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OZET

Tezin amaci, Giineydogu Anadolu Bolgesindeki anonim sirketlerde kurumsal

yonetisimin uygulanabilirligini incelemek ve yerlesmesi i¢in Onerilerde bulunmaktir.

Cagimizda yasanan gelismeler sonucu isletmelerde paydas gruplari cogalmus,
isletme yonetimlerinin agiklik, seffaflik, hesap verilebilirlik ve sorumluluk ilkelerine
gore hareket etmeleri gerekli hale gelmistir. Sirket skandallari, finansal krizler,
Ozellestirme, sirket birlesmeleri ve satin alimlart sonucu 6nemli bir konu haline gelen

kurumsal yonetisim iizerine bir¢ok ¢alisma yapilmistir.

Calismada, Giineydogu Anadolu Boélgesi’nde bulunan anonim sirketlerin
kurumsal yOnetisim prensiplerine uyumu incelenmistir. Aragtirma kapsamindaki
anonim sirketlerin kurumsal yonetisimi gerceklestirmek istedikleri, fakat kurumsal
yonetisimin  gereklerini yerine getirecek bazi1 niteliklere sahip olmadiklar
goriilmiistiir. Bu da isletmelerde tepe yonetimden baglayarak biitiin personelinin
kurumsal yoOnetisim agisindan bilgilendirilmesi ve egitilmesinin gerekliligini

gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsallasma, Kurumsal Yonetisim, Sirket Skandallar
ve Anonim Sirket.



A RESEARCH ON CORPORATE GOVERNANCE IN INCORPORATED
COMPANIES: THE CASE OF SOUTHEASTERN ANATOLIA

Mert AKTAS
Erzincan University, Institute of Social Sciences, Department of Business
Master Thesis, January 2016
Supervisor: Asst.Prof.Dr. Funda KEMAHLI

ABSTRACT

The purpose of the study is to examine applicability of corporate governance
and make recommendations for settlement in the incorporated companies in

Southeastern Anatolia Region.

Nowadays, as a result of developments, stakeholder groups proliferated and it
became necessary to act according to principles of openness, transparency,
accountability and responsibility for business administrations. On implemented many
studies on corporate governance which has become an important issue
as result of corporate scandals, financial crises, privatization, mergers and

acquisitions of companies.

In the study on examined the adequacy of incorporated companies to the
principles of corporate governance which deployed at the Southeastern Anatolia

Region.

On identified that the incorporated companies in the study want to accomplish
corporate governance but had no some qualifications to fulfill it. This means that, for
the business, it is very important to inform and educate all the staff about corporate

governance starting from top managers.

Keywords: Institutionalization, Corporate Governance, Corporate Scandals
and Incorporated Company.
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GIRIS

ABD ve Avrupa basta olmak {izere bir¢ok iilkede ortaya ¢ikan hileli islemler,
yolsuzluklar, uluslararas1 sermaye hareketlerinin artmasi, hisse senedi sahipliginin
artmasi ve sermaye piyasalari arasinda rekabetin artmasiyla birlikte 6nemi artan
kurumsal yonetisim; giiclii merkezi yapidan esnek ydnetim yapisina, yOnetimde
kapaliliktan seffafliga, biirokratik yapidan etkilesimli yapiya ve bunun gibi bir¢ok
degisiklikler yapilarak isletmelerde giiclii kurumsal yapilarin olusturulmasini
hedeflemistir.

Her {ilkenin, zamanin ve sektoriin ihtiyaglari farkli oldugu icin kurumsal
yonetisim {izerine farkli ilke ve kodlar agiklanmigtir. Bu ilke ve kodlardan Cadbury
Raporu, Grenbury Raporu, Hambel Raporu, OECD Kurumsal Yonetisim Prensipleri
ve Sarben-Oxley yasasi uluslararas1 alanda 6nemli olarak goze g¢arpmaktadir. Tiim
diinyada oldugu gibi iilkemizde de tizerinde birgok ¢alisma yapilirken bunlar
arasinda TUSIAD, SPK, IMKB, YTTK ve TKYD’nin yapmis oldugu ¢alismalara yer
verilmigtir.

Kurumsal yonetisim her isletme tiirli i¢in 6nemlidir, fakat yapilan ¢aligmalarda,
yasalarda ve raporlarda kurumsal yonetisimin Oncelikle anonim sirketlerde
uygulanmas1 daha sonra ise kamu ve diger isletme tiirlerinde uygulanmasi
gerekliligine vurgu yapilmigtir. Giiniimiizde anonim sirketler ile limited sirketler
arasinda ayirim azalmakla birlikte; ortaklik sayisi, sermaye tutari, organizasyon
yapisi, halka acilma ve tahvil ¢ikarma islemlerini yapabildigi i¢in bu arastirma
anonim sirketler iizerinde yapilmistir.

Bu arastirmanin 6rneklemini, digartya gociin onceki yillara gére azaldigi, tarim
tirtinleri tiretiminde lider ya da artisin s6z konusu oldugu, ekonomik tegvikin en fazla
oldugu ve sirket sayisinin son donemlerde arttigi Giineydogu Anadolu Bdlgesi
olusturmaktadir. Dokuz ilden olusan bu bodlgedeki tiim illere ulasmanin zorlugu
diistintilerek biiyiik sehir olarak tarihi ipek yolu tizerinde bulunan, sanayi ve ticarette
bolgenin birincisi, tlilkemizin ise besinci sirasinda yer alan Gaziantep ile sanayisi

gelismeyen, ekonomisi tarima dayali olan, iilkemizin tahil ambari olan Sanlurfa,



diger illerden ise ekonomisi tarim ve hayvancilifa dayali olan ve tarimin giderek
arttigi fakat sanayi agisindan pek gelismeyen Adiyaman, bolgenin Orneklemi
olabilecegi diisiincesi ile se¢ilmistir. Bu {i¢ il secilirken gbz Oniine alinan bir diger
kriter ise her yatirim tesviki bolgesinden bir il segilmek istenmistir. Giineydogu
Anadolu boélgesindeki illerden; iiglincii tesvik bolgesinde sadece Gaziantep, besinci
tesvik bolgesinde sadece Sanliurfa bulunmaktadir. Altinci tesvik bolgesinden ise
Adiyaman arastirmaya dahil edilerek arastirma Giineydogu Anadolu bdlgesinin

Batisinda yapilmustir.

Tezin birinci bolimiinde kurumsal yonetisim tanimlanarak ilgili kavramlar ve
kurumsal yonetisim ilkeleri hakkinda bilgi verilmis, kurumsal yonetisimin Oonem
kazanmasinin nedenleri belirtilmis ve diinyada yaymlanmis kurumsal yonetigim ilke

ve kodlar1 aciklanmastir.

Tezin ikinci bolimiinde {ilkemizde kurumsal yonetisim ile ilgili yapilan

calismalar hakkinda bilgi verilmistir.

Tezin dgiincii bolimiinde anonim sirketler ve anonim sirkette kurumsal

yonetisim konusu ayrintili olarak incelenmistir.

Tezin aragtirma bolimiini olusturan dordiincii ve son bolimiinde ise,
Gilineydogu Anadolu Bolgesi’ndeki anonim sirketlerde kurumsal yonetigim
uygulamalarin1 inceleyen bir arasgtirma yapilmistir. Bu bdliimde, oncelikle
aragtirmanin amacina uygun olarak hazirlanmig kurumsal yonetisim uyumluluk
anketi Adiyaman, Gaziantep ve Sanlurfa illerindeki anonim sirketlere uygulanmas,
demografik sorular icin frekans analizi ve giivenilirlik analizi yapilmis ve
yorumlanmistir. Son olarak cesitli veriler gosterilerek, hipotezler olusturulmus, test

edilmis ve yorumlanmustir.

Calismanin literatiir taramasi igin Kitap, tiniversite veri tabanlar1 ve internet
siteleri taranmis olup; teori, bulgu ve iddialar orijinal kaynaklardan aktarilmaya
calisilmigtir. Uygulama caligsmasi i¢in Adiyaman, Sanlurfa ve Gaziantep illerinde

faaliyet gosteren 200 anonim sirket tiirtindeki isletmede anket calismasi yapilmistir.



BIRINCi BOLUM
. KURUMSAL YONETISIM

A. Kurumsal Yoénetigim ile ilgili Kavramlar

1. Kurumsallasma, Yonetim ve Yonetisim Kavramlari

Kurumsallagsma; isletmenin varligimmi siirekli devam ettirmeye calisirken
sahislara bagli kalmadan faaliyetlerini siirdiirebilir yapiya kavusmasi olarak

tanimlanmaktadir.

Apaydin’a gore “kurumsallasma; orgiitsel denge, mesruluk, tahmin
edilebilirlilik, kaynak artirimi ve wygunluk kazanmak igin, kararli olmayan ya da
gevsek organize olmus dar teknik eylemler ve yapilardan, diizenli, kararli ve sosyal
olarak kurumsal ¢evreye entegre olmus yapilanmaya giderek, bunun i¢sellestirilmesi
ve biitiin ¢alisanlarca ve yoneticilerce ayni algilama diizeyine ulasip degisik
sartlarda ve ortamlarda, bu yapilanma ve buna bagl davranis bicimlerinin otomatik

olarak uygulanmasidir. "2

Kurumsallasma isletmenin sahislara bagimli olmadan, belirli bir standarda,
yonteme sahip olmasi; degisen ¢evre kosullarina ayak uydurmasi ve meydana gelen
gelismelere paralel olarak organizasyonel yapisini meydana getirerek; kendisine
Ozgl iletisim ve i3 yapma metotlarim1 kiiltiir haline getirerek diger
organizasyonlardan farkli ve ayirt edici olarak kendine has bir 6zellige kavusmasi

siirecidir.’

Kurumsallasma kavrami ile yazili metin ve kurallarin isletmede uygulanmasi

anlagilmaktadir, fakat kurumsallagmada kabul edilen diisiincelerin yazili olmasi

! http://www.ticariyer.com/kurumsal/kurumsallasma-nedir.html (01.08.2015), Muhammet Kabar

2 Fahri Apaydin, “Kurumsal Teori ve Isletmelerin Kurumsallasmasi”, Cumhuriyet Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, C.10,S.1,s. 2

3" Ebru Karpuzoglu, “dile Sirketlerinin Siirekliliginde Kurumsallasma”, T.C. Istanbul Kiiltiir
Universitesi 1. Aile Isletmeleri Kongre Kitabi, 2004, C.1, s. 45.
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onemli degildir, énemli olan, isletmenin benimseyecegi ilke ve kurallara tiim

: 4
calisanlarin inanmasi ve uygulamasidir.

Kurumsallasma, isletmeler varliklarim1 devam ettirirken, isletme c¢alisanlarinin
kisisel becerilerine bagimli olmadan, isletmenin belirlemis oldugu ydntemleri
tiretmesi ve isletme ¢alisanlarinin igletmeden ayrilmasi durumunda ayrilan kisinin
yerine bir bagkasinin ge¢mesi durumunda galismalarin geri kalmadan devam etmesi
icin ilgili yap1 ve siireclerin olusturulmasidir.’ Giiniimiizde kiigiik blyiik fark
etmeksizin tim isletmelerde kurumsallasma terimi karsimiza c¢ikmaktadir, fakat
onemli olan isletmelerde kurumsallagma terimine yer vermekten ziyade, kurumsal bir
yapmin olusturulmasidir. Isletmeleri gelecege gotiirecek adimlar kurumsallasma
teriminin ne kadar kullanildigi degil, kurumsallasma ¢alismalarinin ne kadar

yapildigidir.

Hem diinyada hem de iilkemizdeki isletmelerin énemli kismi, bir veya birkag
ortagin gelecek donemlere iliskin planlama yapmadan, giiniin olanaklar
dogrultusunda, kisilerin kiiglik tasarruflar1 sonucu kurulmakta ve ilerleyen
donemlerde biiyliyerek orta veya biiylik isletme konumuna ulagmaktadirlar.
Kiigiikken isletmeyi ilgilendiren kararlar kurucular tarafindan alinabilir ve sorunlar
ortaya ciktikca ¢oziimleri bir sekilde ortaya konulabilir. Fakat isletmeler biiyiidiikge
ortaya cikan sorunlara kurucularin ¢éziim bulmalari ya da gelisme ve rakiplere
kiyasla istlinliik saglama yoniinde olusturulmasi gereken strateji ve politikalar
profesyonel diizeyde ortaya koymalar1 gittikce zorlasacaktir.’ Bu nedenle iilke
dinamizmini etkileyen isletmeler kurumsal bir yapiya doniistiiriilerek daha

profesyonel hareket etmelidir.

