig faktdrler, menfaat sahiplerinin
alacag1 kararlar iizerinde de etkilidir. Muhasebeciler, finansal araglar, isletme ile
ilgili yapilan arastirmalar, yatirim bankacilar1 da i¢ ve dis faktorler lizerinde etki

yaratan gruplardir.

Kamusal alanda yahut 6zel sektorde seffaflik, katilimeilik, hesap verebilirlik,
mesruluk, adil olma ve sorumluluk ilkeleri iyi yonetimin saglanmasmdaki etken
maddeler olarak ifade edilmektedir (Tuzcu, 2004:15). Uluslararas1 alanda yatirim

yapilabilmesi i¢in yatirmmcilarin etkilendikleri en 6nemli unsur kurumsal yonetim
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ilkeleridir. Bu sebepledir ki uzun vadeli sermayeyi uygun kosullarda kendine ¢ekmek
isteyen sirketler yahut iilkeler tarafindan, giivenilir ve genel kabul goérmiis olan
kurumsal yonetim ile ilgili diizenlemelerin uygulanmasi gerekmektedir (Uyar,

2004:157-159).

Kurumsal yonetim ilkeleri isletmelerin iist diizeyde bulunan yonetiminin s6z
konusu isletmenin faaliyetlerine iliskin kararlar1 verirken nelere dikkat etmesi
gerektigi ve bunlar1 nasil ve hangi mekanizmalar icinde ele almasi, nasil karar
alacag1 ve almis oldugu kararlar1 kimlere ve ne zaman duyuracaginin kurallagsmis
ifadesidir (Yilmaz ve Alkan, 2006:731). Tiim bu diizenlemeleri genel kabul goren

kurumsal yonetim ilkeleri sayesinde gergeklestirmek miimkiindiir (Bkz.: Sekil 1.5).

Sekil 1.5: Genel Kabul Gérmiis Kurumsal Yonetim Ilkeleri

Seffaflik
KURUMSAL

Adillik YONETIM Verebimlik
ILKELERI
Sorumluluk

Kurumsal yonetimin genel kabul géren temel ilkeleri (Tuzcu, 2004:16):

— Hissedarlar ve diger menfaat sahipleri ile olan iligkilerin kurallara
baglanmasi, kurum icinde almacak Onemli kararlarda yonetim kuruluna
bagvurulmasi, bagimsiz ve yetkin liyelere yonetim kurullarinda gorev verilmesi gibi

durumlara ag¢iklik kazandiran sorumluluk ilkesi,
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— Kurum ve kisiler i¢in performans kriterlerinin objektif olarak olusturulmasi,
yapilan faaliyetler sonucu paydaslara karsi sorumlu tutulma, belli zamanlarda
zorunlu yahut goniillii olarak kamuyu aydinlatma ve menfaat sahiplerinin sirketin

faaliyetlerini denetleyebilme hakkini veren hesap verebilirlik ilkesi,

— Sirkete ait mali tablolarin ve raporlarin yaymlanmasi, performans ve
stratejideki beklentilerin paydaslarla paylasilmasi, uygulanan kurumsal yonetim

ilkelerinin gereginin agiklanmasini saglayan seffaflik ilkesi,

— Uygulamalarda azinliklarin menfaatlerinin korunmasi, kurum igindeki ve

disindaki ¢ikar gatismalarinin dengelenmesini igeren adil olma ilkesi bulunmaktadir.

Tiirkiye’de kurumsal ydnetim diizeyi ile ilgili IMKB-30 Endeksi’ne dhil olan
sirketler lizerinde bir ¢aligma yapilmistir. Calismaya gore sirketlerde halka agiklik
oraninda artiy ile kurumsal yoOnetim ilkelerini uygulamada artis oldugu
goriilmektedir. Ayni zamanda kurumsal yonetim ilkelerini ileri diizeyde uygulayan
sirketlerde karliliginin da arttig1 tespit edilmistir. Basarili kurumsal yOnetim
uygulamalarmin tiim diinyada yayginlagsmasit etkin kaynak kullanimin1 da
beraberinde getirmektedir. Kurumsal yonetim ilkelerini benimsemis olmak ve iyi
uygulayabilmek finansal bilgi ve finansal raporlamadaki giiveni saglamaktadir.
Seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk ve esitlik kurumsal yonetimin temel ilkeleri
olarak benimsenmistir. OECD’nin 2004 yilinda yaymlamis oldugu kurumsal yonetim
ilkeleri; etkin kurumsal yonetim g¢ergevesinin belirlenmesi, hissedarlarin haklar1 ve
temel sahiplik islevleri, hissedarlarin adil muamele gérmesi, kurumsal yonetimde
paydaslarin rolli, kamuya duyuru yapma ve seffaflik ile yonetim kurulunun
sorumluluklar1 olarak belirlenmistir. Bu ilkelere gore isletmenin yonetim yapisi ile
sirketin tiim paydaslarmin haklar1 korunmaktadir. Kurumsal yonetim yapisi
ortaklarin haklarin1 yasalarda belirtildigi gibi korumakta ve ortaklar arasindaki
iliskiyi gliclendirmek zorunda kalmaktadir. Sirketteki biitiin hissedarlarin adil
muamele gormesi garanti altma alinmistir. Ayni1 zamanda kurumsal ydnetim
ilkelerindeki kamuya duyuru yapma ve seffaflik ilkesi ile finansal tablolarin ilgili
sirketlerin mali yapilar1 ve performanslarin1 dogru sekilde yansitildigini ydnetim

kurulu ve hissedarlara kanitlayabilmek i¢in denetimin; bagimsiz, yeterli ve uzman
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denetciler tarafindan yapilmasi gerekmektedir. Asya’ da yasanmis olan finansal kriz

seffaflik ilkesinin uygulanmamis olmasindan kaynaklanmaktadir (Ari, 2008:46-47).

Kurumsal yonetimin isletmeler iizerinde basar1 saglayabilmesi i¢in ilkelerin
tiim gerekliliklerinin yerine getirilmesi gerekmektedir. Ayrica esitlik, sorumluluk,
hesap verebilirlik ve seffaflik ilkelerinin uygulamasi ile ilgili denetimde sarttir.
Kisacasi igletmenin basar1 saglamasinin yolu kurumsal yonetim ilkelerini ve denetimi

tam olarak uygulamasimdan ge¢mektedir.

1.2.1.1. Esitlik (Adillik)

Kurumsal yonetim, sistem olarak bakildiginda, pay ve menfaat sahiplerinin,
isletme ile ilgili hususlarda kisiye yahut kuruma 6zel muamele gormeden, tiim

haklarindan esit olarak yararlanmasini saglamaktadir.

Esitlik ya da adillik ilkesi; pay sahiplerinin haklar1 ve pay sahiplerinin esit
muamele gormesi konularmi diizenlemektedir. S6z konusu ilke, pay sahiplerinin
bilgi alabilme ve inceleme yapabilme hakkia, genel kurul toplantilarina katilim ve
oy kullanma hakkima, kar payir alma ve azinlik haklarina iligkin ayrmtili bilgi
sunmaktadir. Bu bilgilerin yani sira pay sahiplerine ait kayitlarm tutulma sekli,
paylarin serbestge devredilmesi ve satilmasi konular1 da ele alinmaktadir. Hesap
verebilirlik ilkesini uygular konumda olmak ydneticilere herkese esit davranma
zorunlulugu yiiklemektedir. Baska bir ifadeyle kamuya verilecek bilgilerin herkes
tarafindan ulasilacak ve incelenecek durumda esanli olarak verilmesi gerekmektedir.
Bilginin herkese esanli ve esit sekilde sunulmus olmasi adil olmaktan
kaynaklanmaktadir. Adil olabilmek i¢in taraflardan birinin digerinden fazla bilgiye
sahip olmamas1 gerekmektedir. Ayrica s6z konusu olan bilginin herkes tarafindan
anlasilabilecek sadelikte olmasi gerekmektedir. Aksi takdirde bilgi kullanicilari
tarafindan yeterli diizeyde degerlendirilememektedir (Ding ve Abdioglu, 2009:160).

Sirket yoneticileri faaliyetlerin yiiriitiilmesi sathasinda etkilenen tiim kesimlere
ayni uzaklikta olmak zorundadir. Bu adil yonetim anlayis1 i¢in gerekli goriilmektedir.

S6z konusu bilginin sirket i¢i ve disindaki paydaslara esanli olarak ve anlagilir
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sekilde sunulmasi gerekmektedir. Sunulan bilgi herkesin anlayacagi agiklik ve

netlikte sunulmazsa esitsizlik s6z konusu olmaktadir (Tuzcu, 2004:24-25).

Adil davranma ilkesi, SPK tarafindan hazirlanan kurumsal yonetim
diizenlemelerinde pay sahipleri ilkesi i¢inde yer almaktadir. OECD tarafindan
hazirlanan kurumsal yonetim ilkelerinde hissedarlara esit davranilmasindan soz
edilirken, Tiirkiye’de SPK tarafindan hazirlanan ilkelerde esitlik kavraminin “girket
yonetiminin tiim faaliyetlerde, pay ve menfaat sahiplerine esit davranmasini ve olasi
cikar catismalarmnin Oniine gecilmesini” ifade ettigi belirtilmistir. Adil davranma
ilkesi ayn1 zamanda kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkeleri ile de yakindan iligkilidir
(Dogan, 2007:50-51).

1.2.1.2. Seffafhk

Diinyada yasanan krizler seffafligin 6nemini ortaya koymustur. Seffafligin
yeterli diizeyde gelismis olmamasi krizlerin dogusuna yahut gelisimine neden olarak
gosterilmektedir. Krizlerin finansal bilgilerdeki eksiklikler nedeniyle olustugu ve
engellenemedigi diisiiniilmektedir. Seffafligin ekonomik istikrarda oldugu kadar iyi

yonetimde de etkilidir.

Seffaflik; ticari sir 6zelligi tasiyan ve kamuya heniiz agiklanmamis bilgiler
disinda sirket ile ilgili finansal ya da finansal olmayan bilgilerin, zamaninda, dogru,
eksiksiz, yorumlanabilir ve anlasilabilir sekilde diisik maliyetle kamuya
duyurulmasidir (SPK, 2005:3).

Seffaflik politikasinin hedefleri; yasal, kurumsal ve ekonomik ¢ergeve, politika
kararlar1 ve bunlarin gerekgeleri, parasal ve mali politikalar ile ilgili veri ve bilgi ve
kuruluslarm/kurumlarin sartlarinin hesap verebilirlik ag¢isindan, kamuya anlasilabilir,

erisilebilir ve zamaninda saglanmasini ifade etmektedir (IMF, 2000a:1).

Seffafligin beklenen yarar1 saglayabilmesi i¢in bilgiyi sunan kisi veya
kurumlarm bilgiyi, bilgiyi talep edenlere goniillii ve yeterli sunmasi ayrica bilgiyi

talep edenlerin bilgiyi sunanlari degerlendirmesi gerekmektedir. Seffafligin
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olusabilmesi icin belli kosullarin saglanmasi gerekmektedir. Bunlar (Tuzcu,

2004:19-20):
— Bilginin ulagilabilir olmasi,
— Bilginin uygunlugu ve kapsamu,
— Bilginin nitelikli ve giivenilir olmasi olarak siralanabilmektedir.

Seffaflik, bireylerin istedikleri tiim bilgilere ulasabilmeleri anlamini
tasimamaktadir. Seffaflik ile ticari sir arasinda aywrt edilmesi zor bir siir
bulunmaktadir. Sirketlerin seffaflig1 saglarken rekabet giiclerini zayiflatacak bilgileri
piyasaya sunmamalari yanhs goriilmemektedir. Kisacasi seffafligin da smirlar1
bulunmaktadir. Seffafligin 6neminin herkes tarafindan anlasilmis olmasina ragmen
sirketler bilgilerini aciklamak ve paylagsmak konusunda isteksiz davranmaktadir.

Sirketlerdeki bu isteksizligin nedenleri (Karan ve Karacabey, 2003:152):

— Sirketlerin  aciklayacaklar1  bilgileri  toplamalari, smiflandirmalari,
raporlamalar1 ve bu bilgileri piyasaya sunmalar1 karsiliginda olusan maliyetin sirket

tarafindan karsilanacak olmasi,

— Ayn1 sektorde faaliyet gosteren sirketlerden biri tarafindan sonuglarmin
kamuya duyurulmasi s6z konusu sektordeki diger sirketlerinde bu bilgileri
kullanmasina olanak saglanmaktadir. Bu nedenle bedavacilik piyasanin verimliligini
etkileyebilecegi i¢in sirketlerin seffafligin arttirilmasina yonelik uygulamalara yeterli

kaynag1 ayirmamalari,

— Sirketlerin kamuya agiklamadiklar1 bilgilerinden kar elde etme olanaklarinin
olmas1 ve aciklanan bilgilerin rekabet giiclerini azaltmasi ihtimalinin bulunmasi

firmalar1 bu noktaya getirmektedir.

Seffaflik, kamunun bilme hakki ile sirketin gizleme hakkinin kesistigi noktada
yer almaktadir. Kamunun bilme hakki, menfaat sahiplerinin sirketin ¢aligmalar1 ve

stratejilerini 6grenme hakkini ifade etmektedir. Sirketin saklama hakki ise, sirketin



o1

tiim bilgilerinin agiklanmasi, 6grenilmesi ve kullanilmasi haklarinin elinde tutulmasi

istegi olarak ifade edilebilmektedir (Borgia, 2005:20).

Seffaflik ilkesi; sirketlerin mevcut durumlarindaki bilgilerinin ulasilabilir,
somut ve anlasilabilir olmasini ifade etmektedir. Seffaflik ilkesi ile katilimcilara
gerekli bilgilerin verilmesinin belirsizlik zamanlarinda ekonomik istikrarin
saglanmasinda biiyiikk katkis1 bulunmaktadir. Seffaflik ilkesinin geregi olarak
isletmeler, pay sahiplerinin bilgilendirilmesi i¢in ¢alismalar yapmali, diinyadaki son
giincel gelismeler incelenerek yasanilan lilkeye uyarlanmali ve yayinlanacak olan
tablo ve raporlarda yer alacak bilgiler standarda baglanmali ve iglevsellik 6n planda

bulundurulmalidir (Ding ve Abdioglu, 2009:160).

Seffaflik ilkesi, kurumlarm yapmis olduklar1 faaliyetlerin dis etkilerinin,
kurumlarin hazirlamis oldugu raporlarla tespit edilmesi ayrica raporlarda gizlilik
olmamasini ifade etmektedir. Kurumun yapmis oldugu raporlama sayesinde kurumun
davraniglarindan kaynaklanan i¢ ve dis etkiler kolay anlasilabilir hale gelmektedir.
Isletmelerin disinda yer alan bilgi kullanicilar1 igerideki bilgilerden mahrum
kaldigindan seffaflik ilkesinin uygulanmasi bu kullanicilar i¢in biiylik 6nem

tasimaktadir (Cift¢cioglu ve Poroy, 2010:86).

Seffaflik, hesap verebilirlik kavramu ile yakindan iligkilidir. Seffafligin amaci;
kisi, kurum ve kuruluslarin hatali politikalarimin ve uygulamalarinin ilgililer
tarafindan fark edilerek sirketlerin sorumlu tutulabilmelerini saglamaktir. Ciinkii
seffafligin saglanamamasi durumunda hesap verebilirlik ilkesi yiirtirligiini

yitirmektedir (Dogan, 2007:53).

Kurumsal seffafligin saglanmasi konusunda seffaflik ile birlikte kamuyu
aydinlatma kavrami incelenmektedir. Kamuyu aydinlatma, kurumsal seffaflik
ilkelerine uygun kosullarda sermaye piyasalarini diizenleyici kurumlarin zorunlu
tuttugu finansal bilgilerin ve bunlarin disinda kalan finansal olmayan bilgilerin
menfaat sahiplerine sunulmasi olarak tanimlanabilmektedir. Kamuyu aydinlatma ve
seffaflik ilkelerinin bu baglamda menfaat sahiplerinin haklarini koruma yolundaki iki

onemli konu oldugu anlagilmaktadir. Zira menfaat sahiplerinin yeterli bilgiye
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ulasamamalar1 demek sirketin nasil yonetildigini bilmemeleri demektedir. Bu ise
kurumsal yonetimin bir diger ilkesi hesap verebilirligin uygulanamamasi1 demektir.
Bu nedenle seffaflik yatirimeinin giivenini arttirmada 6nemli rol almaktadir (Arsoy,
2008:23). Ayni zamanda seffaflik ve kamuyu aydinlatma da birbirine bagh olarak
gelisen unsurlar olarak tanimlanabilmektedir. Sirkette seffaflik anlayis1 yerlestikce
aciklanan bilgilerin kalitesi de artmaktadir. Ayni zamanda sermaye piyasasinin
diizenleyici kurumlar: tarafindan belirlenen agiklanmasi zorunlu bilgiler sirketlerin

seffaflik derecesini de arttiracaktir (Arsoy, 2008:24).

Isletmenin faaliyetleri, almis oldugu kararlari, finansal durumu ve performansi
ile ilgili kamuoyunun bilgilendirilmesini saglayan seffaflik, ayn1 zamanda sirketin
yoneticilerinin sorumluluklarint yerine getirip getirmedigi hususunda da bilgi
vermektedir. Isletmelerin seffaflik ilkesini basari ile uygulamasi sayesinde diger

ilkelerin ne sekilde uygulandig1 hakkinda da bilgi sahibi olunmaktadir.

1.2.1.3. Hesap Verebilirlik

Kurumsal yonetim temel ilkelerinden biri de hesap verebilirlik ilkesidir. Bu
ilke karar verenlerin vermis oldugu kararlar ve yapmis olduklar1 faaliyetler igin
aciklama yapmalarint ve sonuglarindan sorumlu tutulmalarmi gerektirmektedir.
Hesap verebilirlik ilkesi menfaat sahiplerinin yOnetimin almis oldugu kararlari
sorgulayabilmesi hakkini vermektedir. Hesap verebilirlik ilkesi, giiciin kullanimi,
yetki agimi ve kural ihlali ile ilgilidir ve yoneticilerin almis olduklar1 kararlarin
sorumlulugunu tasimalarmi gerektirmektir. Bu durum yoneticilerin beklenmedik
kararlar almasin1 onlerken ayn1 zamanda kendi ¢ikarlar1 i¢in isletmenin ¢ikarlarinin
hice sayilmasmin Oniine ge¢cmektedir. Boylece yoneticiler ve menfaat sahipleri
arasindaki catismanin azalmasi beklenmektedir. Bu yonleriyle incelendiginde hesap
verebilirlik ilkesinin sorumluluk ilkesi, kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkeleri ile
yakindan iligkili oldugu goriilmektedir. Hesap verebilirlik ilkesinin uygulanmadigi
bir igletmede, menfaat sahiplerinin haklarmin gdzetilmesinin beklenemeyecegi gibi
ayn1 zamanda finansal tablolarinda gercegi yansitmasi beklenmemektedir (Dogan,

2007:53-54).
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Seffaf ortaklik yapisi, biiylik hissedarlarin kimlikleri, yonetim kurulunun
yeterli sayidaki liyeden olugmasi ve yonetim kurulu iiyelerinin en azindan yarisinin
bagimsiz liyelerden olusmasi ve bu sayede gdzetimin etkin bigimde saglanmasi,

hesap verebilirligin en belirleyici unsuru olarak gosterilmektedir (Darman, 2008:14).

Hesap verebilirlik ilkesi; sirketlerin almis oldugu kararlarin dogrulugunun
kanitlanmas1 ve sorumlulugunun kabullenilmesi gerekliligini isaret etmektedir. S6z
konusu ilke, yonetimin islev ve sorumluluklarinin aciklanmasi, hissedarlarin ve
yoneticilerin taleplerinin siraya konulmasmi ve alinmig olan kararlarin nesnel olup
olmadigmin yonetim kurullar1 tarafindan takip edilmesini 6ngdérmektedir. Hesap
verebilirlik ilkesi, ¢ikar sahiplerinin isletmelerle olan iligkilerinin diizenlenmesi i¢in
kurallar1 agiklamaktadir. Isletmenin menfaat sahipleri; pay sahipleri, cahsanlar,
alacaklilar, miisteriler, tedarikgiler, sendikalar, devlet, ¢esitli sivil toplum kuruluslar
ve isletmeye yatirim yapmayi diisiinen tasarruf sahipleri olarak siralanabilmektedir

(Ding¢ ve Abdioglu, 2009:160).

Hesap verebilirlik, yonetimin islev ve sorumluluklarmi ac¢iklamasini,
hissedarlarin ve yoneticilerin taleplerinin goniillii olarak sirayla gerceklestirileceginin
garanti altina alinmasimi ayrica desteklenmesini ve alinmig kararlarin nesnel olup

olmadigmin yonetim kurullar1 tarafindan izlenmesini ifade etmektedir.

Hesap verebilirlik ilkesi, bir isletmenin faaliyetlerinin dig c¢evresinden
etkilendigini ve bu nedenle almis oldugu kararlardan dolayr sorumlu tutulmasi
geregini icermektedir. Bu ilke isletmenin almis oldugu kararlar ve faaliyetleri ile

ilgili isletme dis1 paydaslarma rapor vermesini gerektirmektedir (Ciftcioglu ve Poroy,

2010:86).

Devletin olusturdugu hedeflerini, hedeflere ulasmadaki politikalarin1 ve
uygulamalarmi diizenli, anlagilabilir ve gilivenilir sekilde kamuoyuna sunmasi
saydam olmaktan kaynaklanmaktadir. Saydamlik, yOnetenler ve yOnetilenlerin
arasinda gelisen bilgi akis1 ve etkilesimi arttrmak i¢in vatandaslara devletin yapmis

oldugu faaliyetleri degerlendirme, yonlendirme, degerlendirme ve elestirme imkani
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sunmaktadir (Temizel, 2000:9). Hesap verebilirlik ilkesi ise faaliyetlerin denetime

acilmasinin yaninda toplumu bilgilendirmeyi ifade etmektedir.

1.2.1.4. Sorumluluk

TUSIAD sorumluluk ilkesini; “sirket faaliyeti ve davramslarinm ilgili
mevzuata, toplumsal ve etik degerlere uygunlugunun saglanmas1” seklinde vermistir

(TUSIAD, 2002:35).

Sorumluluk ilkesi, sirket yonetiminin sirket adina yaptig1 tiim faaliyetlerinin
mevzuata, sirket esas sdzlesmesine ve sirket i¢i diizenlemelere uygunlugu ve bunun
denetlenmesini ifade etmektedir. S6z konusu ilke, yetki sahibi kisilerin yapmis
olduklar1 faaliyetlerin ve aldig1 kararlarm sonuglarindan Otiiri  sorumlu

tutulabilmelerini ifade etmektedir (SPK, 2005:3).

Kurumsal ydnetimin tammmlar1 ¢ok genis ¢apli bir cesitlilik gosterir. Iki
kategoriye ayrilirlar. Tanimlarin ilk grubu davranis bigimlerinin bir grubuyla ilgilidir.
Kurumlarin ger¢ek davranisi; performans, etkililik, gelisim, finansal yapi, hisse
sahiplerini iyilesmesi ve diger ¢ikar sahiplerinin ger¢ek davranislarinin dlgtilmesidir.
Ikinci grup kuralc1 bir kafes (kalip) ile ilgilidir. Bu kurallarda yasal sistem, finansal
marketler, fabrikalar gibi kaynaklardan gelen kurallarla firmalarin gelistirdigi
kurallardir (Claessens, 2006:93). Isletme admna islem yapma yetkisi yonetim
kurulundadir. Buna bagh olarak yonetim kurulunun isletmeden ¢ikar saglayan tiim
toplumsal gruplara kars1 sorumlulugu bulunmaktadir. Y6netim kurulunun dolayisiyla
isletmenin, yapmis ve yapacagi faaliyetlerden dolay:r sorumlu oldugu grup menfaat
sahipleri olarak bilinmektedir. Isletme ayni zamanda tiim bu gruplarla iliski

icerisindedir. S6z konusu durum ile ilgili Sekil 1.6 aciklayici niteliktedir.
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Sekil 1.6: Isletmenin Sorumlu Oldugu Yakin ya da Uzak Gruplar

Baski

Ulusal Niifus

Gruplan

Yonetim -
Calisanlar Finansal
\ ,_‘v Piyasalar
ISLETME

/_

Uluslararasi
Niifus

/

/ \
Tedarik¢iler \A
Yerel. bolgesel ve Yerel
1 Medya
ulusal hiikiimet Mitevelli Topluluklar
Sahipleri

Kaynak: Gary Davies, Rosa Chun, Rui Vinhas Da Silva ve Stuart Roper (2003); “Corporate
Reputation and Competitveness, ” by Routledge, London, s. 59.

Sekil 1.6’da isletmenin yonetim kurulunun, yakin ve uzak gruplara karsi,
yaptig1 faaliyetler ve aldigi kararlar da sorumlu oldugu gosterilmistir. Yakin
cevreden sorumlu olduklari; pay sahipleri, tedarik¢iler, yonetim, ¢alisanlar ve yerel
topluluklar seklinde adlandirilan sendikalardir. Yonetimin sorumlulugunu yerine
getirmemis olmasi ilk olarak bu gruplar1 etkilemektedir. Daha sonraki siiregte ise
rakipler ve finansal piyasalar etkilenir. Ulusal ve uluslararasi niifus, hiikiimet, medya
ve baski gruplarmin da etkilenmesi sonucu 6nceki boliimlerde de bahsedildigi gibi
finansal skandallar olugsmaktadir. Yonetimin sorumluluklarini yerine getirmemesi

sonucu olusacak skandalin en bilinen 6rnegi Enron’un iflasidir.

Hesap verebilirlik ve sorumluluk, birbirini tamamlayan ilkelerdir. Ayni konuya
iki acidan bakan bu iki ilkeden hesap verebilirlik, yetki kullananlara yaptigi
eylemleri ve gerekcelerini agiklama olanagi verirken, sorumluluk ilkesi, gorev
verenlerin bakis agisiyla verilen gorevlerin gereginin yerine getirilip getirilmediginin,
sorumluluklarin uygun bi¢imde kullanilip kullanilmadiginin sorgulanmasina olanak

saglamaktadir (Dogan, 2007:54).
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Her cesit kurumsal yonetim, referans yapilandirma (konfigiirasyon) ve
piyasaya bakilmaksizin, eger kritik durumlarda uygun kontrol mekanizmalari
sagliyorsa ve biitiin kullanicilarin ¢ikarlarin1 korumada araya giriyorsa etkili oldugu
diistiniilmelidir. Muhasebe (hesap) dolandiricilik riskinin temel faktorleri, ic
denetimin azalan dagilim fonksiyonlari, i¢ kontrol sisteminin sirketlerin ekonomik
zorunluluklar1 ve saldirgan hesap politikalar1 ile tamamen uymamasiyla ilgilidir.
Dolandiriciligi 6nlemek i¢in en etkili ara¢ 2 tanedir: yonetim kontrolii ve i¢ denetim
sistemi. I¢ denetim kendi destegini saglamaktan, organizasyonun risk ve kontrol
stratejilerinin degerlendirmesinden, girisim Onerileri, c¢oziimler, dolandiricilik
tehdidini azaltmak i¢in teklifler ve tavsiyeler ile kontrol stratejilerini gelistirmekten

sorumludur (Lepadatu, 2011:46).

Sorumluluk ilkesi; kanunlara ve toplumun deger yargilarina uygun olmay1
saglayabilmek i¢in dogru hedefler koyup bu hedefleri uygulamay1 amaclamaktadir.
Sorumluluk ilkesi dogrular1 tesvik eden ve yanlislar1 cezalandiran bir kontrol
yontemi olarak goriilmektedir. Sorumluluk ilkesi ile sirketin yonetiminin kanunlara
ve toplumsal degerlere karsi sorumlu oldugu anlatilmaktadir (Ding ve Abdioglu,

2009:161).

Sosyal sorumluluk kavramina bagli olarak isletmeyle ilgili ¢ikar gruplarmin
haklarinin korunmasi, hissedar ve hak sahiplerinin beklentileri ve amaglarinin yerine
getirilmesi, ¢alisanlara nitelikli is ortamlarimi saglanmasi ve tiiketicilerin korunmasi,
kurumsal yonetim ilkeleri olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Yilmaz ve Alkan,
2006:731). Kurumsal sosyal sorumluluk g¢alismalarma isletmeler tarafindan 6nem
verilmesi, sadece tiiketicilerin beklentilerini karsilamaya yonelik degildir. Konuya
iliskin duyarlhiliklar1 artan isletmelerin {riinlerinin tiiketiciler tarafindan daha fazla
tercih edilmesi yaninda ayrica, yatirimcilar, potansiyel calisanlar ve kamuoyundaki
imajlarmm olumlu yonde etkilenecegi agiktir (Aktan, 2007:86). Sosyal sorumluluk
ile 1ilgili yapilmig olan tanimlar incelendiginde ortak bazi hususlar oldugu

goriilmiistiir. Bunlar (S6nmez, 2004:479):

— Isletmelerin kar elde etmek i¢in mal ve hizmet iiretmelerinin disinda da

sorumluluklar1 vardir.
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— S6z konusu sorumluluklarin iginde, isletmelerin ortaya ¢ikardigi sosyal

problemler ve bu sosyal problemlerin ¢oziimiine iliskin yontemler yer almaktadir.
— Isletmeler hissedarlar disinda cevreye karsi da sorumludurlar.

— Isletmeler sadece ckonomik degerlere odaklanmak yerine daha genis

anlamda insani degerlere hizmet etmektedir.

Isletmeler, kar elde etme amaglarmmn yani sira topluma fayda saglamayr da
hedeflemektedir. Bu hedefin tanimlamasi ise sosyal sorumluluk kavrami ile
olmaktadir. Isletmelerin esas gorevleri amagclarina ve esaslarma uygun sekli
belirleyip, bu sekle gore yasamayr becerebilmektir. Sosyal sorumluluk kavrami,
isletmelerin yapmis olduklar1 faaliyetlerin toplumsal degerlere, normlara ve
toplumun beklentilerine uygun olmasini saglamak i¢in ¢aba sarf etmektir (Ciftcioglu
ve Poroy, 2010:85). Sosyal sorumluluk, 1980’li yillarin baslarinda “isletmelerin
ekonomik faaliyetlerinin onunla ilgili taraflarin (hissedarlar, ¢alisanlar, tiiketiciler ve
tim toplumun) hicbirinin menfaatlerine zarar verilmeden yonetilmesi” olarak
tanimlanirken, giliniimiizde ise isletmenin ekolojik c¢evreyle ilgili sorumlulugu da
cevre bilincinin artmasiyla birlikte sosyal sorumluluk kavrammin bir pargasi haline

gelmistir (ili¢,2010:305).

Kurumsal yonetimin tiim tilkelerde seffaflik, hesap verebilirlik, esitlik ve
sorumluluk ilkeleri {izerine kuruldugundan ve tiim iilkelerin bu ilkeler ¢ergevesinde
kendi ekonomik ve tarihi kosullarma g6re kurumsal yoOnetim ilkelerini
belirlediginden bahsetmistik. Tiirkiye’de; esitlik ilkesi pay sahipleri ve menfaat
sahipleri lizerinde esit davranmisin uygulanmasmi; seffaflik, ticari sir disinda tiim
hususlarla ilgili pay ve menfaat sahiplerinin aydmlatilmasini; hesap verebilirlik
yonetimin yapmis oldugu faaliyetler ve almis oldugu kararlar ile ilgili a¢iklama
yapmasini; sorumluluk ise yonetimin yapmis oldugu faaliyetler ve almis oldugu

kararlardan sorumlu tutulmasini saglamaktadir.
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1.2.2. SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri

Tiirkiye’de OECD Kurumsal Yonetim Ilkeleri rehberliginde Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan Kurumsal Y&netim Ilkeleri yayimlanmistir. Yayimlanan
kurumsal yonetim ilkeleri; pay sahipleri, menfaat sahipleri, kamuyu aydinlatma ve

seffaflik ile yonetim kurulu seklinde siralanmaktadir.

Bu cahismanin hazirlanmasinda SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri esas
almmistir. SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri ilk kez 2003 tarihinde yayimlamustir.
Ikeler 2005 ve 2011 yillarinda revize edilmistir. 2003 yilinda yayimlanan ilkelerin
basliklar1 giinlimiizdekinden farkli degildir. Fakat ilkelerin icerikleri, 2011 yilinda

yayimlanan kurumsal yonetim ilkelerinin igerikleri ile karsilastirildiginda

degisiklikler yapildig: goriilmektedir (Bkz.: Tablo 1.5).
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YIL 2003 2011
SPK
KURUMSAL
YONETIM
ILKELERI
- Pay sahipligi haklarinin
kullanimunin kolaylastirimast. - Pay sahipligi haklarimn kullaniminin
- Bilgi alma ve inceleme hakki, kolaylastirilmasi.
- Genel kurula katilim hakki, - Bilgi alma ve inceleme hakki,
. . | - Oy hakk. - Genel kurula katilim hakka,
PAY SAHIPLERI | AZy;11k haklan, - Ov hald.
- Kar pay haklg. - Azlik haklan,
- Paylarm devri. - Kar pay1 hakk,
- Pay sahiplerine esit islem ilkesi. - Pavlarm devri.
- Menfaat sahiplerine iliskin sirket
politikasi,
- Menfaat sahiplerinin sirket T
PR P ; - Menfaat sahiplerine iliskin sirket
yonetimine katithimmm " C
- . politikasi,
desteklenmes, Menfaat sahiplerinin sirket
MENFAAT - Sitket malvarhignin korunmasi, I P ey )
. . LTS o yonetimine katilimmin desteklenmesi,
SAHIPLERI - Sirketin insan kaynaklar T i o
= - Sirketin insan kaynaklar: politikasi.
politikasi, Tictarilor ve tedariieilere Tickiler
T e - Miisteriler ve tedarikcilerle iliskiler.
- Miisteriler ve tedarikcilerle ‘ RRRE )
st - Etik kurallar ve sosyal sorumluluk.
iliskiler. ’
- Etik kurallart,
- Sosyal sorumluluk.
- Kamuyu aydinlatma esaslar1 ve
araclari.
- Sirket ile pay sahipleri, yénetim
kurulu tiyeleri ve yoneticiler
arasindaki iligkilerin kamuya Kamuyu aydinlatma esaslari ve
KAMUYU aciklanmast. araclary “ @ e
AYDINLATMA | - Kanmnun aydinlatiimasimda ) ilitém-et sifesi
ve SEFFAFLIK | periyodik mali tablo ve raporlar, R
- L - Faaliyet raporu.
- Bagimsiz denetimin islevi,
- Ticari sir kavranu ve icerden
dgrenenlerin ticareti.
- Kamuya aciklanmasi gereken
onemli olay ve gelismeler.
- Yonetim kurulunun temel
fonksiyonlart, - Yonetim kurulunun islevi,
- Yonetim kurulunun faaliyet - Yonetim kurulunun faaliyet esaslari.
esaslari ile goérev ve sorumluluklart, - Yonetim kurulunun yapist,
= . - Yonetim kurulunun olusumu ve - Yoénetim kurulu toplantilarimn sekli.
YONETIM o 3 - onch planti 3
KURULTU segimi. _ - Yonetim kunll}l biinyesinde
’ ' - Yonetim kuruluna saglanan mali olusturulan komiteler,
haklar, - Yonetim kurulu tiyelerine ve tist
- Yonetim kurulunda olusturulan diizey yoneticilere saglanan mali
komitelerin say1. yap1. bagimsizligi, haklar.
- Yoneticiler.