Isletme calisanlarindan bir boliimii bulunmadiginda, isletme faaliyetlerini

devam ettirebiliyor, gelistirebiliyor ve ise yeni giren kisiler isin nasil yapildigini

*http://www.abigem.org/appmanager/tr/portal?_nfpb=true&_pagelabel=pageKobiUretim&nodeName
=KobiUretim_06 (01.08.2015)

5 Murat K. Bezirci, “Kurumsallasma Nedir? Ne Degildir?”’, Marmara SPS Stratejik Planlama
Yénetim Damigmanlik Hizmetleri A.S. Yaymnlari, S. 12

® Bezirci, s. 13


http://www.abigem.org/appmanager/tr/portal?_nfpb=true&_pageLabel=pageKobiUretim&nodeName=KobiUretim_06
http://www.abigem.org/appmanager/tr/portal?_nfpb=true&_pageLabel=pageKobiUretim&nodeName=KobiUretim_06

isletmenin kendine 6zgii sistemi igerisinde 6grenebiliyor ise s6z konusu isletmenin

kurumsallasmada 6nemli mesafe kat ettigi sdylenebilir.”

Kurumsallasma; isletmelerin kurumsal bir yapiya sahip olarak ulasmak
istedikleri amag¢ olarak kurum, kurulus ve isletmelerin isletme sahibine, ortaklara,
yoneticilere ve isletmenin 6nemli personeline bagimsiz olarak faaliyetlerini istikrarl
olarak devam ettirebilmeleri ve iistiine bir seyler ekleyerek gelistirebilmelerini

amac;lamak‘[adlr.8

Kurumsallagma ile ilgili olarak isletmelerde yapilmasi gereken temel islemleri

soyle siralayabiliriz:®

. Is ve gérev tanimlari agik secik yapilmali,
o Isletme ici kurallar ve ydnergeler belirlenmeli,
. Isletmedeki (personel, mali isler, iiretim, pazarlama v.b. gibi) birimlerin

is akislar1 tespit edilmeli,

. Kurumun kendisine has temel ilkeleri ortaya konmali,

. Yetki ve sorumluluklar 6zenle tespit edilmeli,

o Yetki ve sorumluluklar, o yetki ve sorumlulugu tasiyabilecek kisilere
verilmeli,

. Nihai kararlar istisare ile alinmalidir.

Isletmelerin ~ kurumsallasmasini ~ engelleyen nedenler ise su sekilde

siralanabilir:*°

o Aile anayasasinin olmamast,
o Uzun soluklu, stratejik planlar yapilmamast,

. Yazili olarak alinan kararlarin uygulanmamasi,

" Bezirci, s. 13
8 http://www.ticariyer.com/kurumsal/kurumsallasma-nedir.html (01.08.2015), Muhammet Kabar,
% http://www.ticariyer.com/kurumsal/kurumsallasma-nedir.html, (01.08.2015), Muhammet Kabar,

Ohttp://www.abigem.org/appmanager/tr/portal?_nfpb=true&_pageLabel=pageKobiUretim&nodeNam
e=KobiUretim_06, (01.08.2015)
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. Cocuklarin  yonetime hazirlanmasinda, yedekleme planlamasinin
yapilmamasi (Succession planning),

. Cabuk karar alip cabuk vazgegme,

. Ayrintilara takilip 6nemli konular1 atlama,

. Kayit dis1 ¢aligsma,

. Yeterli i¢ denetim ve i¢ kontrol mekanizmalarini olusturmama,

o Muhasebeyi sadece vergi amacli tutma,

. Finansmanin 6nemini yeterince algilamama,

Insanin varolusu ile ortaya ¢ikip, topluluk halinde yasamaya baslamasiyla
gelisen yonetim kavrami, son donemlerde disiplin olarak sistemli bir sekilde gelismis
ve lizerinde calismalar yapilmistir. Yonetim, bireylerin ve topluluklarin ayni ortak

hedefe ulasmak icin olusturmus olduklar1 yapidir.**

Iktisadi ve toplumsal amaglar1 gerceklestirmek icin bir araya gelen kisilerin
maddi kaynaklarini, insan kaynaklarini, teknolojik kaynaklarini ve benzeri bir¢ok
kaynaklarimi1 etkin ve verimli bir sekilde kullanilmasini hedefleyen yonetim

2 evrensel olmasi™ nedeniyle toplumlarin amag ve ihtiyaglarina gore

kavraminin®
tanimlarin ortaya ¢ikmasina neden olmustur.* Bu nedenle yonetim denilince akla

bir¢cok tanim gelmektedir.

Yonetim siireglerinin neler oldugu konusunda fikir birligine ulagilamamustir.
Yani sira genel kabul goren siiregler; planlama, orgiitleme, kadrolama, yoneltme ve

denetimdir.®®

Kiiresellesme, rekabet ve teknolojik gelisim isletmeleri sadece kendi

bolgelerindeki kurallara ve dlglilere uymasinin yeterli olmadigini uluslararast kural

1 Hiiseyin Aksit, “Yonetim ve Yoneticilik”, Umut Matbaacilik, Istanbul, 2010, s. 40.

12 Asuman Sénmez ve Andag Toksoy, “Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Tiirkiye deki Aile Isletmelerine
Uygulanabilirligi’, Maliye Finans Yazilari, S.92, 2011, s. 53.

13 Nezahat Gigli, “ Stratejik Yonetim”. Gazi Universitesi Egitim Fakiiltesi Dergisi, C. 23, 2003, s.63.
¥ Tamer Kogel, Isletme Yoneticiligi. Istanbul, Beta Basin Yayin Dagitim, 2003, s. 58.
!> http://enm.blogcu.com/yonetimin-ozellikleri-nelerdir/9119426 (01.08.2015)



ve Olciiler dogrultusunda hareket etmesi gerektigini vurgulamaktadir. Bunun sonucu
olarak ortaya c¢ikan yonetisim kavrami, katilimci, demokratik ve yonetimde tek

yonliiliikten ziyade ¢ok yonlii etkilesim anlayisina vurgu yapmaktadlr.16

Kuzey Avrupa’dan tiim Diinya’ya yayilip popiiler olan bu kavramin orijinal
iIsmi corporate governance olarak bilinmektedir. Tiirk¢e karsiligi olarak ise karsilayip
karsilamadigi tartisma konusu olan yonetisim kavrami kullanilmaktadir. Yonetisim
terimi lizerine ¢alismalar yapan bir gruba goére yoOnetim ve iletisim terimlerinin
birlesiminden, diger gruba goére ise yonetim ve iletisime ek olarak etkilesim

kavramlariin birlesiminden olusmustur.17

Yonetisim konusunda uluslararas: alanda genel kabul goren ilk ¢aligma 1989
yilinda Diinya Bankasinin Afrika’da yasanan kalkinma sorunlarinin nedenini
yonetisim krizi olarak belirlenmesi kapsaminda yapilmistir. Diinya Bankasinin
yapmis oldugu bu calismada yoOnetisim, demokratik siire¢ ve kurumlarla

tanimlamaktadir.*®

Etkilesim ve iletisim igerisinde isletmeyi birlikte yonetmek olarak tanimlanan
yé')netisim,lg oncelikle devlet olmak tizere 6zel sektor ve sivil toplum kuruluslarini

kapsamaktadir.?’

Yonetisim kavrami, birgok bilim ve yaklasimla birlikte ele alinarak; iktisadi
yonetisim, siyasal yOnetisim, yOnetsel yoOnetisim, sistemsel yonetisim, kiiresel

cevresel yonetisim, elektronik yonetisim, ilerici yOnetisim, kurumsal yoOnetisim,

18 Esra S. Demircan, “Yeni Ekonomik Diizende Kiiresellesme Yerellesme Baglaminda Belediyelerde
Yeni Mali Yonetim Anlayisi”, Erciyes Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, S. 29, 2007, s.
148.

= Isil Zeybek, “Yonetisimde Etkili Tletisim”, Journal offstanbul Kultur University, S. 2, 2004, s. 30.
'8 Birgiil Ayman Giiler, “Yénetisim: Tiim Iktidar Sermayeye”, Praksis Dergisi, S. 9, 2003, s. 102.
1 Fikret Toksoz, “fyi Yénetisim El Kitabr”, Tesev Yaywmnlart, Istanbul, 2008, s. 17.

2 Mehmet Akif Ozer ve Hiiseyin Yayman, “ Klasik Yonetim Diisiincesinden Bir Sapma: Yonetisim,
Doniigtim ve 3. Diinya Bakigi1”, Sosyal Bilimler Dergisi, S. 2, 2009, s. 94.



demokratik yonetisim, siirdiiriilebilir gelisme yonetisimi gibi bir¢ok farkli yerlerde

kullanilmaktadir.?*

Yonetisim, isletmelerde; destek verici, yapabilirligi miimkiin kilici, saydam,
hesap verebilir, tabana dayali, giiciinii is gérenden alan katilimci politikalar ve yeni
iligkiler agin1t meydana getiren bir yapilanmay1 zorunlu hale getirmistir. Bu yapiya
sahip isletmelerde; is gorenler ile birlikte isletmeyi yonetme, is goérenlere yatirim
yapma, gelistirme, yetenek, bilgi ve enerjilerini ortaya ¢ikarma faktorleri etkili

olmustur.22
Stoker’e gére yonetisimin bes anahtar1 bulunmaktadir. Bunlar;?

o Iktidardan dogan, fakat iktidarin da 6tesinde olan bir kurumlar ve aktorler
biitliniinii isaret eder.

o Sosyal ve ekonomik sorunlar karsisinda bas edebilmek igin
karmagiklasan sinirlart ve sorumluluklari tanimlar.

. Ortak eyleme taraf olan kurumlar arasindaki karsilikli bagimliliklart

tanimlar.
. Y 6netme kararlarini kendisi veren otonom aktorler agina iliskindir.
o Komuta etmek ya da erk kullanmakta yonetimin giicline dayanmayan

islerin yiriitilebilme kapasitesinin varligin1 kabul etmektedir. Yonetmekte ve
rehberlik etmekte yeni araglar ve teknikler kullanmaya muktedir bir aktor olarak

,g,rérmektedir.24

2l Esra Uzel, “Kiiresel Cevresel Yonetisim ( Ij/i Yonetim)”, Ankara Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, 2006, s. 10.

22 Hasan Metin, “Empatik Lletisim ve Yonetisim”. Gazi Universitesi Iletisim Fakiiltesi Dergisi, S. 32,
2011, s. 192.

2 Garry Stoker, “Governance As Theory: Five Positions”, International Sociel Science Journal, S.
50, 1998, s.18.

# Kutay Kesim ve Ali Petek, “Avrupa Komisyonunca Belirlenen Iyi Yonetisim Ilkeleri Cercevesinde
Tiirk Kamu Yonetimi Reformunun Bir Elestirisi”, Amme Idaresi Dergisi, C. 38, S. 4, 2005, s. 41.



2.  Kurumsal Yonetisim

“Corporate Governance” kavramini kimi yazarlar kurumsal yonetisim kimi
yazarlar ise kurumsal yonetim olarak Tiirkgeye ¢evirmis, daha sonralari iyi yonetisim

kavraminin karsiligi olarak da kullamlmlstlr.25

Ortak bir tanimin bulunmadigi
kurumsal yonetisim ile ilgili literatiirde yer alan baslica kabul gérmiis tanimlara yer

vermek kavramin daha iyi anlagilmasini saglayacaktir.