Kaynak: SPK (2003); Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yonetim Ilkeleri; SPK (2011); Sermaye
Piyasast Kurulu Kurumsal Yonetim Ilkeleri.
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Tablo 1.5’te de goriilebilecegi gibi, ilk kez 2003 yilinda yaymmlanan SPK
Kurumsal Y&netim Ilkeleri ile son yayimlanan 2011 yili SPK Kurumsal Yénetim
Ilkeleri arasinda farkhliklar oldugu goriismiistiir. 2011 yilindaki haline gelene kadar
ilkeler 2005 yilinda da revize olmustur. Ik yayimlanan SPK Kurumsal Y®onetim
IIkeleri ile son yayimlanan SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri arasindaki farkliliklar su
sekildedir (SPK, 2003; SPK, 2011);

— Pay Sahipleri Ilkesinde olusan farkliliklar incelendiginde; 2003’te “pay
sahiplerine esit islem ilkesi” ne yer verilmigken bu ilke, 2011 yilinda “pay sahipligi
haklarinin kullanimimm kolaylastirilmas1™ ilkesi i¢inde yer almaktadir. 2003 yilinda
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik Ilkesi altinda verilen “kamunun aydinlatilmasinda
periyodik mali tablo ve raporlar” ilkesinde agiklanan mali tablolarmm yaymlanmasi
hususuna ve “ticari sir kavrami ve igerden 6grenenlerin ticareti” ilkesine 2011 yilinda
“genel kurula katilim hakki” ilkesinde yer verilmistir. Ayrica “pay sahipligi
haklarinin kullanimimin kolaylastirilmasi” ilkesinde 2003 yilindan farkh olarak, Pay
Sahipleri ile liskiler Birimi’nin haklarm kullaniminda rol aldigindan ve bilgilerin

internet sitesinde yaymlanacagindan bahsedilmistir,

— Kamuyu Aydmnlatma ve Seffaflik Ilkesinde, 2003 yilnda kamuyu
aydinlatma esaslar1 ve araglar1 ilkesinde internet sitesinin aktif olarak
kullanilacagindan bahsederken 2011 yilinda bu husus internet sitesi ilkesi altinda yer
almistir. 2003 yilindaki “sirket ile pay sahipleri, yonetim kurulu tiyeleri ve
yoneticiler arasindaki iligkilerin kamuya agiklanmasi” ilkesi geregi olarak yonetim
Kurulu, imtiyazlar ve mevzuata dair yapilacak agiklamalarla, “kamuya aciklanmasi
gereken Onemli olay ve gelismeler” ilkesi geregi aciklanacak hususlar 2011 yilinda

“faaliyet raporu” ilkesi i¢inde yer almaktadir,

— Menfaat Sahipleri Ilkesinde 2003 yilinda ayr1 ayr1 basliklar altinda bulunan
“etik kurallarr” ve “sosyal sorumluluk” ilkeleri 2011 yilinda tek baslk altinda

toplanmustr,

— Yoénetim Kurulu Ilkesinde, 2003 yilinda “ydnetim kurulunun temel

fonksiyonlar1” ilkesinde belirtilen stratejik kararlar alma ve temsil yetkisine, 2011
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yilinda “yonetim kurulunun iglevi” ilkesinde yer verilmistir. 2003 yilinda “ydnetim
kurulunun olusumu ve se¢imi” ilkesinde belirtilen yonetim kurulunun yapisi ile ilgili
hususlar, 2011°de “yonetim kurulunun yapisi” ilkesi i¢erisindedir. Ayrica komiteler
ile ilgili 2011 yilinda “ydnetim kurulu biinyesinde olusturulan komiteler” ilkesinde
riskin erken saptanmasi komitesi ile aday gosterme komitelerine ve olusumlarina

iliskin bilgilere yer verilmistir.

Kurumsal yonetim ilkelerinin ilk boliimii pay sahipleri ile ilgilidir. Bu boliimde
pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme hakkina, genel kurula katilma ve oy
kullanma hakkina, kér pay1 alma hakkina ve azlik haklarina yer verilmektedir. Ayrica
pay sahipligine iliskin kayitlarin saglikli olarak tutulmasi, paylarin serbestce
devredilmesi ve satiginin yapilabilmesi ile pay sahiplerine esit islem hususu ele

alinmaktadir.

[Ikelerin ikinci bdliimii kamuyu aydinlatma ve seffaflik kavramlari ile ilgilidir.
Kamuyu aydinlatma ilkesinden kasit pay sahiplerine verilecek bilgileri kurallara
baglamak ve bu kurallara uyulmasi saglamakla birlikte belli donemlerde raporlar ve

mali tablolar yaymlamaktir.

Kurumsal yonetim ilkelerinin {iglinci basamagi menfaat sahiplerini
ilgilendirmektedir. Menfaat sahiplerinden kasit pay sahipleri ile birlikte c¢alisanlar,
alacaklilar, miisteriler, tedarik¢iler, sendikalar, ¢esitli sivil toplum kuruluslari, devlet
ve sirkete yatirim yapmay1 diisiinebilecek potansiyel yatirimcilar olarak
siralanabilmektedir. Bu boliimde sirketin menfaat sahipleri ile arasindaki iligkilerin

diizenlenmesini saglayacak prensipler yer almaktadir.

Son basamak olan yonetim kurulunda ise; yonetim kurulunun fonksiyonu,
gorev ve sorumluluklari, faaliyetleri, olusumu ile yonetim kurulunun faaliyetlerinde
yardimct olmak i¢in kurulacak komitelere ve yoneticilere iliskin prensipler

bulunmaktadir.

SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nin 2003 yilinda yayimlanmasmdan sonra
2005 ve 2011 yillarinda yapilan revizeler sayesinde daha kolay anlasilabilir ve

uygulanabilir bir hal almstir.
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1.2.2.1. Pay Sahipleri

Hisse senedi; sirketin sermayesini temsil eden, yatirim araci olarak kullanilan,
donemsel gelir getiren, seri sekilde c¢ikarilan ve sahibine her tiirlii ortaklik
haklarindan yararlanma hakkin1t veren menkul kiymettir. Hisse senetlerinin
sahiplerine yani pay sahiplerine sunmus oldugu haklar; kar payr alma hakki,
yonetime katilma hakki, yeni pay alma hakki, tasfiyeden pay alma hakki ve bilgi
edinme hakki olarak siralanmaktadir (Kurtay, 2009:5).

SPK’nin yaymlamis oldugu kurumsal yonetim ilkelerinden ilki olan Pay

Sahipleri Ilkesi igerisinde (SPK, 2011:4-8);

Pay sahipligi haklariin kullaniminin kolaylastirilmasi,
— Bilgi alma ve inceleme hakki,

— Oy hakki,

— GQGenel kurula katilim hakki,

— Azlik haklari,

— Kar pay1 hakki,

— Paylarm devri maddeleri yer almaktadir.

Pay sahipleri, sirketlerin sermaye saglayanlar1 olduklar1 i¢in mal varliklarinin

yonetiminde dolayisiyla yonetim kararlarinda belli haklara sahiptir (SPK,2005:7).

Ulkemizde pay sahiplerinin haklarmin OECD Kurumsal Yonetim Ilkeleri ile
yeterli diizeyde korunamayacaginin fark edilmesiyle SPK, OECD’nin hazirladig:
ilkeleri tilkemiz kosullarina uyarlayarak yaymlamistir. S6z konusu ilkeler ilk olarak

2003 yilinda yayimlanmis, 2005 ve 2011 yilinda ise revize edilerek yayimlanmuigtir.

2005 yilinda revize edilerek yayimmlanmis olan SPK Kurumsal Yo6netim

[Ikelerinin Pay Sahipligi ilkesindeki prensipler ile (SPK, 2005:7-8);
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— Pay sahiplerinin haklar1 genisletilmistir. Bu hakkin korunabilmesi igin
sozlesmeye konulmasi ancak ticari sir ve sirket menfaatlerinin ihlali durumunda bu

hakkin gegersin sayilacagi bildirilmistir.

— Soru sorma hakkinin agik¢a taninacak olmasi, 6zel denetgi talebinin bireysel
hak haline gelmesi, genel kurulun yapilacak olan toplantinin giindemini internet
ortamindan sunacak olmasi, yonetim ve pay sahiplerinin siirekli iletisim halinde
bulunmasi, oy kullanma prosediir bilgilerinin 6nceden ilan edilmesi ve benzeri

konular ile ilgili diizenlemeler yapilmistir.

— Genel kurulun etkinligi arttirilmistir. Ayrica 6nemli kararlarin genel kurulda

alinmasi ile ilgili diizenleme yapilmasi tavsiye edilmistir.

— Oy hakkmin etkinligi arttirilmistir. Ayrica oy imtiyazinin sinirlandirilmasina

iliskin prensiplere yer verilmistir.

— Paylarin serbestge dolasimmim Oniindeki engellerin kaldirilmasi igin

prensipler belirlenmistir.

— Pay sahipligine iliskin bilgilerin giivenli sekilde kaydedilmesi ve belli

donemlerde giincellenmesi tavsiye edilmistir.

2011 yilndaki yenileme sayesinde Pay Sahipleri ilkesinde zorunlu olarak
olusturulacak olan Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi’nin bilgi alma ve inceleme
konular1 basta olmak iizere pay sahiplerinin haklarinin korunacaginda etkin rol

oynayacag1 hususuna deginilmistir (SPK, 2011:4).

1.2.2.2. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

Kurumsal yonetimin piyasalara olan giiveni saglayacak en 6nemli unsur oldugu
diistiniiliirse bu giivenin yeniden kazanilmasi i¢in ilkelere uygun raporlama yapilmasi
gerekmektedir. Etkin bir kurumsal yOnetim i¢in yatirimcilarin haklarmin
savunulmast gerekmektedir. Finansal raporlama ile 1ilgili Diinya’da ¢ikan
skandallardan sonra tiim Diinya’da kurumsal yonetim iizerine odaklanilmistir (Ari,

2008:44).
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SPK’nun diizenlemis oldugu ve revize ederek yayinladigi ilkelerin ikinci kismi1
“kamuyu aydinlatma ve seffaflik” olarak gegmektedir. Bu boliimde, sirketlerin
kamuyu aydmlatmak icin sistemli olarak bilgi sunmasi gerektiginden ve bunun
zamanini belirlemeleri gerektiginden bahsedilmektedir. Bu boliimde finansal tablo ve
raporlar detaylandirilmistir. Yapilacak olan bilgilendirme mevzuat disinda menfaat
sahipleri ile pay sahiplerinin ilgisini ¢ekecek ve her konu ile ilgili yapilacaktir.
Paylasilacak raporlar, tablolar, istatistikler, stratejilerle ilgili degisiklik oldugu anda
kamuyla giincellenerek paylasilmalidir. Bu sekilde seffaflik saglanacaktir (Toraman

ve Abdioglu, 2008:99).

Sirketlerde pay sahipleri ve menfaat sahiplerinin ihtiyag duydugu bilginin
eksiksiz, zamanimnda, anlasilir sekilde sunulmasi kamuyu aydmnlatma ve seffaflik
ilkesinin amaci i¢cinde yer almaktadir. Sirketlerin kamuya agikladiklar1 bilgiler agik
ve anlagilir nitelikte olmalidir. Ayrica birden fazla anlam c¢ikarilacak sekilde
karmagik yapida ciimleler kurulmamalidir. Sirketlerin agiklayacag bilgilerin tarafsiz
olmas1 gerekmektedir. Sirketlerin bir yahut birkac tarafin istekleri dogrultusunda
bilgi aciklamamalar1 gerckmektedir. Ayrica sirket kendi aleyhine bile olsa bilgi
saklayabilme hakkina sahip degildir. Sirketlerin aciklayacagi bilgilerin sirketin ticari
sirlarmi kamuya ifsa edecek nitelikte olmamasi gerekmektedir. Zira bu sekilde
yapilacak agiklamalar sirketin rekabet giiciinii zayiflatmaya yonelik olacaktir (SPK,

2005:20).

Seffaflik konusunda karsilasilan bir diger sorun da ¢esitli iilkelerde uygulanan
finansal raporlama standartlarinin farkli olmasi sebebiyle karsilastirilabilirligi
azaltmasidir. Bu sorunun ¢oziime kavusmasi i¢in 2005 yilinda Avrupa Birligi, tiim
halka acik sirketlere konsolide tablolarmi Uluslararasi Muhasebe Standartlari
Komitesi tarafindan hazirlanan IFRS’lara gore hazirlama zorunlulugu getirmistir.
Ulkemizde TMSK tarafindan 2006 yilinda standartlar Tiirk¢e’ye ¢evrilmistir. TTK
sayesinde halka agik anonim sirketlerde, UFRS’na uyumlu TFRS’nin kullanilmasi
zorunlu kilinmistir (Deloitte ve TKYD, 2006:5).

Kamunun aydmlatilmas: ile ilgili olarak bir bilgilendirme politikas1

hazirlanarak kamuya agiklanmaktadwr. Kamunun bilgilendirilmesi amaci ile
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sunulacak bilgilerin; dogru zamanda, eksiksiz, anlasilabilir, yorumlanabilir ve diigiik
maliyetli olmas1 gerekmektedir (SPK, 2005:21). Kamunun aydinlatilmasina yonelik
bilgiler, sirketin internet sitesi ve KAP’nda yayimlanmaktadir. Ayrica uluslararasi
yatirimeilarin yararlanabilmesi icin sunulan bilgiler Ingilizce olarak da verilmektedir

(SPK, 2011:10).

Y 6netim kurulu, bu ilkelerde yer alan prensiplerin uygulanip uygulanmadigini,
uygulanmiyor ise sebebini, uygulamada dogan ¢atigmalari, tek tarafli irade beyani ve
varsa uyum raporu ile yillik faaliyet raporuna ekleyip kamuya agiklamaktadir. Ayrica
kar pay1 dagitim politikas1 da faaliyet raporunda yer alir ve bilgilendirme politikasi

icerisinde yer alarak kamuya duyurulmaktadir.

Bagimsiz denetim kuruluslar1 ve bu kuruluslarda ¢alisan denetim elemanlarmin
bagimsizlig1 esas tutulmustur. Bagimsizlik ilkesi; bagimsiz denetim faaliyetlerinin,
bagimsiz denetcinin mesleki takdir ve tarafsizligini zedeleyebilecek nitelikteki
herhangi bir iliski, c¢ikar veya etkiden -etkilenmeksizin yiirlitiilmesini ifade
etmektedir. Ayrica bagimsiz denetim sirketleri belli araliklarla rotasyona tabi
tutulmaktadir. Bagimsiz denetim faaliyetleri ve damigmanlhik faaliyetleri de

birbirinden ayr1 tutulmaktadir (SPK, 2005:29).

1.2.2.3. Menfaat Sahipleri

Menfaat sahipleri ilkelerin T{g¢ilinci bolimiini olusturmaktadir. Menfaat
sahipleri isletmenin yapmis oldugu faaliyetlerden ¢ikar saglayan kisi ya da kurumlar
olarak bilinmektedir. Buna gére menfaat sahipleri; pay sahipleri ile sirket calisanlari,
alacaklilar, miisteriler, tedarik¢iler, ¢esitli sivil toplum kuruluslari, sendikalar, devlet
hatta sirkete yatirim yapmay1 diislinen yatirimcilardan olusmaktadir. Menfaat
sahiplerinin sirketle iliskisi, sirket yonetimine katilimin desteklenmesi, sirketin mal
varligmin korunmasi, sirketin insan kaynaklar1 politikasi, miisteriler ve tedarikgilerle
iliskiler, etik kurallar ve sosyal sorumluluk bu bdliimde diizenlenmektedir (Toraman

ve Abdioglu, 2008:99-100). Sayilan menfaat sahipleri Sekil 1.7°de de goriilmektedir.



66

Sekil 1.7: Isletmenin Faaliyetlerinden Cikar Saglayan Gruplar (Menfaat Sahipleri)

S MUSTERILER | SENDIKALAR /| YABANCI
~ \ / ORTARLAR 7 paNkaLar
CALISANLAR ~~ KREDITORLER _
KURUMSAL
YATIRIMCILAR PAYDASLAR KAMU YONETIMI
(Yatirum Fonlary Risk A A (DEVLET)
Sermavesi Sirketleri) _—
ANA/
KURUCU / ;
SERMAYEDAR TOPLUM
© RARIFLER /' pigGFDARLAR || TEDARIKCILER ™.

Kaynak: Aktan, Coskun Can (2006); “Kurumsal Sirket Yonetimi: Iyi Sirket Yonetimi Icin Kurallar ve
Kurumlar,” SPK Kurumsal Aragtirmalar Serisi, No:4 Yayin No:196, Ankara, s.4.

Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi menfaat sahipleri a¢isindan 6nem
arz etmektedir. Ciinkii kamuyu aydinlatma amaci ile sunulan bilgilerin diiriist,
giivenilir ve agik sekilde olmasi menfaat sahiplerinin bilgilendirilmelerini

saglamaktadir.

Sirketin kurumsal yonetim ilkelerini uygulamasi, menfaat sahiplerinin mevzuat
ve karsilikli s6zlesmelerle diizenlenen haklarimi1 garanti altina almaktadir. Ayrica
sirketin kurumsal yonetim uygulamalari, menfaat sahiplerinin rahatsiz oldugu etik ve
yasal agidan uygun olmayan islemlerin yonetime iletilmesine imkan taniyarak bu

hakkini koruma altina almalidir (SPK, 2005:33).

Bu ilke ile menfaat sahiplerinin yatirimlari koruma altina alinmistir. SPK’nun
2005 yilinda yaymlamis oldugu ilkelerin menfaat sahipleri boliimiinde, “yonetim
Kurulu tiyeleri ve yoneticiler, menfaat sahiplerini zarara ugratmak kastiyla
malvarliginin azalmasma yol agacak tasarruflarda bulunamaz.” seklindeki ibareyle

s06z konusu durum agikliga kavusturulmustur (SPK, 2005:34).
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Sirket, miisteri memnuniyetini saglayabilmek i¢in, mal ve hizmet
pazarlamasinda her duruma oOzen gostermektedir. Ayrica sirket, miisterileri ve

tedarikeileri ile ilgili bilgilerin gizliligine ticari sir kapsaminda dikkat etmektedir.

Sirket faaliyetleri, yonetim kurulu tarafindan hazirlanan, genel kurul ve
kamuya agiklanan etik kurallar ¢er¢evesinde gerceklesmektedir. Etik kurallar ve etik
kurallar kapsaminda yapilan uygulamalar da kamuya ag¢iklanmaktadir. Sirket,
cevreye, tiketiciye, kamu sagligina karsi sosyal sorumluluk cercevesinde dikkat
etmektedir. Ayrica sirket bu alandaki ¢alismalarmi ve politikalarmi kamuya
duyurmaktadir (SPK, 2011:13).

1.2.2.4. Yonetim Kurulu

Modern sirketlerde yonetim kurulu ve hissedarlar birbirinden tamamen
ayrilmistir.  Yoneticiler profesyonel bir sekilde isletme yonetimini saglarken,
hissedarlar paydan haklarini almaktadir. Yoneticilerin vermis oldugu kararlarin
denetlenmesinde ise gostergeler izlenmektedir. Iyi sekilde yonetilen sirketin hisse
senedi degerleri de yiiksek olacaktir. Bu nedenle yoneticilerin ve hissedarlarin

ayrilmasi sirket i¢in fayda saglamaktadir (Karan, 2011:320-321).

Yonetim kurulu, sirketlerin stratejik kararlarmi alan ve en st yiirlitme
(yOnetim) organi olarak tanimlanabilmektedir. Yonetim kurulu bu kararlar1 alirken
sirketin piyasa degerini dikkate alarak hareket etmektedir. Ayrica kurul, pay
sahiplerinin kazan¢ saglamasini saglarken sirketin biiylimesini de saglamakla
yiikiimliidiir. Yonetim kurulu aldig1 kararlarda pay sahipleri ve menfaat sahiplerini
diistinerek hareket etmeli, ticari sir niteligindeki bilgileri kendi yakinlar1 da dahil
olmak iizere 3. sahislarla paylasmadan, kamuyu aydinlatacak bilgileri kamuya

duyurmalidir (SPK, 2005:37).

Yonetim kurulu iyelerinin se¢iminde en {ist diizeyde etki ve etkinlik
saglayacak kisiler se¢ilmektedir. Yonetim kurulu biinyesinde icrada gorev alacak ya
da almayacak bagimsiz iiyeler yer almaktadir (SPK, 2005:47-48). Y0onetim kurulu
faaliyetlerini yiiriitiirken esitlik¢i, seffaf, hesap verebilir ve sorumlu sekilde

yiirlitmektedir (SPK, 2011:14).
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Yonetim kurulunun gorevleri, sorumluluklari, fonksiyonlarmin anlatildigi bu
boliimde, yonetim kurulunun finansal tablolari, misyon ve vizyonunu kamuya

duyurma zorunlulugundan bahsedilmektedir.

Kurumsal yonetim ilkelerinin yonetim kurulunun sorumluluklar1 tizerinde

yarattig1 etki maddeler seklinde siralanacak olursa (Deloitte, 2008:2);
— Yonetim Orgiitiinii sirketin ihtiyaclarina uygun olarak bigimlendirmesi,
— Yonetimde yetki ve sorumlulugunun sirketin menfaatine gore belirlenmesi,

— Yoneticilerin sorumluluguna yol acabilecek sekilde davranislarda seffaf bir

sistem yerlestirmesi,

— Yoneticilerin faaliyetleri yiiriitiip, sorumluluga hitkkmedebilmesi i¢in yeterli

bilgiyi sunmasi,

— Sorumluluga yol agacak zararlarin olusmasi durumunda yetki ve sorumluluk

arasinda dogru baglant1 kurmasi sayilabilmektedir.

Yonetim kurulunun islevlerinin ve sorumluluklarmin anlatildigi bolimde,
sirketin faaliyetlerinin incelenmesi i¢in denetim komitesi kurulmasinin gereginden de
bahsedilmektedir. Sirketin kurumsal yonetim ilkelerine uyumunu takip etmek ve
lyilestirme ¢abalariyla yonetim kuruluna Oneride bulunmak i¢in kurulan komite
“Kurumsal Yonetim Komitesi” olarak adlandirilmaktadir (Toraman ve Abdioglu,

2008:100).

Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan yayimlanan kurumsal yonetim ilkeleri
uygulamalarinda, pay ve menfaat sahipleri hedef alinmaktadir. Pay sahipleri ve
menfaat sahiplerinin, yonetimin sorumluluklari, isletmenin faaliyetleri, finansal
durumu ve performansi hakkinda bilgi sahibi olmasmi saglayan araglar ise finansal
tablolar ve raporlardir. Finansal tablolarin olusumunda rehber niteligindeki muhasebe
ve finansal raporlama standartlar1 sayesinde tablolar daha kolay anlasilabilir,
yorumlanabilir ve karsilastirilabilir hal almaktadir. Bu da ilgili taraflarin isletme ile

ilgili karar almasini kolaylastirmaktadir.



2. MUHASEBE VE FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARI
VE KURUMSAL YONETIM ILKELERI ARASINDAKI iLISKI

2.1. Muhasebe Standartlar

Eletmelerin, mali tablolarin1 belli bir kurala gore hazirlamasi, kullanicilarin
mali tablolar1 yorumlamasmi kolaylastirmaktadir. Kullanicilar mali tablolar
sayesinde, isletmenin finansal durumu, performans: ve nakit akisi hakkinda bilgi
sahibi olmaktadir. Bu sebeple, mali tablolarin hazirlanis1 ve sunulusu kurumsal

yonetim ilkeleri agisindan 6nem arz etmektedir.

Muhasebe standartlari, muhasebe verilerinin ve bilgilerinin elde edilme ve
kullanilma siirecindeki uyulmasi gereken kurallar1 igermektedir. S6z konusu
standartlar, muhasebe kavramlarmin ve ilkelerinin uygulanmasinda dikkat edilmesi
gereken yontemleri belirlemektedir. Standartlar, genel kabul gormiis ilkelere
bakildiginda daha ayrmtili diizenlemelerdir. Muhasebe standartlarinin en 6nemli
amaci, diizenlenecek finansal tablolarin gercegi yansitmalarini ve karsilastirilabilir

olmalarmi saglamaktir (Giines, 2008:107-108).

Diinya ekonomisinin ve isletmelerin gelismesinde kiiresellesmenin ve
teknolojilerin etkisi, ayrica diinyanin her yerinde is yapabilmenin kolaylagsmis olmasi
ve igletmelerin ¢ogunda uygulanan standartlarin bulunmasi diinya ¢apinda muhasebe

standartlarinin uygulanmasina yoneltmistir.

Muhasebe standartlari, finansal tablolarm hazirlanmasi ve sunumu igin

uygulanmast gereken yontemleri ve yapilmasi gereken agiklamalari belirler (IMF,

20000:3).

Muhasebe standartlari, ulusal ve uluslararasi alanlarda gelismekte ve karsi
karsiya kalman 6zel durumlarda muhasebelestirme ve finansal raporlama ilkelerini
icermektedir. Ulusal muhasebe standartlarinin birbirinden farkli olmasinin nedeni,
iilkelerin kendine has ekonomik 6zellikler tasimasidir. Bu farkliliklarin giderilmesi
ve uluslararasi alanda birlik saglanabilmesi i¢in 1973 yilinda Uluslararas1 Muhasebe
Standartlar1 Komitesi (International Accounting Standards Committee- [IASC);

Avusturya, Kanada, Fransa, Almanya, Japonya, Meksika, Hollanda, Birlesik
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Kralliklar, irlanda ve ABD’nin temsilcileri tarafindan kurulmustur. Komitenin
merkezi Londra’dir. IASC alternatif uygulamalara smirlandirma getirerek muhasebe
uygulamalar1 arasinda uyum yaratmaya ¢aligmaktadir. Bu sekilde finansal piyasalarin

tamaminda tek tip finansal tablolar kullanilacaktir (Giines, 2008:108-109).

2.1.1. Diinya’da Muhasebe Standartlar’’nin Gelisimi

Muhasebe alaninda birgok iilkede calismalar yapilmistir. Uluslararasi alanda
yapilan ilk ¢alisma 1929 diinya ekonomik buhrani ardindan ABD’de ¢ikarilan 1933
Menkul Kiymetler Yasast ve 1934 Menkul Kiymetler Borsas1 Yasast ve bunlari
uygulamaya koymak amaciyla 1934 yilinda Menkul Kiymetler Komisyonu
(Securities Exchange Commission- SEC) kurulmustur. SEC, muhasebe ve denetim
alaninda ilk standart gelistirme c¢alismalarni yapmustir (Sayar ve Ustiindag,
2003:51). Kanada’da, Kanada Yeminli Muhasebeciler Enstitiisii (The Canadian
Institute of Chartered Accountants- CICA) tarafindan 1936 yilinda standartlar ile
ilgili ¢alismalar yapilmistir. Ingiltere’de ise yapilan ilk calisma 1970 yilinda kurulan
Muhasebe Standartlar1 Belirleme Komitesi (Accounting Standarts Steering

Committe- ASSC) tarafindan gerceklestirilmistir (Sayar ve Ustiindag, 2003:53).

Muhasebe Standartlar1 alaninda farkliliklar giderilip, Uluslararast Muhasebe
Standartlar1 fikri ilk olarak 1972 yilinda 10. Uluslararasi Muhasebeciler
Kongresi’nde giindeme gelmistir. Buna gore 1973 yilinda Kanada, Fransa, Almanya,
Japonya, Meksika, Hollanda, Ingiltere, Irlanda ve Amerika’daki profesyonel

muhasebe kurumlar1 arasinda yapilan bir anlagma ile IASC kurulmustur.

IASC’nin diginda uluslararasi muhasebe harmonizasyonu ile ilgilenen
Uluslararast Para Fonu, Menkul Kiymetler Komisyonlar1 Uluslararasi Orgiitii,
Ekonomik Isbirligi ve Kalkmma Orgiitii, Birlesmis Milletler gibi kuruluslarda
bulunmaktadir. Bu harmonizasyon ile ilgili iki goriis ortaya ¢ikmustir. Uluslararasi
Muhasebe Standartlari’nin oldugu gibi kabul edilmesini savunan iilkeler; Avrupa
Birligi, Avustralya, Yeni Zelanda, Rusya, Giiney Aftika, Isvigre, Tiirkiye olarak
sayilabilir. Tkinci anlayis olan Uluslararast Muhasebe Standartlarina yakinlastirmay1
uygulayan lilkeler ise; Kanada, Cin, Hong Kong, Japonya, ABD’dir (Erdogan ve
Ding, 2009:156).
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2.1.2. Tiirkiye’de Muhasebe Standartlar’’nin Gelisimi

Muhasebe alaninda standartlagtrma uygulamalar1 ilk defa kamu alaninda
yaptlmustir. 1972 yilinda ortaya konulan Kamu Iktisadi Tesekkiilleri Tekdiizen
Muhasebe Sistemi bu alandaki ilk adim olup, 1993 yilma kadar kamuda
kullanilmigtir. Bunun yani sira Tiirkiye Bankalar Birligi, Tiirk Standartlar1 Enstitiisii,
Sigorta Murakabe Kurulu ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan da degisik
calismalar yapilmistir. Fakat en kapsamlisi biitiin ililkede kullanilmasi zorunlu olan
Maliye Bakanligi’'nca yapilan c¢aligmadir. Bu calisma Muhasebe Standartlar
Komisyonu tarafindan, 1992 yilinda Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi ni
yiriirliige sokarak, iilkede 6nemli 6lciide ihtiyaci karsilamistir (Erdogan ve Ding,

2009:156).

Ulusal muhasebe uygulamalarinin, Uluslararas1 Muhasebe Standartlarina
uyumlastirilmas: sureci ilk defa TURMOB (Tiirkiye Muhasebeciler Odalar1 Birligi)
tarafindan baslatilmistir. 1994 yilinda TURMOB iginde kurulan TMUDESK
(Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu) bu alanda 2002 yilina kadar 19
adet Tiirkiye Muhasebe Standardi yayimlayarak 6nemli ¢aligmalarda bulunmustur

(Yalkin, 2002:2).

Tirkiye’de Muhasebe Standartlariyla ilgili ¢alisma yapan birgok kurum olmasi
sebebiyle karmasa meydana geldiginden 2002 yilinda iilke ¢apmmda Muhasebe
Standartlarinin  yayimlanmasi1 i¢cin Tiirkiye Muhasebe Standartlar1  Kurulu
kurulmustur. S6z konusu kurulus 2009 yilma kadar yeni standartlar yaymlamayip,
mevcut standartlarin  uygulanip benimsetilmesini, uluslararas1 uygulamanin

uyumlastiriimasini hedef edinmistir (Erdogan ve Ding, 2009:156).

Tiirkiye’de Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 ile uyumlu
yayimlanmig 1 adet kavramsal c¢erceve, 29 adet TMS ve 9 adet yorum

bulunmaktadir.
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2.2. Finansal Raporlama Standartlan

“Finansal tablolar” muhasebe sistemi i¢inde kaydedilmis ve ayni zamanda
toplanilmis bilgilerin, belirli zaman araliklar1 ile bilgi kullanicilarina sunulmasini

saglayan araclar olarak bilinmektedir (Akdogan ve Tenker, 2007:4).

Isletmelerin aciklamis olduklar1 finansal raporlarin kaliteli ve giivenilir olmast,
finansal raporlama standartlarma wuygun sekilde hazirlanmis olmalarmdan

kaynaklanmaktadir (Giines, 2008:130).

Isletmelerin durumlarmi yansitan bilgileri veren finansal tablolarm her iilkede
farkli sekilde aciklaniyor olmasi, uluslararasi diizeyde faaliyette bulunan firmalar
icin sikint1 teskil etmektedir. Bu nedenle diinya genelinde ulusal olmaktan uzak

uluslararas bir finansal raporlama sisteminin gerekliligi giin yliziine ¢ikmistir.

[ASC’nin 1973 yilindan itibaren yaymlamis oldugu Uluslararast Muhasebe
Standartlar1 (International Accounting Standards-IAS), IASB tarafindan 2001 yili
itibariyle Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 (International Financial

Accounting Standards-IFRS) olarak yayimlanmistir (Atmaca, 2010:524).

UFRS’na uyumun, ekonomik biiyiime ac¢isindan diinyadaki Onemini
belirleyebilmek i¢in Uluslararasi Muhasebeciler Federasyonu bir arastirma yapmistir.
Arastirmanin sonuglarma gore; arastirmaya katilan 91 iilkeden %55°1 ekonomik
biiylime acisndan UFRS’na uyumun ¢ok 6nemli oldugunu, %35’1 6nemli, %9’u az
onemli ve %1°’1 6nemsiz oldugunu belirten yanitlar vermistir. UFRS’na yapilan
gecisin, finansal tablolar iizerinde etkisinin oldugu 6ne siirtilmistiir. Ernst & Young
denetim firmasi tarafindan 73 isletme lizerinde yapilan arastirmaya gore; isletmelerin
%66’s1 UFRS’na gore hazirlanan finansal tablolarin daha kaliteli ve glivenilir
oldugunu, geri kalan %34 ise gercege uygun deger yaklagimmin finansal tablolar

tizerinde daha etkili olacagimni sdylemektedir (Atmaca, 2010:525-527).

Yapilan arastrma sonuglarindan da anlasilacagi gibi, finansal tablolarin
UFRS’na gore hazirlanmasi, hem tablolarin daha kaliteli ve gilivenilir olmasini

saglamig hem de iilke ekonomisi i¢in fayda saglamistr.
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2.2.1. Diinya’da Finansal Raporlama Standartlar’’nin Gelisimi

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari, diinya genelindeki muhasebe
standartlarin1 ~ birbirine  yakinlagtirarak, = hazirlanan  finansal  tablolarin
kargilastirilmasina imkan saglayan araglardir. UFRS’na gore hazirlanan finansal
tablolar sirketlerin performansi, finansal durumu ve nakit akimi ile ilgili diiriist
bilgiler vermektedir. Gergegin diirlist olarak sunulmasi igin bilgilere gerekli
muhasebe politikalarinin uygulanmasi, ayrica bilginin; uygun, anlasilabilir,
karsilastirilabilir ve giivenilir olmas1 gerekmektedir. Yasanan muhasebe skandallari,
ABD Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkeleri (United States Generally Accepted
Accounting Principles- US GAAP) ile UFRS’nin uyumlastirma ¢abalar1 hiz
kazanmistir. Bu calismalar yaninda uluslararast dogru, karsilastirilabilir ve seffaf
bilgi gerekliliginin 6nemi ortaya ¢ikmustir. IASC tarafindan 1973-2000 yillar1
arasinda cikarilan 41 standart, Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 (UMS) olarak
bilinmektedir. TASC’nin devami niteliginde kurulan Uluslararasi Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (International Accounting Standards Board -IASB) tarafindan
cikarilan 7 standart ise Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 (UFRS) olarak
bilinmektedir (Toroman ve Bayramoglu,2006:465).

IFRS (Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari, UFRS) cergevesi dis
kullanicilar i¢in finansal tablolarin hazirlanmasi ve sunumunun saglanmasi i¢in temel
kavramlar1 agiklamaktadir. UFRS ¢ergevesi gelecekteki UFRS Kurulu i¢in bir rehber
olmakla birlikte, bir Uluslararas1 Muhasebe Standardi veya Uluslararas1 Finansal
Raporlama Standardi ya da yorumlarini dogrudan ele almadan muhasebe sorunlari

¢ozmek i¢in bir kilavuz olarak hizmet vermektedir (IASPLUS, 2011).

IASB tarafindan c¢ikarilan standartlar, UFRS ve Uluslararasi Finansal
Raporlama Komitesi (IFRIC) tarafindan onaylanan yorumlar ile IASC tarafindan
onceden cikarilan standartlar ve Daimi Yorumlama Komitesi (SIC) tarafindan
onaylanan yorumlar, Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 (UFRS) taniminin
kapsamli hali olarak sunulmaktadir. [ASB’nin yapmis oldugu 18 ve 20 Nisan 2001
toplantilarinda dnceden yayimlanan tim UMS ve SIC yorumlar1 kabul edilmistir.

S6z konusu tarih itibariyle, yayimlanan tiim muhasebe standartlar1 “Uluslararas:
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Finansal Raporlama Standartlar’” olarak yaymlanmaktadir. Yapilan yorumlar ise

IFRIC’1n ad1yla adlandirilmaktadir (Toroman ve Bayramoglu, 2006:465-46).

2.2.2. Tiirkiye’de Finansal Raporlama Standartlar’’nin Gelisimi

Finansal raporlama standartlar1 alanindaki gelismeler, Tiirkiye’deki
uygulamalar1 da etkilemistir. Finansal raporlama standartlar1 ile muhasebe

standartlar1 ve kavramsal ¢ergeve ayrilmaz bir biitiindiir.

Menkul kiymetler borsasina sahip olan bir¢ok iilkede finansal raporlama
mevzuat1 olarak UFRS kabul edilmistir. Kabul edilmeyen iilkelerde ise UFRS

isletmeler lizerinde zorunlu hale getirilmemistir (Aysan, 2007b:51).

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’nin uygulanmasinda SPK, BDDK,
Hazine Miistesarligi’nin yapmis oldugu diizenlemeler ile Tiirk Ticaret Kanunu
(TTK)’nun yogun etkisi bulunmaktadir. TTK, TFRS nin uygulanmasi ile ilgili yeterli
aciklamay1 tasarida yapmistir. TTK Tasaris1 88(1) maddesi geregince; “gercek ve
tlizel kisiler, ticari defterleri tutarken ve finansal tablolarin1 diizenlerken TFRS’na,

Kavramsal Cergeve ve yorumlarina uymak zorundadir.” (Celik, 2008:1).

Tirkiye’de Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 ile uyumlu
yaymmlanmis 12 TFRS olmak iizere toplamda 31 standart, 15 adet TFRS Yorumu ile

birlikte toplam 24 yorum ve 1 Kavramsal Cer¢eve bulunmaktadir.

Finansal tablolarmn anlasilabilir, Kkarsilastirilabilir ve herkes tarafindan
ulagilabilir durumda olmasi finansal tablo kullanicilarinin bilgi sahibi olmasinda ve
karar almasinda, dolayisiyla isletme iizerinde etkilidir. Bu nedenle finansal
tablolarm, finansal raporlama standartlar1 ve muhasebe standartlarma gore
hazirlandig1 diisiiniiliirse, standartlarin dolayli olarak kurumsal yonetim ilkeleri

iizerinde etkili oldugu sdylenebilir.

2.3. Kurumsal Yonetim ve TMS/TFRS Iliskisi

Isletmelerin; finansal durumu, yonetimi, performansi, nakit akisi, pay

sahiplerine sundugu haklari, calisanlarin ve diger menfaat sahiplerine yonelik
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hususlar ile ilgili bilgiler; kurumsal yonetim ilkeleri geregi yayimlanacak olan

raporlar, tablolar ve agiklamalar sayesinde kamuya aktarilmaktadir.

Diinyada yasanan finansal raporlama skandallari, raporlara olan giiveni
azaltmistir. Bu duruma sebep olan ise sirketlerin yoneticilerinin raporlar1 kendi
istekleri dogrultusunda hazirlatmalaridir. Bu nedenle, firmalarm kaynak bulabilmesi
ve piyasa giivenini yeniden kazanabilmesi i¢in seffaf, kaliteli, giivenilir raporlar
hazirlamalar1 gerekmektedir. Bu raporlama beklentilerini ise etkileyecek en onemli
unsurlardan biri kurumsal yonetimin etkin olarak uygulanmasidir (Ari, 2008:43).
Sirket paydaslarinin sirketle ilgili en 6nemli bilgi kaynag: finansal raporlamalardir.
Kurumsal yonetimin etkinliinin arttirilmas: ise finansal raporlamaya olan giiveni
artiracaktir. Bundan dolayr kurumsal yonetimin etkinligini saglamak i¢in finansal

tablolar arag olarak kullanilabilir (Ar1, 2008:47).

Kurumsal yonetim; sirketlerin finansal piyasalarindan fon saglayabilmelerini,
faaliyetlerini etkin ve kurulus amaclarma uygun olarak gergeklestirebilmelerini,
faaliyette olduklar1 sektor ve lilkeye ait hukuki diizenlemeler tarafindan kendilerine
yiiklenen sorumluluklarini ve sirket ortaklarinin, piyasa katilimcilarmin ve toplumun
beklentilerini karsilayabilmelerini saglamaya yonelik kanunlar, diizenlemeler,

kotasyon kurallar1 ve 6zel sektér uygulamalaridir (Gregory, 2000:6).

Muhasebe ve finansal raporlama standartlarinda yayimlanacak olan finansal
tablolarin anlasilabilir, karsilastirilabilir ve kaliteli olmasi hususuna deginilmistir.
Kurumsal yonetimin fonksiyonlarinda ise finansal raporlarin kalitesi, kullanighiligi,
seffaflig1 ve giivenirliliginin iyilestirilmesi yer almaktadir. Sekil 2.1°de kurumsal
yonetim fonksiyonlarmin uygulamasinda yonetim kurulu, denetim komitesi, st
yonetim takimi, i¢ ve bagimsiz denet¢iler ayrica diizenleyici kurullarmn etkili oldugu

goriilmektedir.
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Sekil 2.1: Kurumsal Yonetim ve Fonksiyonlar:

Yonetim Denetim

Kurulu tim
Fonksiyonlari Komitesi

*Kurumsal yonetimi gelistirme,

*Finansal raporlarin kalite, kullanislilik,
seffaflik ve giivenilirligini iyilestirmek,

*I¢  kontrol yapisinin  yeterlilik ve
etkinligini saglamak,

*Denetim  fonksiyonlarinin etkinlik ve

giivenilirliginin arttirilmast, Diizenleyici

Ust Yonetim Kurullar

Takimi *Hissedar degerinin olusturulmasi

ic Bagimsiz
Denetgiler Denetciler

Kaynak: Ari, Mustafa (2008); “Kurumsal Yonetim ve Finansal Raporlamamn Giivenilirligi,”
Eskisehir Osmangazi Universitesi lktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt 3, Say1 2, s.51.

Kurumsal yonetim, yonetimin verdigi kararlardan menfaatleri etkilenebilecek
olan birey ya da kurumlarin yoneticileri kontrol ederek, onlar1 hep dogru kararlar
almaya sevk etmeye olanak veren, keyfilikten uzak tutan, kurallara dayali kurumsal

bir sirket yonetimi saglamaktadir (Sak, 2000:56).

Kurumsal yonetim ya da kurumsal yoOnetisim, sirketin iist yOnetiminin
yonetilmesi seklinde de aciklanmaktadwr. Kurumsal yonetim, isletmelerin
yoneticilerinin gorev ve sorumluluklarini yerine getirirken aym1 zamanda pay
sahipleri, tedarikgiler, calisanlar, miisteriler ve diger toplumsal kurumlarla olan
iligkilerini kapsamaktadir. Yoneticilerin hak sahiplerinin ¢ikarlarin1 ne denli
gozettigi, amag¢ ve stratejileri belirlerken ne Olgiide misyona uydugu, yapilan
caligmalarin dogru olup olmadigmin denetlenip degerlendirilmesi iglemleri kurumsal
yonetimin konusu i¢inde yer almaktadir (Ulgen ve Mirze, 2004:422). Diinya’da ¢ok
sayida kurum ve konu uzmani, kurumsal yonetim ile ilgili farkli tanimlamalar

yapmustir. Bu farkli tanimlamalarin nedeni; hissedarlar, yonetim kurulu iyeleri,
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yoneticiler ve calisanlar basta olmak iizere potansiyel yatirimcilar, derecelendirme
kuruluglar1 gibi ¢ikar gruplarint (stakeholders) dolayli ya da dolaysiz olarak
ilgilendirmesi seklinde agiklanmaktadir (Oztiirk ve Demirgiines, 2008:396).

Son yillara kadar genellikle sermaye piyasalarina kayitl uluslararas: girketler
muhasebe ve raporlama uygulamalarinda ya Amerikan Genel Kabul Gormiis
Muhasebe ilkeleri (US GAAP)’'ni ya da Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlari’n1 uygulamaktadir. Bu iki standart diizenlemesi arasindaki farkliliklar
sebebiyle yatmrimcilar huzursuz olmus, bu sebeple iilkeler arasinda muhasebe ve
finansal raporlama standartlarmi gelistirmesi, revize etmesi i¢in caligmalarin

yapilmasi karar1 alinmistir (Yiirekli, 2010:252).

Kurumsal yonetim, sadece secilmis yoneticilerin karar verdigi bir siire¢ degil,
orgiitlerin hesap verme ylikiimliiliigliniin de oldugu bir yol olarak bilinmektedir.
Kurumsal yonetim iizerine yapilan arastirmalarda; sirkette giiclii paydaslar var ise
hazirlanan  finansal raporlar bu paydaslarin  c¢ikarlarina uygun olarak
hazirlanmaktadir. Finansal raporlama sistemi ile stratejik paydaslarin giicii arasindaki

dengenin iyi kurulmasi gerekmektedir (Shah vd., 2009:625).

TFRS’na gore hazirlanan finansal tablolar igerisinde gelir tablosu, bilango,
nakit akig tablosu, 6zkaynak degisim tablosu ve agiklayici dipnotlar yer almaktadir.
Sirket tarafindan TFRS hiikiimlerine gére yayimlanan bu tablolar seti; yatirimcilari,
calisanlari, bor¢ verenleri, tedarik¢ileri, ticari alacaklilari, miisterileri, devlet
kurumlarmi ve kamuoyunu aydinlatmayir hedeflemektedir. Hazirlanacak olan
finansal tablolar ile ilgili sorumluluk ise isletme ydnetimine aittir (Ibis vd., 2008:13).
Bu agiklamaya bakildiginda kurumsal yonetim ve finansal raporlamanin i¢ ige

geemis bir yap1 oldugu ve birbirini etkiledigi goriilmektedir.

Standartlar kural olarak incelendiginde karsilastirilabilirlik agisindan kolaylik
saglarken, TFRS bazli olarak incelendiginde aymi sektor ve biiyiikliikteki
isletmelerin, ayni konuyla ilgili farkli muhasebe politikasi uygulamasi sebebiyle
karsilastirilabilirlik gliclesmektedir. Kisacasi standartlar, finansal tablolarin gergege

uygun olarak hazirlanmasini saglarken ayni zamanda benzer 6zellikteki iki sirketin
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finansal raporlarinin karsilastirilabilirligini  giiclestirmektedir (Ozkan ve Acar,

2010:67).

Hissedar ve yonetici iligkilerinde, yonetimi izlerken uzun siire muhasebe arag
olarak goriilmiistiir. Yatirimcilarin karar verme asamalarinda, birgok arastirmada da
oldugu gibi muhasebe hem izleme hem de denetim yapma amacini
gerceklestirmektedir (Solomon ve Solomon, 2004:121). Kurumsal ydnetimin iyi
uygulanmast finansal raporlamanin iyi olmasina baghdir. Yonetim kurulu ve
yatirimet aldig1 kararlarm saglikli olmasi i¢in gercek bilgiye ihtiyag duymaktadir. Bu
da iyi finansal raporlama ile saglanmaktadir. Fakat, basarisiz bir kurumsal yonetim
uygulamasi ile finansal raporlamalardaki basar1 azalacak, bir¢cok bilgi raporlara
yansimayacaktir. S6z konusu durumda piyasadaki etkinlik diisecek, hisse senetlerinin
fiyatlarinda dalgalanmalar artacak ve muhasebe skandallar1 goriilecektir (Ari,

2008:49).

Isletmenin kurumsal yonetim basarisi; hukuka bagl, sorumlu, hesap verebilir,
adil, etkin, katilime1, tutarl ve seffaf, olmalarina baglidir (Bkz.: Sekil 2.2). Isletme
hesap verebilir, sorumlu, adi ve hukuka bagli yoneticiler tarafindan yonetildiginde
tutarli ve seffaf bilgiler sunacak, ayrica etkin ve katilimei bir yonetim ile basarisini

artiracaktir.
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Sekil 2.2: Iyi Yonetim’in Olusmasinda Gerekli Goriilen Unsurlar

HUKUKA
BAGLILIK

Kaynak: Toksoz, Fikret (2008), “Iyi Yonetisim El Kitab1,” Tesev Yayinlari, Istanbul, s. 19.

Muhasebe standartlarinda yer alan bilgilerde sirketin degerini artiracak finansal
bilgilere yer verilir, finansal olmayan bilgiler standartlarda bulunmamaktadir.
Isletmeler muhasebe standartlarinin bu eksikliklerinden dolay1 goniillii agiklamalar
yapmak i¢in caligmalar yapmaktadir. Bu c¢alismalar ile isletmeler muhasebe
standartlar1 yaninda destekleyici bilgileri de sunmaktadir. Yapilan ¢aligmalar
piyasada iyi karsilanmis, menfaat sahipleri ile isletmeler arasindaki iliski

bagimsizligmin azalmasma katki saglamistir (Schuster ve O’Connel, 2006:2).

Kurumsal Yonetim’in diinyada neden bu kadar 6nemli hale geldigi, Amerikan
Sermaye Piyasast Komisyonu eski Baskani Arthur Lewitt tarafindan tiim sorulara

cevap verecek nitelikte agiklanmustir. Arthur Lewitt (Darman, 2008:12);

— “Eger bir lilkede sirketlerin kotii yonetildigine dair bir kani varsa;

— Eger yatirimcilar, o iilkedeki sirket yOnetimini yeterince seffaf

bulmuyorlarsa;
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— Eger bir lilkede dogru muhasebe standartlar1 ve seffaf raporlama yoksa;
sermaye bagka iilkelere kagmaktadir; dolayisiyla sirketlerin tek tek iyi yonetilmeleri
yeterli degildir; ¢linkii, sonuglar1 biitiin sirketleri etkilemektedir.” diyerek kurumsal

yonetimin 6nemini agiklamigtir.

Finansal raporlama kurumsal yonetimin hayata gecirilmesi i¢in Onemli bir
aractir. Finansal raporlamanm belli donemlerde kamuyu aydmlatmak ig¢in
yayinlanmasi, kurumsal yonetimin hesap verebilirlik ilkesini hayata gecirmektedir.
Isletmenin performans ve strateji beklentilerini paydaslar ile paylasmasi ise seffaflik
ilkesi geregidir. Esitlik ilkesinin hayata gegirilmesi i¢in kurum i¢i ve kurum disindaki
cikar sahiplerinin es anli olarak bilgilendirilmesi ve azinlik haklarimin korunmasi
gerekmektedir. Finansal raporlarin firmalar tarafindan yaymlanmis olmasi ve
kurumlara bilgi verilmesi de esitlik ilkesini hayata ge¢irmektedir. Finansal raporlarin
yapilabilmesi i¢in isletmeler belli bir siireci yasamaktadir. Bu siireglerin ne kadar
saglikli oldugu ise kurumsal yonetim ilkelerinin ne kadar benimsendigine ve

uygulandigma baghdir (Ar1, 2008:50).

Diinya’da 06zel sektore giivenin artmasiyla kurumsal yonetimin Kkalitesi,
kanunlara olan uygunlugu, kamu giiveninin olusturulmasi ve tutulmasi agisindan
daha Onemli bir hal almistir. Basarili kurumsal yonetim uygulamalari sadece
kaynaklarin bosa harcanmamasini saglayan iyi bir muhafiz degil, ayn1 zamanda ¢ogu
iilkede talep goren finansal seffafligm, ortakliklarin kontrol edilebilirliginin ve

yatirimcilarin korunmasiin da garantisi olarak goriilmektedir (Shelton, 1998:2).

Anonim ortakliklarin yonetilmesi incelendiginde; kir dagitim amacina gore
hareket eden geleneksel yapilarin aksine kurumsal yOnetim, hissedarlar ve
hissedarlarin diginda kalan tiim ¢ikar gruplarinin haklarmin korunmasini ve ¢ikar

gruplar1 arasindaki iligkilerin diizenlenmesini amacglamaktadir (Sehirli, 1999:8).

Finansal tablolarmn gercekligi, kurumsal yonetimin uygulanmasindaki
basaridan etkilenmektedir. Cilinkii kurumsal yOnetimin sirketin tiim birimlerinde

uygulaniyor olmasi1 finansal raporlarin gercekligini arttirmaktadir. Finansal
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tablolarda saglanan seffaflik, dogruluk, giivenilirlik kurumsal ydnetimin

benimsenmesi ile saglanmaktadir (Ar1, 2008:50).

Kurumsal yonetim mekanizmasi ile finansal raporlama standartlar1 arasmdaki
iligki firmanin biiyiikliigiine gore degisir. Bu sonu¢ 'tek beden herkese uymaz' kanisi
(goriisii) ile de tutarhidir. Ek olarak, kurumsal yonetimin finansal raporlamadaki rolii
ve Ozellikle seffafligin uygulanmasi beklenilenden daha karisik olabilir (Kelton ve
Yang, 2008:65).

Kurumsal yonetim ve finansal tablolar arasindaki iliski, amag- arag iliskisidir.
Kurumsal yoOnetimin basarisy, aracin yani finansal tablolarm kalitesinden
etkilenmektedir. Tiirkiye’de finansal raporlamanin ne sekilde yapilacagini belirleyen
ise Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’dir. Standartlarin
olusumunu etkiledigi finansal tablolar, karar alicilar agisindan 6nem arz etmektedir.
Bu sebeple kurumsal yonetim ve finansal tablolar arasindaki iligkinin ilkeler ve

standartlar ¢ercevesinde incelenmesi gerekmektedir.

2.4. Literatiir Taramasi

Calismanin bu boliimiinde kurumsal yonetim ilkeleri ile finansal raporlama
standartlar1 tizerine yapilmis ¢alismalar incelenmistir. Kurumsal yonetim ile ilgili
yapilan ¢alismalar incelendiginde 1930’lu yillara kadar gidilebilmektedir. Standartlar
ile ilgili yapilan calismalar da olduk¢a fazladir. Ancak kurumsal yonetim ile

standartlar tizerine yapilmis ¢aligmalar bu yogunlukta degildir.

Ulkemizde yapilan c¢alismalar incelendiginde birgok isim karsimiza
cikmaktadir. Pamukcu (2011) c¢alismasinda kurumsal yonetim anlayis1 iizerine
yogunlasmis ve kurumsal yonetimi gelisimi, unsurlar1 acisindan incelemistir.
Calismasinda finansal raporlamanin bilgi kullanicilart i¢in Onemine deginirken,
raporlama ve seffaflik iligkisi lizerine yogunlasmis ve seffaflik ilkesinin gereginin

saglanabilmesi i¢in finansal raporlamanin 6nemi oldugunu belirtmistir.

Ar1 (2008) kurumsal yonetim iizerinde finansal raporlamanin giivenini

incelemistir. Calismasinda kurumsal yonetimin gelisimi lizerine yogunlasan Ari
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(2008), kurumsal yonetimde basar1 saglanabilmesi i¢in basarili bir finansal raporlama
yapma gerekliligine deginmistir. Finansal raporlama giivenilirligi arttirirken yonetim
kurulu, bagimsiz denetciler, genel kurul gibi unsurlar1 kullanarak nasil bir yol

izlenilmesi gerektigini aciklamistir.

Major ve Marques (2009) calismalarinda finansal raporlama standartlarmin
kurumsal yonetim ile ilgili etkisini incelemis ve finansal raporlama standartlarini
uygulayan firmalarin firma degerinin arttigin1 6ne stirmiistiir. Calismada Portekiz’de

bulunan firmalar iizerine bir arastirma yapilmistir.

Kayacan (2006) calismasinda kurumsal yonetim ilkeleri ile finansal raporlama
standartlarindaki gelismeler iizerinde durmus, kurumsal yonetim ile ilgili diger
unsurlar1 incelemistir. Calismada kurumsal yonetim ve standartlarin gelisimi disinda

kurumsal yonetim ilkelerinin igerik analizine de rastlanilmaktadir.

Arsoy (2008) ¢alismasinda kurumsal yonetim ile ilgili gelismeleri paylasmis,
ayrica kurumsal yonetimde seffafligin saglanabilmesi icin muhasebe standartlarmin
onemine deginmistir. GoOniillii yapilan agiklamalarin basar1 getirdigini 6ne siiren
Arsoy (2008) ayn1 zamanda seffaflasmak icin muhasebe standartlarinin basari ile

uygulanmas1 gerektigini savunmaktadir.

Aysan (2007c) ilkeler ve standartlar1 ile ilgili g¢alismasinda gelismeleri
incelemis, tavsiyelerde bulunmustur. Calisma icerisinde kurumsal yonetimin gelisimi
ve finansal raporlama alaninda yapilan caligmalardan bahsetmis, ayrica mesleki

olarak gelisimi ile ilgili goriislerini sunmustur.

Atmaca (2010) kurumsal yonetim ve finansal raporlamayi isletmenin finansal
analizine yonelik yaptig1 calismada bir araya getirmistir. Finansal raporlamaya gecen
sirketlere giivenin arttigini1 6ne siirerken, goriislinii yapmis oldugu anket ¢aligmasi ile
desteklemistir. Anket sonucunda isletmelerin %53 oraninda finansal raporlamanin

giiveni arttirdigini sdylemektedir.

Parker (2007) ise internette yapilan finansal raporlamanin kolaylik sagladigini,

kurumsal yonetim ve sirket performansi {izerinde etkisi oldugunu savunmaktadir.
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Internette yapilan finansal raporlama sayesinde ilgili taraflarm bilgiye daha kolay

ulasip, karar verebilecegine de deginmistir.

Abdelsalam ve Street (2007) calismalarinda borsaya kote olmus sirketlerde
zamaninda yapilan raporlamanin kurumsal yonetime etkisini arastirmis ve zamaninda

raporlamanin firma performansi iizerinde etkisi oldugu 6ne siiriilmiistiir.

Ozdemir (2011) tarafindan hazirlanan yiiksek lisans tezinde, kurumsal yonetim
ve menfaat sahiplerini TMS 1’in ne sekilde etkiledigi incelenmistir. Kurumsal
Yonetim kavramimi ve gelisimini, ayrica TMS 1 standardiin olusumunu ve amacini
aciklarken Ornek olay olarak Argelik A.S.’ne ait finansal tablolar1 kullanmistir.
Caligmasinda mali tablolar iizerinde standardin yarattigi etkiyi incelemektedir.

Kurumsal yonetim ile standardi ise kamuyu aydinlatma noktasinda bagdastirmistir.

Diinyada ve iilkemizde yapilan ¢alismalar incelendiginde belli basliklar tizerine
calismalarin yapildig1 fark edilmistir. Kurumsal yonetim {izerine yapilan ¢alismalar
kurumsal yonetimin tanimini, gelisimi, onemini anlatirken; finansal raporlamalar ile
ilgili hazirlananlar standartlarin dogusunu ve getirdigi degisiklikleri anlatmaktadir.
Bu sebeple literatiir taramasinda iki konu iizerine yapilan ve tarafimdan hazirlanan

tez igerigine yakin ¢alismalardan s6z edilmistir.



3. TURKIYE MUHASEBE VE FINANSAL RAPORLAMA
STANDARTLARDI’NIN KURUMSAL YONETIM iLKELERI’NE
ETKISININ INCELENMESI VE ORNEK UYGULAMA

3.1. Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlar’nin Kurumsal
Yonetim Ilkeleri’ne Iliskin Hiikiimleri

Tiirkiye’de kurumsal yonetim ilkeleri, genel kabul gormiis OECD Kurumsal
Yonetim Ilkeleri gergevesinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan ilk olarak 2003
yilinda yayimlanmistir. Sermaye Piyasast Kurulu Kurumsal Yonetim Ilkeleri; pay
sahipleri, kamuyu aydmlatma ve seffaflik, menfaat sahipleri ve yonetim kurulu

olmak tizere dorde ayrilmstir.

Kurumsal Yonetim Ilkeleri'nden Pay Sahipleri ilkesi ile sirketin sermaye
saglayanlarina pay sahibi olmalar1 sebebiyle sunulan haklarm korunmasi ve
isletmeler tarafindan uygulanmasi diizenlenmektedir. Pay Sahipleri Ilkesi kendi
icinde alt ilkelere ayrilarak bu haklarin uygulamasmi kolaylastirmaktadir.
Isletmelerin pay sahiplerinin haklarinm kullanimina yonelik ¢alismalar yapmasi yeni

yatirimcilar agisindan da 6nem arz etmektedir.

Kurumsal Yonetim Ilkeleri'nden Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik Ilkesi ise
pay sahiplerinin ve menfaat sahiplerinin isletmenin yapmis oldugu faaliyetler ve
almis oldugu kararlar ile ilgili diizenli olarak bilgi sahibi olmasmi saglamaktadir.
Mevcut yatirimcilar ve potansiyel yatirimcilar, Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik
IIkesi geregi yapilan bilgilendirmeler sayesinde isletme ile ilgili ticari sir disindaki

bilgilere sahip olmaktadir.

Yatirimeilar, calisanlar, tedarikgiler, potansiyel yatirimeilar, isletmeden fayda
saglayanlar, sendikalar ve iilkeden olusan menfaat sahipleri ile ilgili SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri'nde diizenlemelere yer verilmistir. Menfaat sahipleri ile ilgili
sirketin izleyecegi politikalar, miisteri ve tedarik¢ilerle iligkilerin ne sekilde
yiriitiilecegi ve insan kaynaklarmin uygulamalarina yonelik olarak alt ilkelerde

bilgiler vermektedir.
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Son olarak Yonetim Kurulu Ilkesini ele alan Sermaye Piyasasi Kurulu
Kurumsal Yonettim Ilkeleri’ne gore; ydnetimin menfaat sahiplerini ve pay
sahiplerini aydinlatmak i¢in yayimlayacagi aciklamalardan ve tablolardan, ayrica
faaliyetlerden ve alinan kararlardan sorumlu tutuldugunu belirtmektedir. Bunun
disinda isletme iginde denetimin yapilabilmesi i¢in kurulacak denetim

komitelerinden ve yonetimin mali haklarindan da bahsetmektedir.

Kurumsal Yonetim Ilkeleri ile ilgili standartlar icerisinde yapilan arastirmada,
standartlarin  bazi hiikiimlerinin  ilkelerin uygulanmasina yonelik kolaylik
saglayabilecegi goriilmiistiir. Isletmelerin kurumsal ydnetim uygulamalarinda,
bilgilendirici ara¢ olarak kullanilan finansal tablolarin, ayn1 zamanda ilkelerin gerekli
bazi kosullarin1 da sunuyor olmasi sebebiyle isletmelerin kurumsal yonetim
uygulamalarinda yardime1 olmaktadir. Tablo 3.1°de SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri
ile ilgili hiikiim iceren Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlar
gosterilmistir. SPK kurumsal Yonetim Ilkeleri’nin her birinin alt ilkeleri ile ilgili
standartlar i¢inde yapilan inceleme neticesinde hazirlanan tablonun (Tablo 3.1), her

ilkeye ait detayl1 kismu, ilgili ilkenin bulundugu kisimda verilecektir.
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Tablo 3.1: Kurumsal Yonetim ilkeleri ile Tlgili Hiikiim iceren TMS/TFRS (Devami)
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Tablo 3.1: Kurumsal Yénetim Ilkeleri ile Tlgili Hiikiim iceren TMS/TFRS (Devami)
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Tablo 3.1: Kurumsal Yénetim ilkeleri ile Tlgili Hiikiim iceren TMS/TFRS (Devami)
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Kaynak: SPK’nun 2011 yilinda yayimlamis oldugu Kurumsal Yénetim ilkeleri ile ilgili hiikiim igeren KGK’nun yayimlamis oldugu TMS/TFRS’lara gore

hazirlanmustir.
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3.1.1. Pay Sahipleri Ile Tlgili Standartlar

Daha oncede bahsedildigi gibi pay sahipleri, isletmeye ait hisse senetlerine
sahip kisi ya da kuruluslardan olusmaktadir. SPK Kurumsal Yénetim ilkelerinden
Pay Sahipleri ilkesi kendi icinde; pay sahipligi haklarmmn kullanimmin
kolaylastirilmasi, bilgi alma ve inceleme hakki, genel kurulu katilim hakki, oy hakki,
kar payr hakki, azlik haklar1 ve paylarin devri alt ilkelerinden olusmaktadir.
TMS/TFRS hiikiimlerinin Pay Sahipleri Ilkesi ile etkilesimi bu alt ilkelerin her biri
icin ayr1 ayr1 ele alinmustir. Yapilan inceleme sonucu olusturulan Tablo 3.2 de, Pay
Sahipleri ilkesinde yer alan alt ilkeler ile ilgili hiikiimler iceren TMS/TFRS’ na yer

verilmistir.

Tablo 3.2: Pay Sahipleri Ilkesi ile Tlgili Standartlar ve Hiikiimleri

TMS/TFRS - flgili Standardin
No Standardin Bashg: Madde No’su Aciklama
Tiirkiye Finansal Raporlama
TFRS1 Standartlarinim ilk Uygulamasi B Azlik Haklan
Pay Sahipligi
TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar B14, B15, B34 Haklarinmn
Kullaniminin
Kolaylastirilmasi
. . B6, B15, B34,
TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar B35, B36, B37 Oy Hakki1
Istiraklerdeki ve Is
TMS 28 Ortakliklarindaki Yatirimlar 512 Oy Hakla
TMS 33 Hisse Basina Kazang 70 Kar Pay1 Hakki
TMS 34 Ara Donem Finansal Raporlama 11, 11A Kar Pay1 Hakki
TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikligii 12 Kar Pay1 Hakki

Kaynak: SPK’nun 2011 yilinda yayimlamis oldugu Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nden Pay Sahipligi
Ilkesi ile ilgili hiikiim iceren KGK’nun yayimlamis oldugu TMS/TFRS’lara gore hazirlanmistir.

Pay Sahipleri ilkesi ile ilgili standart hiikiimlerinde, pay sahipligi ilkesine
bagli alt ilkeleri ilgilendiren agiklamalara rastlanilmigtir. Standart hiikiimlerinin ilgili

aciklamalari ise alt ilke basliklar1 altinda yapilacaktir.

3.1.1.1. Pay Sahipligi Haklarnmn Kullammmn Kolaylastiriimasi Ile 1lgili
Standartlar

Pay Sahipligi Ilkesine bagl alt ilkelerden biri olan pay sahipligi haklarmmn
kullanimimnin  kolaylastirilmasinda; pay sahiplerinin esit muamele gdormeleri
gerektiginden bahsedilmistir. Esitlik ile pay sahiplerinin haklarinda ve gordiikleri

muamelede, ayrica edindikleri bilgilerde esit olmalar1 gerektigi kastedilmektedir. Pay
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sahiplerinin yapmis olduklar1 yatirim sebebiyle sahip olduklar1 haklar, kiigciik ya da
biiyiik fark etmeksizin tiim pay sahipleri i¢in gegerlidir.

TMS/TFRS hiikiimleri incelendiginde pay sahipligi haklarmin kullaniminin
kolaylastirilmasina yonelik olarak; TFRS-10: Konsolide Finansal Tablolar

standardinda agiklamalar bulundugu belirlenmistir.

TFRS-10 Konsolide Finansal Tablolar Standardinin B14, B15, B34
maddelerine gore; pay sahiplerinin yapmis olduklar1 yatirim sebebiyle elde ettigi
haklar1 oldugunu belirtmektedir. TFRS—-10 madde B14’te giiciin haklardan dogdugu
sOylenmistir. Gii¢ ile kastedilen yatirimcimnin, yatirim yaptigi isletme {izerinden
saglayacag1 faydalar ve isletmedeki kontrol giiciidiir (KGK, 2012i:10). TFRS-10
Konsolide Finansal Tablolar Standardinin B15 ve B34. maddelerinde yer alan
hiikiimlere gore, yatirimcmin isletme lizerindeki giiciinii belirleyecek olan haklari; oy
hakki, yonetimde s6z sahibi olma hakki, kendi menfaatine yonelik kararlar almasina
da imkan veren yonetime katilma hakki, kazanctan kar payr alma hakki olarak

siralanabilmektedir (KGK, 2012i:10-15).

Pay sahipligi haklarinin  kullannominin  kolaylastirilmasinda, tiim pay
sahiplerinin paylarindan kaynaklanan haklarma esit muamele edilmesi unsuruna
TFRS-10’da yer verilmistir. Pay1 az olan hissedarin haklarmin olmamasi sz konusu

degildir. Sadece pay1 oraninda giice sahiptir.

3.1.1.2. Oy Hakk ile Tlgili Standartlar

Oy hakki; yatirimcilara yapmis olduklari yatirim sebebiyle ve yatwrimlar:
oraninda isletme iizerinde kar pay1 alma, yonetime katilma, yonetimi sekillendirme

gibi haklar sunmaktadir.