Kurumsal yonetisim resmi olarak bu gilinkii anlamiyla ilk kez isminin resmi bir
kavram olarak gectigi Cadbury Raporu’nda, isletmeleri idare ve kontrol eden bir
sistem olarak tamimlanmakta®® ve “isletmelerin kontrol edilmesi ve yonetilmesi ile

ilgili takip edilmesi gereken sistemler toplulugu” olarak tanimlanmaktadir.”’

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii ( OECD) Kurumsal Y®onetisimi; bir
sirketin yonetim kurulu, hissedarlar1 ve diger menfaat sahiplerini kapsayan firmalarin
faaliyet diizeyini bi¢cimlendiren yasal ve kurumsal diizenlemelere dayanan bir sistem

olarak tanimlamaktadir.?®

Tiirkiye Sanayici ve Isadamlar1 Dernegine (TUSIAD) gore kurumsal
yonetisim; genis anlamda modern hayatta Kkisilerin belirlemis olduklari1 hedefe
ulasabilmek igin bir kurumun yonetiminin diizenlenmesi seklinde tanimlamigtir. Dar
kapsamli olarak ise, etkin ¢alismasi yoluyla i¢inde bulundugu toplumun degerlerine
sayg1 gosterirken, uzun donemde ortaklarina maddi olarak deger kazanmasina imkan

saglayan biitiin kanun, yonetmelik, kod ve uygulamalar seklinde tanimlamustir.??

% Murat Kurt ve Mehmet Kayacan, “Bir Yonetim Pratigi Olarak Kurumsal Yonetim ve Tiirkiye'de
Yayilimi Tiirkiye'de Isletmecilikte Yeni Perspektifler ”, Gazi Kitabevi, Ankara, 2007 s. 246 s. 245-247

% Fatih Mert, “Kurumsal Yonetisimin Uygulanabilirligi: Giresun ilindeki Anonim Sirketlerde Bir
Arastirma”, Giimiishane Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi,
2012, .20

2’ CADBURY Raporu, (The Financial Aspects of Corporate Governance), 1 Aralik 1992.
%8 OECD, OECD (iktisadi Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii), Kurumsal Yonetim Ilkeleri, 2004.

2 TUSIAD, “Kurumsal Yénetim En lyi Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapisi ve Isleyisi”,
Yaym No: TUSIAD-T/ 2002-12/336, Aralik 2002, 5.9



Scleifer ve Vishny kurumsal yonetisimi; isletmelere fon saglayan
yatirimcilarin, yatirnmlarinin geri doniisiiniin saglanmasi i¢in isletmelerin uymasi
gereken kural ve yt')ntemler,30 Giirbliz ve Ergincan, isletmenin yonetimi, yonetim
kontrolii ve performansina odaklanmasi ve isletmenin sahip veya sahipleri ile
yonetimi arasindaki iliskiler biitiiniiniin 6rnegi®', Oztiirk, sirketin pay sahipleri,
yonetim kurulu {iyeleri, yoneticileri ve calisanlar1 ile is iligkisinde oldugu diger
kurum, kurulus ve kisilerle arasindaki iliskileri kapsayan belirli ilke ve standartlarin

kurallara baglanmasi seklinde tamlmlamls‘ur.?’2

Kurumsal yonetim alaninda yapilan en eski arastirmalart arasinda sayilan
Millstein Raporu’nda kurumsal yonetim; kazang saglama ve bu kazanci dagitma
amaci giiden klasik yapilara ilave olarak paydaslarinin haklarin1 da dikkate alarak

yoneten bir yaklagim seklinde ‘[amrnlarmstlr.33

1990’lardan sonra isletme yOnetimi literatiiriine giren daha sonra hizli bir
gelisme gostererek bir ¢ok hiikiimet, lilke ve OECD gibi topluluklar tarafindan
benimsenen ve uygulanmasi i¢in diizenlemeler yapilan yonetisim diger ismiyle
kurumsal yonetim kavrami; yonetim, etkilesim ve iletisim terimlerinin bilesiminden

tﬁremistir.34

Kurumsal yonetisim, isletme hiyerarsisi géz Oniine alindiginda baz iilkelerde
isletmenin tamamini kapsayan bir yonetim teknigi oldugu, bazi iilkelerde ise
isletmenin tiist yonetimini kapsayan yeni bir yonetim teknigi oldugu belirtilmektedir.
Ulkemizde ise genel olarak isletmenin iist yonetimini kapsayan bir yonetim teknigi

oldugu goriilmektedir.

%0 Andrei Scleifer and Robert Vishny, “A Survey of Corporate Governance”, Journal of Finance, LI
(1997):737-83.

31 Osman Giirbiiz ve Yakup Ergincan, “Kurumsal Yonetim: Tiirkiye deki Durumu ve Gelistirilmesine
Yonelik Oneriler”, Literatiir Yayincilik, istanbul, Mart 2004, s.34.

%2 Mehmet Oztiirk, “Avrupa Birligi’'ne Uyum Siirecinde Kurumsal Yonetim Uygulamalari”, 3.Ulusal
Orta Anadolu Kongresi, Kirsehir, 29-30 Nisan 2004, s.25.

% Baykut, s. 5-6
¥ Kogel, s. 455



Ingilizce literatiirde “corporate governance” olarak tamimlanan Tiirkce yazinda
kurumsal yonetim ve kurumsal egemenlik gibi terimlerle ifade edilen bu kavram,
isletmenin stratejik yonetimi ve yonlendirmesi ile gorevli ve sorumlu olan tepe
yonetimin gorev ve sorumluluklarini ifa ederken isletme tizerinde kendilerini bazi
nedenlerle hak sahibi olarak goren pay sahiplerini, ¢alisanlari, tedarikgileri, miisteri

ve diger toplumsal kurumlarla olan iliskisini kapsamaktadir.*®

Aktan, kurumsal yonetisim ile isletmelerin ulasmak istedigi amaglar1 asagidaki

gibi siralamigtir.*®

o Isletme {ist ydnetiminin sahip oldugu biitiin yetkilerin kendi istekleri
dogrultusunda kullaniminin 6niine gegilmesi; bir bagka ifadeyle yonetimin giiciinii
kotiiye kullanarak kendilerine has faydalar saglamalarinin yok edilmesi,

. Paydas haklarinin muhafaza edilmesi,

. Paydaslarin adaletli ve esit davranisa tabi tutulmasinin temin edilmesi,

) Isletmeyle aracisiz baglanti icerisinde bulunan ¢ikar sahiplerinin
paylarmin korunmasi ve giivence altina alinmast,

o Isletme etkinligi ve mali durumu ile ilgili olarak kamuoyunun
aydinlatilmasi ve seffafligin temin edilmesi,

o Y onetimin mesuliyetlerinin net olarak belirlenmesi,

o Ust yonetimin karar ve hareketleri dolayisiyla hissedarlara ve baska gikar
sahiplerine hesap verme ylikiimliiliigiiniin belirginlestirilmesi,

. Isletme kazancinin biitiin ¢ikar sahiplerine haklar1 dlgiisiinde geri
doniisiimiiniin saglanmasi,

o Biiyiik hissedarlarin azmnlik hisselerini satin alma tehlikesinin 6niine

gecilmesi,

% Hayri Ulgen ve S. Kadri Mirze, “Isletmelerde Stratejik Yénetim”, Literatir Yaymlari, 3.
Bask1,2006, Istanbul, s. 423

% Coskun Can Aktan, “Kurumsal Sirket Yénetimi-Iyi Sirket Yonetimi Icin Kurallar ve Kurumlar”,
SPK Yaywlari, Ankara, 2006, s. 10.



o Kurumsal yatirimcilar agisindan cesaret tesis edilmesi ve sermaye
maliyetinin azaltilmasi, isletmenin hisse senedi ihraci kanaliyla mali referansina basit

ulasim olanaklarinin arttirilmasidir.

Kurumsal yonetisim ile isletme yonetiminde ne gibi degisiklerin oldugunu
daha iyi anlayabilmek igin geleneksel yonetim ile kurumsal yonetisimi karsilastirmak

gereklidir. Geleneksel yonetimde;*’

. Malik, ayn1 anda yonetir ve denetler, organizasyonda giigler birligi ilkesi
gecerlidir.

. Isletme sahibi ve ydneticileri igletmeyi sahsi iradi ve takdiri hiikiimleri ile
yonetirler.

o Isletmenin sahibi ve yoneticilerinin mesuliyetleri tiizel sinirlar1 igerisinde
cizilmemistir.

o Yalniz vekiller igsletme sahiplere hesap vermekte, sahibin hesap verme
zorunlulugu bulunmamakta, sahip sadece kendisine hesap vermektedir.

. Isletme yonetiminde seffaflik ilkesine az 6nem verilir. Isletme y&netimi
sadece istedigi isletme bilgilerini paydaslara agiklar.

. Isletme sahibi istedigi kisileri ydnetim kurulu iiyeligine atar.

o Isletme ydnetim ve denetleme heyetinde bulunan tamamen bagimsizlikla

hareket edemezler. Heyet iiyeleri isletme sahibi tarafindan atanir.

Isletmenin iist ydnetiminin yonetilmesi olarak agiklanan kurumsal y&netisim;
isletmenin yoOnetiminin isletme {izerinde hak sahibi olan kisilerin ¢ikarlari
dogrultusunda yapilip yapilmadiginin, hazirlanan stratejilerin isletme misyonu ile
ayni dogrultuda olup olmadiginin, isletme faaliyetlerinin dogru olarak icra edilip

edilmediginin izlenmesi ve kontrol edilmesi konularini icermektedir.®

" Aktan, s. 10
% Ulgen ve Mirze, s. 423
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Kurumsal Yonetisimde ise;

. Isletme sahipligi, yonetimi ve denetimi birbirinden ayrilmistir.
Organizasyonda gligler ayrilig1 goriisti gegerlidir.

o Isletme ydnetiminde kurallar hakimdir.

. Isletme sahip ve yoneticileri paydaslara karsi: dogrudan sorumludurlar.

. Isletme sahip ve yoneticileri isletmeye ve paydaslarma hesap vermek
zorundadir. Bagka bir ifadeyle paydaslarin isletme yonetimine hesap sorma yetkisi
vardir.

o Isletme sahip ve yoneticileri isletme faaliyetlerini seffaf olarak
yiirtitmelidir.

o Y Onetim kurulu tiyesi olabilmek i¢in baz1 sartlar vardir.

o Isletmede bagimsiz ydnetim ve bagimsiz denetim ilkeleri hakimdir.

Kurumsal yonetisimin ortaya ¢ikisini ve gittikge dneminin artmasini yasanan
finansal kriz, sirket skandallari, globallesme ve uluslararasi sermaye hareketlerinin
hiz kazanmas1 ve Ozellestirme caligmalarina ¢éziim bulmak amaci ile ortaya ¢ikisi

etkili olmustur.

Kurumsal yonetisimin isletmelere saglayacagi faydalar 6zetle asagidaki gibi

siralanabilir:*°

o Kurumsal yonetisimin isletmelere saglayacagi en oOnemli fayda
isletmenin sermaye maliyetini azaltmaktadir.

o Isletmenin nakit paraya ihtiyag duymasi durumunda isletmeye nakit para
girisini saglar.

. Yerli ve yabanci yatirimcilara giliven hissi verir.

o Meydana gelecek finansal krizlerin daha rahat iistesinden gelinmesine
olanak saglar.

. Isletmenin degerini artirir.

¥ Aktan, s. 10
40 Aktan, s. 14
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. Isletmenin seffaf ve hesap verme zorunlulugu ile yolsuzluklarin dniine
gecilmesine caligilir.

. Isletmede gii¢ ve yetki dagilimini diizenler, keyfi yonetimin Oniine
gegilir.

. Isletmenin paydaslar1 ile arasindaki iliskinin olumlu yonde gelismesini
saglar.

. Isletme faaliyetlerinin istikrarli bir seyirde ilerlemesini saglar.

e  Isletmenin rekabet giiciinii artirir.

o Isletmenin karliligim artirir.