TMS/TFRS hiikiimleri incelendiginde, pay sahiplerinin oy haklarina yonelik
olarak TFRS-10: Konsolide Finansal Tablolar ve TMS-28: istiraklerdeki ve Is

Ortakliklarindaki Yatirimlar standardinda agiklamalar bulundugu belirlenmistir.

TFRS-10: Konsolide Finansal Tablolar Standardinin B6, B15, B34, B35, B36
ve B37 sayili maddelerinde oy haklarina iligkin aciklamalar yer almaktadir. Oy
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haklar1 ile ilgili TFRS 10 maddelerinde yer alan agiklamalar su sekildedir (KGK,
2012i):

— Madde B6, yatirimct isletmenin yaptigi yatirim oraninda oy hakkina sahip
oldugundan ve aksi s6z konusu olmadig: siirece faaliyet planlar1 ve finansal durum
ile ilgili karar alinirken oy hakki fazla olanin kontrol giiciine sahip oldugundan

bahsetmektedir,

— Madde B15’e gore; yatirime1 yapmis oldugu yatirim sebebiyle oy hakki,
yonetime katilma hakki, karar alma hakki ve yoOnetimi sekillendirme haklarina

sahiptir,

— Madde B34’te yatirimcei isletmenin, oy hakki sebebiyle igletme faaliyetlerini
de yonetebildiginden bahsedilmektedir,

— Madde B35’te; oy haklarinin yarisindan fazlasina sahip olan pay sahibinin,
isletmenin faaliyetlerinin yonetilmesinde ve yonetim kurulu iiyelerinin atanmasinda

s0z sahibi oldugunu ve kontrolii elinde bulundurdugunu aciklamistir,

— Madde B36; yatirimcimin oy haklarmin ¢oguna sahip olmasa bile potansiyel
oy hakki, yatirimci oy hakki ve sozlesmeden kaynaklanan haklarmdan

yararlanabilecegi bilgisini vermektedir,

— Madde B37’e gore; yatirimci oy haklarmin ¢ogunluguna sahip ve yonetim
oy c¢okluguyla segiliyor ise oy sahibinin igletme iizerinde giicii oldugu

soylenmektedir.

TMS-28: istiraklerdeki ve Is Ortakliklarindaki Yatirimlar standardmin 5 ve 12
sayilt maddelerinde oy haklarmna iliskin agiklamalar yer almaktadir. Oy haklar: ile

ilgili TMS 28 maddelerinde yer alan agiklamalar su sekildedir (KGK, 2012r):

— Madde 5; yatirimcmin igletme tizerinde dogrudan ya da dolayl yollarla %
20 ve daha fazla oy hakkina sahip olmas1 durumunda yatirimcinin isletme iizerinde
onemli bir etkisinin oldugu savunulmaktadir. Oy hakkmin % 20’nin altinda olmas1

halinde ise, yatwrimcmin girket acgiklamadigi siirece Onemli bir etkisi
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bulunmamaktadir. Ayn1 zaman da farkli birey ya da sirketlerin 6nemli etkisinin
olmas1 yatirimeinin sirket tizerindeki etkisini degistirmeyecektir. Yatirimci, yatirim
yaptig1 sirketin yonetim kurulu ya da idari organinda temsil ediliyor, sirket
politikalarma katilabiliyor, yatirim yapilan sgirket {iizerinde Onemli iglemleri
gerceklestirip isletmeler arasinda yoOnetici personel degisimi ve gerekli teknik
bilginin saglanmasina etki edebiliyor ise yatirimci igletme, yatirim yapilan isletme
iizerinde onemli bir etkiye sahip bulunmaktadir. Yatirimcr isletme potansiyel oy
hakkinin etkisinin 6nemli olup olmadigimi tespit ederken ydnetimin bu haklar

kullanmadaki istegi ve finansal yeterliligi disindaki tiim olaylar1 degerlendirmektedir.

— Madde 12 ise; yatirimcmin yatirim yaptigi istirakteki kar-zarar ve 06z
kaynaktaki degisiklik paymin potansiyel oy haklarinin kullaniomma ya da

degistirilmesine gore degil sahiplik durumuna gore belirlenecegini belirtmektedir.

Hisse senedinin sahibine kazandirdigi haklardan biri olan oy hakki, Kurumsal
Yonetim ilkeleri’nde de yer almaktadir. Oy hakki sebebiyle hissedarlarin isletme
iizerindeki giiciine, ilkeler disinda standartlarda yer alan hiikiimlerde de yer
verilmistir. Isletmelerin, oy haklar1 ile ilgili standart hiikiimlerini basarili sekilde
finansal tablolarina yansitmasi, kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanabilirligini de

kolaylastiracaktir.

3.1.1.3. Azhk Haklan ile Ilgili Standartlar

Pay Sahipleri Ilkesi i¢inde yer alan alt ilkelerden azhik haklari; azinliktaki pay
sahiplerinin  haklarmi kullanmasi hususuna Onem gosterilmesi gerektigini

belirtmistir.

TMS/TFRS hiikiimleri incelendiginde, pay sahiplerinin azlik haklarina yonelik
olarak TFRS-1: Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarinm Ik Uygulamas:

standardinda agiklamalar bulundugu belirlenmistir.

Azlik haklart ile ilgili TFRS—1: Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarmimn i1k

Uygulamasi standardinin B7. maddesine gore; kar ya da zararin tamami ana
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ortakligin sahiplerine ve azmlik paylarmna esit olarak, azmnlik paylar1 eksi bakiye

vermis olsa dahi dagitilmaktadir (KGK, 2012b:15).

3.1.1.4. Kar Pay1 Hakki ile Ilgili Standartlar

Kar pay1 hakki; pay sahiplerine, sahip olduklar1 hisse senedinin vermis oldugu
haklar i¢inde yer almaktadir. Bu hakkin pay sahibine verilmesine yonelik olarak SPK

Kurumsal Yo6netim Ilkeleri’nde hiikiimler bulunmaktadir.

TMS/TFRS hiikiimleri incelendiginde, pay sahiplerinin kar payr hakkina
yonelik olarak TMS-33: Hisse Basma Kazang; TMS-34: Ara Donem Finansal
Raporlama; TMS-36: Varliklarda Deger Diisiikliigii standardinda agiklamalar

bulundugu belirlenmistir.

Kar payr hakki igerisinde yer alan “Kdar dagitim politikas: yatirnmcilarin
sirketin gelecek donemlerde elde edecegi karin dagitim usul ve esaslarini
ongorebilmesine imkan verecek agiklikta asgari bilgileri icerir.” ifadesine yonelik
olarak TMS-33: Hisse Basina Kazan¢ standardimin 70. Maddesine gore isletme
(SPK, 2011:8; KGK, 2012t:11):

— Adi hisselerin kazanci ile sulandirilmis hisselerin kazancindaki pay tutarlari
ve donem kar ve zararinda ana ortakliga diisen tutarlar ile uyumunu ve hisse basina

kazanci etkileyen tiim finansal ara¢ smniflarinin bireysel etkilerini,

— Ayn1 sekilde s6z konusu kazanglarm hesaplamasinda payda olarak

kullanilan adi hisse senetleri sayismin agirlikli ortalamasi ve paylarm uyumunu,

— Adi hisse basmna kazanglarda sulandirma islemi yapilmamis olsa dahi

sulandirma potansiyeli olan hisse senedi arag¢larini,

— Bahsi gecen hisse senedi islemleri raporlama doneminden 6nce meydana
gelmis ise yapilmis olan kayitlar raporlama doneminden sonra meydana geldigi
takdirde ciddi farklar olusturacak ise yapilan hisse senedi igslemlerini kamuoyunu

bilgilendirmek i¢in agiklayacaktir.
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TMS-34: Ara Donem Finansal Raporlama standardinin 11 ve 11A sayili
maddelerinde yer alan hiikiimler Kurumsal Y&netim ilkeleri’nden Pay Sahipleri

IIkesinin kér pay1 hakkina yoneliktir.

TMS-34 standardinin 11. maddesi geregi; isletme TMS 33 standardini
uyguluyor ise kar ve zarar bilesenlerini ara donem finansal raporlarinda agiklarken

doneme ait olan adi hisse basma kar ve hisse basma sulandirilmis kar tutarlarmi da

aciklamaktadir (KGK, 2012u:3).

TMS-34 standardinin 11A maddesi hiikkmiinde ise; isletme, bir doneme ait olan
gelir ve gider kalemlerini muhasebelestirirken; kapsamli gelir tablosunda ya da kar
ve zarar1 gosteren bireysel finansal tablosu ile tiim kalemleri gosteren kapsamli gelir
tablosunda olmak {izere iki tabloda kar veya zarar1 gostermektedir. TMS 34 geregi
bahsi gecen sekilde yapilan kayitlarda adi hisse basina kar ve hisse basma

sulandirilmis kar tutarlarinin da yer alacagindan bahsedilmektedir (KGK, 2012u:3).

TMS-36: Varliklarda Deger Disiikligii standardinin 12. Maddesinin h
bendinde, isletmelerin bagh ortaklik tizerindeki payr ile ilgili olusan kar payi
aciklamalarinda “Yatirnma iliskin olarak muhasebelestirilen kar paymmn, ilgili
kar paymin acgiklandigi donemde bagh ortakhk, miistereken kontrol edilen

isletme veya istirakin toplam kapsamh gelirini astigina iliskin kanit mevcuttur.”

hitkmii yer almaktadir (KGK, 2012v:8).

Isletmeye yatirim yapanlarmm ve yapacak olanlarin ilgilenecekleri en 6nemli
hususlardan biri kar payidir. Yatirimci yapmis oldugu yatrimin karsiligimi almak
isteyecektir. Bu sebeple Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nde s6z edilen kar pay: hakkina
yonelik standartlarda da hiikiimlerin bulunmasi, hem bilgi kullanicilar1 agisindan
hem de isletmenin kurumsal yoOnetim derecelendirmesi ag¢isindan Onem arz

etmektedir

3.1.2. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik ile Ilgili Standartlar

Kurumsal Yonetim ilkeleri iginde yer alan seffaflik; isletmelerin finansal

performansi, yonetimi ve hissedarlik yapisiyla ilgili yeterli, dogru, eksiksiz ve
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kiyaslanabilir bilginin dogru zamanda agiklanmasidir. Kamuyu Aydmlatma ve
Seffaflik ilkesi kapsaminda isletmelerin kamuyu aydmlatmalarmin gelistirilmesi,
isletme ile menfaat sahipleri arasinda bilgi akisinin saglanmasi ve hizlandirilmasi

hedeflenmistir (Pasli, 2005:74).

SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nden Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik ilkesi
kendi i¢inde; kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglari, faaliyet raporu ve internet sitesi
alt ilkelerinden olusmaktadir. Pay sahipleri ve menfaat sahiplerinin igletme hakkinda
bilgi sahibi olmasini saglayan Kamuyu Aydmnlatma ve Seffaflik Ilkesi geregi
yayimlanan finansal tablolar, standart hiikiimlerine go6re hazirlanmaktadir.
TMS/TFRS hiikiimlerinin Kamuyu Aydmnlatma ve Seffaflik Ilkesi ile etkilesimi bu
alt ilkelerin her biri i¢in ayr1 ayr1 ele alinmistir. Yapilan inceleme sonucu olusturulan
Tablo 3.3’de, Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik Ilkesinin alt ilkeleri ile ilgili
hiikiimler igeren TMS/TFRS’ na yer verilmistir.
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Tablo 3.3: Kamuyu Aydinlatma ve Seffafhk Tlkesi ile Ilgili Standartlar ve

Hiikiimleri
TMS/TFRS Standardin Bashg: flgili Standardin Aciklama
No Madde No’su
Kavramsal | Finansal Raporlamaya {liskin | A2 Kamuyu  Aydinlatma
Cerceve Kavramsal Cergeve Esaslar1 ve Araglari
TFRS 1 Tiirkiye Finansal Raporlama 1,16, 21, 23, 28,30 | Kamuyu Aydinlatma
Standartlarinm ilk Uygulamasi Esaslar1 ve Araglari
TFRS 2 Hisse Bazli Odemeler 27,44, 45, 47, 50 Kamuyu Aydinlatma
Esaslar1 ve Araglari
TFRS 3 [sletme Birlesmeleri 59, 61, B64 Kamuyu Aydinlatma
Esaslar1 ve Araglari
TFRS 5 Satis Amach Elde Tutulan 30, 41 Kamuyu Aydinlatma
Duran Varliklar ve Durdurulan Esaslar1 ve Araglari
Faaliyetler
TFRS 6 Maden Kaynaklarmm 13,23, 24 Kamuyu Aydinlatma
Aragstirilmasi ve Esaslar1 ve Araglari
Degerlendirilmesi
TFRS 7 Finansal Araglar: Agiklamalar 7,31, 32,33 Kamuyu Aydinlatma
Esaslar1 ve Araclari
TFRS 8 Faaliyet Boliimleri 20,21, 22,23,24 Kamuyu Aydinlatma
Esaslari ve Araclari
TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu 9, 10, 36, 37, 39, 41, | Kamuyu Aydinlatma
42,79, 83, 118, 125, | Esaslar1 ve Araglari
134, 135, 136
TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu 13, 19, 20, 23 Faaliyet Raporu
TMS 2 Stoklar 37 Kamuyu Aydinlatma
Esaslar1 ve Araglari
TMS 7 Nakit Akig Tablolar1 11,50 Kamuyu Aydinlatma
Esaslari ve Araclari
TMS 8 Muhasebe Politikalari, 28, 30 Kamuyu Aydinlatma
Muhasebe Tahminlerinde Esaslar1 ve Araglar1
Degisiklikler ve Hatalar
TMS 10 Raporlama Déneminden 17,18, 21 Kamuyu Aydinlatma

(Bilango Tarihinden) Sonraki
Olaylar

Esaslar1 ve Araglari
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Tablo 3.3: Kamuyu Aydinlatma ve Seffafhk Tlkesi ile Ilgili Standartlar ve
Hiikiimleri (Devami)

TMS/TFRS Standardin Bashg: flgili Standardin Aciklama
No Madde No’su
TMS 12 Gelir Vergileri 85, 87, 87B Kamuyu Aydinlatma

Esaslar1 ve Araglari

TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar 30 Kamuyu Aydinlatma
Esaslari ve Araclari

TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu 39, 40 Kamuyu Aydinlatma
Ekonomilerde Finansal Esaslari ve Araclari

TMS 33 Hisse Bagina Kazang 3 Kamuyu Aydinlatma

Esaslar1 ve Araclari

TMS 34 Ara Donem Finansal Raporlama | 15, 15A, 15B, 26, 41 | Kamuyu Aydinlatma
Esaslar1 ve Araglari

Kaynak: SPK’nun 2011 yilinda yayimlamis oldugu Kurumsal Yénetim ilkeleri’nden Kamuyu
Aydinlatma ve Seffaflik Ilkesi ile ilgili hiikiim igeren KGK’nun yayimlamis oldugu TMS/TFRS’lara
gore hazirlanmigtir.

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik Ilkesi ile ilgili standart hiikiimlerinde, Kamuyu
Aydinlatma ve Seffaflik Ilkesine bagh alt ilkeleri ilgilendiren agiklamalara
rastlanilmustir. Ilgili standart hiikiimlerine dair agiklamalar ise alt ilke bashklar

altinda yapilacaktir.

3.1.2.1. Kamuyu Aydinlatma Esaslan ve Araclan Ile ilgili Standartlar

Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik ilkesine bagl alt ilkelerden biri olan kamuyu
aydinlatma esaslar1 ve araglarinda; kamuya agiklanacak bilgilerin ne sekilde ve ne
siklikta, hangi yollarla aciklanacagindan, agiklanacak bilgilerin kullanicilarin karar
vermelerine yardime1 olacak sekilde dogru, eksiksiz ve anlasilabilir nitelikte KAP ve
sirket internet sitesinde yaymnlanmasi gerektiginden, gelecege yonelik varsayimlarin

ve tahminlerin gerekceleri ile bildirilmesi hususundan bahsetmektedir.

TMS/TFRS hiikiimleri incelendiginde kamuyu aydinlatma esaslar1 ve
araglarma yonelik olarak; Kavramsal Cerceve: Finansal Raporlamaya Iliskin
Kavramsal Cergeve; TFRS-1: Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarmm flk
Uygulamasi; TFRS-2: Hisse Bazli Odemeler; TFRS-3: Isletme Birlesmeleri;
TFRS-5: Satis Amacgli Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler;
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TFRS-6: Maden Kaynaklarinin Arastirilmast ve Degerlendirilmesi; TFRS-7:
Finansal Araglar: Agiklamalar, TFRS-8: Faaliyet Bolimleri; TMS-1: Finansal
Tablolarin Sunulusu; TMS-2: Stoklar; TMS-7: Nakit Akis Tablolar;; TMS-8:
Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklikler ve Hatalar; TMS-10:
Raporlama Doneminden (Bilango Tarihinden) Sonraki Olaylar; TMS-12: Gelir
Vergileri; TMS-19: Calisanlara Saglanan Faydalar; TMS-29: Yiiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama; TMS-33: Hisse Basma Kazang; TMS-34: Ara

Donem Finansal Raporlama standartlarinda agiklamalar bulundugu belirlenmistir.

Bu sayilanlardan Kavramsal Cergeve: Finansal Raporlamaya Iliskin Kavramsal
Cergevenin giris kismi1 ve A2. maddesi kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araclari ile

ilgili hiikiimler icermektedir.

Kavramsal Cergeve’nin giris kisminda; finansal tablolarin sunulmasinin sebebi
kullanicilarin (yurti¢i ya da yurtdisi) bilgi alimmin kolaylastirilmasidir. Finansal
tablolarin sunulus sekillerinde ise siyasi, ekonomik ve hukuki sebepler nedeniyle

tilkeler arasinda farkliliklar goriilmektedir (KGK, 2012a:4).

Kavramsal Cergeve’nin A2. maddesine gore; isletmelerin finansal raporlama
yapmalari sebebi mevcut ya da potansiyel yatirimcinin, kredi veren kurulusun, borg
verenlerin isletme hakkinda bilgi sahibi olmasini saglamaktir. Menfaat sahipleri
yatirim yaparken finansal tablolarda verilen bilgilere gore hareket etmektedir (KGK,

2012:4).

TFRS-1: Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarmin Ik Uygulamasi
standardinin 1, 16, 21, 23, 28 ve 30 sayili maddeleri kamuyu aydinlatma esaslar1 ve
araclari ile ilgili hiikiimler icermektedir. Ilgili standardin (KGK, 2012b):

— 1. maddesinde; TFRS’n1 ilk kez uygulayan isletmelerin finansal tablolarmni
ve ara donem finansal raporlarmni hazirlarken raporlarinin ve tablolarinin seffaf ve
karsilastirilabilir, uygun maliyetle ve muhasebe uygulamalarma uygun sekilde
yiiksek kaliteli bilgi igererek yayimlanmasi hususuna deginmektedir. Bu sekilde

yayimlanan tablolar kullanicilarin karar almasimi kolaylastirmaktadir,
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— 16. maddesinde; isletmelerin TFRS na gegcis ile birlikte gerekli goriilen bazi
tahminlerde bulunmasi ve s6z konusu tahminlerin TMS-10: Bilango Tarihinden
Sonraki Olaylar standardi ile mutabakat icinde olmasi gerektigi, yapilacak
aciklamalarda yer alan piyasa fiyatlari, kur degisim oranlari, faiz oranlar ile ilgili

tahminlerin, gecerli tarihteki piyasa kosullarini yansitacagi belirtilmektedir,

— Madde 21’e gore TMS-1: Finansal Tablolarin Sunulusu standard1 ile uyum
saglamak i¢cin, TFRS’na gegis ile birlikte yayinlanacak finansal tablolarda; en az ii¢
adet bilango, ikiser tane kapsamli gelir tablosu, bireysel gelir tablosu, nakit akis

tablosu ve 6zkaynaklar degisim tablosu ayrica ilgili dipnotlara yer verilmektedir,

— Madde 23 geregi; TFRS’na gecis ile birlikte finansal durumun,

performansin ve nakit akigin nasil etkilendigi de agiklanmalidir,

— 28. maddeye gore isletmeler gegmis donemlerde finansal tablo sunmamis

ise TFRS na gecis ile birlikte bu durumu kamuya agiklamaktadir,

— 30. maddede isletmenin bilangoda bir maddi duran varlik, gayrimenkul veya
maddi olmayan duran varlik ile ilgili tahmini maliyet olarak ger¢cege uygun degerini
kullanmasi halinde her kalem i¢in ayr1 ayr1 gergege uygun degerin toplam tutarmi
ve TFRS’na ge¢meden Once muhasebe politikalarna gore hazirlanan defter
degerlerine gore yapilan diizeltmelerin tutarlarmi kamuyu aydinlatmak icin

bilangoda agiklayacag belirtilmistir.

TFRS-2: Hisse Bazli Odemeler standardinm 27, 44, 45, 47 ve 50 sayili
maddeleri kamuyu aydmlatma esaslar1 ve araglari ile ilgili hiikiimler i¢cermektedir.

Ilgili standardin (KGK, 2012c):

— 27. maddesine gore; isletmeler yapacaklari hisse bazli 6deme islemlerinde
gercege uygun degerin artigina sebep olacak ya da calisanlara fayda saglayacak

durumlar1 da finansal tablolara yansitmaktadir,
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— 44, maddesine gore; isletme finansal tablo kullanicilari tarafindan, hisse
bazli 6deme anlagmalarmin nitelik ve tutarlarinin anlasilabilmesi i¢in kamuyu

aydinlatacak agiklamalar yapmaktadir,

— 44. maddesinde; finansal tablo kullanicilarmin yararlanmasi i¢in kamuyu
aydinlatacak agiklamalar yapilmasi gerektiginden bahsedilmektedir. Yapilacak
aciklamalar ise 45. maddede verilmistir. Kamuyu aydinlatmak i¢in yapilacak bu
aciklamalarda isletme, mevcut hisse bazli anlagsmalarinin 6zelliklerini, buna bagl
olarak, hak edis i¢in gerekli kosullari, ihra¢ edilmis olan opsiyonlarin azami
stirelerini ya da 6deme yontemlerini ve anlasmalarin kosullarinin ve ilkelerinin
genel Ozelliklerini donem igerisinde herhangi bir zamanda kamuoyuna
aciklamaktadir. Ayni1 zamanda isletme, opsiyon gruplari (donem basinda mevcut
olanlar, donem igerisinde ihra¢ edilenler, donem igerisinde yitirilenler, donem
icerisinde kullanilanlar, donem igerisinde zaman asimma ugrayanlar, donem
sonunda mevcut olanlar, donem sonunda kullanilabilecek olanlar) ile ilgili hisse
senedi opsiyon sayisini ve agirlikli ortalama kullamim fiyatlarin1 piyasaya

sunmaktadir,

— Madde 47’ye gore; piyasaya sunulan donem igerisinde kullanilmis hisse
senetlerinin kullanim tarihli agirlikli ortalama hisse fiyatlarini isletme, olagan
sekilde donem i¢inde kullanmis ise donem sonu beklenmeden donem igerisinde de

aciklanabilmektedir,

— 50. maddede yer alan hiikkme gore; hisse bazli 6deme islemlerinin kar ya da
zararinin igletmenin finansal durumu iizerindeki etkisini gostermek igin isletme

finansal tablolar1 kullanarak kullanicilara agiklama yapmaktadir.

TFRS-3: Isletme Birlesmeleri standardinin 59 ve 61 sayili maddelerinde yer

alan hiikiimler kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglarina yoneliktir.

TFRS-3 standardinin 59. maddesine gore; isletme birlesmesinde kontrol sahibi
olan igletme, finansal tablo kullanicilarinin bilgi sahibi olabilmesi i¢in donem ic¢inde
yahut raporlama tarihinden sonra ancak finansal tablolar onaylanmadan 6nce olusan

birlesmeler ve yapilan islemlerin niteligi ile ilgili agiklamalar yapmaktadir (KGK,
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2012d:12). Kurumsal yonetim uygulamalarinda bu hususla ilgili bilgilendirme, 6zel

durum aciklamalari ile de yapilabilmektedir.

Yine TFRS-3 standardinin 61. ve atif yaptigi B64. maddelerine gore isletme,
finansal tablo kullanicilarint bilgilendirmek i¢in; edinilen (kontroliinii yitiren)
isletmenin tanimin1 ve unvanini, birlesmenin yapildig1 tarihi, edinilen isletmede
bulunan oy hakkina sahip 6zkaynak payi yiizdesini, yapilan isletme birlesmesinin ana
sebeplerini, kontrolii ele geciren isletmenin (edinen) kontrolii ele gecirme yolunu,
muhasebelestirilen serefiyenin kazanilmasindaki yolu, birlesmenin gergeklesebilmesi
icin 6denen bedelin birlesme tarihindeki toplam gercege uygun degerini, kontrolii
yitiren igletmeden kazanilan alacaklarla ilgili bilgiyi, vergisel sebeplerle indirilecek
olan serefiyenin toplam tutarini olusturan bilgileri kamuya agiklamaktadir (KGK,

2012d: 13-32).

TFRS-5: Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler
standardinin 30 ve 41 sayili maddelerinde yer alan hiikiimler, kamuyu aydinlatma

esaslar1 ve araglarma yoneliktir.

TFRS-5 standardinin 30. maddesinde; kamuyu aydimnlatma esaslar1 ve araglari
ile ilgili yer alan hiikme gore; duran varliklarin ya da elden ¢ikarilacak olan
varliklarin elden ¢ikarilmalar1 yahut durdurulmalar1 sonucu meydana gelen finansal
etkilerin, finansal tablo kullanicilar1 tarafindan anlasilabilmesi ig¢in gerekli olan

bilgileri isletme kamuoyuna sunmaktadir (KGK, 2012e: 7).

TFRS-5 standardimin 41. maddesinde ise; isletmenin cari donem icinde satis
amach elde tutulan seklinde smiflandirilmis olan duran varligin tanimimi, satisinin
nitelik ve kosullarini ayrica yontem ve zamanlamasini, kazan¢ ve kayiplarmi da

dipnotlarda kamuoyuna agiklayacagi sdylenmektedir (KGK, 2012e: 9).

TFRS-6: Maden Kaynaklarmin  Arastirilmast  ve  Degerlendirilmesi
standardinin 13, 23 ve 24 say1li maddeleri kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglari ile

ilgili hiikkiim icermektedir.
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TFRS-6 standardinin 13. maddesine gore; isletmeler, muhasebe politikalarinda
yapacaklar1 degisikliklerde finansal tablo kullanicilarmin daha fazla bilgiye sahip
olacagindan, ekonomik karar almalarinin kolaylasacagindan ve bu degisikligin
finansal tablolardaki giiven oranini azaltmayacagi hallerde degisikligin yapilmasi
kamuoyunun faydasma olacaktir. Isletmeler finansal tablolar1 kullananlarin
giivenilirlik ve ilgililik hususlarini diizenlerken TMS-8: Muhasebe Politikalari,
Muhasebe Tahminlerinde Degisiklikler ve Hatalar standardinin kriterleri géz 6niinde

bulundurulmaktadir (KGK, 2012f: 3).

TFRS—6 standardinin 23 ve 24 sayili maddelerine gore; isletme, finansal
tablolara yansitilmis olan maden kaynaklarinin arastirilmasi ve degerlendirilmesi
islemlerinden dogan tutarlari, tanimlayan ve agiklayan bilgileri kamuoyuna
sunmaktir. Yapilacak olan agiklamalarda arastirma ve degerlendirme varliklarinin
muhasebelestirilmesi ile arastirma ve degerlendirme harcamalarinin muhasebe
politikalari, maden kaynaklariin arastirilmasindan dogan varliklar, borglar, gelir ve

giderler, faaliyet ve yatirimlardan kaynaklanan nakit akislar1 yer almaktadir (KGK,
2012f: 4).

TFRS-7: Finansal Araglar: Agiklamalar standardinin 7, 31, 32 ve 33 sayili

maddeleri kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglari ile ilgili hitkiim i¢germektedir.

TFRS-7 standardinin 7. maddesine gore; finansal tablo kullanicilarmin,
isletmenin finansal durumu ve finansal performansi ile ilgili bilgi sahibi olacagi

finansal araglar ile kamuoyu aydmnlatilmaktadir (KGK, 2012g: 4).

TFRS—7 standardinin 31, 32 ve 33. maddelerinde yer alan hiikiimlere gore;
raporlama donemi sonunda isletmeler, finansal araglardan dogan riskleri kamuoyuna
aciklayarak, finansal tablo kullanicilarmin karar vermelerini kolaylastiracak bilgiyi
sunmus olmaktadir. Finansal araglardan dogan risklerle ilgili olarak kredi riski,
likidite riski ve piyasa riski dncelikli olarak sayilabilmektedir. Isletme bu risklerle
ilgili olarak su agiklamalarda bulunmaktadir (KGK, 2012g:17):

— Maruz kalinan riskler ve tutarlari,
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— S0z konusu risklerin yonetimi i¢in politika, hedef ve siireglerin dl¢iimiinde

kullanilan yontemler,

— Bir 6nceki raporlama doneminden bu doneme kadar diger iki ilkede sayilan

hususlarda meydana gelen degisiklikler.

TFRS-8: Faaliyet Boliimleri standardinin 20, 21, 22, 23 ve 24 sayili maddeleri

kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglari ile ilgili hiikiim igcermektedir.

TFRS-8 standardmin 20 ve 21 sayili maddelerine gore; isletme, kendisinin
faaliyet alanim1 ve bu alanin 6zelliklerinin finansal tablo kullanicilar1 tarafindan
anlasilabilmesi icin gerekli olan tiim bilgileri agiklamaktadir. isletmenin yapacagi bu
aciklamalar, kapsamli gelir tablosunun sunuldugu her donem ig¢in yapilmaktadir.
Aciklamalarda; boliim kar veya zararinda, boliim varliklarinda, boliim borglarinda ve
Ol¢lim esasina ait bilgilerde bulunan belirli hasilat ve giderleri kapsayan, raporlanan
kar ve zararlarm, boliim bor¢larinin isletme tutarlarina karsilik gelen diger 6nemli
boliim kalemlerinin mutabakatlar1 yer almaktadir. Raporlanabilir béliimlerin finansal
durum tablosu tutarlar1 ile isletmenin finansal durum tablosu tutarlari
karsilastirilmalidir ve bu hangi tarihte hazirlanmis olursa olsun finansal durum

tablosu igin gegerli olmaktadir (KGK, 2012h:4).

TFRS-8 standardinin 22 sayili maddesine gore; isletme ayni zamanda,
teskilatlanma esas1 da dahil olmak iizere isletmenin raporlanabilir boliimlerinin
belirlenmesinde kullanilan faktorler ile raporlanabilir bolimlerin her biri i¢in ayr1
ayrt boliimiin hasilatinin elde edildigi {irlin ve hizmetin tiirdi ile ilgili bilgiyi

aciklamaktadir (KGK, 2012h:5).

TFRS-8 standardinin 23. maddesine gore; her raporlanabilir boliim i¢in kar
veya zarar tutarlar1 aciklanmaktadir. Isletme faaliyetlerine iliskin bor¢ ve varlik
bilgileri karar almaya yetkili mercilere sunuluyorsa, yetkili merci tarafindan kar veya
zarara dahil ediliyorsa, isletme, her bir raporlanabilir boliim igin isletme dis1
miisterilerden elde edilen hasilatlar, s6z konusu isletmenin diger faaliyetlerinden elde
edilen hasilatlari, faiz geliri ve gideri, dnemli gelir ve gider kalemleri, 6zkaynak

yontemi ile muhasebelestirilen istiraklerin ve is ortakliklarmin kar veya zararinda
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bulunan payi, vergi gideri veya geliri, amortisman ve itfa paylar1 ayrica bunlarin

diginda kalan 6nemli nakit dis1 kalemleri agiklamaktadir (KGK, 2012h:5).

TFRS-8 standardinin 24. maddesine gore; eger isletmenin karar almaya yetkili
mercii belirtilen tutarlar1 gézden gegirilen boliim varliklarina ait 6l¢time dahil etti ise
ya da Olglime dahil etmese bile bu bilgiler diizenli olarak yetkili merciine
sunuluyorsa, isletme; Ozkaynak yontemi kullanilarak  muhasebelestirilen
istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirim tutarlarini, ayrica finansal araclar,
ertelenmis vergi varliklari, isten ayrilma sonrasi ¢alisanlara saglanan faydalara ait
varliklar ve sigorta sdzlesmelerinden dogan haklar digindaki duran varliklara eklenen

tutarlar1 her bir raporlanabilir boliim igin agiklamaktadir (KGK, 2012h:5).

TMS-1: Finansal Tablolarm Sunulusu standardinin 9, 10, 36, 37, 39, 41, 42,
79, 83, 118, 125, 134, 135, 136 sayili maddeleri kamuyu aydinlatma esaslar1 ve

araglart ile ilgili hiikiim icermektedir.

TMS-1 standardinin  10. maddesine gore; kamuoyunun, isletmenin
performansi, finansal durumu ve nakit akisi, ayrica yonetimin sorumluluklarini
yerine getirmesi ile ilgili bilgi sahibi olmasi icin isletme tarafindan finansal tablolar

piyasaya sunulmaktadir. Kamunun aydinlatilmas1 amaciyla sunulan finansal tablolar

(KGK, 2012j:4):
— Donem sonu finansal durum tablosu (bilango),
— Doneme ait kapsamli gelir tablosu,
— Doneme ait 6z kaynak degisim tablosu,
— Doneme ait nakit akis tablosu,
— Onemli muhasebe politikalarin1 zetleyen dipnotlar ve agiklayici notlar,

— Isletme, bir muhasebe politikasini geriye doniik uygulamus ise ya da finansal

tablo kalemlerinin geriye doniik olarak yeniden ifade edilmis ise ya da isletmenin
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finansal tablo kalemleri yeniden siniflandirilmis ise en yakin donemin basina ait

finansal durum tablosu olarak siralanmaktadir.

TMS-1 standardinin 9. maddesine gore; finansal tablolar ile kamuoyuna;
varliklar, bor¢lar, 6z kaynaklar, gelir ve giderler, karlar ve zararlar, ortaklarin ortak
olma sebepleri, ortaklarin sagladig1 katkilar, ortaklara yapilan dagitimlar ve nakit

akislari ile ilgili bilgiler verilmektedir (KGK, 2012j:4).

TMS-1 standardinin 36 ve 37. maddelerine gore; isletme karsilastirilabilir
nitelikteki finansal tablolar setini en az yilda bir kez kamuyu aydinlatmak i¢in
yaymlamaktadir. Ancak isletme finansal tablolar setini yaymnlama siiresini bir yildan
kisa ya da az olarak belirlemigse bununla ilgili agiklama yapmasi gerekmektedir.
Yapilacak acgiklamalarda; finansal tablolarm bir yildan uzun ya da kisa bir donemi
kapsamasmin nedeni ile finansal tablolarinda sunulan tutarlarmn tiimiiyle

karsilastirilabilir olmadigi yer almaktadir (KGK, 2012;:8).