Kurumsal yonetisim isletmelere sagladigi faydalara ilave olarak isletmelere;
rekabet giicii saglayarak ekonomik krizlerin daha rahat bir sekilde {listesinden
gelinmesine yardimci olur, mali sektdriin ve sermaye piyasalarinin gelismesini,
yatirnmlarin artmasini saglar, isletme maliyetlerini azaltarak yatirimlarin artmasin

saglar, dolayisiyla yeni is imkanlar1 ortaya ¢ikar ve istihdam kapasitesi artar.*!

ABD’nde yasanan enerji sektoriinde faaliyet gosteren Enron ve
telekomiinikasyon sektoriinde faaliyet gosteren Worldcom sirket skandallary,*
Isvigre’de perakende sektoriinde faaliyet gosteren Adecco firmasi, Hollanda’da is ve
isci bulma ve istihdam hizmetleri sektoriinde faaliyet gdsteren Ahold ve Italya’da
gida sektoriinde faaliyet gosteren Parmalat sirketlerinde meydana gelen sahtekarlik
ve suiistimaller sonrasi sirketlerin kurumsal yonetisim konusuna olan ilgileri

artmlstlr.43

Sirket skandallar1 sonrast Almanya’da kurumsal yonetisim ilkelerinin
uygulanmas1 yasalar ile zorunlu hale getirilmistir. Japonya’da ilgili yasalarda bir
takim degisiklikler yapilarak, kurumsal yonetisime uygun sekle getirilmistir.

Rusya’da kurumsal yonetisim ilkeleri agiklanarak bu ilkelere uygun hareket edilmesi

41 Aktan, s. 15

* Mustafa Ari, “Kurumsal Yénetim ve Finansal Raporlamanin Giivenilirligi”, Osman Gazi
Universitesi ﬁBFDergisi, S. 3, 2008, s. 45

* TUSIAD, “Diinya’da ve Tiirkive'de Is Etigi ve Etik Yonetimi”, istanbul, Yaymn No: TUSIAD-
T/2009-06/492, 2009, s.58.
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gerektigi vurgulanmis, bu lilkelerde yasanan gelismelere benzer olarak Singapur,
Hong Kong, Gliney Kore gibi iilkelerde kurumsal yonetisim ile ilgili ¢aligmalar

yapllmls‘ur.44

3. Vekalet Teorisi

Anonim girketlerde arzu edilen yonetim sekli, miilkiyetin paydaslarda,
denetimin ise yonetim kurulunda oldugu yonetim bi¢imidir. Fakat elinde daha ¢ok
bilgi mevcut olan ve risk alma egilimi fazla olan yoneticilerle yonetim kurullari
arasinda bilgiye erisme ve sahip olma agisindan bir asimetri meydana geldigi
goriilmektedir. Dolayisiyla yonetim kurullar1 bagimsiz karar alma kabiliyeti yok

olmakta, sonug olarak, yonetim kurullarinin etkinligi azalmaktadir.*

Gliniimiizde isletmelerin birgogunun tek kisinin egemenliginden ziyade
ortaklik seklinde kurulmasi nedeniyle isletme yonetimi isletme sahiplerinden
profesyonel olarak goérev yapan kisilere gecmistir. Isletmelerde profesyonel
yOneticilerin gérev yapmaya baslamasi ile miilk sahiplerinin yonetim tizerindeki
etkisi azalarak, isletme sahipleri olarak ifade ettigimiz hak sahipleri ile profesyonel
yoneticiler olan soz sahipleri arasinda isletme egemenligin kimde oldugu tartismasi
baslamistir. Yasanan bu tartismanin ¢oziim yolu olarak isletme hissedarlarinin
ellerinde bulunan yonetim hakkini vekalet yolu ile profesyonel kisilere devretmesi

fikri gelistirilmistir.*®

Isletme sahipleri yetki ve sorumluluklarmi profesyonel yoneticilere

yiikklemeleri ile isletmelerde popiiler ve vazgegilmez bir unsur olan yetki devri

* Merve Soyhan, “Tiirkiye'de ve Diinyada Kurumsal Yonetim Uygulamalart ve Aile Sirketleri”,
Kurumsal Yonetim Dergisi, S. 9, 2010, s. 26.

*> Semra Ascigil, “Kurumsal Sirket Yonetimi Alaminda OECD Ilkeleri, Diger Ilkeler Ve Tiirkiye,
Kurumsal Sirket Yonetimi”, Corporate Governance Konferans1 14-18 Nisan 2003, Ankara 2003, s.
115-124,s. 120

*® Ulgen ve Mirze, s. 426-427
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literatiirde “agency theory” olarak bilinen vekalet teorisinin ortaya ¢ikmasina ve

isletmede yeni pozisyonlarin ortaya ¢ikmasini saglamstir.*’

Kisi veya grup namina harekette olan vekil ile vekilin temsil ettigi vekalet
verenler arasindaki iliski olan vekalet iliskisinde isletmenin hedeflenen sonuca
ulasabilmek igin isletme sahipleri profesyonel ydneticilere vekalet vererek,®
maksimum gelir elde etmeyi, vekil ise vekalet veren kisilerin gelirlerini artirarak
dolayli yollarla kendi gelirini de artirmay1 hedeflemektedir. Isletme sahipleri ile
profesyonel yoneticilerin menfaatleri olumlu olarak ilerledigi siirece vekalet iligkisi

devam eder, ortak ¢ikar noktalar: cakistiginda ise vekalet iliskisi sona erer.*®

Vekalet iligkisi ile miilkiyet yapilarinin degistigi isletmelerde, pay sahipleri
gelecekteki durum hakkinda risk alabilen davranmiglar sergileyebilir, fakat isletme
yoneticileri olan vekiller riskten kacarak veya riski azaltarak is giivencelerini ve
kisisel menfaatlerini saglama almay1 da tercih edebilmektedirler.”® Ciinkii isletmede
vekalet iliskisi vekdlet verenlerin karlarinin artmasi durumunda devam eder, aksi

takdirde vekalet iliskisi sona erer.

4. Ahlak-Etik

Kisi ya da grubun yapmis oldugu davraniglardan neyin dogru, neyin yanlig
oldugu ile ilgili degerleri ve ilkeleri kapsayan ahlak kavrami o6zel hayattan is

hayatina kadar hayatimizin her aninda karsimiza ¢ikmaktadir.™

Cevreden cevreye, toplumdan topluma, yoreden yodreye ve zamana gore

farklilik gosterebilen ahlak kavramui ile ilgili insanoglu asirlardir calisma yapmis ve

" Sabit Tiinal, “Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki I;sletmele_l_fde Kurumsal Yonetisim Anlayisi ve Antakya
Organize Sanayi Bélgesi Uygulamasi”, Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme
Anabilim Dali, Muhasebe Programi Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, 2009, s. 26

8 Ahmet Mentes, “Kurumsal Yonetisim ve Tiirkiye Analizi”, Derin Yayinlari, Istanbul, 2009, s. 34

* Siileyman Ahmet Mentes, “Kurumsal Yonetisim Etkinlik Olgiim Aract Olarak Tepe Yoneticisi
Degisimi: Tiirkive Uygulamasi”, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim
Dali, Yaymlanmamis Doktora Tezi, Istanbul 2008, S. 16-17

%0 Ulgen ve Mirze, s. 428-429
> Ulgen ve Mirze, s. 439
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yasamin ahlaki boyutunu incelemis, bu incelemeler dogrultusunda yasalar, ilkeler ve
deger yargilar1 gelistirmistir. Sonug olarak ahlak; kisilerin birbirleriyle veya devletle
olan iligkilerinde, karsiliklt olarak yapmalari istenen muamele, toplum diizenini

saglayan kural ve normlari kapsamaktad1r.52

Etik; neyin degerli neyin degersiz oldugunu, neyin erdem oldugunu neyin
olmadigini, hangi tlir eylemlerin yapilmasinin dogru hangisinin yanls oldugunu
belirtmektedir. Bu agiklamaya gore etik insan faaliyetlerini konu almaktadir fakat her
tiirlii insan faaliyetleri ve eylemlerini degil, ahlaki olan insan eylemleri etigin
konusunu olusturmaktadir. Daha agik bir ifadeyle insanlik i¢in, toplum i¢in, birey

icin dogru veya degerli olan hareket etigin konusunu olusturmaktadir.>®

Giintimiizde 6zellikle saglik, egitim, ¢evre, yonetim, medya, endiistri, hizmet
gibi ¢ok ¢esitli bo limlerde ihtiyag duyulan temel standart haline gelmesi ile
etige duyulan gereksinim, gittikce her meslege 6zgl etik ilkelerin olugmasina ve
kurumsallagmasina olanak saglamis ve isletmeler i¢in de etik merkezi bir olgu haline

gelmistir.”*

a) Is Ahlaki ve Yonetsel Etik

Genel ahlak kurallarinin is hayatinda yiiriitilmesi olarak tanimlanan is ahlaki
kavramlarinin gelisimini inceledigimizde bu iki kavramin gelisiminin toplumsal,
politik, ekonomik ve yonetim alanlarinda meydana gelen degisim ve gelisim ile

paralellik gosterdigini; bu degisim ve gelisimlerden etkilendigi goriilmektedir.”

Isletmelerde is ahlaki kavramini yerlestirmek icin orgiitsel ¢aba gereklidir,
Konu ile ilgili plan ve program yapilmas: {ist yonetimin sorumlulugundadir. Bu

nedenle is ahlakii isletmede yerlestirip, kurumsallastirma konusunda en 6nemli

%2 Jlgen ve Mirze, s. 441
%3 Ulgen ve Mirze, s. 434

> Siileyman ilhan, “Is Ahldki: Kuramsal Bir Yaklagim”, Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Sosyal Bilimler Dergisi, C. 6, S. 2, Haziran 2005, s. 260

% Sibel Gok, “Is Etigi Ile Is Ahlaki Arasindaki Iliski Ve Calisma Yasaminda Is Etigini Etkileyen
Faktorler”, Uluslararasi Insan Bilimleri Dergisi, C. 5, S. 1, 2008, s. 3-8

15



gorev, isletme sahipleri ile profesyonel yoneticilerin olusturdugu iist yonetime

diismektedir.*®

Yonetsel etik, isletme ¢alisanlariin ahlaki karar almalarin1 saglayarak dogru
veya yanlis olan davraniglarin neler oldugunu belirleyip karar asamasinda dogru
olanin se¢ilmesi ve uygulanmasi konusunda isletmeye rehberlik eder. Ayrica isletme
yonetiminde adalet, esitlik ve liyakat gibi ilkelerin olusturulup uygulanmasina da

olanak saglar.>’

Isgorenlerin sahip olduklar1 etik anlayis, calisanlarin algilama bicimlerini
etkileyerek orgiitsel kararlari, eylemleri ve uygulamalar1 biyik Olgiide
etkilemektedir. Dolayisiyla, is gorenlerin etik anlayislari ile isletmenin benimsemis

oldugu etik anlay1s birbirine uygun nitelikte olmalidir.
B. Kurumsal Yonetisim ilkeleri

654 Sayili Kanun Hiikkmiinde Kararname (KHK) o6ncesi donemde kurumsal
yonetim ilkeleri, kurul ilke karari niteligini iistlenmekteydi. Bu dénemde
yapilan diizenlemelerin hedefi, mevcut mevzuat ve uygulamada kurumsal yonetim
mevzusunda ortaya ¢ikan noksanligi gidermek, ortaya ¢ikan bosluklari doldurmak ve
doktrine yol gostermekti. Bu sekilde anonim sirketler calismalarini uluslararasi
standartlarda devam ettirebilecek ve daha etkin ve seffaf bir yonetim sistemine sahip
sirketler uluslararasi finans kaynaklarindan daha kolay ve daha az maliyetle
faydalanabilecekti. 2003 yilinda yaymlanan ve dncelikle halka agik anonim sirketler
olmak iizere 6zel ve kamu sektoriinde faaliyetlerini siirdiiren biitiin anonim sirketleri

icine alan kurumsal yonetim ilkeleri, kurul ilke karar niteligi tasidigi i¢in uygulama

% Hulusi Demir ve Nese Songiir, “Sosyal Sorumluluk ve Is Ahlaki”, Balikesir Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, C. 2, S. 3, 1999, s. 162-166

% Hulusi Sayli ve Duygu Kizildag, “Yonetsel Etik Ve Yonetsel Etigin Olusmasinda Insan Kaynaklar
Yonetiminin Roliinii Belirlemeye Yonelik Bir Analiz”, Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, C.9, S. 1, 2007, s. 231-233
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zorunlulugu icermemekteydi. Fakat aradan gegen zamanla birlikte s6z konusu ilkeler

kismen sermaye piyasasi mevzuatina girmis ve uyulmasi zorunlu hale getirilmistir.>®

Meydana gelen ekonomik ve toplumsal gelisim ve bu gelisime paralel olarak
ortaya ¢ikan deger ve ilkelere gore kurumsal yonetim anlayisinin standart uygulama
bicimi yoktur. Kurulsa yonetim anlayisinda iilkeden iilkeye farkliliklar bulunmakla
beraber®® uluslararasi alanda kabul goren standartlar bulunmaktadir. Bu standartlar;
esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk olarak ifade edilebilir.®® Bu
ilkelerin temelinde yatirimlarin akillica ve verimli bir sekilde kullanilmasi,
hissedarlarin ve diger paydas gruplarinin menfaatlerinin gozetilmesi bulunmaktadir.
Isletmelerde etkili kurumsal ydnetisim uygulamalarmin olusturulabilmesi igin
ilkelerin tamamen bilinmesi yeterli degildir, bu ilkelere uygun hareket edilmesi de

gerekmektedir. ®

Kurumsal yonetisim ilkelerinin insan hayatina girmesi ve gelisim gostermesi
ozellikle ABD’de meydana gelen sirket skandallar1 sonrasinda biitiin diinyada
gindeme gelen bir kavram olmaya baglamistir. Uluslararasi seviyede Ozellikle
OECD tarafindan 1999 yilinda yayinlanan ve 2004 yilinda tekrar gézden gegirilerek
yenilenen kurumsal yonetisim ilkeleri, {ilkelerin diizenlemelerine kaynak olma

agisindan biiyiik neme sahiptir.®?

OECD kurumsal yonetisim ilkelerini belirlerken, OECD’ye mensup olan ve

olmayan tiim hiikkiimetlere, tilkelerinde kurumsal yonetim ile ilgili yasal, kurumsal ve

> Mehmet Ali Aksoy, “Tiirk Kurumsal Yonetim Diizenlemeleri Kapsaminda Anonim Sirket Yonetim
Kurulu”, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi C. XVII, Y.2013, S. 1-2, 5.49

* Engin Ding ve Hasan Abdioglu, “Isletmelerde Kurumsal Yonetim Anlayisi Ve Muhasebe Bilgi
Sistemi Iliskisi: IMKB-100 Sirketleri Uzerine Ampirik Bir Arastirma”, Balikesir Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitii Dergisi, C. 12, S. 21, Haziran 2009, s. 160

% Asuman Sénmez ve Andag Toksoy, “Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Tiirkiye deki Aile Isletmelerine
Uygulanabilirligi”, Maliye Finans Yazilart, Y1l 25, S. 92, Temmuz 2011, s. 51

61 Ulgen ve Mirze, s. 456

82 Murat Cemberci, “Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Tirk Aile Isletmelerinin Yonetim Ilkelerine
Adaptasyonunun Degerlendirilmesi”, Akademik Bakis Dergisi, S. 34, Ocak- Subat 2013, s. 7
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diizenleyici ¢erceveyi gelistirmede ve degerlendirmede yardimci olmayi

amaclamustir.®®

Kurumsal yonetisim konusunda pek c¢ok arastirma yapilmis ve yapilmaya
devam etmektedir. Bu calismalarda tiim iilkeler i¢in gecgerli olacak tek bir modelin

~ 64
olmayacagi

belirtilmekle birlikte genel kabul goren ilkelere; kamuoyu aydinlatma
ve seffaflik, hesap verilebilirlik, sorumluluk ve adillik asagida agiklik getirilmeye

calisilacaktir.

1. Kamuyu Aydinlatma ve Seffafhik

Bir kurumda neyin neden yapildigini agikga kamuoyu ile paylasilmasini
hedefleyen® bu ilke, mevcut durum ve hadise hakkindaki bilginin ulasilabilir, somut
ve anlasilabilir olmasina, istirakg¢ilerin pazar beklentileri hakkinda bilgilendirilme
gerekliligine vurgu yaparak, belirsizlik doneminde piyasalarda dengenin
saglanmasina yardimci olmaktadir. Seffaflik ilkesinin bir geregi olarak, isletmeler
ortaklar1 bilgilendirme konusunda politika olusturmali, diinyadaki son giincel
gelismeleri (lilke kosullarin1 goz oniine alarak) degerlendirmesini yapmali, raporlarda
bulunacak bilgilerin bir standarda baglanmasini saglamalidir. Ozetle seffaflik ilkesi,

bilginin ulasilabilir olmasini saglama gayesine yonelik diizenlemeleri igermektedir.®®

Son yillarda iilkemizde ve diinyada meydana gelen finansal krizler ve sirket
skandallar1 bu ilkenin ehemmiyetini ve neden uygulanmasi gerektigini ortaya
cikarmustir. Ornegin Amerika’da yasanan en dnemli sirket skandallarindan birisi olan
Enron ve Worldcom skandallart sonrasinda yasalasan Sarbanes-Oxley Yasasi
isletmeleri daha seffaf bir duruma getirmeyi hedeflemistir. Yasa sonucu isletmeler ilk

olarak bilango dis1 aktiviteleri olmak iizere biitiin faaliyetlerini daha ayrintili bir

63 OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri 2004, s. 9
64 Sermaye Piyasas1 Kurulu Yonetim Kurulu lkeleri, Temmuz 2003, s. 2-3

% Coskun Can Aktan (Editor), “Kurumsal Sosyal Sorumluluk Isletmeler ve Sosyal Sorumluluk”, Igiad
Yaywlari: 4, Is Ahlaki Kitaplhigi: 2, Istanbul 2007,s. 43

% Ding ve Abdioglu, s. 161
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sekilde bildirmek zorunda kalmislardir.’” Buna gore isletmelerin kamuoyuna

agiklayacag bilgiler asagidaki gibi olmalidir.?®

° “Acik ve anlasilir olmali,
o Aciklanan bilgilerde yanlis bilgiler olmamali,
. Acgtklanan bilgiler nesnel olmali ve bu bilgiler isletmenin ¢ikar

cevrelerini yaniltmamali,

. Bilgiler tam olarak sunulmalt,
o Acilanan bilgiler analiz yapmaya olanak saglamali,
o Aciklanan bilgiler i¢in maliyet minimize edilmelli,

° Ag¢tklamalara ulasim imkani kolay olmall,
. Acgiklamalar zamaninda yapilmalr ve istenen zamanda ulagim kolaylig

olmalidir.

2.  Hesap Verilebilirlik

Yonetim kurulu iiyelerinin ortaklara hesap verme zorunlulugunu ifade eden bu
ilke,** yonetime iliskin kural ve mesuliyetlerin agik sekilde tanimlanmasi, sirket
yonetimi ve hissedar ¢ikarlarinin yonetim kurulu tarafindan gozetilmesini ifade

etmektedir.”

Romzek, hesap verebilirligi, “performansin agiklanabilmesi” olarak
tanimlamistir.”*  Vinten, “kiginin  sorumluluklarnin  neler oldugunu ve

sorumluluklarint hangi yollarla ve nasil yerine getirdiginin agiklamasi, ortaya

§7 Cemberci, s. 8
%8 Aktan, s. 12

% Baris Akgiil, “Kurumsal Yonetim Ilkeleri Uyarinca Banka Yonetim Kurulunun Yapisi ve Isleyisi”,
Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ozel Hukuk (Ticaret Hukuku) Anabilim Dali
Yaymlanmamig Doktora Tezi, 2009, s. 43

" Adnan Akin Ve Suphi Aslanoglu, “Islevsel ve Yapisal Agidan Tiirk Bankacilik Sisteminde
Kurumsal Yonetim j§leyi§i”, Bankacilar Dergisi, S. 61, 2007, s. 31

™ Romzek, B. S. “Dynamics of Public Sector Accountability in an Era of Reform”, International
Review of Administrative Sciences, C. 66, S. 1, 2000, s. 21-44.
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konmasi ve kanitlanmasi mecburiyeti” olarak tanimlamustir.”* Sézen, “bir kimsenin
yaptiklarindan Otiirii baska bir otoriteye karsi acgiklamada bulunmasi” olarak
tanimlanabilir.”® Caiden, “sorumluluklar konusunda cevap vermek, rapor etmek,
aciklama yapmak, yiikiimliliikleri iistlenmek ve kamusal degerlendirme ve

muhakemeye agik ve hazir olmak™ seklinde tanimlamistir.”
Hesap verebilirlik bes dnemli unsuru icermektedir. Bunlar;”

° Yapilan agiklamalar erisilebilir olmall,

. Tiim veriler sartsiz olarak propaganda icermeyecek sekilde, hizmetlerin
kamuya agiklanmali ve gerek¢elendirilmeli,

. Aciklamalar 6zel bir denetim kurumuna ya da grubuna yonlendirilmeli,

. Hesap verenler, hesabt verilecek konularda kendilerini serbest
gormemeli, hesap vermek i¢in one ¢itkmak zorunda hissetmell,

. Denetimin sonucuna gore denetim grubu ya da kurumu tarafindan yasal

yaptirimlart da igeren monolog yerine, miizakere ve degerlendirme imkant olmalidir.

3. Sorumluluk

Sorumluluk, sirket faaliyetlerini yiiriitiirken alinan kararlarin, uygulamalarin
sirketin ana sozlesmesine, yonetmeliklere ve mevzuata uygun olmasini ve bu
uygunlugun denetlenmesi gerekliligini belirtir.”® Sorumluluk kavrami isletmenin,

paydaslarina karst ne tiir cevresel, ekonomik ve sosyal etkiler olusturdugunu

72 Asim Balci, Ahmet Nohuteu, Namik Kemal Oztiirk ve Bayram Coskun “Kamu Yénetiminde
‘Hesap "Verebilirlik’ Anlayis1”, Kamu Yonetiminde Cagdas Yaklasimlar-Sorunlar, Tartismalar,
Coziim Onerileri Modeller, Diinya ve Tiirkiye Yansimalart”, Seckin Yaymnlart, Ankara, 2013, 3. Baski,
s. 116

S Siileyman S6zen, “Teori ve Uygulamada Yeni Kamu Yo6netimi”, Se¢kin Yayincilik, 2005, 1.
Baski, Ankara, s. 87

™ Bekir Parlak, “Kamu Yonetiminde Yeni Vizyonlar”, Alfa Aktiiel Yaywmlar, Bursa, 2011, s.
191

> http://necmiakman.blogspot.com.tr/2015/01/necmi-akman-giris-20.html,  (01.08.2015),
Necmi Akman, Kamu Y 6netiminde Hesap Verebilirlik

® Rifat Ugkun, “Kurumsal Yonetim Endeksindeki Sirkeflerin Kurumsal Yénetim Puaniyla
Sirket Degeri Arasindaki Iliski”, TOBB Ekonomi ve Teknoloji Universitesi, Isletme Anabilim Dals,
Ankara 2014, s. 16
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6lgmeleri, olusan negatif yansimalar1 azaltacak ve daha da 6nemlisi, toplumun ve
isletmenin ayn1 zamanda gelismesine olanak saglayabilecek islemleri hayata
gecirmeleri  olarak tanimlanmaktadir.””  Isletmenin sorumlulugu sadece pay
sahiplerine kars1 degildir. Isletmelerin ¢alisanlar, miisteriler, tedarikgciler gibi diger

paydaslarin hak ve menfaatlerini dengeleme sorumlulugu da vardir.”