TMS-1 standardinin 39. maddesine gore; karsilagtirmali bilgi sunan isletme, en
az iki adet finansal durum tablosu, diger tablolarin her biri i¢in ikiser adet olmak
kosuluyla sunum yapmaktadir. Isletme, bir muhasebe politikasini1 geriye doniik
olarak uygulamis ise ya da finansal tablolarinda yer alan kalemleri geriye doniik
uygulamis ise veya finansal tablolarindaki kalemleri yeniden siniflandirdiginda en az
ii¢ tane finansal durum tablosu, diger tablolarin her biri i¢in iki adet tablo ve gerekli
aciklamalar1 yapmasi gerekmektedir. Finansal durum tablolari, cari donemin
sonunda, bir 6nceki donemin sonunda (gecerli donemin basinda) ve karsilastirilabilir

en erken donemin basinda olmak tizere {i¢ kez sunulmaktadir (KGK, 2012j:8).

TMS-1 standardinin 41 ve 42. maddelerine gore; isletme finansal tablolarda
yer alan kalemlerin sunulusunu ve siniflandirmasini degistirirse, eger uygunsa
kalemleri yeniden smiflandirmaktadir. Yeniden smiflandirma s6z konusu ise,
isletme, yeniden smiflandirmanin niteligini, yeniden siniflandirilmis kalem ya da
kalem gruplarinin tutarlar1 ve yeniden siniflandirmanin yapilmasinin nedenini

aciklamaktadir. Ancak yeniden smiflandirmanin miimkiin olmadig: takdirde, isletme,
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tutarlarin yeniden siniflandirilmama sebebini ve yeniden smiflandirma imkani

verilmis olsayd1 yapilacak diizeltmelerin niteligini agiklamaktadir (KGK, 2012;:8).

TMS-1 standardinin 79. maddesine gore; isletme asagida sayilan hususlarla
ilgili bilgileri finansal durum tablosu (bilango), 6zkaynaklar degisim tablosu ve

dipnotlarda agiklayabilmektedir. Yapilacak agiklamalarda (KGK, 2012j:13):
e Paylara boliinmiis sermayenin her sinifi i¢in;
— Kayitl sermayeyi olusturan hisse senedi sayisi,

— Cikarilan ve tamami 6denen ve ¢ikarilan fakat tamami 6denmeyen hisse

senetlerinin sayisi,

— Bir hisse senedinin nominal degeri veya hisse senetlerinin nominal

degerinin olmadig,

— Donem basi ve donem sonunda bulunan hisse senetleri sayisinin

uyumlagtirilmasi,
— Temettiilerin dagitima,

— Sermayenin geri 6denmesindeki sinirlamalarda dahil s6z konusu sermaye

smifi ile ilgili haklar, imtiyazlar ve sinirlamalar,

— Isletme tarafindan veya istirakleri veya bagli ortakliklar1 tarafindan sahip

olunan isletmenin kendi hisse senetleri,

— Opsiyonlar ve sozlesmeler geregi yapilacak hisse senedi satiglari igin
cikarilmak tizere isletmede bulundurulan hisse senetleri, bunlarin vadeleri ve

tutarlari,

o Ozkaynaklardaki yedeklerin her birinin niteligi ve amaciyla ilgili

aciklamalar yer almaktadir.
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TMS-1 standardinin 83. maddesine gore; kapsamli gelir tablosunda kontrol
giicli olmayan paylara ve ana ortakligin sahiplerine, donem kar ve zarari ile doneme
ait kapsamli gelirden isabet eden kisimlarin gosterdigi kalemler ile ilgili agiklama

yapilmaktadir (KGK, 2012j:15).

TMS-1 standardinin 118. maddesine gore; isletme, kullanicilarin finansal
tablolarda hangi esaslarmn kullanildig1 ile ilgili bilgilendirme yapmaktadir. Bu
bilginin verilmesi kullanicilarin finansal tablolarin analizini kolaylastirmaktadir

(KGK, 2012j:20).

TMS-1 standardinin 125. maddesine gore; isletme gelecek mali yilda
varliklarin ve borglarin iizerinde yapilan 6nemli degisikliklerin tasiyacagi risklerle
ilgili varsayimlar ve tahminler yapilmaktadir. Bu risklerin varsayimlar1 ve tahminleri
ile ilgili raporlama donemi sonunda dipnotlarda agiklama yapilmaktadir.
Dipnotlarda, s6z konusu varlik ve borglarla ilgili nitelikleri ve raporlama donemi
sonundaki defter degerleri agiklanmaktadir. Yapilmis olan bu agiklama ile finansal

tablo kullanicilarinin ydneticilerinin yapmis oldugu tahminlerden bilgisi olmaktadir

(KGK, 2012j:22).

TMS-1 standardinin 134 ve 135. maddelerine gore; isletme, finansal tablo
kullanicilarinin, isletmenin sermayesi ile ilgili amaglarmni, politikalarini ve siireglerini
degerlendirebilmeleri i¢in gerekli olan bilgileri ac¢iklamaktadir. Yapilacak
aciklamalarda; sermaye olarak neyin yoOnetildigi, isletmenin kendisi digmdaki
sebeplerden dolay1 sermaye ihtiyact duymasi halinde bu gerekliligin niteligi ve
sermaye yonetim siirecine dahil edilme sekli, sermaye yonetimi ile ilgili amaclarin
karsilanma yolu, sermaye olarak neyi yonettiine ait rakamsal veri, sayilan nitelik ve
verilerin dnceki donem verileri, isletmenin baska etkenlerden sermayeye ihtiyag
duyup duymadigi ve bu ihtiyaci karsilayamamigsa durumu nasil ¢oziimledigi ile ilgili

bilgiler yer almaktadir (KGK, 2012j:23).

TMS-1 standardinin 136. maddesine gore; sermaye ihtiyact ile sermayenin
yonetim seklinin toplu olarak gosterilmesinin yararli bilgiler saglamadigi ya da

finansal tablo kullanicilari isletmenin sermaye kaynaklar1 ile ilgili yanls bilgiler
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edinecegi kanaatine varilmis ise karsilagilan her sermaye gereksinimi igin

kamuoyunu aydinlatacak bilgiler ayr1 ayr1 sunulmaktadir (KGK, 2012j:24).

TMS-2: Stoklar standardinin 37 sayili maddesi kamuyu aydinlatma esaslar1 ve

araclari ile ilgili hiikkiim icermektedir.

TMS-2: Stoklar standardinin 37 sayili maddesine gore; finansal tablo
kullanicilarinin aydinlatilmasi acisindan farkli sekilde siniflandirmis olan stoklarin
aciklanmas1 faydali olmaktadir. Stoklarla ilgili yapilan genel smiflandirma; ticari
mal, ilk madde ve malzeme, yar1 mamuller ve mamuller seklinde yapilmaktadir.
Hizmet isletmesinin stoklar1 yar1 mamul olarak smiflandirilabilmektedir (KGK,

2012k:7).

TMS-7: Nakit Akis Tablolar1 standardinin 11 ve 50 sayili maddeleri kamuyu

aydmlatma esaslar1 ve araclari ile ilgili hiikiim igermektedir.

TMS-7 standardinin 11. maddesine gore; isletmenin nakit akislarmi
faaliyetlerine gore smiflandirmasi, kullanicilarin isletmenin faaliyetleri hakkinda

bilgi sahibi olmasini saglamaktadir (KGK, 20121:4).

TMS-7 standardinin  50. maddesine gore; isletmeler, finansal tablo
kullanicilarinin igletmenin durumu ve likiditesi hakkinda bilgi sahibi olmas1 i¢in

yOneticinin yorumu ile birlikte sunlar1 agiklamaktadir (KGK, 20121:10):

— Isletmenin gelecekteki faaliyetleri ve sermaye taahhiitlerinin karsilanmasi

i¢cin kullanim1 miimkiin kredi imkana,

— Oransal konsolidasyon yontemiyle muhasebelestirilen is ortakliklarinin
tiimii i¢in isletme, finansman ve yatirim faaliyetlerinden olusan nakit akiglarmnin

toplam tutarlari,

— Isletmenin kapasitesinin korunmasi icin gerekli nakit akis1 harig, isletme

kapasitesinde artig yaratan nakit akislariin toplam tutarlari,
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— Her bolim i¢in isletme, yatirim, finansman faaliyetlerinden dogan nakit

akislarmin tutarlar1.

TMS-8: Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklikler ve
Hatalar standardmin 28 ve 30 sayili maddelerinde kamuyu aydinlatma esaslari ve

araclari ile ilgili hiikkiimler bulunmaktadir.

TMS-8 standardinin 28. maddesine gore; isletmenin yeni bir TMS’n1 veya
TFRS’n1 uygulamaya baslamasi sonucu cari ve gecmis donem finansal tablolarinin

etkilenmesi halinde ve bu etkinin gelecek donemleri de etkileyecegi durumlarda

(KGK, 2012m:5);
— TMS veya TFRS’ nin basligi,

— Muhasebe politikas1 degisikliklerinin yapilisinin varsa gegis hiikiimlerine

gore yapildigi,

Muhasebe politikasindaki degisikligin agiklanmasi,

Gegis hiikiimleri varsa bu hiikiimlerin a¢iklanmasi,

Gegis hiikiimleri varsa ileriki donemlerde olusabilecek etkileri,

— Cari ve sunulan onceki her bir donem igin miimkiinse ilgili diizeltme

tutarlari,
— Etkilenen her bir finansal tablo kalemi i¢in sunulmali,

— Isletme icin TMS-33: Hisse Basma Kazang standardi gecerli ise, bu

durumda, asgari ve sulandirilmis hisse basina kar tutarlar1 tekrar hesaplanmals,

— Sunulmayan donemlerden Onceki donemlere ait diizeltme tutarlarinin da

aciklamasi yapilmaktadir.

TMS-8 standardinin 30. maddesine gore; sirket, yaymlanmasimna ragmen heniiz

yuriirliige girmemis olan bir TMS ya da TFRS’n1 uygulamamasi halinde, durumunu
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ve uygulamasi halinde finansal tablolar {izerinde olugmasi muhtemel olas1 etkileri
finansal tablolarda agiklamaktadir. Finansal tablolarda s6z konusu durumla ilgili
yapilacak agiklamalarda; TMS/TFRS’nin  baghgi, muhasebe politikasindaki
degisikligin agiklanmasi, yeni TMS/TFRS nin uygulama tarihi ve ilk uygulamasinin
planlandig1 tarihteki finansal tablolar {izerindeki etkisi yer almaktadir (KGK,
2012m:6).

TMS-10: Raporlama Doneminden (Bilango Tarihinden) Sonraki Olaylar
standardinin 17, 18 ve 21 sayili maddelerinde kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglari

ile ilgili hiikiimler bulunmaktadir.

TMS-10 standardinin 17 ve 18. maddelerine gore; isletme yayinlanacak olan
finansal tablolarin onay tarihini ve onaym kim tarafindan verildigini kamuoyuna
aciklamaktadir. Ayrica finansal tablolarin yayinlanmasindan sonra isletmenin
ortaklar1 ya da baska kisiler degistirme hakkina sahipse kamuoyunun bununla da
ilgili aydinlatilmas1 gerekmektedir. Finansal tablolarin raporlama dénemi sonrasi
bilgileri yansitmadigi disiintildiiglinde, yapilacak agiklamalarin finansal tablo

kullanicilari i¢in ne denli 6nemli oldugu da anlasilmaktadir (KGK, 2012n:4).

TMS-10 standardinin 21. maddesine gore; raporlama déneminden sonra
olusan olaylar diizeltme gerektirmese dahi 6nemli olmasi halinde, finansal tablo
kullanicilarinin ~ aydmlatilmasi  igin  bu olaylarin  dipnotlarda agiklanmasi
gerekmektedir. Yapilacak aciklamalarda; olayin niteligi ve hesaplanabiliyorsa

finansal etkisi, hesaplanamiyorsa gerekli bilgiler yer almaktadir (KGK, 2012n:5).

TMS-12: Gelir Vergileri standardinmm 85, 87 ve 87B sayili maddelerinde

kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglar1 ile ilgili hiikiimler bulunmaktadir.

TMS-12 standardinin 85. maddesine gore; vergi gideri veya geliri ile
muhasebe kar1 arasindaki iligki kamuoyuna agiklanirken vergi oranlar
kullanilmaktadir. Isletmenin yasal merkezinin bulundugu iilkeye gore vergi
oranlarmi yaymlamasit daha anlamli goriilmektedir. Ancak birkag yerde faaliyet

gosteriyorsa bu durumda da her yerin vergi oranlar ile ilgili agiklamalar1 yapmasi

anlamli hale gelmektedir (KGK, 20120:29).
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TMS-12 standardinin 87. maddesine gore; bagl ortakliklar, subeler ve
istirakler ile is ortakliklarindaki yatwrimlarla ilgili muhasebelestirilmemis ve
ertelenmis vergi borglarin1 belirleyebilmek miimkiin olmamaktadir. TMS-12
standardi, gecici farklarin toplamimin kamuoyuna agiklanmasini zorunlu tutarken
ertelenmis vergi borcunun agiklanmasini zorunlu kilmamistir. Bu sekilde onemli

bilgilerin  sunulmasin1  zorunlu  kilarak, finansal tablo kullanicilarinin

aydmlatilmalarini saglamaktadir (KGK, 20120:30).

TMS-12 standardinin 87B maddesine gore; isletme, ortaklarina dagitacagi
temettli miktarindan kaynaklanan vergisel sonuglar1 ve gelir vergisi vergisinin olas1

tutarin1 kamuoyuna agiklamakla yiikiimlii tutulmaktadir (KGK, 20120:30).

TMS-19: Calisanlara Saglanan Faydalar standardmin 30 sayili maddesinde
kamuyu aydmlatma esaslar1 ve araclar1 ile ilgili hiikkiim bulunmaktadir. TMS-19
standardinin 30. maddesine gore; isverenlerin dahil oldugu fayda planlar: ile ilgili
kamuoyunu aydmlatmak i¢in isletme tarafindan agiklamalar yapilmaktadir.
Yapilacak agiklamalar (KGK, 2012p:8):

— So6z konusu planin fayda plani oldugu bilgisi,

— Fayda planlarinin  muhasebelestirilmesine engel bilgi eksikliklerinin

sebepleri,

— Fayda planindaki fazla veya eksik degerin, gelecekteki faydalari
etkileyeceginin diisiiniilmesi durumunda; bahsi gecen eksik ya da fazla deger
hakkinda bilgiler, bu degerlerin tespitinde kullanilan yontemler ve isletmeye olan

etkilerinden olusmaktadir.

TMS-29: Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama standardinin
39 ve 40 sayil1 maddelerinde kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglari ile ilgili hiikiim

bulunmaktadir.

TMS—-29 standardinin 39 ve 40 sayili maddelerine gore; isletmeler tarafindan

(KGK, 2012r:5);
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— Finansal tablolarin ve geg¢mis donemlerdeki karsilastirmali rakamlarin
raporlamanin yapildig1 para biriminin satin alma giiciindeki degisimlere gore
diizeltildigi ve sonug olarak raporlama donemi sonundaki cari 6lglim birimlerine gore

ifade edilenler,

— Cari maliyet ve finansal tablolarin tarihi yaklagimlarindan hangisinin

benimsendigi bilgisi,

— Raporlama donemi sonunda gecerli fiyat endeksi ve niteligi ile cari ve
onceki raporlama donemlerinin fiyat endekslerindeki farkliliklar hakkinda yapilacak
aciklamalar ile kamuoyu aydmlatilmaktadir. S6z konusu standart ile yapilan
aciklamalar sayesinde finansal tablo kullanicilar1 enflasyonun finansal tablolar

iizerindeki etkisi hakkinda bilgi sahibi olmaktadir.

TMS-33: Hisse Basmma Kazang standardinin 3. maddesinde kamuyu
aydimlatma esaslar1 ve araglari ile ilgili hiikiim bulunmaktadir. ilgili maddeye gore;
isletmeler hisse basina diisen kazanglarini hesaplarken ve konuyla ilgili kamuoyunu

aydmlatmak i¢in ac¢iklamalar yaparken s6z konusu standarda gore hareket etmektedir
(KGK, 2012t:2).

TMS-34: Ara Donem Finansal Raporlama standardinin 15, 15A, 15B, 26 ve 41
sayili maddelerinde kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglari ile ilgili hiikiim

bulunmaktadir.

TMS-34 standardinin 15, 15A, 15B maddelerine gore; raporlama doneminden
sonra meydana gelen 6nemli olaylarin isletmeler tarafindan ara dénem finansal
raporlarinda agiklanmasi gerekmektedir. Agiklanacak bilgiler son donem yillik
finansal raporlarinin giincellenmis hali olmalidir. Yaymlanacak ara dénem finansal
raporlarinda en giincel bilgiler yer alacaktir. Finansal tablo kullanicisi, isletmeyle
ilgili son finansal rapordan bilgi sahibi olacaktir. Bu nedenle yayinlanacak ara donem
finansal raporunda 6nemsiz bilgilerin dipnotlarda yer almas1 gereksiz goriilmektedir.
Onemli oldugu diisiiniilen ve ara donem finansal raporlarinda agiklanmasi gerekliligi

goriilen hususlar asagidaki gibidir (KGK, 2012u:4):



117

— Stoklarin net gergeklestirilebilir degerine indirilmesi ya da bu indirimin

iptali,

— Finansal varliklar, maddi duran varliklar, maddi olmayan duran varliklar ve
diger varliklarin degerlerinde olusacak diisiiklik ve bu diisiikliik sebebiyle olusan

zarar ile bu zararn iptali iglemi,

Yeniden yapilandirma maliyetleri i¢in ayrilmis olan karsiliklarin iptali,

Maddi duran varliklarin elde edilmesi ve elden ¢ikarilmasi,

Maddi duran varliklarin satin alinmasindaki taahhiitler,

Davalarin sonuglandirilmasi,

Onceki dénemlerde yaymlanmis olan finansal tablolardaki yanlisliklarin

diizeltilmesi,
— Borglarin 6denmesinde siipheye diistilmesi,
— Tligkili taraflar ile gerceklestirilen islemler,

— Finansal araglarin gercege uygun degerleri belirlenirken izlenen hiyerarsi

sirasinin degismesi,

— Finansal varliklarin kullanim ve amacinda olusan farkliliklar ve

farkliliklardan dogan siniflandirmadaki degisiklikler,
— Kosullu borglar ya da kosullu varliklarda meydana gelen degisiklikler.

TMS-34 standardinin 26. maddesine gore; ara donem raporlarinda yapilmis
olan tahminlerin tutarlarinin finansal yiln son ara doneminde ciddi derecede
degistigi fark edilirse ancak son ara donem raporu hazirlanmamig ise tahmin

tutarlarindaki degisikliklerin tutarlar1 ve nitelikleri yillik finansal tablolarda not

olarak belirtilmektedir (KGK, 2012u:6).
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TMS-34 standardinin 41. maddesine gore; ara donem finansal raporlarmi
Olgerken kullanilacak esaslar, isletmeye ait finansal tablolara olan giiveni ve finansal
tablolarin anlasilirhigini ayn1 zamanda agiklayic1 ligii yansitacak sekilde olmalidir.
Yillik finansal tablolar ve ara donem finansal tablolar karsilastirildiginda ara donem

finansal tablolarda daha fazla tahmin yapildigi goriilmektedir (KGK, 2012u:8).

Isletmelerin menfaat sahiplerini ve pay sahiplerini; faaliyetleri, finansal
durumu ve performansi ile ilgili bilgilendirmek i¢in yayimlayacag: finansal tablolar1
standartlarda yer alan hiikiimlerle sekillendirdigi goriilmektedir. Sirketin finansal
tablolarmi kaliteli ve anlasilir bicimde hazirlamasi, Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik
[Ikesinin derecelendirme puanini etkilemektedir. Isletme finansal tablolar disinda

yayimlayacagi raporlar ve 6zel durum agiklamalar1 ile de kamuyu aydmlatmaktadir.

3.1.2.2. Faaliyet Raporu ile Ilgili Standartlar

SPK Kurumsal Yoénetim ilkelerinden Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik
[Ikesinin alt ilkelerinden olan faaliyet raporunda; ydnetimin almis oldugu kararlar,
isletmenin faaliyetleri, finansal durum ve performansi, kullanicilarin gerek duyacagi
bilgiler, mevzuatta degisiklik yapilmissa degisikligin yapildigi husus ve isletmenin

performansini etkileyecek hususlara deginilmesi gerektiginden bahsetmektedir.

TMS-1: Finansal Tablolarin Sunulusu standardinin 13, 19, 20 ve 23 sayili

maddelerinde kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglari ile ilgili hiikiim bulunmaktadir.

TMS-1 standardinin 13. maddesine gore; isletmelerin ¢cogu acikladig finansal
tablolar diginda, yonetimin finansal performansi, finansal durumu ve karsilastig
temel belirsizliklerin 6zelliklerini agiklayan bir finansal degerlendirme de sunarak
kendisi hakkinda bilgi vermektedir. Cevresel faktorlerin 6nemli oldugu sanayi
kollarinda ¢alisan ve personelin 6nemli bir kullanict oldugu isletmelerde, finansal
tablolarin disinda c¢evresel raporlar ve katma deger raporlar1 sunulmaktadir. Ancak
bu raporlar ve tablolar, TFRS nin kamuoyunu aydinlatmak i¢in kullandig: tablo ve
raporlarin kapsamina dahil edilmemektedir (KGK, 2012j:5).

TMS-1 standardinin 19 ve 20 sayili maddelerine gore; yonetim, TFRS

uygulamasmin Kavramsal Cerceve’de belirtilen hedeflere ulasmada yanh
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uygulamalar sonucu hedefin yanilacagi ihtimali oldugu kanisina varirsa, gegerli
mevzuatin izin vermesi halinde maddeyi uygulamaktan kaginabilmektedir. TFRS nin

hiikiimlerini uygulamayan igletme (KGK, 2012j:6):

— Isletmenin finansal tablolarin finansal durumu, finansal performansmnin ve

nakit akislarinin, yonetim tarafindan gergekci bir bigimde gosterildigine dair karart,

— Gergekei bir sunus saglamak i¢in uygulanabilir TFRS ile uyumlu olmasma
ragmen, kuraldan ayrildiginda uygulamaktan kaginilan TFRS nin maddesinin baglig1,
kacmilmanin niteligi, ka¢inmanm nedenleri ve kaginma sonucu tercih edilen

uygulama yolunu,

— Finansal tablolarda yaymnlanmis olan kalemlerin standartlara uygulanmis
olmas: ile bu kuralin uygulanmamasi durumunda sunulan dénemlere yapacagi

finansal etkiyi aciklayacaktir.

TMS-1 standardinin 23 sayilt maddesine gore; isletme, TFRS nin hiikmiinii
uyguladig1 takdirde Kavramsal Cer¢eve’nin amacindan uzaklastigini tespit etmisse,
ancak uygulama zorunlulugu varsa bu durumda uygulamada tespit ettigi yanlishiklar

en aza indirerek uygulamaktadir. Bu uygulamalar1 yaparken ise (KGK, 2012j:6):
— Isletme TFRS’da tespit ettigi sorun ile ilgili agiklamalari,

— Raporlanan her donem i¢in, yonetim tarafindan gerekli olduguna inanilan
finansal tablolarin her kalemiyle ilgili ger¢ege uygun sunus saglamak i¢in yapilacak

diizeltmeleri belirtmektedir.

Isletmelerin kamuoyunu aydmlatmak icin yapacagi agiklamalar ile tablo ve
raporlar, igletmenin internet sitesinde ve KAP’da yayimlanmaktadir. Yayimlanacak
olan tablo ve raporlarm igerecegi hususlar Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nden Kamuyu
Aydmlatma ve Seffaflik Ilkesi iginde belirtilmistir. Kamuyu aydinlatma esaslar1 ve
araglar ile faaliyet raporlarmma yonelik TMS/TFRS hiikiimleri mevcut iken, internet
sitesine iligkin hiikiim bulunmamaktadir. Fakat tablo ve raporlarin sirketin internet

sitesinde yayimlanacagi bilinmektedir. Tiim bu tablo, rapor ve 6zel durum
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aciklamalarinin sebebi, pay ve menfaat sahiplerinin igletme ile ilgili ihtiyag

duyduklar1 bilgiye ulasmalarinin saglanmasidir.

3.1.3. Menfaat Sahipleri Ile Tlgili Standartlar

Isletmelerin hissedar1 olmayan ancak hissedar olabilme imkan1 bulunan kisi ya
da kuruluslar ile ¢alisanlar, tedarik¢iler, miisteriler, rakip firmalar ve devlet olarak
siralanan gruplardan olusan menfaat sahiplerine SPK Kurumsal Y®6netim Ilkeleri’nde
yer verilmistir. Menfaat sahiplerinin kendilerini ilgilendiren hususlar ile ilgili bilgi
sahibi olacag1 agiklamalar, tablolar ve raporlar isletme tarafindan yayimlanmaktadir.
Yayimlanan finansal tablolar, finansal raporlama standartlarnma hazirlanmaktadir.
Finansal tablolarin hazirlanmasina yon veren standartlarin bazi maddelerinin
Kurumsal Yonetim Ilkeleri'nden Menfaat Sahipleri ilkesine yonelik oldugu

goriilmiistiir (Bkz.: Tablo 3.4).

Tablo 3.4: Menfaat Sahipleri ilkesi ile Ilgili Standartlar ve Hiikiimleri

TMS/TFRS L flgili Standardin
No Standardin Bashg: Madde No’su Aciklama
. = Menfaat Sahiplerine
TFRS 2 Hisse Bazli Odemeler 2,4,12,27 fliskin Sirket Politikasi
TFRS . Miisteriler ve
YORUM 13 | Misteri Sadakat Programlari 13 Tedarikeilerle fliskiler
TMS 19- Tanimlanmis Fayda
TFRS Varhigmn Sinir1, Asgari Fonlama 4 Menfaat Sahiplerine
YORUM-14: | Kosullar1 ve Bu Kosullarin Birbiri Iliskin Sirket Politikasi
ile Etkilesimi
TMS 10 Bilango Déneminden (Bilango 21 Menfaat Sahiplerine
Tarihinden) Sonraki Olaylar Iliskin Sirket Politikasi
. o Menfaat Sahiplerine
TMS 12 Gelir Vergileri 26 fliskin Sirket Politikasi
g 8,9, 10, 11, 12, Menfaat Sahiplerine
TMS 19 Gahsanlara Saglanan Faydalar | 43495051 94 | fligkin Sirket Politikast

Kaynak: SPK’nun 2011 yilinda yayimlamis oldugu Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nden Menfaat
Sahipleri Ilkesi ile ilgili hiikiim iceren KGK’nun yayimlamis oldugu TMS/TFRS’lara gore
hazirlanmustir.

Tablo 3.4’te gosterilen menfaat sahipleri ile ilgili standart hiikiimlerine, alt
ilke bagliklar1 altinda yapilacak aciklamalarda yer verilecektir.
3.1.3.1. Menfaat Sahiplerine Iliskin Sirket Politikas: Ile Tlgili Standartlar

Sermaye Piyasas1 Kurulu Kurumsal Yénetim ilkeleri’nden Menfaat Sahipleri

Ilkesinin alt ilkelerinden biri olan menfaat sahiplerine iliskin sirket politikasinda;
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sirketin hedeflerine ulagsmasinda ve faaliyetlerinde ilgisi olan ¢alisanlar, alacaklilar,
miisteriler, tedarikgiler, sendikalar, sivil toplum kuruluslar1 gibi kisi, kurum ya da
cikar gruplarinin menfaat sahibi oldugu hususuna deginmistir. Menfaat sahiplerinin
haklarinin korunmasinda mevzuat ve sézlesmelere uyulacagi, mevzuat ve sdzlesme
ile korunmadig1r durumlarda ise iyi niyet kurallar1 gercevesinde sirket imkanlari

Olgtisiinde korunacagim belirtmistir (SPK, 2011:11).

TMS/TFRS hiikiimleri incelendiginde, menfaat sahiplerine iliskin sirket
politikasina yonelik olarak TFRS-2: Hisse Bazli Odemeler; TMS-10: Bilanco
Doneminden (Bilango Tarihinden) Sonraki Olaylar; TMS-12: Gelir Vergileri; TMS—
19: Calisanlara Saglanan Faydalar; TFRS YORUM-14: TMS 19- Tanimlanmis
Fayda Varliginin Siniri, Asgari Fonlama Kosullar1 ve Bu Kosullarin Birbiri ile

Etkilesimi standardinda agiklamalar bulundugu belirlenmistir.

TFRS-2: Hisse Bazli Odemeler standardinin 2, 4, 12 ve 27 say1l1 maddelerinde

menfaat sahiplerine iligskin sirket politikasi ile ilgili hiikiim bulunmaktadir.

TFRS-2 standardinin 2. maddesine gore; sz konusu standart 6zkaynaga
dayali hisse bazli 6deme islemlerini ve nakde dayali hisse bazli 6deme islemlerini
ayrica isletmenin tedarik¢ileri ile 6demeler konusunda yapmis oldugu alternatif
odeme anlagsmalarinm muhasebelestirilmesinde uygulanmaktadir. isletmenin almis
oldugu mal ve hizmetler tanimlanabilir durumda degil ise TFRS-2: Hisse Bazl

Odemeler standardi kapsaminda gosterilmektedir (KGK, 2012c:2).

TFRS-2 standardinin 4. maddesine gore; isletmelerin TFRS 2’ye gore
0zkaynagin bir kismmi elinde bulunduran c¢alisan ile yaptigi islemler, hisse bazli

odeme islemleri kapsaminda degildir (KGK, 2012c:2).

TFRS-2 standardinin 12. maddesine gore; genellikle caligsanlara nakit maaslar1
ve diger faydalara karsilik olarak hisse senedi ya da hisse senedi opsiyonu
verilmektedir. Caliganin {icretine karsilik isletmeye verdigi hizmetin karsilagtirilmasi
giic olmaktadir. Hisse senetleri ya da hisse senedi opsiyonlari, ¢alisanlara iicretten
ziyade ikramiye kapsaminda verilmektedir. Buna ornek olarak; ¢alisanlarm tesvik

edilmesi ve sirkette kalmasi i¢in verilen hisse senetleri sayilabilmektedir. Isletmenin



122

calisanin iicreti disinda 6demis oldugu hisse senedi ek bedel olarak 6deme yaptigini
gostermektedir. Isletmeler calisanlarm hizmetlerinin gercege uygun degerini finansal

araglarinin gercege uygun degerini referans alarak 6lgmektedir (KGK, 2012c:4).

TFRS-2 standardinin 27. maddesinde ise; isletmelerin yapacaklari hisse bazli
O0deme islemlerinde gercege uygun degerin artisina sebep olacak ya da g¢alisanlar
fayda saglayacak durumlari da finansal tablolara yansitmasi hususuna deginilmistir

(KGK, 2012¢:7).

TMS-10: Bilango Doneminden (Bilango Tarihinden) Sonraki Olaylar
standardinin 21. maddesinde menfaat sahiplerine iliskin sirket politikasi ile ilgili
hiikiim bulunmaktadir. 21. maddeye gore; finansal tablolar1 esas alarak ekonomik
karar alan finansal tablo kullanicilari, raporlama doneminden (bilango tarihinden)
sonraki diizeltme gerektirmeyecek derecede 6nemsiz olmasina ragmen agiklanmayan
olaylardan, karar alirken etkilenebilmektedir. Bu nedenle, dipnotlarda raporlama
doneminden (bilango tarihinden) sonraki diizeltme gerektirmeyen ancak énemli olan
her bir kategori icin bilgilerin agiklanmasi gerekmektedir. Yapilacak agiklamalarda;
olaylarin niteligi (esasi) ile olaym tahmini finansal etkisi ve bdyle bir tahminin

yapilip yapilmamasina dair agiklama yer almaktadir (KGK, 2012n:5).

TMS-12: Gelir Vergileri standardinin 26. Maddesinin a bendinde menfaat
sahiplerine iliskin sirket politikasi ile ilgili hiikiim bulunmaktadir. 26 sayili maddeye
gore; emeklilik tazminatlarinin maliyetinin, muhasebe karinin hesabina gider olarak
yazilabilmesi i¢in, c¢alisanin emekliligi halinde s6z konusu maliyetin calisana
O0denmesi ya da vergisel acidan bir fona yatirilmasi gerekmektedir. S6z konusu
maliyet, calisanlarin hizmet verdikleri siire igerisinde gider olarak dikkate
alinmaktadir. Ortaya ¢ikacak olan indirilebilir gegici fark, borcun defter degeri ile
genellikle sifir olan vergiye esas degeri arasindaki farktan kaynaklanmaktadir. Bu
indirilebilir gecici fark, ertelenmis bir vergi varhigi olarak, gelecek donemlerde
emeklilik fonlarma ya da emeklilere dogrudan 6deme yapildiginda vergiye tabi
kardan indirilmek suretiyle ekonomik bir fayda olarak geri donmektedir (KGK,
20120:12). Emeklilik hakki ile ilgili faydalarda, TFRS YORUM-14: TMS-19-

Tanimlanmig Fayda Varligmin Siniri, Asgari Fonlama Kosullar1 ve Bu Kosullarin
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Birbiri ile Etkilesimi standardinin 4. maddesinde yer alan “Bu Yorum, isten ayrilma
sonrasi tanimlanmig biitiin faydalara ve ¢aliganlara uzun vadeli olarak saglanan diger
tanimlanmis faydalara uygulanir.” hilkkmiine gére uygulanmaktadir (KGK, 2012z:2).
Emeklilik hakki, ¢alisana kurumsal yonetim ya da standartlar tarafindan verilen bir
hak degildir. Fakat emeklilik ile ilgili isletmenin yapacagi agiklamalar ¢alisanlari
ilgilendirmektedir. Bu nedenle emeklilik tazminat1 ile ilgili tablolarda yer alan

aciklamalar menfaat sahiplerine yoneliktir.

TMS-19: Calisanlara Saglanan Faydalar standardinin 8, 9, 10, 11, 12, 13, 19,
20, 21 ve 24 sayili maddelerinde menfaat sahiplerine iliskin sirket politikasi ile ilgili

hiikiimler yer almaktadir.

TMS-19 standardmin 8 ve 9 sayili maddelerine gore; isletmeler, ¢alisanlarina
kisa vadede; maas, iicret, sosyal sigorta yardimi, izin donemine ait {cretlerin
calisanin hizmet sundugu dénemi takip eden on iki aylik siirecte 6denmis oldugu kisa
stireli ticretli izinleri ayrica s6z konusu donemde hak edilen kar paylasimi ve
ikramiye Odemeleri ve mevcut c¢alisanlara sunulan parasal olmayan faydalar
sunmaktadir. Calisanlara sunulan kisa vadeli faydalar basitge
muhasebelestirilmektedir. S6z konusu faydalar iskonto edilmeden oOlciilmektedir

(KGK, 2012p:4-5).

TMS-19 standardinin 10, 11, 12 ve 13 sayili maddelerine gore; isletme,
herhangi bir ¢alisaninin vermis oldugu hizmet karsihiginda iskonto edilmemis ve

tarafindan kisa vadeli fayda olarak sunulacak 6demelerin muhasebelestirilmesini su

sekilde yapmaktadir (KGK, 2012p:5):

— So6z konusu halde, 6denmis tutarlarin diisiilmesi sonucu kalan kisim borg,
Odenen tutarm iskonto edilmemis olan fayda tutarindan yiiksek olmasi halinde fazla
O0denen tutar ileriki donemlerde tahsil edilecek ise s6z konusu fazla tutar finansal

durum tablosunda (bilangoda) varlik olarak muhasebelestirilmektedir,

— Diger standartlarda bahsi gecen faydalarin muhasebelestirilmesinde, varlik
maliyetine eklenmesine izin verilmemis ya da zorunlu kilmmamis ise gider olarak

muhasebelestirilmektedir,
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— Yukarida anlatilanlara gore kisa vadeli fayda saglanmasi halinde, iicretli
izin olarak saglanan faydalarin maliyeti finansal tablolara; ¢alisanlarin gelecekteki
ticretli izinlerini arttiracak hizmet vermeleri halinde izinlerin biriktirilmesi ve
izinlerin  birikmedigi hallerde bahsi gecen izinlerin kullanilmasi olarak

yansitilmaktadir,

— Isletmeler, ¢alisanlarina, biriken ve birikmeyen iicretli izin olmak iizere;
seyahat, hastalik, kisa siireli i3 gormezlik, askerlik, jiirilik, anne ve babaya dogum
izni, 6lim izni gibi bir¢ok nedenle 6demede bulunmaktadir. Biriken ticretli izinler,
kazanildigt donemde kullanilmamis ise bu isletme {izerinde yiikiimliiliikk
dogurmaktadir. Kullanilan ticretli izinler gibi hak edilmesine ragmen kullanilmayan
izinlerde finansal tablolarda muhasebelestirilmektedir. Birikmis durumda bulunan
dcretli izinleri isletme, tahmini maliyetlerine gore raporlama dénemi sonunda

kullanilmayan haklara ait ek tutarlar olarak 6lgmektedir,

— Birikmeyen ficretli izinler, biriken Ticretli izinlerin aksine gelecege
tasinmamaktadir. Calisanin isten ayrilmasi halinde genellikle hastalik 6demeleri,
anne ve babaya verilen dogum izinleri, askerlik hizmeti ve jiirilik i¢in verilen

izinlerin kullanilmamas1 halinde karsilik olarak nakit 6deme yapilmamaktadir,

— Isletme, kar paylasimi ve ikramiyeye ait tahmini maliyetlerin, finansal
tablolara yansitilmasi islemini gerceklestirirken; gegmis donemlerde olusan olaylarin
sonucunda s6z konusu donem igin yasal ya da zimni kabulden meydana gelen bir
zorunlulugun olup olmadigima ve yikimliliigiin uygun bir sekilde tahmin
edilebilmesine bakmaktadir. isletmenin d6demeyi yapmas: kaginilmaz ise bu halde
mevcut bir yiikiimliilik dogmaktadir. Calisanlar baz1 kar paylasim planlarina gore
belirli siire ¢alistiktan sonra kazangtan pay almaya hak kazanmaktadwr. Calisanin s6z
konusu siireyi isletmede calismasi halinde kazanctan pay alabilme ihtimalini
yansittig1 gibi zimni kabulden dolay1 isten ayrilis sonucu kazangtan pay alamama

ihtimali de bulunmaktadir.

TMS-19 standardinin 19. maddesine gore; isletmelerin yasal olarak ikramiye

O0deme zorunlulugu bulunmasa dahi aligkanlik sebebiyle ikramiye Odemeleri
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yapilabilmektedir. Yasal bir yiikiimliilik olmasa bile zimni kabul sebebiyle ikramiye
O0demesi gerceklestigi gibi isten ayrilma hallerinde yine ayni sebepten o6tiirii ikramiye

6demesi yapilmayabilmektedir (KGK, 2012p:6).

TMS-19 standardinin 20. maddesine gore; isletmenin, kar paylasimi veya
ikramiye planma iligkin yasal ya da zimni kabulden dogan yilikiimliiliikkler hakkinda
giivenilebilir bir tahminde bulunabilmesi i¢in; saglanacak faydanin hesaplanmasinda
planin resmi kosullarinin bir formiil icermesi, Isletme finansal tablolarin
yayimlanmasi i¢in yetki almadan oOnce dagitilacak tutarm belirlemis olmasi ve
gecmiste yapilmis uygulamalarin, isletmenin zimni kabulden kaynaklanan

yiikiimliiliiklerine ait bir kanit olmasi gerekmektedir (KGK, 2012p:6).

TMS-19 standardinin 21. maddesine gore; kar dagitimi ve ikramiye 6demeleri
calisan ile isletme sahibi arasinda yapilmis bir sozlesmeden degil, c¢alisanin
hizmetinden kaynaklanmaktadir. isletme muhasebelestirme islemi yaparken net karin
dagitilmas1 olarak degil, gider olarak islem kaydi yapmaktadir. Bahsi gegen
O0demeler, ¢alisanin hizmet verdigi donemi takip eden on iki ay igerisinde yapilmaz
ise calisana saglanan fayda uzun vadeli fayda olarak kabul edilmektedir (KGK,
2012p:7).

TMS-19 standardmin 24. maddesine gore; ¢alisanin isten ayrilma sonrasinda
sagladig1 faydalar ile ilgili olarak, emeklilik hakki olan emekli aylig1 ve isten ayrilma
sonras1t emeklilik sigortast ve saglik yardimi Ornek olarak gosterilebilmektedir

(KGK, 2012p:7).

Finansal tablolarda, menfaat sahiplerine yonelik hiikiimlerin ¢ogu calisanlar1
ilgilendirmektedir. Miisteriler ve tedarikgiler ile ilgili olan hiikiimler ise bir sonraki

kisimda a¢iklanmaktadir.

3.1.3.2. Miisteriler ve Tedarikcilerle Iliskiler ile Tlgili Standartlar

SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nden Menfaat Sahipleri Ilkesi alt ilkelerinden
biri olan miisteriler ve tedarikgilerle iliskiler kisminda; miisterilerin ve tedarik¢ilerin

memnuniyetini saglamak icin her tiirli tedbirin alinacagindan, ticari sir
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kapsamindaki bilgilerin gizliligine 6zen gosterileceginden, iligkilerde kalitenin

saglanacagindan bahsedilmektedir (SPK, 2011:12).

TMS/TFRS hiikiimleri incelendiginde, miisteriler ve tedarikgilerle iligkilere
yonelik olarak TFRS YORUM-13: Miisteri Sadakat Programlari standardinda

aciklamalar bulundugu belirlenmistir.

TFRS YORUM-13 standardimin 1 ve 3. maddelerine gore; miisterilere almis
olduklar1 mal veya hizmet ile birlikte sunulan bazi promosyonlar olabilir. Isletmeler
bu promosyonlar1 miisterilerini kaybetmemek adina kullanmaktadir. Miisterilerin
promosyonlar1 kullanmasi i¢in belli kosullar1 saglamasi gerekir. Buna 6rnek olarak

hediye puan birikimi verilebilmektedir (KGK, 2012y:2).

3.1.4. Yoénetim Kurulu Ile ilgili Standartlar

SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nden Yonetim Kurulu Ilkesi ile ydnetim
kurulunun sorumluluklarindan ve hesap verebilirlik ilkesinin geregi olarak denetim

komitelerinin kurulmasindan soz etmektedir.

Kamuyu aydmlatmak i¢in yayimlanacak olan tablo, rapor ve agiklamalar
yonetim kurulu sorumlulugundadir. Finansal tablolarm hazirlanmasinda rehber
niteliginde olan TMS ve TFRS’nin bazi maddelerinde Kurumsal Yonetim

[Ikeleri’nden Y&netim Kurulu’na yonelik hiikiimler bulunmaktadir (Bkz.: Tablo 3.5).

Tablo 3.5: Yonetim Kurulu ilkesi ile Tlgili Standartlar ve Hiikiimleri

TMS/TFRS Standardin Bashg: Tigili Standardin Aciklama
No Madde No’su
Kavramsal Finansal Raporlamaya Iliskin A4 Yonetim Kurulunun
Cerceve Kavramsal Cergeve Faaliyet Esaslar1
Kavramsal Finansal Raporlamaya Iliskin A9 Yonetim Kurulunun
Cergeve Kavramsal Cergeve Islevi
TFRS 8 Faaliyet Boliimleri 7 Yonetim Kurulunun
Islevi
TFRS 8 Faaliyet Boliimleri 8,9, 10 Yonetim Kurulunun
Faaliyet Esaslari

Kaynak: SPK’nun 2011 yilinda yayimlamis oldugu Kurumsal Yénetim ilkeleri’nden Yo6netim Kurulu
Ilkesi ile ilgili hiikiim iceren KGK’nun yayimlamis oldugu TMS/TFRS’lara gore hazirlanmistir.

Yonetim kurulu ile ilgili standartlar igerisinde yapilan inceleme sonucu,

finansal tablolarda yonetim kurulunun faaliyet esasma ve islevine yonelik
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aciklamalar bulunabilecegi goriilmiistiir. Tablo 3.5’te verilen alt ilkelerle ilgili

hiikiimlere ilgili basliklar i¢inde yer verilecektir.

3.1.4.1. Yonetim Kurulunun Islevi ile ilgili Standartlar

SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nden, Yonetim Kurulu Ilkesinin alt
ilkelerinden biri olan yonetim kurulunun islevinde; yonetim kurulunun alacagi
stratejik kararlarla, risk, bliyiime ve getiri dengesini en uygun seviyede tutarak,
sirketi idare ve temsil etmesinden; stratejik hedeflerin tanimlanmasindan ve ihtiyag
duyulan insan ve finansal kaynaklarin belirlenmesinden, ayrica mevzuata uygun

islemler yapilmasindan bahsedilmektedir (SPK, 2011:14).

TMS/TFRS hiikiimleri incelendiginde, yonetim kurulunun islevine yonelik
olarak Kavramsal Cergeve: Finansal Raporlamaya Iliskin Kavramsal Cergeve ve

TFRS-8: Faaliyet Boliimleri standardinda agiklamalar bulundugu belirlenmistir.

Kavramsal Cer¢evenin A9 sayili maddesine gore; yonetim kurullar1 isletmeye
ait finansal raporlardan yararlanmaktadir. Fakat yonetim zaten isletme igindeki
bilgileri aldig1 i¢in karar verirken sadece genel amagl finansal tablolara gore karar

almasi gerekmez (KGK, 2012a:5).

TFRS-8 standardinin 7. maddesine gore; belirli bir unvani olan bir yonetici
yerine, isletmenin faaliyetlere iliskin “karar almaya yetkili mercii” terimi ile bir islev
belirtilmektedir. Bir isletmedeki bdliimlere kaynak tahsisi ve performanslarmin
degerlendirilmesi bu islevin pargasi olmaktadir. Bir isletmede genellikle icra kurulu
baskani ya da isletmenin giinliik islerini yiiriitmekle sorumlu yonetici isletmenin
faaliyetlere iligkin karar almaya yetkili mercii olmakla birlikte, yiirlitmeden sorumlu
yoneticiler veya diger kisilerden olusan bir grupta faaliyetlere iliskin karar almaya

yetkili mercii olabilmektedir (KGK, 2012h:2).

3.1.4.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslar ile ilgili Standartlar

SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nden Yonetim Kurulu flkesinin alt
ilkelerinden biri olan yonetim kurulunun faaliyet esaslarinda; yonetim kurulunun

faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu sekilde yiiriitecegi; yonetim
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kurulu arasinda gorev dagilimi varsa bunun faaliyet raporlarinda agiklanacagi;
yonetim kurulunun pay sahipleri ve menfaat sahiplerini etkileyecek olan risklerin
etkilerini en aza indirecek risk yonetimini yapabilmesi i¢in i¢ kontrolii ve ydnetim
kurulu komite kararlari dikkate alarak hareket etmesi gerektigini belirtmektedir

(SPK, 2011: 14).

TMS/TFRS hiikiimleri incelendiginde, yonetim kurulunun faaliyet esaslarina
yonelik olarak Kavramsal Cerceve: Finansal Raporlamaya iliskin Kavramsal
Cerceve ve TFRS-8: Faaliyet Boliimleri standartlarinda agiklamalar bulundugu

belirlenmistir.

Kavramsal Cercevenin A4 sayili maddesine gore; isletmelerin finansal
performans ile ilgili bilgi, isletmeye ait ekonomik kaynaklarla ilgili bilgi sahibi
olmasin1 saglarken ayni zamanda yOnetim sorumlulugunu da yansitmaktadir.
Isletmedeki sorumlulugun gergeklesme orani ile performansi, isletme ile ilgili tahmin

yiriitmeyi kolaylastirir (KGK, 2012a:4).

TFRS-8: Faaliyet Boliimleri standardinin 8, 9 ve 10 sayili maddelerinde

yonetim kurulunun faaliyet esaslari ile ilgili hiikiimler yer almaktadir.

TFRS 8 standardinin 8. maddesine gore; birgok isletme icin, faaliyet boliimleri
hasilat elde edebilen ve harcama yapabilen, isletme faaliyetlerinde bulunan ve
hakkinda ayr1 finansal bilgilerin mevcut oldugu ii¢ 6zellikle agiklanmaktadir. Buna
ragmen, isletme faaliyetlerini farkli yollardan sunulan raporlarla da olusturabilir.
Birden fazla boliime iliskin bilgi setini kullanan faaliyetlerle ilgili yetkili mercii,
faaliyet bolimlerini olusturan tek bir bilesenler grubu ile her bir kisim igin
faaliyetlerinin niteligini, sorumlu yoneticilerini ve yonetim kuruluna sunulan bilgi

gibi faktorleri tanimlayabilmektedir (KGK, 2012h:2).

TFRS 8 standardinin 9. maddesine gore; isletmelerde genellikle bir faaliyet
boliimiinde isletmenin faaliyetlere iliskin karar almaya yetkili mercii ile diizenli
temaslar1 siirdiiren ve yetkili merciine karst sorumlu olan boliime iligkin isletme
faaliyetlerini, finansal sonuclari, tahminleri veya planlar1 tartigmak tizere bir bolim

yoneticisi bulunmaktadir. ‘Boliim yoneticisi’ terimi ile belirli bir unvanm olan bir
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yOnetici yerine, bir islev belirtilmektedir. Birden fazla faaliyet boliimiiniin tek bir
boliim yoneticisi olabilmektedir. Ayni zamanda, bazi faaliyet bolimleri ig¢in
isletmenin faaliyetlere iliskin karar almaya yetkili mercii de boliim yonetici

olabilmektedir (KGK, 2012h:3).

TFRS 8 standardinin 10. maddesine gore; bazi isletmelerde yoneticilerin
sorumlu tutuldugu iki veya daha fazla ¢akisan kisim grubu olabilmektedir. Kurulusun
matriks sekli de denilebilen bu yapida, baz1 yoneticiler diinya ¢apinda farkl iirin ve
hizmetlerden sorumlu olurken, diger yoneticiler belirli cografi bolgelerden sorumlu
olmaktadir. Her iki kisim grubunun da faaliyet sonug¢larini isletmenin faaliyetlere
iliskin karar almaya yetkili mercii diizenli olarak gozden gecirmektedir. Ayrica,
finansal veriler her iki kisim i¢inde mevcut bulunmaktadir. Bu durumda isletme,
temel ilkeye gore, hangi bilesenler grubunun faaliyet boliimlerini olusturdugunu

belirlemektedir (KGK, 2012h:3).

Standartlarin kurumsal yonetim ilkeleri ile ilgili hiikiimlerini agiklayabilmek
icin Tirk Otomobil Fabrikas1 Anonim Sirketi’ne ait finansal tablolar ve kurumsal

yonetim derecelendirme raporundan yararlanilacaktir.

3.2. Ornek Uygulama: Tiirk Otomobil Fabrikas1 Anonim Sirketi (TOFAS)
3.2.1. Arastirmanin Amaci

Onceki boliimlerde teorik olarak anlatilan kurumsal ydnetim ve finansal
raporlama standartlari ile ilgili son béliimde TMS/TFRS’ nin incelenmesi sonucu bazi
hiikiimlerin SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri’ni etkiledigi éne siiriilmiistiir. Bursa’da
faaliyetini siirdiiren Tiirk Otomobil Fabrikasi Anonim Sirketi (TOFAS)’ne ait mali
tablolar ve kurumsal yonetim derecelendirme notu verileri kullanilarak, standartlarin

ilkeler tizerindeki etkisi anlatilacaktir.

SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nden Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik ilkesi
geregi, isletmelerin yayinlamasi gereken finansal tablolarin hazirlanmasinda Tiirkiye
Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari etkilidir. Arastrmanin amaci ise;

finansal tablolarin hazirlanmasinda etkili olan Tiirkiye Muhasebe ve Finansal
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Raporlama Standartlari’nin, SPK Kurumsal Yonetim Tlkeleri tizerindeki etkisini

ortaya koyabilmektir.

Calismanin hazirlanmas siirecinde, kiitiiphanelerde kurumsal yonetim ile ilgili
kisith kaynak bulundugu ve bu kaynaklarmm ¢ogunun giincel bilgileri icermedigi
ayrica kaynaklarin genelinin ayni1 bilgileri barmdirdigi; finansal raporlama ile ilgili
yapilan arastirmada ise genelinde sadece muhasebe uygulamalarina yonelik bilgilerin
bulundugu, isletmenin performansma ve basarisina yonelik etkisinin agiklanmadigi
gozlemlenmistir. Calismanin hazirlanmasi siirecinde karsilasilan bir diger giicliikte,
XKURY Endeksi’ne kayitli firmalardan bazilarmin, isletmeye ait mali tablo ve

derecelendirme notunun ¢alismada kullaniminda isteksiz davranmalaridir.

3.2.2. Arastirmanin Yoéntemi

Tirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’'nin SPK Kurumsal
Yonetim lkeleri iizerindeki etkisini ortaya koyabilmek icin, standartlarin ilkelerle
iliskili hiikiimleri belirlenmistir. SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri ile ilgili hiikiim

iceren standartlarin etkisini gésterebilmek i¢in 6rnek olay yontemi kullanilmistir.

Standartlarin ilkeler lizerindeki etkisini gosterebilmek icin, Tiirk Otomobil
Fabrikas1 Anonim Sirketi’nin 2009, 2010, 2011 yillarina ait mali tablolar1 ve

kurumsal yonetim derecelendirme raporlar1 kullanilmistir.

3.2.3. Arastirmanin Sonucu

Calismanin bu boliimiinde, TOFAS’ nin 2009, 2010 ve 2011 yillarna ait mali
tablo ve Kurumsal Y6netim Derecelendirme Raporlarmin incelemesine ve yorumlara

yer verilecektir.

3.2.3.1. Tiirk Otomobil Fabrikasi Anonim Sirketi (TOFAS) Hakkinda Genel
Bilgiler
TOFAS, 1968 yilinda Tiirk-Italyan isbirligi ile kurulmustur. Sirketin faaliyet
konusu ise “Fiat” lisansi altinda binek oto ve hafif ticari arag¢ iiretimi, ithalat1 ve
satigidir. Ko¢ Holding A.S. biinyesinde yer alan TOFAS ayn1 zamanda yedek parca
iiretimi de yapmaktadir. IMKB’na 1991 yilinda kote olan sirket, ayn1 zamanda
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SPK’na da kayithdir. Sirket SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri geregi her yilin belli
donemlerinde sirket internet sitesinde ve KAP’nda faaliyet raporlar1 ve finansal
tablolar1 basta olmak iizere menfaat sahiplerini ilgilendiren bilgileri sunmaktadir.
Ayrica sirketin yaymlayacagi bilgiler Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari
geregi olarak; kaliteli, kolay anlasilabilir, karsilastirilabilir nitelikte ve diistik

maliyette olmaktadir.

TOFAS, yayinlamig oldugu finansal raporlarda yer alan dipnotlarda kullanmis
oldugu finansal raporlama standartlar1 ile ilgili bilgi vermektedir. Sirket Onceleri
Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS ve UFRS’n1 kullanmakta iken, SPK’nun
yaymlamis oldugu Seri:XI, No:29 sayili teblig geregi 2008 yil1 itibariyle UMSK’ nun
yaymlamis oldugu standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan hazirlanan, TMS

ve TFRS’n1 esas almaktadir.

3.2.3.2. TOFAS’ne Ait 31 Aralik 2009 Tarihli Konsolide Finansal Tablolar ile
2009 Yili Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu’nun Etkilesimi

Mali Tablolarin olusumuna etken olan TMS/TFRS’nin, SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri iizerindeki etkisini gdsterebilmek amaciyla dnceki kisimda yapilan,
standartlarin ilkelerle ilgili hiikiimlerine dair agiklamalar1 desteklemek ic¢in

dipnotlardan ve Kurumsal Y 6netim Derecelendirme Raporu’ndan yararlanilacaktir.

Onceki kisimlarda, TMS/TFRS’nda yapilan inceleme sonucunda bazi
hiikiimlerin SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ni ilgilendirdigi belirtilmistir. TMS—1:
Finansal Tablolarm Sunulusu ve TFRS-10: Konsolide Finansal Tablolar standard:
Dipnot 2’de belirtilen “oy haklari” ile ilgili hiikiim icermektedir. TMS-1
standardinin 79. maddesine gore, bagh ortakliklarina ait azinlik paylar1 iglemini
yaparken finansal durum tablosunda, 6zkaynak degisim tablosunda ya da dipnotlarda
bilgi vermelidir. TFRS-10 standardnin B35. maddesinde ise, oy haklarinin
yarisindan fazlasina sahip olan pay sahibinin, isletmenin faaliyetlerinin
yonetilmesinde ve yonetim kurulu iiyelerinin atanmasinda s6z sahibi oldugunu ve

kontrolii elinde bulundurdugunu agiklamistir.
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Dipnot 2’de “oy haklari” ile ilgili verilen bilgilere gore; finansal raporlama
standartlar1 geregi, ana ortakligin dogrudan ya da dolayli olarak bir ortakliktaki oy
haklarinin yaridan fazlasma sahip olmasi, ayrica finansal ve faaliyet politikalarinda
yonetme yetkisinin bulunmasi ana ortakligin kontrol giicii oldugunu gdstermektedir.
TOFAS’ nin bagl ortakliklarinda yer alan azinlik paylar1 konsolide mali tablolar i¢in
onemli goriilmediginden burada muhasebelestirilmemis ancak konsolide mali
tablolar ile bagli ortakliklara ait mali tablolar ayni tarihte hazirlanmistir. TOFAS nin
bagl ortakliklari ile ilgili yapmis oldugu agiklama Tablo 3.6’te verilmistir.

Tablo 3.6: TOFAS’nin 2009 Yih Mali Tablolarinda Bagh Ortakhklar ile Tlgili

Yapilan Aciklama

Sirket ismi Faaliyet alam Sirketin ortaklik pay:
31 Arahk 31 Aralk
2009 2008
Kog Fiat Kredi Tlketici Finansmani A.3. (KFK) Tiketici finansmani %99,9 %999
Mekatro Aragtirma Geligtirme A.§. (Mekatro) Aragtirma geligtirme %97.0 %%97.,0
Platform Aragtirma Geligtirme Tasanm ve Tic. A.S. (Platform)  Aragtirma geligtirme %99,0 %%09,0
Fer Mas Oto Ticaret A.5. Otomobil ve yedek parga ticareti %99,4 %00 4

Kaynak: TOFAS (2009); “Tofas Tiirk Otomobil Fabrikast Anonim Sirketi 31 Aralik 2009 Tarihi
Itibariyle Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu,” S. 9.

Tablo 3.6’da verilen bilgilere gore sirket, %97 bagl ortakligi olan Mekatro nun
%3’liik azinlik hissesi ve %99 bagli ortakligi olan Platform’un %1°lik azinlik hissesi
sebebiyle baglh ortakliklarla 1ilgili kismi konsolide mali tablolar icinde

muhasebelestirmeyip Dipnot 2’de bilgi vermistir.

Sirketin “Finansal Tablolarin Sunumuna Iliskin Esaslar” bashig ile Dipnot-
2’de sundugu ilgili donem i¢in gegerli mali tabloda uygulanan yeni standartlar,

degisiklikler ve yorumlar sdyledir:

— TFRS-1: Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarmin Ik Uygulamasi
(degisiklik); TFRS—2: Hisse Bazli Odemeler (degisiklik); TMS—32: Finansal Araglar:
Sunum (degisiklik); TFRS Yorum-13: Miisteri Sadakat Programi; TFRS Yorum-15:
Gayrimenkul Insaat Anlasmalar;; TFRS Yorum-16: Yurtdisindaki Isletmede
Bulunan Net Yatrmmin Finansal Riskten Korunmasi; TFRS Yorum-18:
Miisterilerden Varlik Transferi standardinin getirdigi yeniliklerin sirketin mali

tablolar1 tizerinde 6nemli bir etkisi bulunmamaktadir.
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— TFRS-7: Finansal Araglar: A¢iklamalar standardinda, dipnotlarda meydana
gelen degisiklikler ile sirket artik gergege uygun deger 6lgiimii ve finansal araglardan

kaynaklanan risklerin niteligini ve diizeyini dipnotlarda agiklamaya baslamistir.

— TFRS-8: Faaliyet Boliimleri standardina gore sirketin  faaliyet
boliimlendirmesi yapmast gerekmektedir. Ancak sirketin ana faaliyet konusu tek
oldugu ve faaliyetleri Tiirkiye’de yiiriitiildiigii i¢in boliimsel raporlama yapma geregi

duymamaktadir.

— Sirket TMS-1: Finansal Tablolarin Sunulusu standardinda yapilan
degisiklik sonucu gelir tablosunu ve kapsamli gelir tablosunu ayr1 iki tablo seklinde

sunmaya baglamistir.

— TMS-23: Borglanma Maliyetleri standardinda meydana gelen degisiklik ile
sirket, 0zellikli varliklarin elde edilmesi ve iiretilmesi ile direkt iliskilendirilebilen

bor¢lanma maliyetlerini aktiflestirmektedir.

Sirket’in “Calisanlara Saglanan Faydalar” ile ilgili yaptiklar1 incelendiginde
(Dipnot-2 ve Dipnot-24°te); emeklilik, kotii davranis, istifa sebepleri disinda en az
bir yi1l hizmet vermis olan ¢alisanin isine son verirken belirli miktarda kidem
tazminat1 6demektedir. Sirket TMS—19: Calisanlara Saglanan Faydalar standardi
uyarinca kidem tazminati1 karsiligini hesaplamis ve bu tutar1 devlet tahvilleri kazang
orani ile iskonto etmistir. Hesaplanan tiim kazang ve kayiplar gelir tablosuna
yansitilmigtir. 31 Aralik 2009 itibariyle 6denecek tazminat her hizmet yili i¢in bir
maas tutarindadir; yani, 2.365 TL’dir. 2009 yilina ait mali tablolarda kidem tazminat1

ile ilgili verilen bilgiler Tablo 3.7’de verilmistir.
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Tablo 3.7: TOFAS’nin 2009 Yih Mali Tablolarinda Kidem Tazminat: ile Tlgili

Yapilan Aciklama
31 Arahk 2009 31 Arahk 2008
MNet iskonto aram %5,92 % 6,26
Emeklilik olasihgimin tahmini icin devir hizi oram (%) %99 %99

31 Arahk 2009 ve 2008 tarihlen itibariyle sona eren yillar icensindeki kidem tazminati karsihdn
hesabinin hareketi asagida sunulmustur:

31 Aralik 2009 31 Arahk 2008
1 Ocak 70.221 64.952
Faiz gideri 7.724 7.794
Dénem icinde ddenen (15.962) (7.964)
Cari donem karsihd (aktuer gelirleri‘giderleri dahil) 7.130 5.439
31 Arahk 69.113 70.221

Kaynak: TOFAS (2009); “Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi Anonim Sirketi Tarihi Itibariyle Konsolide
Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu, ” s. 40.

Tablo 3.7’de verilen kidem tazminati ile ilgili agiklamalar, dipnotlarda ve mali

tablolarda yer almaktadir (Bkz.: Ek 4).

TMS-33: Hisse Basina Kazang ve TMS-34: Ara Donem Finansal Raporlama
standartlarinin hiikiimlerine gore “Hisse Basina Kazang¢” ile ilgili agiklamalar
yapilmaktadir. TMS-33 standardi geregi hisse basma kazang hesaplanirken kar
tutari, hisse senedi agirlikli ortalama adedine bdliiniir. TMS—34 standardma gore,
bireysel ve kapsamli gelir tablosunda olmak {izere ayr1 ayri iki tabloda adi hisse

basina kar ve hisse basina sulandirilmis kar tutarlar1 agiklanmaktadir.

Hisse basina kazang Dipnot—2 ve Dipnot-36’da diizenlenmektedir. “Hisse
Basina Kazang¢”;, net karin, raporlama dénemi boyunca toplam hisse senetlerinin

agirlikli ortalama adedine bdliinmesi sonucu bulunmaktadir.

Net Kar

Hisse Basina Kazang =

Hisse Senedi Agirlikli Ortalama Adedi
2009 yilinda agirlikli ortalama hisse adedi 50.000.000.000 ve 31 Aralik 2009
itibariyle hisse basina kazan¢ 0,72 Kurus’tur. Hisse senedi kazanci hesaplanirken
kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, geemis yillardaki hisse senedi
dagitimlarinin etkileri de dikkate almarak hesaplanmaktadir. Hisse basma kazang

tutar1 2009 yilina ait konsolide gelir tablosunda verilmistir (Bkz.: Ek 4).
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“Iliskili Taraf Aciklamalar:” ile ilgili TMS-34: Ara Dénem Finansal
Raporlama standardinin 15, 15A ve 15B sayili maddelerinde belirtilen hiikiimlere
gore, dipnotlarda, iliskili taraflarla gerceklestirilen islemler agiklanmalidir. “Iligkili
Taraf A¢iklamalar:” incelendiginde (Dipnot—2 ve Dipnot—37) asagidaki durumlardan

biri gecerli ise isletme, taraf sirket ile iligkilidir. S6z konusu durumlar soyledir:

— Taraf isletmeyi bir ya da birden fazla araci yoluyla, dogrudan ya da dolayli
olarak; isletmeyi kontrol etmesi, isletme tarafindan kontrol edilmesi ya da ortak
kontrol altinda bulunmasi, TOFAS iizerinde 6nemli etkiye sahip olabilecegi paymin

bulunmasi ya da ortak kontrole sahip olmasi,

TOFAS nin istiraki olmasi,

TOFAS ya da ana ortakligin kilit yonetici personelinin bir iiyesi olmasi,

Onceki maddelerde bahsi gegen kisilerin bir aile yakini olmas,

Tarafin isletme ya da isletmenin iligkili taraf oldugu bir isletme ile ilgili
calisanlarina isten ayrilma sonrasi fayda plani bulunmasi hallerinden biri varsa

iliskili durum s6z konusudur.

TOFAS’nin 2009 yili mali tablolarmin 37 sayili dipnotunda iligkili taraflarla
ilgili Tablo 3.8’te sunulan tabloyu vermistir. Tablodaki veriler, Ek—4’te verilen

konsolide bilangoya yansitilmistir.
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Yapilan Aciklama
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iligkili taraflarla bakiyeler

lligkili kuruluslardan ticari alacaklar

31 Aralik 2009

31 Aralik 2008

Fiat 516.746 434 007
Otokoc A.S. (Otokoc — Kog Holding AS. istiraki) 22 327 29.381
Diger 876 211
Toplam 539.949 463 599

lligkili kuruluglara ticari borglar

31 Aralik 2009

31 Aralik 2008

Fiat 527.581 364 120
Mako Elektrik Sanayi ve Ticaret A.S. (Mako — Fiat'in iliskili

kurulusu) 24.090 9.926
Comau S_p A. — Fiat'in iliskili kurulusu 1.967 991
Diger 25.993 20.922
Toplam 579.631 395.959

lliskili kuruluslara verilen avanslar

31 Aralik 2009

31 Aralik 2008

Mako - 4613
Toplam - 4613
31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Satislar
Fiat 2.011.101 2327139
Otokoc 544.791 328 440
Diger 1.528 2311
Toplam 2.557.420 2 657 890
Yurtici alimlar
Mako 105.386 95 987
Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret A.S. (%) 35.080 40.700
Entek (*) 11.139 28173
Ram Sigorta Aracihik A.3. (") 5.920 5.950
Otokocg 3.313 -
Palmira Turizm Ticaret A.S. (%) 13 5.058
Arcelik A S (%) 1 5726
Diger 44.934 22027
Toplam 205.786 203.221

™) Koc Holding A S istiraki

Kaynak: TOFAS (2009); “Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi Anonim Sirketi 31 Aralik 2009 Tarihi
Itibariyle Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu,” S. 51.

[ligkili kuruluslardan alman faiz 31 Aralik 2009 itibariyle 20.021 TL’dir.
TOFAS’nin 2009 yilinda 23 {ist diizey yOneticiye saglamis oldugu iicret ve diger
faydalar ise 13.691 TL dir.

TMS/TFRS’nda yapilan inceleme sonucu SPK Kurumsal Y&netim Ilkeleri ile
ilgili bazi maddelerin hiikiim igerdigi dnceki kisimda belirtilmistir. TOFAS nin 31
Aralik 2009 tarihli mali tablolarmm dipnotlarinda yapilan agiklamalarda, SPK
Kurumsal Y&netim Ilkeleri’ni ilgilendiren standart hiikiimlerine yonelik agiklamalar

bulundugu ortaya koyulmustur. Mali tablolarin kurumsal yonetim ilkeleri tizerindeki
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etkisinin  degerlendirmesi  Kurumsal yonetim derecelendirme raporunda
yapilmaktadir. Kurumsal yonetim derecelendirme raporu sayesinde, TOFAS nin

ilkeleri uygulamadaki yeterlilikleri ve eksiklikleri goriilebilecektir.

TOFAS 2009 yili kurumsal yonetim derecelendirme raporuna gore pay
sahipleri, menfaat sahipleri, yonetim kurulu ile kamuyu aydinlatma ve seffaflik

ilkelerinin almis oldugu notlar Sekil 3.1’de verilmistir.

Sekil 3.1: TOFAS’nin 2009 yih Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notu

ANA BOLUMLER: Ort. 82.37

Pay Sahiplen : 77.27

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik : 92.59

Menfaat Sahiplen : 94.04

Yonetim Kurulu : 66.16

Kaynak: SAHA (2009); “TOFAS Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu,” s. 3.