4. Adillik

Adillik (esitlik) ilkesine gére azinlik ve yabanci pay sahipleri de dahil olmak
lizere tiim isletme paydaslarina esit davranilmali,” yani sirketin tiim calisanlarina
kars1 adaletli bir politika takip edilmelidir. Terfi, ticret, is giivenligi gibi konularda
alisanlar arasinda farkli muamele yapiimamali,®® hissedar haklarimin ihlali

durumunda yeterli bir telafi ya da tazminat elde etme olanagina sahip olmalidir.®*

C. Yayinlanmis Kurumsal Yénetisim ilke ve Kodlari

Kurumsal yonetim alanindaki incelemelerin ve g¢esitli tlkeler tarafindan
hazirlanan rehber, kanun, kural ve yonetmeliklerin sayis1 ¢ok fazla oldugundan
dolay1 bu alanda en 6nemli ¢aligmalar olarak kabul goren Cadbury Komitesi Raporu,
Grenbury Raporu, Hampel Raporu, OECD Kurumsal Yonetim Ilkeleri ve Sarbanes-

Oxley yasas1 asagida aciklanmustir.

1.  Cadbury Raporu (1992)

Cadbury Raporu, Cadbury Komitesi tarafindan 1980'lerde diinya capinda

kurumsal sektorde meydana gelen sorunlar ile 1990'l1 yillarin baslarinda meydana

" Biilent Metiner, “Kurumsal Yonetim Tkeleri Dogrultusunda Halka Acik Sirketlerde Ideal Yonetim
Kurulu Yapilanmasi”, Marmara Universitesi Bankacilik Ve Sigortacilik Enstitiisii Sermaye Piyasalar
ve Borsa Anabilim Dali, Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul 2006, s. 45

"8 Metin Kilig, “Kurumsal Yonetim Ve Derecelendirmesi: Halka Acik Sirketler Icin Talepsiz Kurumsal
Yénetim Derecelendirme Model Onerisi”, Eskisehir Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Yayinlanmamis Doktora Tezi, Eskigehir 2009, s. 16

’® Metiner, s. 39
8 Ahmet Mentes, “Kurumsal Yonetisim ve Tiirkive Analizi”, Istanbul: Derin Yaynlari, 2009, s. 52
®L OECD 2004, s. 16
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gelen biiyiik sorunlarin ¢6ziimii i¢in® hazirlanmustir. Sir Adrian Cadbury, kurumsal
yonetisim sistemini arastirmak ve yatirimci giivenini saglamak amaciyla 1991°de
komite olusturup komite baskanligini yapt1.83 1992 yilinda ise kurumsal yonetisim
standartlarinin yiikseltilmesi i¢in onerilen Cadbury raporu yatylmlamdl.84 Yayinlanan
bu rapor ingiltere standartlarinda meydana gelen diisiis ve meydana gelen bu diisiisiin
tim diinyaya yayilma tehlikesi nedeniyle evrensel bir anlagsma 6zelligi kazanarak®
Ingiltere ile diger birgok iilkelerde kurumsal yonetisim ile ilgili iyilestirmelerin

gerceklestirilmesinde dnemli bir yer edindi.®

Yayimlanan bu raporda, isletmeleri yonetenlerin ve denetleyenlerin gorevleri
aciklanarak kurumsal yonetisim sistem olarak ele alinmis ve bu sistemi olusturan

parcalarin birbiri ile iligkilerinin 6nemi lizerinde dumlmustur.87

Finansal raporlama ve denetim siirecinde giiven unsuru esas alinarak, kurumsal
yonetisim anlayisinin giiclendirilmesi amaci ile yaymlanan rapor; yonetim kurulunun
ve yoneticilerin sorumluluklarina, hissedarlarin haklarina, sorumluluklarina ve

denetgilerin rollerine iliskin agiklamalarda bulunmustur.88

Sirket kaynaklarinin verimli alanlarda kullanilmasii ve sirket mal varligim
kotii niyetli faaliyetlere karsi koruyacak tedbirlerin alinmasini tavsiye eden Cadbury
raporu, ozetle; yonetim kuruluna ve isletmelere stratejik liderlik yapma, sirket ici
cikar catismalarini uzlast ile ¢ozecek ortam olusturma gorevini iistlenmekte, pay

sahiplerinin, hak sahiplerinin ve s6z sahiplerinin haklarmi giivence altina alacak

8 http://business.gov.in/corporate_governance/cadbury_report.php (17.01.2015)
8 http://en.wikipedia.org/wiki/Cadbury_Report, (17.01.2015)

#International Corporate Governance The Home of Good Governance,
https://www.Governance.Co.Uk/Resources/Item/255-The-Cadbury-Report (17.01.2015)

8 Comments On The Draft 'Cadbury’ Report By United Kingdom Shareholders' Association, The
Financial Aspects Of Corporate Governance (The '‘Cadbury' Report), 27 July 1992, s. 3

8 Kilig, s. 26
¥ Kilig, s. 26

%National Foundation for Corporate Governance, http://www.nfcgindia.org/cadbury1992.htm,
(17.01.2015)
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diizenlemelerin yapilmasini 6nermekte, sirket i¢i ve sirket dis1 iyi isleyen bir denetim

sisteminin kurulmasini tavsiye etmektedir.®®

2.  Greenbury Raporu (1995)

1990’11 yillarda yénetici geliri meselesi Ingiltere’de yonetici ve kamuoyunun
temel sorunu haline gelmistir. Ozel sektor yoneticilerinin gelir seviyesi artmakta iken
iyi performans gostermeleri gelirlerine etki etmiyordu. Sonug olarak, yoneticilerin
cikarlaryla iliskili kurumsal yonetisim meseleleriyle daha gergekei ilgilenme geregi
duyuldu. Bunun igin Greenbury Komitesi bir araya getirildi. Bu komitenin almis

oldugu kararlar Greenbury raporunda belgelendi.*

Ana odak noktasi biiylik kamu sirketlerinin yonetim ticretini incelemek®® ve
isletme calisanlarinin {cretlerine iliskin ¢esitli Oneriler gelistirmek olan bu rapor,
yonetici lcretlerinin tam olarak agiklanmasinin gerektigini savunmus,”  kurul
maaglari, isten ayrilma 6denekleri ile ilgili yasal diizenlemeler yapmis, basarili olan
yoneticilere verilecek ddemeler ve ddiiller igin basvuru kaynag olmustur.*® Rapor,
sirket yoneticilerine saglanan iicret miktarinin, yoneticilerin bilgi ve deneyimlerinin,
diger calisanlarla olan iletisiminin géz Oniinde almasini tavsiye etmistir.94 Ucret
O0demelerinin seffaf bir sekilde denetiminin saglanabilmesi amaciyla; sirket disindan
giivenilir kisilerden olusan bir komiteye yetki verilmesi, bu yetkilerin kullanimi

konusunda komiteden ayrintilt bir rapor hazirlamasinin istenmesi, hazirlanan bu

8 Ceyhun Kir, “Tiirkiye 'deki Mevduat Bankalarimin Kurumsal Yonetim Uygulamalar: Uzerine Bir
Arastirma ve Oneriler”, Marmara Universitesi Bankacilik Ve Sigortacilik Enstitiisii Bankacilik
Anabilim Dali, Yayinlanmamis Doktora Tezi, Istanbul 2009, s. 3

% Karayel, s. 41
% http://link.springer.com/referenceworkentry/10.1007/978-3-642-28036-8_320 (18.01.2015),

Renginee G. Pillay, Greenbury Report (UK), Encyclopedia of Corporate Social Responsibility 2013,
s. 1303-1308,

% Law Dictionary, www.enacademic.com (18.01.2015)
% Kilig, s. 26

% Ender Giiler, “Uluslararast Denetim Standartlarina (ISA’s) Gore Tiirkiye'de Denetim Ortami ve
Kurumsal Yonetim Uygulamalari”, Sel¢uk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Ana Bilim
Dali Muhasebe Finansman Bilim Dali, Mersin, s. 11
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raporun da ayrintida bogulmadan herkesin anlayabilecegi sekilde sunulmasi

istenmektedir. >

Cadbury raporundan sonra Ingiltere’de yayimlanan bir diger rapor olan,
Greenbury Komitesi raporunun diger ana temalari; hesap verebilirlik, sorumluluk,
tam agiklama, yonetici ve pay sahipleri menfaatlerinin esitlenmesi ve gelismis sirket

performansindan olusmaktadir.®

3. Hampel Raporu (1998 )

Hampel raporu olarak bilinen Kurumsal Yonetim Komitesi Final Raporu,
Cadbury raporu ve Greenbury raporu temel alinarak hazirlanmustir.%’ Bu
raporun hazirlanmas: esnasinda toplanan 6zel komite, ingiltere’de kurula kayith
sirketlerin yonetim yapilarinin tamaminin incelenmesi gerektigine vurgu yatpmls‘ur.98
Son yillarda meydana gelen gelismeler ve ortaya ¢ikan ihtiyaglar g6z oniine alinarak
bazi eklemeler yapilmistir.*® 1997 yilinda ilk rapor, 1998 yilinda ise'® kurumsal
yonetim sisteminin revizyonu seklinde tasarlanan nihai raporu yayimlanmistir.'™
Komitenin ana amaglar1 Cadbury kodunun giincellenmesi, karara baglaniimamis

Greenbury sorununun ¢dziilmesi ve Ingiltere’deki en iyi uygulama kodlar1 ve diger

rehberlere iliskin karigikliklara son vermek gayesiyle evrensel bir kod olusturulmasi

idi. 102

% Giiler, s. 11

gf’: Ciineyt Kahraman,“‘Kurumsa"l Yénetim Anlayisinin Ozel Sermayeli Bankalarin Yapisi Ve Isleyisi
Uzerine Etkileri”, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat Ana Bilim Dali,
Yaymlanmamig Doktora Tezi, s. 27-28

o http://www.icaew.com/en/library/subject-gateways/corporate governance/codes-and-reports/

hampel-report (19.01.2015), Hampel Report

% Kahraman, s. 28
% Mustafa Dogan, “Kurumsal Yonetim”, Siyasal Kitapevi, Ankara 2007, s. 63

100 http://link.springer.com/referenceworkentry/10.1007/978 3-642-28036-8_3217?no-access=true
(19.01.2015), Renginee G. Play, Hampel Report (UK) And CSR

19 http://en.wikipedia.org/wiki/Hampel_Report (19.01.2015), Hampel Report

102 \ahraman, S. 28
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Hampel Komitesi Finansal Raporlama Bagkani tarafindan baglatilan Konseye
Ulusal Emeklilik Fonlar1 Birligi, Londra Menkul Kiymetler Borsasi, ingiliz Sanayi
Konfederasyonu, Yénetim Kurulu Uyeleri Enstitiisii ve Ingiliz Sigortacilar Birligi
yatirnmcit koruma ve sirketlerin ayakta korumak ve gelistirmek ig¢in sponsor

olmustur.'®

Londra Menkul Kiymetler Borsasi'nda bulunan sirketlerin siirekliligini ve
sayisal artisin1 saglamak amaciyla yatirnmeilarin ¢ikarlarimi koruyan kurumsal
yonetisim ilkeleri, borsada islem goren isletmeler icin daha kapsamli kurumsal
yonetisim ¢alismalarina ba.slayarak,lo4 isletme yoOnetiminin belirlemis olduklart
hedeflere ulasilmasina iliskin kontrolleri igeren rapor hazirlamustir.*® Hazirlanan bu
rapor yonetim kurulu tiyelerinin paydaslarla baglantisindan sorumlu olduklarini,
fakat pay sahiplerine hesap vermekle vyiikiimlii olmadiklarmi belirtmektedir.
Raporda, ayrica, kurumsal yatirnmcilarin oy verme haklar1 olan konulara daha fazla

6nem vermeleri gerektigini belirtmistir.'%

4.  OECD Kurumsal Yoénetisim Prensipleri

1947-1960 yillar1 arasinda faaliyette bulunan Avrupa Iktisadi Isbirligi Teskilati
(OEEC), Ikinci Diinya Savasindan sonra yikima ugrayan Bati Avrupa
ekonomilerinin yeniden insast hedefiyle Marshall Plan1 dogrultusunda ABD'nin

yaptigt yardimlarin  dagitimina yardimct olmak i¢in kurulmus, zamanla

193 Bruce A. Rayton ve Suwina Cheng, “Corporate Governance in the United Kingdom: Changes to
the Regulatory Template and Company Practice from 1998-2002”,University of Bath School of
Management Working Paper Series, 2004.