Pay Sahipleri Ilkesi ile ilgili derecelendirme raporunda verilen not 77,27 dir.
SAHA Derecelendirme A.S. puanlamasina gore; pay sahipleriyle iligkiler biriminin
bulunmasi, mevzuata uygun genel kurul toplantilari, genel kurul toplantis1 6ncesi
calismalar ve duyurular, kar dagitim politikasi, pay sahiplerine yapilan islemlerde
‘adillik’ ilkesinin uygulanmasi, oy haklarmm kullanimimin kolaylastirilmast ve oy
hakkinda {ist sinrm olmamas: “Pay Sahipleri Ilkesi” puanlamasinda pozitif etki
yapmaktadir. Sirketin ana sozlesmesinde yer alan 20. Madde ve TMS-1: Finansal
Tablolarin Sunulusu standardi geregi azinlik haklari; ana sozlesmenin 19. Maddesi

geregi birikimli oy yontemi uygulanmamaktadir. Ayrica pay sahiplerinin 6zel denet¢i
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atamasi talep edememesi ve yonetim kuruluna gosterilecek adaylarda imtiyaz

bulunmasi pay sahipleri ile ilgili diizenlenmesi gereken hususlardir.

TOFAS’nin Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik notu ise 92,59 dur. Internet sitesi
aktif olarak kamuyu aydinlatma amaci ile kullanilmasi, faaliyet raporunun kapsamli
olmasi ve ek bilgiler vermesi, kar dagitim politikasinin faaliyet raporunda agiklanmis
olmasi, iceriden 6grenebileceklerin listesinin sunulmasi, 6nemli olay ve gelismelerin
mevzuata uygun olarak kamuya agiklanmasi derecelendirme notu iizerinde pozitif
etki yapmaktadir. Calisanlar ve yoOneticilere yapilan 6demelerin tablo halinde

sunulmuyor olmasi ise diizenlenmesi gereken hususlardir.

Sirketin Menfaat Sahipleri lkesi notu 94,04’tiir. Sirketin puanmin bu denli
yiiksek olmasinin nedeni; etkin bir insan kaynaklar1 politikasmin olmasi, faal bir
sendikanin bulunmasi, sosyal sorumluluk ve ¢evre konusunda iist diizeyde faaliyette
bulunmasidir. Menfaat sahiplerinin sirket yonetimine katilimiyla ilgili bir diizenleme
olmamasina ragmen yapilan ¢alismalar tatmin edici boyuttadir. Buna karsilik sirketin
calisanlarin yonetim kurulunda temsil edilmesiyle ilgili bir diizenleme yapmasi

gerekmektedir.

TOFAS’ne ait Yonetim Kurulu Ilkesi notu 66,16°dir. Diger notlara
bakildiginda, aralarinda oldukca ciddi bir fark bulunmaktadir. Derecelendirme
notunu pozitif etkileyenler; misyon, vizyon ve stratejik hedeflerin belirlenmis olmasi,
yonetim kurulunun etkin ve nitelikli tiyelerden olusmasi, CEO disinda icraci iiyenin
bulunmamasi, yonetim kurulu bagkani ile CEO’nun ayni1 kisi olmamasi ile denetim
ve kurumsal yonetim komitelerinin bulunmasi olarak siralanmaktadir. Bagimsiz
iiyelerin ve birikimli oy sisteminin olmamasi, ana sozlesmede pay ve menfaat
sahiplerinin yOdnetim kuruluna toplant1 daveti yapma yetkisinin olmamasi,
yoneticilerin ihmali halinde olusacak zarara karsmn sigorta bulunmamasi {izerinde

calisilmasi gereken 6nemli basliklardir.

TOFAS’nin mali tablolarinda; oy haklari, finansal tablolarin durumuna iligkin
esaslar, calisanlara saglanan faydalar, hisse basma kazang, iligkili taraf agiklamalar1

bagliklar1 ile agiklanan bilgilendirmeler kurumsal yonetim ilkelerini etkilemektedir.
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Onceki kisimlarda yer alan Tablo 3.1°de gosterilen iliski, Kamuyu Aydinlatma ve
Seffaflik {lkesinde daha yogundur. Bunun sebebi, mali tablolarm kamuyu aydinlatma
amagli ve zamaninda yayinlaniyor olmasidir. Finansal tablolarin durumuna iliskin
esaslar ve iligkili taraf agiklamalar1 Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik ilkesi ile
ilgilidir. Ayn1 zamanda karar alici olan, menfaat sahiplerini ve pay sahiplerini
etkilemektedir. Oy haklar1 ve hisse basina kazang pay sahipleri ve menfaat
sahiplerini ilgilendirirken, ¢alisanlara saglanan faydalar menfaat sahipleri ile ilgilidir.
Sirketin uygulamis oldugu standartlar neticesinde daha aciklayict 6zellik kazanan
mali tablolar, kurumsal yonetim derecelendirme notlarmi da ilgilendirmektedir.
Sirketin pay sahipleri notlar1 ile ilgili SAHA Derecelendirme A.S.’nin yorumunda
azinlik haklar ile ilgili bilgi vermedigi buna engel olaninsa ana sdzlesmedeki madde
oldugu belirtilmistir. Sirketin bu hususu diizeltmis olmasi yani mali tablolarinda
standartlar geregi azinlik haklar1 ile ilgili bilgi vermesi derecelendirme notunu
etkileyecektir. Sirket lizerinde olumlu etki yapan husus ise oy haklarmmn kullanimi
ile ilgili yapilan diizenlemelerdir. Kamuyu aydmlatma ve seffaflik hususunda
puanlandirmada olumsuz etki yapan bir diger hususta yonetim kurulu iiyeleri ile ilgili
iicretlendirme bilgisinin bir tablo ile verilmemesidir. Ancak konu ile ilgili
diizenlemeye standartlar igerisinde rastlanilmamistir. Bu sebeple sirket eger bir tablo
hazirlayacaksa bunu standartlar ¢ergevesinde degil, kendi bilgilendirmesi ile

yapacaktir.

3.2.3.3. TOFAS’ne Ait 31 Arahk 2010 Tarihli Konsolide Finansal Tablolar ile
2010 Yili Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu’nun Etkilesimi

Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’nin, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun yaymmlamis oldugu Kurumsal Yonetim Ilkeleri iizerindeki etkisini
gosterebilmek i¢in bu kisimda, TOFAS’nin 2010 yilina ait mali tablolarin dipnotlar1

ve Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu’nun sundugu bilgiler kullanilacaktir.

“Oy haklart” ile ilgili yapilan agiklamalara yonelik, TMS-1: Finansal
Tablolarin Sunulusu ve TFRS—10: Konsolide Finansal Tablolar standartlar1 hiikiimler
icermektedir. S6z konusu hiikiimler, “Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama
Standartlar’nin Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ne iliskin Hiikiimleri” kismimda ve

TOFAS’ nin 2009 yil1 degerlendirmesinde verilmistir.
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“Oy haklari’na iligkin diizenleme Dipnot—2’de yapilmistir. Buna gore; ana
ortakligin dogrudan veya dolayli olarak bir ortakliktaki oy haklarinin yaridan
fazlasini kontrol etmesi ve isletmenin finansal ve faaliyet politikalarini idare etme
yetkisine sahip olmasi durumunda, kontroliin var oldugu kabul edilir. TOFAS'nin
bagl ortakliklarinda bulunan azinlik hisseleri, konsolide mali tablolar agisindan
onem arz etmemesinden dolayi, ana ortaklik dis1 paylarm (azinlik paylar1) igerisinde
muhasebelestirilmemistir. Sirket'in ve konsolidasyona tabi olan bagl ortakliklarinin
mali tablolar1 ayni tarih itibariyle yayimlanmistir. TOFAS nin 2010 yilinda, baglh
ortakliklart ile ilgili yapmis oldugu ac¢iklama Tablo 3.9°da verilmistir.

Tablo 3.9: TOFAS’nin 2010 Yih Mali Tablolarinda Bagh Ortakliklar ile Ilgili

Yapilan Aciklama
____ Sirketin ortakhk pavi ____
Sirket ismi Faaliyet alam 31 Arabk 2010 31 Arahk 2009
Kog Fiat Kredi Tiiketici
Finansmani A.$. “KFK’’ Tiiketici finansman1 %99,9 %99,9
Mekatro Aragtirma Geligtirme
A.S. “Mekatro™’ Arastirma gelistirme - %97,0
Platform Arastirma Geligtirme
Tasarmm ve Tic. A.S. “Platform’  Aragtirma gelistirme 99,0 9699,0
Fer Mas Oto Ticaret A.S, Otomobil ve Yedek Parca Ticareti %994 %99,4

Kaynak: TOFAS (2010); “Tofas Tiirk Otomobil Fabrikast Anonim Sirketi 1 Ocak—31 Aralik 2010
Hesap Dénemine Ait Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu,”S. 7.

Tablo 3.9’da verilen bilgilerde de goriilecegi gibi bagli ortakliklardan olan

Mekatro’nun faaliyetlerine genel kurul karar1 ile son verilmistir.

Dipnot-2’de  “Uluslararast  Finansal ~— Raporlama  Standartlari’ndaki
Degisiklikler” bashg ile sirketin uyguladigi standartlar hakkinda bilgi verilmektedir.
TFRS-3: Isletme Birlesmeleri; TMS—27: Bireysel Finansal Tablolar; TFRS Yorum—
17: Nakit Dis1 Varliklarin Ortaklara Dagitimi; TFRS Yorum-16: Yurtdisindaki
Isletmede Bulunan Net Yatrimmin Finansal Riskten Korunmasi; TFRS Yorum—18:
Miisterilerden Varlik Transferi; TMS—38: Maddi Olmayan Duran Varliklar; TMS—-1:
Finansal Tablolarin Sunulusu; TMS-36: Varliklarda Deger Diisiikligii; TFRS-2:
Hisse Bazli Odemeler; TFRS-5: Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklar ve
Durdurulan Faaliyetler standartlarinda yapilmig olan degisikliklerin sirketin mali

tablolar1 lizerinde dnemli bir etkisinin bulunmadig: bildirilmistir.
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“Calisanlara Saglanan Faydalar” incelendiginde, is kanunu geregi kidem
tazminat ile ilgili yiikiimliilik, mali tablolarda (Dipnot—2 ve Dipnot-15) TMS-19:
Calisanlara Saglanan Faydalar standardina gore agiklanmistir. Buna gore sirket
emeklilik hakki, istifa ve kotii davranis sebepleri disinda isten ayrilanlara (bir yil
hizmet siiresi olanlar) tazminat 6demektedir. Bu tazminatin hesaplanmasi ise devlet
tahviller1 kazan¢ orani ile yapilan iskonto ile bulunmaktadir. 31 Aralik 2010
itibariyle bir aylk maas tutar1 2.517 TL’dir. 2010 yilma ait mali tablolarin

dipnotlarinda kidem tazminatu ile ilgili verilen bilgi Tablo 3.10°da verilmistir.

Tablo 3.10: TOFAS’nin 2010 Yih Mali Tablolarinda Kidem Tazminat ile Tlgili

Yapilan Aciklama

31 Arahk 2010 31 Arahk 20609
Net iskonto orani %4,66 %5,92
Emeklilik olasihiginm tabmini igin devir hiz1 orami (%) %99 %99

31 Arahk 2010 31 Arabk 2009
I Ocak 69.113 70.221
Faiz gideri 6916 1.724
Dénem i¢inde Sdenen (4.403) (15.962)
Cari dénem karsiig1 (aktiier gelirleri/giderleri dahil) 8.300 7.130
31 Arahk 79.932 69.113

Kaynak: TOFAS (2010); “Tofas Tiirk Otomobil Fabrikast Anonim Sirketi 1 Ocak—31 Aralik 2010
Hesap Dénemine Ait Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu, ” S. 32.

Tablo 3.10°da verilen bilgiler TOFAS’nin 2010 yilina ait konsolide bilango ve
nakit akim tablosunda yer almaktadir (Bkz.: Ek 5).

2009 yilina ait degerlendirmede de belirtildigi lizere, “Hisse Basina Kazang”
hesaplamalari, TMS-33: Hisse Basina Kazang ve TMS—34: Ara Donem Finansal

Raporlama standartlarinin hiikiimlerine gore yapilmaktadir.

“Hisse Basina Kazan¢” ile ilgili Dipnot-2’de net karm, toplam hisse
senetlerinin agirlikli ortalamasina boliinmesi sonucu bulundugu belirtilmistir. “Hisse
basina Odenen temettii” tutarlari ile ilgili (Dipnot-17) sirketin tiimii 6denmis,

nominal degeri 0,01 TL olan ve 50 milyar hisseden olusan sermayesi bulundugu ve
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hisselerin higbirinin imtiyazli hisse senedi olmadig1 bilgisine ulasilmaktadir. Sirketin
net kar1 252.588 TL’dir ve kar dagitimma konu edilebilecek diger kaynaklarin
toplam1 1.672 TL’dir. Sirket 2010 yili kar dagitim kararini raporlama tarihinde
almamis durumdadir. Dipnot-24°teki bilgilere gore sirketin agirlikli ortalama 50
milyar adet hisse senedi bulunmaktadir ve 31 Aralik 2010 tarihinde hisse basina
kazang 0,77 Kurus’tur. TOFAS’nin 2010 yilma ait hisse basina kazang tutari
konsolide gelir tablosunda verilmistir (Bkz.: Ek 5).

TMS-34: Ara Donem Finansal Raporlama standardinin 15, 15A, 15B
maddelerinde yer alan hiikiimlere gore iligkili taraflarla ilgili agiklamalar dipnotlarda
verilecektir. Mali tablolar incelendiginde “Iliskili Taraf Aciklamalar:” ile ilgili
(Dipnot-2) asagidaki durumlardan biri gegerli ise taraf sirket ile iligkilidir. Sz

konusu durumlar goyledir:

— Taraf isletmeyi bir ya da birden fazla araci yoluyla, dogrudan ya da dolayli
olarak; isletmeyi kontrol etmesi, isletme tarafindan kontrol edilmesi ya da ortak
kontrol altinda bulunmasi, TOFAS iizerinde 6nemli etkiye sahip olabilecegi payinin

bulunmasi ya da ortak kontrole sahip olmasi,

TOFAS nin istiraki olmasi,

— TOFAS ya da ana ortakligin kilit yonetici personelinin bir {iyesi olmasi,

Onceki maddelerde bahsi gegen kisilerin bir aile yakini olmas,

— Tarafin isletme ya da isletmenin iligkili taraf oldugu bir isletme ile ilgili
calisanlarina isten ayrilma sonrasi fayda plani bulunmasi hallerinden biri varsa

iliskili durum s6z konusudur.

TOFAS’nin 2010 yili mali tablolarmin 25 sayili dipnotunda, iliskili taraflarla
ilgili Tablo 3.11°de sunulan tabloyu vermistir. Tablodaki veriler, Ek-5’te verilen

konsolide bilangoya yansitilmistir.
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Tablo 3.11: TOFAS’nin 2010 Yili Mali Tablolarinda fliskili Taraflar ile Tlgili

Yapilan Aciklama

iligkili taraflarla bakiyeler

1ligkili kuruluslardan ticari alacaklar 31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
Fiat 468.775 516.746
Otokog A.S. (Otakog - Kog Holding A.S. istiraki) 60.180 22.327
Diger 493 876
Toplam 529.448 539,949
iliskili kuruluslara ticari bor¢lar 31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Fiat 726.447 527.581
Mako Elektrik Sanayi ve Ticaret A.S. (Mako - Fiat'm iligkili kuruiusu) 21.718 24.090
Comau S.p.A. - Fiat’m iliskili kurulusu 64 1.967
Diger 24.735 25.993
Toplam 772.964 579.631
Thiskili kuruluslara verilen avanslar 31 Arahk 2010 31 Arabk 2009
Mako 343 -
Toplam 343 -
Satiglar 31 Arahk 2010 31 Arahk 2009
Fiat 2.501.319 2.011.101
Otckog 714.272 544791
Diger 842 1.528
Toplam 3.216.433 2.557.420
Yurtici ahmlar 31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
Mako 111.189 105.386
Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret A.S. (¥) 76.380 35.080
Otokog 10.680 3313
Ram Sigorta Aracilik A.S. (¥) 6.285 5.920
Entek (*) 3.298 11.139
Palmira Turizm Ticaret A.S. (¥) 36 13
Arcelik A.S. (%) 2 1
Diger 63.623 44934
Toplam 271.493 205,780

Kaynak: TOFAS (2010); “Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi Anonim Sirketi 1 Ocak—-31 Aralik 2010
Hesap Dénemine Ait Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu, ” S. 42.
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[liskili Taraf agiklamalari ile ilgili olarak (Dipnot-25°te); iliskili kuruluslardan
31 Aralik 2010 itibariyle 13.199 TL faiz alindig1 ayrica iist diizey yoneticilere (23
kisi) saglanan faydalarin toplam tutarmin 12.291 TL oldugu goriilmektedir.

Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlar’nin SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri iizerindeki etkisini degerlendirebilmek amaciyla incelenen mali
tablolarda, kurumsal yonetimi etkileyebilecek agiklamalar oldugu gorilmistiir.
Kamunun aydinlatilmasi i¢in kullanilan mali tablolarin, kurumsal yonetim tizerindeki
etkisini degerlendirebilmek igin Sekil 3.2’de verilen, 2010 yilina ait TOFAS’nin
Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu’nda yer alan ilkelerin notlari

incelenecektir.

Sekil 3.2: TOFAS’nin 2010 y1h Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notu

ANA BOLUMLER: Ort.84.17

Pay Sahiplen : 80.01

K.amuyu Apdinlatma ve Seffaflik :92.14

Menfaat Sahiplen :95.23

Yonetim Kurulu : 70.54

Kaynak: SAHA (2010); “TOFAS Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu,” s. 3.

Kurumsal yonetim derecelendirme notu 2009 yili notuna gore artig

gostermistir. Bu artigin sebepleri ise;

— Uriin ve hizmet satisinda miisteri memnuniyetini saglayici tedbirler alinmus

ve bu amacla Miisteri Yonetimi Miidiirliigli’ niin kurulmus olmasi,
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— Kurumsal Yonetim Komitesinin; Yonetim Kuruluna uygun adaylarin
saptanmasi, degerlendirilmesi ve atanmasit hususlarinda seffaf bir sistemin
olusturulmasi ve bu hususta politika ve stratejiler belirlenmesi konularinda dnerilerde

bulunmasi,

— Kurumsal Yonetim Komitesi’nin yonetim kurulu iiyelerinin atanmasiyla

ilgili galigmalar yapmasi,

— Sirketin ve tgiincli kisilerin zararlarinin  karsilanmasi i¢in  mesleki

sorumluluk sigortalarinin yaptirilmasi,

— Bagimsiz Denetim Kurulusu’nun se¢iminden 6nce Denetim Komitesi’nin

Bagimsiz Denetim Kurulusu ile ilgili goriis bildirmesi seklinde siralanmaktadir.

Sirket hakkinda bilgi veren mali tablolarda; oy haklari, uluslararasi finansal
raporlama standartlarindaki degisikler, calisanlara saglanan faydalar, hisse bagina
kazang ve iligkili taraf agiklamalarma yer verilmistir. Kurumsal yoOnetim
derecelendirmesinde, notlarda oOnceki yila gore bir artis goriilmiistiir; bunun
sebeplerinden biri ise dnceki yil eksiklik olarak belirtilen yonetime katilma hakkinin
diizenlenme asamasinin baslamig olmasidir. 2010 yilinda kurumsal yonetim
derecelendirme notlarindaki artisin sebebi, 2009 yili derecelendirme raporunda
Yonetim Kurulu Ilkesi ile ilgili belirtilen eksikliklerin tamamlanmasi igin yapilan
calismalardir. Standartlar igerisinde de bahsi gecen birikimli oy sistemi ile yonetime
katilma, sirket ana sOzlesmesindeki maddeler sebebiyle gerceklesememektedir.
Sirketin bu alanda yapacagi diizenleme standartlar1 tam olarak uygulamasini

saglarken derecelendirme notunu da olumlu yonde etkileyecektir.

3.2.3.4. TOFAS’ne Ait 31 Aralik 2011 Tarihli Konsolide Finansal Tablolar ile
2011 Yilh Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu’nun Etkilesimi

TMS ve TFRS’nin SPK Kurumsal Y&netim Ilkeleri iizerindeki etkisini ortaya
koyabilmek i¢in, son olarak TOFAS’ne ait 2011 yili mali tablolar1 ve Kurumsal

Y 6netim Derecelendirme Raporu incelenecektir.
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Onceki yillarda “Oy haklari” bashgi altinda Dipnot-2’de verilen bagh
ortakliklarla ilgili bilgiler 2011 yilinda sirketin organizasyonu faaliyet konusu i¢inde
verilmistir. Finansal raporlama standartlar1 geregi, ana ortakligin dogrudan ya da
dolayli olarak bir ortakliktaki oy haklarinin yaridan fazlasina sahip olmasi, ayrica
finansal ve faaliyet politikalarinda yonetme yetkisinin bulunmasi ana ortakligin
kontrol giicti oldugunu gostermektedir. TMS—1: Finansal Tablolarin Sunulusu
standardinin 79. maddesine gore, isletme bagl ortakliklara ait azinlik paylar1 islemini
yaparken finansal durum tablosunda, 6zkaynak degisim tablosunda ya da dipnotlarda
bilgi vermelidir. TFRS-10 standardinin B35. maddesinde ise, oy haklarinin
yarisindan fazlasma sahip olan pay sahibinin, isletmenin faaliyetlerinin
yonetilmesinde ve yonetim kurulu {iyelerinin atanmasinda s6z sahibi oldugunu ve
kontrolii elinde bulundurdugunu agiklamistir. TOFAS’nin bagl ortakliklarinda yer
alan azinlik paylar1 konsolide mali tablolar i¢in 6nemli goriilmediginden burada
muhasebelestirilmeyip bagl ortakliklar igerisinde gosterilmistir. Dipnot—2’de verilen

bagl ortakliklar ile ilgili agiklama Tablo 3.12°de verilmistir.

Tablo 3.12: TOFAS’nin 2011 Yih Mali Tablolarinda Bagh Ortakhklar ile Tlgili
Yapilan Aciklama

Sirketin ortakhk pavi
Sirket ismi Faalivet alam 2011 2010

Kog Fiat Kredi Tiiketic

Finansmam A S “KFK™ Tiiketici finansmani %0999 %999
Platform Arastirma Gelistirme

Tasarim ve Tic. A §. “’Platform’™  Arastirma gelistirme %99,0 %099.0
Fer Mas Oto Ticaret A_S. Otomobil ve Yedek Parca Ticareti %99 4 %99 4

Kaynak: TOFAS (2011); “Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi Anonim Sirketi 1 Ocak—-31 Aralik 2011
Hesap Dénemine Ait Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu,” S. 7.

“Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlari’ndaki Degisiklikler” bashgi
altinda Dipnot-2°’de sirketin mali tablolar1 hazirlarken yararlandigi standartlardan
bahsedilmistir. 31 Aralik 2011 tarihli mali tablolarinda; TMS-32: Finansal Araglar:
Sunum; TFRS Yorum-19: Finansal Borglarmn Ozkaynaga Dayali Finansal Araglarla
Odenmesi; TFRS—1: Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarmin ilk Uygulamasi;
TMS—24: Iliskili Taraf Aciklamalar;; TFRS Yorum—14: TMS-19- Tanimlanmis

Fayda Varliginin Smiri, Asgari Fonlama Kosullar1 ve Bu Kosullarin Birbiri ile
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Etkilesimi; TFRS-7: Finansal Araglar: Agiklamalar; TMS—1: Finansal Tablolarin
Sunulusu; TMS-19: Calisanlara Saglanan Faydalar; TMS-12: Gelir Vergileri;
TFRS-9: Finansal Araglar; TFRS-10: Konsolide Finansal Tablolar; TFRS-11:
Miisterek Anlagsmalar; TFRS—12: Diger Isletmelerdeki Paylara iliskin Agiklamalar;
TMS-27: Bireysel Finansal Tablolar; TMS-28: Istiraklerdeki ve Is Ortakliklarmdaki

Yatirimlar standartlarinda meydana gelen degisiklikler onemli bir etki yaratmamastir.

“Calisanlara Saglanan Faydalar” incelendiginde Dipnot-2°’de “Kidem
Tazminat1 Karsilig1” bashgi ile sirkette en az bir yi1l hizmet siiresini dolduran
calisanin emeklilik, kotii davranis ve istifa disindaki sebeplerle isten ayrilmasi
halinde, Dipnot-15’e gore 31 Aralik 2011 tarihinde her hizmet yili igin 6denecek bir
aylik maas tutar1 2.731,85 TL’ dir. Sirket TMS 19’a gore kidem tazminati almaya hak
kazananlarla ilgili islem yapmaktadir. Tablo 3.13’te 2011 yili mali tablolarinda

kidem tazminatu ile ilgili yapilan agiklama verilmistir.

Tablo 3.13: TOFAS’nin 2011 Yii Mali Tablolarinda Kidem Tazminati ile Tlgili

Yapilan Aciklama
2011 2010
Net 1skonto oram %e4,66 204,66
Emeklilik olasilifinin tahmini i¢in devir hizi orani (%) %99 %99

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyle sona eren yillar icerisindeki kidem taznmunati karsiligi
hesabinimn hareket: agagida sunulmustur:

2011 2010
1 Ocak 79932 69.113
Faiz gideri 4732 6.916
Dénem icinde ddenen (6.200) (4.403)
Cari donem karsilig: (aktiier gelirleri/giderler: dahil) 24478 8.306
31 Arahk 102.942 79.932

Kaynak: TOFAS (2011); “Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi Anonim Sirketi 1 Ocak—-31 Aralik 2011
Hesap Dénemine Ait Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu, ” S. 33.

Kidem tazminati ile ilgili Tablo 3.13’te verilen tutarlar, 31 Aralik 2011 tarihli

konsolide bilango ve nakit akim tablosunda yer almaktadir (Bkz.: Ek 6).

“Hisse Basina Kazang” (Dipnot-2) hesaplanirken, net kar, toplam hisse
senedinin agirhikli ortalama adedine boliinerek bulunmaktadir. Tiirkiye’de sirketler

sermayelerini hissedarlarma, ge¢mis yil kazanglarindan ve enflasyon diizeltmesi
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farklar1 hesabindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazan¢ hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis
hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama
hisse sayis1, s6z konusu hisse senedi dagitimlarinin gegmise doniik etkileri de dikkate
alinarak bulunmaktadir. Dipnot-24’te verilen bilgilere gore; 2011 yilinda agirlikl
ortalama hisse adedi 50 milyardir ve hisse basina kazang 0,95 Kurus’tur. Hisse
bagmma ddenen temettii (Dipnot-17) ile ilgili olarak, sirketin sermayesinin tamami
O0denmis ve nominal degeri 0,01 TL (Kr) ve 50 milyar hisseden olustugu bilgisini
vermektedir. Ayrica sirket 2011 donemi kar dagitim kararmi raporlama tarihinde
heniiz almamistir. Hisse basina kazang tutari, Ek-6’da verilen konsolide gelir tablosu

icinde yer almaktadir.

“Iliskili taraflar” ile ilgili Dipnot-2°de yapilan tanimlama 2009, 2010 ve 2011
yili mali tablolarina ayni sekilde verilmistir. Dipnot-25°te ise; iliskili taraflardan
alinan faizin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 46.917 TL ve st diizey yoneticililere
(19 kisi) saglanan fayda tutarlar1 toplaminin 17.816 TL oldugu bilgisine erigilmistir.

[liskili taraflarla yapilan islemlere dair agiklamalara Tablo 3.14’te yer verilmistir.
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Tablo 3.14: TOFAS’nin 2011 Yih Mali Tablolarinda iliskili Taraflar ile lgili

Yapilan Aciklama

1liskili taraflarla bakiyeler

Tiskili sirketlerden ticari alacaklar 2011 2010
Fiat 633.153 468.775
Otokog A S. (Otokog - Kog Holding A.$. 1stiraki) 104.028 60.180
Diger 934 493
Toplam 738.115 529.448
Tliskili sirketlere ticari borclar 2011 2010
Fiat 874 146 726.447
Mako Elektrik Sanayi ve Ticaret A_S.

(Mako - Fiat’in ihiskili kurulusu) 28.554 21.718
Diger 29.895 24799
Toplam 932.595 772.964
Tliskili kuruluslara verilen avanslar 2011 2010
Mako - 343
Toplam - 343
Miskili taraflarla islemler
Satislar 2011 2010
Fiat 3.018.059 2.501.319
Otokog 820.775 714272
Diger 9.043 842
Toplam 3.847.877 3.216.433
Yurtici malzeme ve hizmet alimlar 2011 2010
Mako 146.490 111.189
Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret A S. (*) 84391 76.380
Otokog A.S. 19.784 10.680
Koc Sistem (¥) 6.643 7.263
Akpa Dayamkl Tiiketim (*) 6.344 5.717
Ko¢ Holding 5.675 4.003
Setur Servis Tunstik (*) 4 692 3.658
Entek (¥) 3.390 3.298
Diger 26.548 49305
Toplam 303.957 271.493

(*) Kog¢ Holding A S. 1sturaka.

Kaynak: TOFAS (2011); “Tofas Tiirk Otomobil Fabrikast Anonim Sirketi 1 Ocak—-31 Aralik 2011

Hesap Dénemine Ait Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu, ” S. 43.

Tablo 3.14°te verilen, iligkili taraflarla ilgili 2011 yilinda yapilan agiklamalar,

Ek-6’da yer alan konsolide bilangoya yansitilmstir.
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Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlar’nin SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri iizerindeki etkisini degerlendirebilmek amaciyla incelenen 2011 yili
mali tablolarinda, kurumsal yoOnetimi etkileyebilecek agiklamalar oldugu
gorilmistir. Kamunun aydinlatilmasi i¢in kullanilan mali tablolarin, kurumsal
yonetim tizerindeki etkisini degerlendirebilmek i¢in Sekil 3.3’de verilen, 2011 yilina
ait TOFAS nin Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu’nda yer alan kurumsal

yonetim ilkelerinin notlar1 incelenecektir.

Sekil 3.3:TOFAS 2011 yih Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notu

ANA BOLUMLER: Ort.85.83

Pay Sahiplen : 80.45

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik : 92.17

Menfaat Sahipleni : 95.23

Yonetim Kurulu : 76.69

Kaynak: SAHA (2011); “TOFAS Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu,” s. 3.
2010 wyilmi takip eden siiregte yapilan yenilikler sonucu 2011 yili

derecelendirme notunda artig goriilmiistiir. Artisa sebep olan yenilikler;

— Genel kurul toplantisina katilmayanlarin, katilmama sebeplerinin toplanti

baskani tarafindan genel kurulda bildirilmesi,

— Genel kurul bilgilendirme kaynaginda adaylarin bagimsizlik 6zelligine sahip

olup olmadiginm bildirilmesi,

— Uyum raporunda ayri bir bashk altinda i¢ kontrol sistemi ve sistemin

saglikli islemesi i¢in gerekli olan siireclerin verilmis olmasi,
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— Etik kurallarin yonetim kurulunu da kapsayacak sekilde genisletilmesi

olarak siralanmaktadir.

Sirket 2011 yilinda da 6nceki (incelenen) yillarda oldugu gibi yine oy haklari,
hisse basmna kazang, standartlardaki degisiklikler, calisanlara saglana faydalar
hususlarindan bahsetmistir. 2011 yilinda yapilan diizenlemeler genellikle yonetim
kurulu sorumluluklarina yoneliktir ve bu sorumluluklarin yerine getirilme cabasi

derecelendirme notunda artiga sebep olmustur.

TOFAS’nin mali tablolarinin dipnotlarinda verilen bilgiler sayesinde pay
sahipleri ve menfaat sahipleri kendileri ve yonetimin sorumluluklarini yerine getirip
getirmedigi ile ilgili bilgi sahibi olmaktadir. Sirket 2008 yil1 itibariyle uluslararasi
finansal raporlama standartlarina uyumlu TMS/TFRS kullanmaya baslamistir.
Sirket’in 2009 yili Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu’na gore puanlari
sonraki yillarda yiikselmistir. 2009 yilindaki notlarm diisiik olmasinin sebepleri
incelendiginde yonetim kurulu ve pay sahipleri ile ilgili hususlar oldugu
goriilmektedir. Pay sahipleri ile ilgili kisim standartlarin uygulanmasindan ve ana
sOzlesmeden kaynaklanirken, yonetim kurulu ile ilgili kisim sirket politikalarindan
kaynaklanmaktadir. Bu sebeple sonraki yil yonetim kurulu ile ilgili sirketin almig
oldugu yeni kararlar sayesinde notu dnemli oranda yiikselmistir. Izleyen yillarda ise
standartlarin uygulamasinda oOnemli degisiklikler olmamis, kurumsal yOnetim
derecelendirme notu sirket politikalar1 sayesinde artmistir. Bu sebeple sunu sdoylemek
miimkiindiir: Mali tablolarda pay sahipleri ve menfaat sahiplerinin haklarina yonelik
diizenlemeler bulunur ve bu diizenlemeler standartlar sayesinde hazirlanmaktadir.
Kurumsal yonetim ilkelerinin amagladigi hususlarin bazilar1 bdylece standartlarin
basarili sekilde uygulanmasi neticesinde yerine getirilmis olunur. Ancak kurumsal
yonetim ilkelerinin derecelendirmesini etkileyen farkli unsurlarda bulunmaktadir.
Standartlar, kurumsal yonetim ilkelerini dolayli yollardan olumlu sekilde

etkilemektedir.

Sekil 3.4’te TOFAS nin incelenen 2009, 2010 ve 2011 yillarinda kurumsal

yonetim derecelendirme notlarindaki gelisim verilmistir.
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Sekil 3.4: Yillara Gore TOFAS’nin Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notu

Gelisim Grafigi
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Kaynak: TOFAS’ne ait derecelendirme raporlar1 verileri kullanilarak hazirlanmigtir.

Grafige bakildiginda her yil bir artis oldugu goriilmektedir. Bu da sirketin

kurumsal yonetim ilkelerini uygulamadaki basarisinin artan bir hizla devam ettigini
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gostermektedir. Sirketin hissedarlarini, menfaat sahiplerini bilgilendirmek i¢in
kulland1g1 mali tablolar hisse senedi basarisina da yansimig ve yillar itibariyle hisse
senedi degerinde artis goriilmiistiir. Sirketin mali tablolar ile ilgili ¢aligmalarinda ana
sozlesme engeli sebebiyle bazi hususlar tam olarak agiklanamamakta, bazi hususlar
ise bu engel olmadig: i¢in yeterli diizeyde bilgilendirmektedir. Grafikte goriilecegi
gibi en fazla artig yonetim kurulu notlarinda olmustur. Bunun sebebi yonetim kurulu
sorumluluklar1  dahilinde agiklanan mali tablolarda yeni standartlarinda
yayinlanmasiyla diizenlemelere gidilmis ve daha agiklayici bir rapor sunulmus
olmasidir. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkesinde bir diislis goriilmiis, fakat bunun
mali tablolara bagli olmadig: diisiiniilmektedir. Menfaat sahipleri ve pay sahipleri ile
ilgili artis ise daha detayl aciklamalarin gelmesi, standartlara da uyarak dipnotlarda
daha fazla agiklamalar yapilmasi, oy haklar1 hususunun ve hisse basma kazancin

yeterli agiklayicilikta verilmesi sebepleriyle olmustur.