104 Centre of Corporate Governance Implementation (CCGI) “Sarbanes Oxley and Turnbull Report”,
http://www.ccgi.co.uk/, (19.01.2015).

105 A history of corporate governance in the United Kingdom, C. 12, Nisan 2009, s. 269
196 3zgiir Catikkas, “Egitim Alani: Kurumsal Yonetim Ilkeleri”, Marmara Universitesi

Siirekli Egitim Merkezi, Haziran 2013, s. 9-10
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fonksiyonlarim1  kaybetmistir.'®” 14 Aralik 1960 tarihinde imzalanan Paris

Sézlesmesiyle OECD kurularak, 1961 yilinda faaliyetlerine baslamustir.'®

Uluslararasi Para Fonu ve Diinya Bankasi1 basta olmak {izere bir¢ok uluslararasi
orgiitlerle yakin iliski icinde olan OECD'in 20 kurucu iiyesi bulunmaktadir
(Tirkiye, ABD, Kanada, Fransa, Hollanda, Belgika, Liikksemburg, Federal Almanya,
Italya, Portekiz, ingiltere, Danimarka, Irlanda, Yunanistan, Isvicre, Avusturya, Isvec,
Izlanda, Norveg ve Avrupa Toplulugu).109 Daha sonra Avustralya, Cek Cumhuriyeti,
Finlandiya, Giiney Kore, Ispanya, Israil, Japonya, Macaristan, Meksika, Polonya,
Slovakya, Slovenya, Sili ve Yeni Zelanda son olarak Aralik 2010’da Estonya’nin de

iiye olmast ile iiye sayis1 34°e yiikselmistir.*°

Iyi kurumsal yonetisim anlayisinin gelistirilmesi amaciyla uluslararasi alanda
atilan ilk 6nemli adim olan OECD prensipleri, 1999 yilinda kurumsal yonetisime
uluslararasi bir kaynak olarak yayimlanarak, devlet ve 6zel sektor tarafindan yapilan
diizenlemelerin ve iyilestirmelerin odak noktasini olusturmustur. OECD prensipleri
1999°dan 2003 yilina kadar meydana gelen gelismeleri dikkate alarak 2003 yilinda
yeniden diizenlenmistir. Yeni prensiplerle 2004 Nisan ayinda OECD devletleri
tarafindan kabul edilen bu yasa sadece OECD iiyesi iilkeler i¢in degil OECD’ ye iiye
olmayan {ilkeler i¢in de kanunlarimi degerlendirme ve diizeltmeleri i¢in referans

olmugtur.'**

OECD kurumsal yonetisim ilkeleri; hissedar haklar1 (pay sahipleri),
hissedarlara (paydaslara) esit muamele edilmesi, kurumsal yonetisimde ortaklarin

rolii, kamuyu aydinlatma ve seffaflik, yonetim kurulunun sorumluluklar1 olarak bes

Y07 Hakan Akbulut, “Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati”, Tiirkive Cumhuriyeti Disisleri
Bakanligi Uluslararasi Ekonomik Sorunlar Dergisi, Say1 V

108 Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati (OECD),
http://kosgeb.gov.tr/Pages/Ul/Baskanligimiz.aspx?ref=99 (26.01.2015)

19 Akbulut, s. 3

10 http://kosgeb.gov.tr/Pages/Ul/Baskanligimiz.aspx?ref=99, Ekonomik isbirligi ve Kalkinma

Teskilatt (OECD)

1 Mete Karayel, “Tiirkiye'de Isletmelerde Kurumsal Yonetigim Bilincinin Olgiilmesine Iliskin Bati
Akdeniz Bolgesi'nde Bir Arastrma”, T.C. Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Isletme Ana Bilim Dali, Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Isparta 2006, s. 43
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grupta ozetlenebilir.™> Bu ilkeler, her bir iilkenin ve bolgenin kendine has
kosullarina uyarlanabilen ve baglayici olmayan bir sekilde uygulanacagina dair bir
kilavuz niteliginde, siirekli gelisen bir arac¢ olarak diisliniilmiis ve iilkelerin kendi

ulusal yasama sistemlerini harekete gegirmek i¢in 6rnek olmasi istenmistir.113

5. Sarbanes — Oxley Yasasi

ABD’de yasanan Enron ve Worldcom gibi ¢ok sayida muhasebe ve sirket
skandallarindan®** sonra sermaye piyasalarinda azalan itimadin yeniden saglanmasi
amaciyla hazirlanan Sarbanes Oxley Kanunu'™® piyasaya tam, dogru, zamaninda ve
giivenilir bilgilendirmeler yapilmasi yoluyla kurumsal seffafligin artirilmasini

amaclamaktadir.*

Sekil 1: Amerika'da meydana gelen 6nemli sirket skandallar

Milyar
Say1 Sirketler Yil Dolar

1 Worldcom Inc. 2002 107
2 Enron Corp 2001 63,4
3 Texaco Inc. 1987 35,9
4 Financial Corp Of America 1988 33,9
5 Global Crossing Ltd. 2002 25,5
6 Adelphia Communications Corp 2002 24,4
7 Pacific Gas& Electric Co. 2001 21,5
8 Mcorp 1989 20,2
9 Kmort Corp 2002 17

10 NTL Inc. 2002 16,8

Kaynak:http://www.yazgili.com/index.php/ic-denetim-ic-kontrol-risk-teftis/sarbanes-
oxley yasasisox-compliance/, Ferhat Yazgili.

12 Cetin, s. 41

3 Hakan Giicli, “Kurumsal Yonetim Uyum Derecelendirmesi”, T.C. Marmara Universitesi
Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii Bankacilik Ana Bilim Dali, Yayinlanmamig Doktora Tezi,
Istanbul 2010, s. 15

1% Abdulkadir Tuna, “Basel 11 Cercevesinde Bankalarda Kurumsal Yonetim ve Tiirkiye 'deki Ticari
Bankalar Uzerine Bir Arastirma”, T.C. Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat Ana
Bilim Dali, Yaymlanmamis Doktora Tezi, Istanbul 2008, s. 42

15 Kahraman, s. 10

18 Hiiseyin Cetin, “Bir Kurumsal Yonetim Enstriimam Olarak Stratejik Seffaflik ve Muhasebe
Bilgilerinin Rolii (Bir Uygulama)”, Sel¢uk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitisii Isletme Ana Bilim
Dali, Yaymlanmamis Doktora Tezi, Konya 2011, s. 105-106

27



Amerika Birlesik Devletleri’ndeki borsalarda islem goren halka agik
sirketlerin tamamini kapsayacak sekilde 2002 yilinda imzalanan,**" 1930’lardaki
Menkul Kiymetler yasasindan sonra Amerika’da ¢ikarilan en 6nemli yasa olarak
kabul edilen bu yasa,"'® belirli gorev ve finansal raporlama gereksinimlerini

tanimlayan 11 basliktan olusmaktadir. Bunlar, ™

—

. Halka Agik Sirketler Muhasebe Gozetim Kurulu
. Denet¢i Bagimsizligi

. Kurumsal Sosyal Sorumluluk

. Geligsmis Mali Agiklamalar

. 1lgi Analist Catismalar

. Komisyon Kaynaklar1 ve Yetkileri

. Caligmalar ve Raporlar

. Kurumsal ve Ceza Dolandiricilik Sorumluluk

O 00 3 N »n A W BN

. Ceza Gelistirme
10. Kurumsal Vergi lade

11. Kurumsal Dolandiricilik Sorumluluk

Kanunda diizenlenen konulara iliskin problemlerin kiiresel olmasi ve bu
diizenlemelerin oldukca ileri seviyede ve alisilmisin Otesinde radikal olmasi
nedeniyle tim diinyada biiyilk yanki meydana getirmis, diger lilke kurumsal
yonetisim diizenlemelerini  6nemli o6l¢iide etkilemigtir.*? Tiirkiye'de de bu

diizenlemeye paralel olarak Sermaye Piyasasi tarafindan yapilan c¢alismanin

Y7 http://www.pwe.com.tr/tr/audit/sarbanes-oxley.jhtml (21.01.2015)

8http://www.yazgili.com/index.php/ic-denetim-ic-kontrol-risk-teftis/sarbanes-oxley-yasasisox-
compliance/ (20.01.2015), Ferhat Yazgili

19 hitp://www.manufacturingterms.com/Turkish/Sarbanes-Oxley-Act.html  (21.01.2015), Sarbenes
Oxley Yasast

1.20 Cengiz Alp Eroglu, “Sarbanes — Oxley Kanunu: Kurumsal Yonetim ve Kamunun Aydinlatilmasina
Niskin Getirdikleri”, SPK Meslek Personeli Dernegi Dergisi, Sayi: 7, Mayis —Haziran 2003, s.1.
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Sarbanes-Oxley yasasindan esinlenildigi ve iki diizenleme arasinda 6nemli bir farkin

olmadig belirtilmektedir.'*

D. Kurumsal Yonetigsim Sistemleri

Kurumsal yonetisim sistemleri piyasa bazli ve iliski bazli olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir. Piyasa bazli sistemin en iyi 0rnegi Amerika sistemi iken, iliski bazli
sistemin en iyi drnegini Japonya sistemi olusturmaktadir.'®® Japon yonetim yaklagimi
ile ABD yonetim yaklasimi incelendiginde; Japon yonetim yaklasiminin katilimci
ozelligi, ABD yonetim yaklagiminin ise otoriter 6zelligi 6n plana ¢ikmaktadir. Japon
yonetim yaklasimi ile ABD yonetim yaklasiminin karsilagtirmali analiz sonuglari

asagidaki gibidir:123

o ABD sisteminde kararlar hizli alinip, yavas uygulanmakta, Japon
sisteminde ise tam tersi durum karsimiza ¢ikmakta kararlar yavas alinip, hizli bir
sekilde uygulanmaktadir.

o Hiyerarsik basamak sayis1 olarak, ABD sisteminde ¢ok sayida basamak
bulunmaktadir, Japon sisteminde ise az sayida basamak bulunmaktadir.

. Merkezlesme ABD sisteminde ¢ok iken, Japon sisteminde azdir.

° Hiyerarsik yiikselme, ABD sisteminde kisa siirede gergeklesmekte iken,
Japon sisteminde ise uzun siirede ger¢eklesmektedir.

. Istihdam, ABD sisteminde sdzlesmeli ve kisa siireli, Japon sisteminde
Omiir boyudur.

o Zaman ekseni ABD sisteminde kisa siireli iken, Japon sisteminde ise

uzun surelidir.

Mliski bazli kurumsal ydnetisim sistemlerinin genel 6zellikleri;

121 SPK, “Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapimasina Dair
Teblig”, Seri:X No:19, 24924 Sayili Resmi Gazete, 2 Kasim 2002

122 Karayel, s. 51
123 Akdemir, s. 22
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. Miilkiyet genel olarak ailede, sirkette veya bankalarda bulunmaktadir.*?*

. Isletme yonetimi genel olarak kiiciik bir grupta bulundugu icin isletme
disindan bir kisinin kurumsal yonetisim uygulamalarini kontrol etmesine ihtiyag
duyulmamaktadir.'®

. Sirket birlesmeleri, bor¢clanma yoluyla satin almalar ve bunlardan
kaynaklanan kiiciilme faaliyetlerine daha az rastlanmaktadir. Piyasa istikrarli bir yap1
icerisindedir.?

. Iliski bazli sistemde igsel is piyasalar1 yaygindir. Yoneticiler en alt

seviyeden ise baslayip gittikge yiikselirler127

Piyasa bazli kurumsal yonetisim sistemlerinin genel 6zellikleri;

o Hissedarlar yonetsel karar alma siireglerinde etkin rol oynamakta, bunun
sonucunda kurumsal kontrole imkan saglayan digsal bir kontrol mekanizmasi
meydana gelmektedir.*?®

o Sirket evlilikleri, satin almalar ve ele gecirmeler gibi finansal

yapilanmalarim siklikla gériilmektedir.'?®

Weimer ve Pape yapmis olduklar1 g¢alisma sonucunda kurumsal yonetisim

sistemlerinin dokuz ortak noktasini bulmuslardir. S6z konusu unsurlar;**°

. Piyasanin yonelimi,

124 Sidney Greenfield and Strickon, Arnold, “Entrepreneurship And Social Change”, Lanham,
America: University Press, 1996.