SONUC

Isletmelerin performanslari; calisan, hissedar, sahip, miisteri, tedarikgi,
potansiyel yatirimci, rakip firma, medya, sendika ve uzun vadede iilke ekonomi
iizerinde etkili olmaktadir. Kurumsal yonetim, isletme performansinin arttirilmasma

yonelik gelisen yonetim sistemlerinden biridir.

Tirkiye’de isletmeler, kurumsal yonetim ile ilgili calismalarint SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri cercevesinde vyiiriitiilmektedir. SPK Kurumsal Y®&netim
Ilkeleri'nden Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik Ilkesi geregi, kamunun
aydimlatilabilmesi i¢in kullanilan araclardan biride mali tablolardir. Calismanin
amac1 ise mali tablolarin hazirlanmasimna yon veren Tiirkiye Muhasebe ve Finansal
Raporlama Standartlar’nin, SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri iizerindeki etkisini

ortaya koyabilmektir.

Kurumsal yonetim ile ilgili Tiirkiye’de yapilan g¢alismalar incelendiginde,
calismalarin genelinin sosyal sorumluluk, kurumsal seffaflik ve yoOnetimin
sorumlulugunu yerine getirmesi ile ilgili oldugu goriilmiistiir. Kurumsal yonetim,
kamunun aydinlatilmas1 ile basar1 saglayabilir. Kamunun aydmlatilmasi i¢in
kullanilan; raporlar, mali tablolar, 6zel durum agiklamalari, toplanti davetleri,
isletmenin faaliyetlerine yonelik agiklamalar ve yonetim kurulu kararlar1 sayesinde
pay ve menfaat sahipleri, isletme ile ilgili bilgi sahibi olmaktadir. Calismada
TMS/TFRS’nin  bazi maddelerinin SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri'ne yonelik
hiikiim bildirdigi ortaya koyulmustur. Bu sekilde finansal tablolar sayesinde, isletme
kurumsal yonetim ilkelerinin gerekliliklerini yerine getirirken kolaylik gérmektedir.
Soyle ki; finansal tablolarda oy haklari, azinlik paylari, ¢alisanlara saglanan faydalar,
kidem tazminatlari, iligkili taraflar, faaliyet boliimlendirmesi gibi bircok hususta
aciklamalar bulunmaktadir. Gerek tablolarda gerekse dipnotlarda yapilan bu
aciklamalar1 inceleyen yatirimci, ¢alisan, potansiyel yatirimei, devlet gibi gruplardan
olugsan pay ve menfaat sahipleri, hem isletmenin performansi, nakit akisi, finansal
durumu ve kendilerine verilen haklar ile ilgili bilgi sahibi olacak hem de yonetimin
sorumluluklarini yerine getirip getirmedigini gorebilecektir. Bu sayede kurumsal

yonetim ilkelerinde belirtilen hususlar saglanmis olacak ve isletme finansal tablolar
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ile gerceklestiremeyecegi hususlar1 farkli yontemlerle gergeklestirebilecektir.
Konuyla ilgili yapilan ¢alismalarin incelenmesi sonucu, TMS/TFRS’nin tamamima

yonelik bir kurumsal yonetim ¢aligmasi ile karsilagilmamaistir.

Calismada oOncelikle kurumsal yonetimin tanimi, dnemi, yararlari ve gelisimi
ile ilgili bilgi verilmistir. Kurumsal yonetimin gelisimi ile ilgili kisimda, Tiirkiye’de
kurumsal yonetimin gelisiminde etkili olan kurumlara ve g¢alismalarina yonelik
aciklamalar yer almaktadir. Diinya’da ve Tirkiye’de kabul géren kurumsal yonetim

ilkelerinden bahsedilmistir.

Calismanin ikinci kisminda ise aragtirmaya konu olan muhasebe standartlar1 ve
finansal raporlama standartlarinin gelisimine yonelik bilgiler verilmistir. Bu kisimda
aynt zamanda kurumsal yonetimin TMS/TFRS ile iliskisi anlatilmistir. Kurumsal
yonetim ile standartlar arasindaki etkilesimin aciklanmasinin ardindan birebir

karsilastirmalarm yapildig1 kisma gegilmektedir.

Calismanin iiglincii bolimiinde Oncelikle konu ile ilgili yapilan caligmalar
verilmistir. Sonrasinda ise ¢alismanin hazirlanmasimdaki amaca yonelik olarak, SPK
Kurumsal Yo6netim Ilkeleri ile ilgili hiikiim iceren Tiirkiye Muhasebe ve Finansal
Raporlama Standartlari’na yer verilmistir. Yapilan inceleme neticesinde tiim ilkeler
icin hiikiim iceren TMS/TFRS maddeleri acgiklanmis ve hazirlanan tablolar
yardimiyla toplu sekilde gdsterilmistir. SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ne yonelik
hiikiim igerdigi belirtilen standartlarin etkisini gorebilmek igin TOFAS ne ait mali
tablolar ve Kurumsal Yonetim Derecelendirme Raporu incelenmistir. 2009, 2010 ve
2011 yillarma ait tablo ve raporda yapilan inceleme neticesinde, SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri ile ilgili hiikiim icerdii belirtilen standartlarin mali tablo
dipnotlarinda yer aldigi1 ve bu agiklamalarin Kurumsal Yonetim Derecelendirme
Raporu’na yeterli geldigi goriilmiistiir. Kurumsal Ydnetim Derecelendirme Raporu,
mali tablolarin dipnotlarinda yapilan agiklamalar disinda bazi hususlarla ilgili
calismalar yapilmas: gerektigine deginmistir. Ancak yapilacak ¢alismalar standartlar

dolayisiyla mali tablolar ¢ercevesinde yer almamaktadir.
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Onceki boliimlerde teorik olarak anlatilan kurumsal yonetim ve finansal raporlama
standartlar1 ile ilgili son bolimde TMS/TFRS’nin incelenmesi sonucu bazi
hiikiimlerin SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’ni etkiledigi dne siiriilmiistiir. Bursa’da
faaliyetini siirdiiren Tiirk Otomobil Fabrikasi Anonim Sirketi (TOFAS)’ne ait mali
tablolar ve kurumsal yonetim derecelendirme notu verileri kullanilarak, standartlarin
ilkeler tlizerindeki etkisi incelenmistir ve sonu¢ olarak SPK Kurumsal Yonetim

Ilkeleri’nin TMS/TFRS hiikiimlerinden dolayli olarak etkilendigi gdriilmiistiir.

Caligmanin hazirlanmas: siirecinde, kiitiiphanelerde kurumsal yonetim ile ilgili
kisith kaynak bulundugu ve bu kaynaklarin ¢ogunun giincel bilgileri icermedigi
ayrica kaynaklarin genelinin ayni bilgileri barindirdigi; finansal raporlama ile ilgili
yapilan arastirmada ise genelinde sadece muhasebe uygulamalarina yonelik bilgilerin
bulundugu, isletmenin performansma ve basarisina yonelik etkisinin agiklanmadigi
gozlemlenmistir. Calismanin hazirlanmasi siirecinde karsilagilan bir diger giicliikte,
XKURY Endeksi’ne kayith isletmelerden bir kisminin, isletmeye ait mali tablo ve

derecelendirme notunun ¢alismada kullaniminda isteksiz davranmalaridir.

Kurumsal Yonetim ve Finansal Raporlama Standartlar1 ile ilgili yapilan
calismalarin genelinde, standartlarin kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkesine yonelik
oldugu anlatilmaktadir. Bu sebeple gelecek c¢alismalarin hazirlanmasi siirecinde,
Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik Ilkesi sayesinde diger ilkeleri ilgilendiren

hususlarin agiklandig1 animsanmalidir.

Son olarak Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’nin SPK
Kurumsal Yénetim Ilkeleri iizerinde dolayli bicimde olusan olumlu etkisi vardir.
Isletmelerin mali tablolarii hazirlarken gosterecekleri 6zen sayesinde kurumsal

yonetim ilkelerinin ¢ogu gerekliligi de yerine gelmis olacaktir.
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EKLER

Ek 1: SAHA Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S.’nin
Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notlar1 ve Anlamlan

Not | Anlam

Sirket SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri'ne biiyiik dlciide uyum saglamis ve tiim politika
ve Onlemleri uygulamaya sokmustur. Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalar1 etkin bir
sekilde olusturulmus ve islemektedir. Tiim kurumsal yonetim riskleri tespit edilmis ve
aktif bir sekilde yonetilmektedir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklart en adil sekilde
gozetilmektedir; kamuyu aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri en iist diizeydedir ve yonetim
kurulunun yap1 ve isleyisi en iyi uygulama kategorisindedir. Bu alanlarda hemen hemen
higbir zaaf bulunmamaktadir. IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi’ne en iist diizeyde dahil
edilmek hak edilmisgtir.

Sirket SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’ne dnemli dlgiide uyum saglamis ve cogu gerekli
politika ve 6nlemleri uygulamaya sokmustur. Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalari, az
sayida iyilestirmelere gerek duyulsa da etkin bir sekilde olusturulmus ve islemektedir.
Kurumsal yonetim risklerinin g¢ogunlugu tespit edilmis ve aktif bir sekilde
yonetilmektedir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklar1 adil sekilde gozetilmektedir; kamuyu
aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri iist diizeydedir ve yonetim kurulunun yap1 ve isleyisi
saglam temellere dayandirilmistir. Cok biiyiik riskler teskil etmese de, bu alanlarin biri
veya birkaginda bazi iyilestirmeler gereklidir. IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi’ne iist
diizeyde dahil edilmek hak edilmistir.

Sirket SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ne orta derecede uyum saglamis ve gerekli
politika ve Onlemlerin bir kismini uygulamaya sokmustur. Yonetim ve i¢ Kkontrol
mekanizmalari, orta derecede olusturulmus ve islemekte, ancak iyilestirmelere gerek
vardir. Kurumsal yonetim risklerinin bir kismi tespit edilmis ve aktif bir sekilde
yonetilmektedir. IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi’ne dahil edilmek hak edilmis ve
ulusal standartlara uyum saglanmigtir ancak uluslararasi platformlarda bu standartlarin
gerisinde kalinabilir. Pay sahipleri; menfaat sahipleri; kamuyu aydinlatma ve seffaflik ve
yonetim kurulu alanlarinin bazilarinda iyilestirmeler gerekmektedir.

Sirket SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri'ne gereken asgari derecede uyum saglamis ve
gerekli politika ve onlemlerin standartlarin altinda bir kismini uygulamaya sokmustur.
Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalari, gereken asgari derecede olusturulmus, ancak tam
etkin bir sekilde islememektedir. Kurumsal yonetim riskleri tamamen tespit edilmemis ve
aktif bir sekilde yonetilememektedir. Pay sahipleri; menfaat sahipleri; kamuyu aydinlatma
ve seffaflik ve yonetim kurulu alanlarinin bazilarinda veya hepsinde énemli iyilestirmeler
gerekmektedir.

45

Sirket SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ne uyum saglamamistir ve gerekli politika ve
onlemleri zayiftir. Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalari, gerekli etkinlikte
olusturulmamustir. Onemli kurumsal yonetim riskleri mevcut olup bu riskler aktif bir
<4 | sekilde yonetilmemekte ve sirket kurumsal yonetim ilkelerine duyarh degildir. Pay
sahipleri; menfaat sahipleri; kamuyu aydinlatma ve seffaflik; ve yonetim kurulu
alanlarinin hepsinde 6nemli zaaflar vardir. Yatirimci giiveni zedelenebilir ve maddi
zararlar olusabilir.
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Ek 2: TCR Kurumsal Yonetim ve Derecelendirme A.S.’ne ait Kurumsal
Yonetim Uyum Derecelendirme Notlar1 ve Anlamlarn

NOT ACIKLAMA

Bu sayilar arasinda bir not alan sirket, SPK Kurumsal Yonetim ilkelerine ¢ok
biiyiik oranda uyum saglanustir. Ulkemiz sartlarinda iyi Kurumsal Yonetim
uygulamalari ile girket yonetilmektedir. Risk, denetim, kontrol gibi konularda i¢
diizenekler etkin sekilde islemektedir. Sirket ile iliski igindeki g¢ikar gruplar
arasinda uzlas1 ve isbirligi iist seviyededir. Bu kisi ve gruplarin haklar1 en iyi
sekilde giivence altindadwr. Kamuoyu tam dogru ve zamanimnda
bilgilendirilmektedir. Yonetim kurulu ve iist seviye yonetim, sirketi belirlenmis
acik hedeflere ulastiracak yeterlilige sahiptir.

SPK Kurumsal Ydénetim ilkelerine biiyiikk oranda uyum saglandigini ifade eden
notlardir. Ancak bazi eksiklikler saptanmistir. Bu eksikliklerin giderilmesi ve
uygulamalarin  iyilestirilmesi gerekmektedir. Ulkemiz sartlarinda  “iyi”
7-8.99 denebilecek Kurumsal Yonetim uygulamalar1t séz konusudur. Yonetsel
faaliyetlerin kalitesi yiliksektir. Sirket yetkilileri yonetsel risklerin bilincinde
olarak iyl Kurumsal yonetim uygulamalarmi hayata gegirmek igin caba
gostermektedirler.

Bu notu alan sirketin, SPK Kurumsal Yonetim ilkelerine orta seviyede uyum
sagladigt  anlagilmalidir.  Tlkelerde bahsedilen iyi Kurumsal Yonetim
uygulamalarinin sadece bir kismma uyum saglanmistir. Eksikler ve yetersizlikler
mevcuttur. Bu eksikliklerin giderilmesi ve iyilestirmeler gerekmektedir. Sirket
ici diizenlemeler olusturulmaya yeni baglanmig ancak olusturulan diizeneklerin
tam isledigini iddia etmek oldukc¢a zordur. Kat edilmesi gereken cok yol
olmasina ragmen, sirket Kurumsal Ydnetim anlayisi bakiminda oldukga bilingli
ve eksikliklerinin farkindadir. 2007 yili Agustos ayinda hesaplanmaya baglayan
IMKB Kurumsal Yénetim endeksine dahil olmak i¢in en az 6 alma zorunlulugu
getirilmistir.

6-6.99

Bu aralikta bir not alan bir sirket SPK Kurumsal Yonetim ilkelerine g¢ok az
4 -5.59 oranda uyum saglamis durumdadir. Eksiklikler oldukca fazladir. Sirketin ¢ok
caba gostermesi gerekmektedir.

Bu seviyede bir not alan sirketin, ilkelere uyumundan bahsetmek zordur. Kotii
0-3.99 uygulamalar sirketin siirekliligini tehdit etmektedir. Yonetim kalitesi ¢ok
diisiiktiir. Sirketin operasyonel riskleri oldukga yiiksektir.
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Ek 3: Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim
Hizmetleri A.S.’ne ait Kurumsal Yonetim Uyum Derecelendirme

Notlar: ve Anlamlar

NOT

TANIMLARI

9-10

Sirket Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan
yayinlanan Kurumsal Yénetim ilkelerine Biiyiik
olgiide uyum saglamistir. I¢ kontrol sistemleri
olusturulmus ve c¢aligmaktadir. Sirket ig¢in
olusabilecek tiim riskler tespit edilmis ve aktif
sekilde kontrol edilmektedir. Pay sahiplerinin
haklar1 adil sekilde gozetilmektedir. Kamuyu
aydinlatma ve seffaflik  faaliyetleri  iist
diizeydedir. Menfaat sahiplerinin haklar1 adil
sekilde gozetilmektedir. Yonetim kurulu yapist
ve c¢alisma kosullar1 kurumsal yonetim ilkelerine
tam uyumludur. Sirket IMKB kurumsal yénetim
endeksine en st diizeyde katilmaya hak
kazanmustir.

7-8,9

Sirket Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan
yaymlanan Kurumsal Yonetim flkelerine 6nemli
olciide uyum saglamustir. I¢ kontrol sistemleri
olusturulmus az sayida iyilestirilmeye gerek olsa
da c¢alismaktadir. Sirket i¢in olusabilecek riskler
o6nemli  olgiide  tespit  edilmis  kontrol
edilebilmektedir. Pay sahiplerinin haklar1 adil
sekilde gozetilmektedir. Kamuyu aydinlatma
seffaflik faaliyetleri iist diizeydedir. Menfaat
sahiplerinin haklar1 adil sekilde gozetilmektedir.
Yonetim kurulunun yapis1 ve calisma kosullari
kurumsal yonetim ilkeleri ile uyumludur. Biiyiik
riskler teskil etmese de kurumsal ydnetim
ilkelerinde bazi iyilestirmelere gereksinim vardir.
Sirket IMKB yénetim endeksine dahil edilmeyi
hak etmistir.

6-6,9

Sirket Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
yayinlanan Kurumsal Yoénetim Ilkelerine orta
diizeyde uyum saglamistir. i¢ kontrol sistemleri
orta diizeyde olusturulmus ve calismakta fakat
iyilestirme gereksinimi vardir. Sirket icin
olusabilecek riskler tespit edilmis kontrol
edilebilmektedir. Pay  sahiplerinin  haklari
gozetilmekle beraber iyilestirmeye ihtiyaci
vardir. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik
faaliyetleri gozetilmekle beraber iyilestirmeye
ihtiyact vardir. Menfaat sahiplerinin haklari
gozetilmekle beraber iyilestirmeye ihtiyaci
vardir. Yonetim kurulu yapist ve g¢aligma
kosullarinda bazi iyilestirme gereksinimi vardir.
Bu kosullarda sirket IMKB kurumsal yonetim
endeksine dahil edilmeye hazir degildir.
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Ek 3: Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yoénetim
Hizmetleri A.S.’ne ait Kurumsal Yoénetim Uyum Derecelendirme

Notlar ve Anlamlar1 (Devami)

4-5,9

Sirket Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan
yayinlanan Kurumsal Yoénetim ilkelerine asgari
diizeyde uyum saglamistir. i¢ kontrol sistemleri
asgari diizeyde olusturulmus tam ve etkin
degildir. Sirket i¢in olusabilecek riskler tam tespit
edilememis, heniiz kontrol altina almamamustir.
Pay sahipleri haklari, Kamuyu aydinlatma ve
seffaflik, Menfaat sahiplerinin haklari, Yo6netim
kurulunun yapisi ve g¢alisma kosullarinda,
Kurumsal yo6netim ilkelerine goére Onemli
diizeyde iyilestirmelere gereksinim vardir. Bu
kosullar altinda sirket IMKB kurumsal endeksine
katilmaya uygun degildir.

<4

Sirket Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan
yaymlanan Kurumsal Yénetim ilkelerine uyum
saglayamanigtir.  I¢ Kontrol  sistemlerini
olusturamamis Sirket i¢in olusabilecek riskler
tespit edilememis ve bu riskler
yonetilememektedir. Sirket kurumsal yodnetim
ilkelerine her kademede duyarli degildir. Pay
sahipleri haklari, Kamuyu Aydinlatma ve
seffaflik, Menfaat sahiplerinin haklar1 ve
Yonetim kurulunun yapis1 ve calisma kosullari
o6nemli derecede zaaflar icermekte ve yatirimeci
icin  maddi kayiplara neden olabilecek
diizeydedir.




Ek 4: TOFAS’nin 2009 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolan
Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 Anonim Sirketi
31 Aralik 2009 itibariyle Konsolide Bilanco

(Para birimi- Aksi belirtilmedik¢e bin Tiirk Lirasi (TL))
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. Bagimsiz Bagimsiz
Dipnot . . . .
P 1 denetimden ge¢mis  denetimden gecmis
referansian 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Varliklar
Donen varhiklar 1.986.767 1.457.338
Nakit ve nakit benzerleri 6 628.317 216.134
Finansal yatirimlar 7 47.002 29.105
Ticari alacaklar
— Tliskili taraflardan ticari
alacaklar 37 539.949 463.599
— Diger ticari alacaklar 10 260.239 124.201
Klsa_vaglell tiiketici finansman 12 187 181 179.930
kredileri
Diger alacaklar 11 607 1.323
Stoklar 13 291.307 325.746
Canli varliklar 14 - -
Diger dénen varliklar 26 32.165 117.300
Duran varhklar 2.380.417 2.113.304
Uzun vadeli tiiketici finansman
kredileri 12 135.397 142.763
Diger alacaklar 11 - -
Finansal yatirimlar
— Satilmaya hazir finansal 7 i 32 659
yatirimlar
— Diger finansal yatirimlar 7 - -
Ozkaynak yontemiyle degerlenen 16 i i
yatirimlar
Canlt varliklar 14 - -
Yatirim amacli gayrimenkuller 17 - -
Maddi duran varliklar 18 1.263.164 1.147.990
Maddi olmayan duran varliklar 19 845.438 692.857
Serefiye 20 - -
Ertelenmis vergi varligi 35 74.503 -
Diger duran varliklar 26 61.915 97.035
Toplam varhklar 4.367.184 3.570.642
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Ek 4: TOFAS’nin 2009 Yihna ait Konsolide Finansal Tablolar (Devami)

Bagimsiz Bagimsiz
Dipnot denetimden ge¢mis  denetimden gecmis
referanslari 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Kaynaklar
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 1.758.341 1.324.920
Finansal borglar 8 481.182 483.677
Diger finansal yiikiimliiliikler 9 10.299 -
Ticari borglar
— Tliskili taraflara ticari bor¢lar 37 579.631 395.959
— Diger ticari borglar 10 548.952 358.046
Diger borglar 11 - -
Finans sektorii faaliyetlerden borglar 12 - -
Devlet tesvik ve yardimlari 21 - -
Doénem kar vergi yikiimlilagi 35 - -
Bor¢ karsiliklar 11 100.867 41.141
Diger kisa vadeli yiikiimliilikler 26 37.410 46.097
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 1.186.605 1.126.261
Finansal bor¢lar 8 986.015 955.141
Diger finansal yiikiimliiliikler 9 - -
Ticari borglar
— Tliskili taraflara ticari borglar 37 - -
— Diger ticari borglar 10 - -
Diger borglar 11 - -
Finans sektorii faaliyetlerinden borglar 12 - -
Devlet tesvik ve yardimlar1 21 131.477 88.737
Borg karsiliklar 11 - -
Kidem tazminati karsilig1 24 69.113 70.221
Ertelenmis vergi yikiimliligi 35 - 12.162
Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler - -
Ozkaynaklar 1.422.238 1.119.461
Ana ortakhiga ait 6zkaynaklar
Odenmis sermaye 27 500.000 500.000
Sermaye enflasyon diizeltmesi farklari 27 348.382 348.382
Karsilikli istirak sermaye diizeltmesi(-) - -
Hisse senedi ihrag primleri - -
Finansal varliklar deger artig fonu 7 - 20.926
Yabanci para ¢evrim farklar - -
Nakit akim korumasi ile ilgili birikmis (95.445) (95.443)
kar / (zarar)
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 27 60.221 30.812
Gegmis yillar kar/zararlari 27 249.229 139.030
Net donem kari/zarar1 360.351 175.754
Azmlik paylar1 - -
Toplam kaynaklar 4.367.184 3.570.642
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Ek 4: TOFAS’nin 2009 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolar1 (Devam)

Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 Anonim Sirketi

31 Aralik 2009 itibariyle Konsolide Gelir Tablosu

(Para birimi- Aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (TL))

Bagimsiz
denetimden gecmis

Bagimsiz
denetimden gegmis

Dipnot 1 Ocak-31 Arahk 1 Ocak—31 Aralik

referanslari 2009 2008
Siirdiiriilen faaliyetler
Satis gelirleri 28 5.098.754 4.798.026
Satiglarin maliyeti (-) 28 (4.603.040) (4.231.789)
Ticari faaliyetlerden briit kar/(zarar) 495.714 566.237
Faiz, licret, prim, komisyon ve diger 110.377 141.352
gelirler
Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger (107.077) (131.936)
giderler (-)
Finans sektorii faaliyetlerinden briit 3.300 9.416
kar/ (zarar)
Briit kar/(zarar) 499.014 575.653
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri(-) 29 (143.329) (173.029)
Genel yonetim giderleri (-) 29 (99.087) (109.980)
Aragtirma ve gelistirme giderleri (-) 29 (13.562) (12.324)
Diger faaliyet gelirleri 31 46.225 27.017
Diger faaliyet giderleri (-) 31 (10.125) (50.617)
Faaliyet kar1/(zarar) 279.136 256.720
Esas faaliyet dis1 finansal gelirler 32 65.103 240.655
Esas faaliyet dis1 finansal giderler (-) 33 (74.318) (277.556)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi 6ncesi 269.921 219.819
kar1/(zarari)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi
gelir/(gideri)
— Donem vergi gelir/(gideri) 35 - -
— Ertelenmis vergi gelir/(gideri) 35 90.430 (44.065)
Siirdiiriilen faaliyetler déonem 360.351 175.754
kari/(zarari)
Durdurulan faaliyetler
Durdurulan faaliyetler vergi sonrasi - -
donem kary/(zarari)
Doénem kary/(zarari) 360.351 175.754
Doénem kar/(zararimin) dagitim
Azmlik paylar1 - -
Ana ortaklik paylari 360.351 175.754
Hisse basina kazang (tam kurus) 36 0,72 0,35
Siirdiiriilen faaliyetlerden hisse 36 0,72 0,35

basina kazanc¢ (tam kurus)



EKk 5: TOFAS’nin 2010 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolar
Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 Anonim Sirketi
31 Aralik 2010 itibariyle Konsolide Bilanco

(Para birimi- Aksi belirtilmedik¢e bin Tiirk Lirasi (TL))
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Bagimsiz
Notlar ~ denetimden ge¢mis
31 Aralik 2010

Bagimsiz
denetimden gegmis
31 Aralik 2009

VARLIKLAR

Donen varhklar:

Nakit ve nakit benzerleri 3 1.139.737 628.317
Finansal yatirimlar 4 45.393 47.002
Ticari alacaklar

— Iligkili taraflardan ticari 25 500 448 539 949
alacaklar

— Diger ticari alacaklar 7 381.656 260.239
Finans sektorii faaliyetlerinden 9 315407 187.181
alacaklar
Diger alacaklar 8 887 607
Stoklar 10 322.043 291.307
Diger donen varliklar 16 37.789 32.165
Toplam dénen varhklar 2.772.360 1.986.767
Duran varlhklar:
Finans sektorii faaliyetlerinden 9 307 287 135.397
alacaklar
Maddi duran varliklar 11 1.241.081 1.263.164
Maddi olmayan duran varliklar 12 866.746 845.438
Ertelenmis vergi varlig 23 57.643 74.503
Diger duran varliklar 16 19.081 61.915
Toplam duran varhklar 2.551.775 2.380.417
Toplam varhklar 5.284.135 4.367.184
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Ek 5: TOFAS’nin 2010 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolar1 (Devami)

Bagimsiz
denetimden ge¢mis

Bagimsiz
denetimden gecmis

Notlar 31 Aralk 2010 31 Aralik 2009

KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler:
Finansal borglar 5 516.807 481.182
Diger finansal yiikiimliiliikler 6 - 10.299
Ticari borglar

— Tliskili taraflara ticari bor¢lar 25 772.964 579.631

— Diger ticari borglar 7 637.445 548.952
Doénem kar1 vergi yikimliiligii 23 1.202 -
Borg karsiliklar 8 67.797 100.867
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 16 49.732 37.410
Toplam kisa vadeli yiikiimliiliikler 2.045.947 1.758.341
Uzun vadeli yiikiimliiliikler
Finansal borglar 5 1.323.839 986.015
Devlet tesvik ve yardimlari 13 128.542 131.477
Kidem tazminati kargilif 15 79.932 69.113
Toplam uzun vadeli yiikiimliiliikler 1.532.313 1.186.605
Toplam yiikiimliiliikler 3.578.260 2.944.946
Ozkaynaklar:
Odenmis sermaye 17 500.000 500.000
Sermaye enflasyon diizeltmesi farklari 17 348.382 348.382
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 17 77.047 60.221
Nakit akim korumasi ile ilgili birikmis 17 (66.473) (95.945)
zarar
Gegmis yillar karlari 17 462.699 249.229
Net donem kari 17 384.220 360.351
Toplam ézkaynaklar 1.705.875 1.422.238
Toplam kaynaklar 5.284.135 4.367.184
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Ek 5: TOFAS’nin 2010 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolar1 (Devam)
Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 Anonim Sirketi
31 Aralik 2010 itibariyle Konsolide Gelir Tablosu

(Para birimi- Aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (TL))

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden ge¢mis  denetimden gecmis
Notlar 31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Satis gelirleri 18 6.410.219 5.112.370
Satiglarin maliyeti (-) 18 (5.747.050) (4.589.570)
Ticari faaliyetlerden briit kar 663.169 522.800
Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger 83.216 110.377
gelirler
Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger (40.942) (98.420)
giderler (-)
Finans sektorii faaliyetlerinden briit 42.274 11.957
kar
Briit kar 705.443 534.757
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri(-) 19 (192.756) (143.329)
Genel yonetim giderleri (-) 19 (109.342) (99.087)
Aragtirma ve gelistirme giderleri(-) 19 (11.435) (13.562)
Diger faaliyet gelirleri 21 13.608 32.755
Diger faaliyet giderleri (-) 21 (17.391) (18.782)
Faaliyet kar1 388.127 292.752
Finansal gelirler 22 125.365 65.103
Finansal giderler (-) 22 (121.753) (87.934)
Vergi oncesi kari 391.739 269.921
Vergi gelir/(gideri)
— Donem vergi gideri 23 (1.202) -
— Ertelenmis vergi geliri/ (gideri) 23 (6.317) 90.430
Dénem kari 384.220 360.351
Net donem Kkarlarimin dagihim
Azmlik paylar1 - -
Ana ortaklik paylari 384.220 360.351

Hisse bagina kazang (Kr) 24 0,77 0,72



EKk 6: TOFAS’nin 2011 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolan
Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 Anonim Sirketi
31 Aralik 2011 itibariyle Konsolide Bilanco

(Para birimi- Aksi belirtilmedik¢e bin Tiirk Lirasi (TL))
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Bagimsiz Bagimsiz
Notlar denetimden ge¢mis  denetimden gecmis
2011 2010
VARLIKLAR
Donen varhklar:
Nakit ve nakit benzerleri 3 1.331.702 1.139.737
Finansal yatirimlar 4 60.424 45.393
Ticari alacaklar
— Iligkili taraflardan ticari 25 738.115 500 448
alacaklar
— Diger ticari alacaklar 6 426.846 381.656
Finans sektorii faaliyetlerinden 8 534,704 315 407
alacaklar
Diger alacaklar 7 349 887
Stoklar 9 380.052 322.043
Diger donen varliklar 16 94.454 37.789
Toplam dénen varhklar 3.566.646 2.772.360
Duran varlhklar:
Finans sektorii faaliyetlerinden 8 541878 307287
alacaklar
Yatirim amacgh gayrimenkuller 10 22.100 -
Maddi duran varliklar 11 1.305.296 1.241.081
Maddi olmayan duran varliklar 12 782.208 866.746
Ertelenmis vergi varlig 23 63.758 57.643
Diger duran varliklar 16 20.222 19.081
Toplam duran varhklar 2.735.462 2.551.775
Toplam varhklar 6.302.108 5.284.135
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Ek 6: TOFAS’nin 2011 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolar1 (Devami)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden ge¢mis  denetimden gecmis
Notlar 2011 2010
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler:
Finansal borglar 5 939.879 516.807
Ticari borglar
— Tliskili taraflara ticari bor¢lar 25 932.595 772.964
— Diger ticari borglar 6 678.022 637.445
Doénem kar1 vergi yikimliiligii 23 4.872 1.202
Borg karsiliklar1 14 86.325 67.797
Devlet tesvik ve yardimlari 13 22.275 -
Diger kisa vadeli yiikiimliilikler 16 80.272 49.732
Toplam kisa vadeli yiikiimliiliikler 2.744.240 2.045.947
Uzun vadeli yiikiimliiliikler
Finansal borglar 5 1.581.661 1.323.839
Devlet tesvik ve yardimlari 13 83.938 128.542
Kidem tazminat karsilif 15 102.942 79.932
Toplam uzun vadeli yiikiimliiliikler 1.768.541 1.532.313
Toplam yiikiimliiliikler 4.512.781 3.578.260
Ozkaynaklar:
Odenmis sermaye 17 500.000 500.000
Sermaye enflasyon diizeltmesi farklar 17 348.382 348.382
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 17 114.560 77.047
Nakit akim korumasi ile ilgili birikmis 17 (207.136) (66.473)
zarar
Gegmis yillar karlari 17 559.356 462.699
Net dénem kar1 17 474.165 384.220
Toplam ézkaynaklar 1.789.327 1.705.875
Toplam kaynaklar 6.302.108 5.284.135
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Ek 6: TOFAS’nin 2011 Yilina ait Konsolide Finansal Tablolar1 (Devam)
Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 Anonim Sirketi
31 Aralik 2011 itibariyle Konsolide Gelir Tablosu

(Para birimi- Aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (TL))

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden ge¢mis  denetimden gecmis
Notlar 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Net satis gelirleri 18 7.336.658 6.410.219
Satiglarm maliyeti (-) 18 (6.512.779) (5.747.050)
Ticari faaliyetlerden briit kar 823.879 663.169
Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger 114.957 83.216
gelirler
Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger (78.306) (40.942)
giderler (-)
Finans sektorii faaliyetlerinden briit 36.651 42.274
kar
Briit kar 860.530 705.443
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri(-) 19 (225.709) (192.756)
Genel yonetim giderleri (-) 19 (136.674) (109.342)
Aragtirma ve gelistirme giderleri(-) 19 (7.056) (11.435)
Diger faaliyet gelirleri 21 45.513 13.608
Diger faaliyet giderleri (-) 21 (47.090) (17.391)
Faaliyet kar1 489.514 388.127
Finansal gelirler 22 337.088 125.365
Finansal giderler (-) 22 (318.514) (121.753)
Vergi oncesi kari 508.088 391.739
Vergi gider
— Donem vergi gideri 23 (4.872) (1.202)
— Ertelenmis vergi gideri 23 (29.051) (6.317)
Dénem kari 474.165 384.220
Net donem karlarimin dagilimi:
Kontrol dis1 paylar - -
Ana ortaklik paylari 474.165 384.220

Hisse bagina kazang (Kr) 24 0,95 0,77
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