125 Robert E. Hoskisson, Daphne Yiu Ve Hicheon Kim, “Corporate Governance Systems: Effects Of
Capital And Labor Market Congruency On Corporate Innovation And Global Competitiveness,”
Journal Of High Technology Management Research, Say1 (Mayzs, 2004), s.293-315.

126 Keenan J. ve Aggestam M., “Corporate Governance And Intellectual Capital: Some

Conceptualizations ”, Corporate Governance, Vol: 9(2001), Number: 4, s.270 .
127 Hoskisson, Daphne and Hicheon, a.g.e., 5.298 .

128 Grenfield ve Strickon, a.g.e., s.200 .

129 Grenfield ve Strickon, a.g.e., 5.200 .

130 gadet Ela Pelenk, “Kocaeli ve Cevresindeki Biiyiik ng:ekli Sirketlerde Kurumsal Yonetisim
Bilincinin Olgiilmesine Yonelik Bir Arastirma, Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, 2008, s. 55-56
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° Firma kavrami,

. Y onetim kurulunun yapisi,

o Y Onetim kararlar iizerinde etkili olan 6nemli ¢ikar gruplari,

. Menkul kiymet borsalarinin ekonomi igerisindeki dnemi,

. Isletmeleri kontrol eden dissal bir mekanizmanm varligi/yoklugu ve
etkinligi, sahiplik yogunlugu,

o Performansa dayali 6diillendirme diizeyi,

. Ekonomik iliskilerin siiresi olarak siralanabilir.

Kurumsal yonetisim genel olarak iki ana c¢ergevede olusmaktadir. Bunlardan
biri; basta Amerika Birlesik Devletleri ve Ingiltere’de kabul géren ve “hissedar
yaklasim1” (shareholder approach) adiyla da anilan “Anglo-Sakson Modeli”, digeri
ise; basta Almanya ve Fransa olmak iizere Avrupa’nin geneli ile Japonya’da kabul
edilen ve “paydas yaklagimi” (stakeholder approach) olarak da isimlendirilen “Kita

Avrupasi Modeli”dir.

1. Anglo-Sakson Kurumsal Yonetim Sistemi

Sermaye piyasalarinin gelismis oldugu Amerika ve Ingiltere’de sekillenen
Anglo-Sakson Sistemi kurumsal yonetisimde firma {ist yonetimi ile hissedarlar
arasindaki 1iligkilerde, firmanin {iist yonetimi tarafindan hissedarlarin talep ve
beklentileri dogrultusunda yonetilip yonetilmedigini denetlemekle sorumludurlar. Bu
sistemde hissedarlarin en onemli beklentisi karlilik oldugu i¢in, yonetimin temel
amact hisse basina kar1 maksimize etmektir.***

Anglo-Sakson sisteminin sekillenmesinde piyasalar dnemli roller iistlenmekte
ve yoneticiler aldiklar1 kararlarda piyasanin baskisini hissetmektedirler. Bu nedenle,
s6z konusu model yogun rekabet ortaminin ve piyasa sartlarinin, firmanin
yoneticilerini  hissedar ¢ikarlar1 dogrultusunda hareket etmeye zorlayacag:

diisiincesine dayanmaktadlr.132

131 Arcan Tuzeu, “IMKB-100 Sirketlerinin Kurumsal Yénetim Anlayis1”, TOBB Ekonomi ve

Teknoloji Universitesi Orta Anadolu Isletmecilik Kongresi: Kurumsal Yonetim: 1-14, 2005, Ankara,
TOBB Universitesi, s. 2-3
2 Ulgen ve Mirze, s. 435
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Bu sistemde sermaye piyasalarina yonelik olarak merkezi otorite tarafindan
ortaya konulan kurallar, genellikle kamuyu aydinlatmaya yoneliktir. Bu acidan
bakildiginda, Anglo-Sakson sisteminin “kamuyu aydinlatma temelli sistem” olarak

da anmlmasimin nedeni budur.**

2. Kita Avrupa’si Kurumsal Yonetim Sistemi

Bankalarin hakimiyetinde olan ve denetimin bankalar tarafindan yapildig
Kita Avrupa’st Sistemi kisa donemde hissedarlarin tatminini hedefleyen, firsatgi
firma uygulamalarinin tersine, firmanin refahi icin gerekli olan uzun donemli
stratejilerin hayata gecirilmesi daha biiyiik bir 6neme sahip olmaktadir. Hissedarlar
kadar firma i¢in uzun dénemde deger meydana getiren diger tiim paydas gruplarinin
katkilar1 da dikkate alinarak firmalarin kar elde etmelerine ilave olarak, topluma
karsi bir takim sosyal sorumluluklar1 yerine getirmeleri gerektigi goriislinii de
desteklemektedir. Kita Avrupa’si sistemi, firmalarin yalnizca kar amaciyla kuruldugu
ve sadece hissedarlarina karsi ekonomik sorumlulugu bulundugu goriisiini
benimsememektedir."**

Kita Avrupa’si sisteminde, genel olarak, yiiriitme kurulu ve gozetim kurulu
olarak isimlendirilen ikili ydnetim kurulu yapist bulunmaktadir. Ikili yénetim kurulu
sisteminde yonetim ve denetim fonksiyonlar1 bu kurullara paylastiriimaktadir.
Yiriitmeden  sorumlu  yonetim  kurulu  iyelerinin  performanslarinin
degerlendirilmesinde, gozetim kurulu iyelerinin bagimsiz degerlendirmelerde
bulunmalari; yiiriitme kurulunun da kararlarin1 bagimsiz bir sekilde vermesi oldukca
6nemlidir.*®

Firmanin yonetim ve denetim fonksiyonlariin tam olarak birbirinden
ayrildigr Kita Avrupa’si sisteminde; yiirlitme kurulu, aldigi kararlarda gozetim
kurulundan bagimsiz olarak hareket etmektedir. Gozetim kurulunun firmanin

yonetiminde aktif bir rolii bulunmamaktadir. Ancak, baz1 temel kararlarda gbzetim

33 Ali Pasl, “Anonim Ortaklik Kurumsal Yonetimi”, 2004, istanbul, Beta Yayinlari, s. 44

B Tuzeu, s. 3

Y dlker Serinkaya, “Kurumsal Yonetim Uygulamalarmn Firma Degeri Uzerindeki Etkisi
Ekonometrik Bir Analiz”, T.C. Nigde Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali
Muhasebe-Finansman Bilim Dali, Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, 2008, Nigde, s. 29
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kurulunun onayinin olmasi firmanin esas sozlesmesinde karara baglanabilmektedir.
Bununla birlikte, genel kurul gozetim kurulunun kontrol faaliyetlerinin bir
destekleyicisi ve tamamlayicisi olarak, kendi sorumlulugu altinda ortakligin
hesaplarini inceleyecek bir denetci de atayabilmektedir.136

Kita Avrupa’si sisteminde iki dnemli ara¢ rol oynamakta olup; bunlar ikili
yonetim kurulu yapisi ve bankalardir. ikili yonetim kurulu yapisinda, denetim hem
firmanin kendisi, hem de finansmani saglayan banka tarafindan yapilmaktadir.
Anglo-Sakson sistemin aksine, Kita Avrupa’si sisteminde anonim sirketler,
finansman ihtiyaglarin1  karsilamada, genellikle, banka kredilerini tercih
etmektedirler. Bu kredilere karsilik bankalar, bazen s6z konusu firmanin hisse
senedini alarak pay sahibi (hissedar) olmakta; bazen de yalnizca firmanin alacaklist
konumunda kalmaktadirlar. Bu baglamda, Kita Avrupa’s1 sisteminde mali konularda
uzman olan bankalara biiyiik giiven duyulmaktadir."*’

Sahip olduklar1 bilgi birikimleri sayesinde, firmalara olumlu katkilarda
bulunan bankalar, dolayli yoldan da olsa diger hissedarlarin haklarinin korunmasinda
ve firma yoOnetiminin etkin bir bicimde denetlenmesinde Onemli gorevler
tistlenmektedirler. Buna karsin, sermaye piyasast mekanizmalari vasitasiyla
denetimin nispeten zayif oldugu Kita Avrupa’s1 sistemine, denetim yapisinin ortaklik
isleyisi igerisine dahil olan unsurlara dayanmasi nedeniyle ic¢sel sistem de
denilmektedir.'*®

Kita Avrupa’si sisteminde anonim sirket, sadece hissedarlarin maddi
cikarlarina odaklanarak, hissedar degerini 6n planda tutarak degil; ayn1 zamanda da
is¢iler, alacaklilar, ireticiler, miisteriler ve kamu kuruluslar1 gibi diger paydas
gruplarinin  ¢ikarlar1 dogrultusunda faaliyette bulunan bir kurum olarak ele
alinmaktadir. Anonim sirketler, diger biitlin ortaklik tiirleri gibi kar elde edip, bu kar1
ortaklar1 arasinda paylastirmak amaciyla kurulurlar. Ancak, Kita Avrupa’si
sistemindeki firmalarin ve bu firmalardan 6zellikle biiyilik ve halka agik olanlarinin,

sosyal beklentileri de tatmin etme gibi bir misyon yiiklendikleri goriilmektedir.

136 pasly, s. 40
37 Serinkaya, s. 36
B8 pagly, s. 45
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Burada, firma yonetiminin hedefi, firmanin tiizel kisiliginin degerini uzun vadede ve
istikrarli bir bigimde artirmaktir. Firmanin degeri ve bu noktada yoneticilerin basarili
olup olmadiklar1 ise, ilgili tiim gruplarin talep ve beklentilerinin, firma tarafindan
yerine getirebilme yetenegine gore belirlenmektedir. Bu sistem igerisinde oncelik
hissedarlarin olsa da, diger paydas gruplarinin tatmin edilmesi de ayrica dnem

tasimaktadir.'®
E. Kurumsal Yonetimin Onem Kazanmasinin Nedenleri

Ulke ekonomisinde énemli bir yeri oldugu icin devletler ve hiikiimetler siirekli
isletme faaliyetlerini  dilizenleyici ¢aligmalar yapmis ve yapmaya devam
etmektedirler. Ancak, bu diizenlemelerin biiyiik cogunlugu isletmelerden alinan vergi
geliri lizerine olmustur. Uzak Dogu iilkelerinin sermaye piyasalarindan kaynaklanan
ekonomik krizlerin birgok iilkeyi tehdit etmesi ve isletme yoneticilerine verilen
fonlarm kot kullanilmasi, igletmenin durumunu iyi gosterip i¢ini bosaltmalari,
devlet ve isletme meslek organizasyonlarini harekete gecirerek isletme faaliyetlerinin
diizenlenmesinde sadece vergi anlayisinin yeterli olmadigi sonucunu ortaya
koymustur. Boylece isletme yonetimi ile ilgili daha detayli diizenlemelerin yapilmasi

thtiyact hasil olmustur.**

Kurumsal yonetimin yapisi, 6zellikle 20. yiizyilin son ¢eyreginde ve ondan
sonra ger¢eklesen finansal krizler, 6zellestirme dalgasi, biiyiik yanki uyandiran sirket
skandallari, sirket birlesmeleri ve satin alma olaylarina ¢oziim olarak giindeme

gelmistir.141

Y Berlin Group, “German Code of Corporate Governance”, Berlin Initiative Group German Code of

Corporate Governance, 2000, s. 6
M0 Kogel, s. 455-456

Y1 Dilek izciler, “Kurumsal Yonetim Ilkelerine Uyum Siirecinin Sirketlerin Performanslar: Uzerine
Etkileri”, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali Finansal Piyasalar
Ve Yaturum Yonetimi Bilim Dali, Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul 2014, s. 21
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1. Finansal Krizler

Asya’da yasanan finansal krizin ardindan kurumsal yonetim biiyiilk 6nem
kazanmistir.*? Ardindan 2008 yilinda ABD’de baslayarak tiim diinyaya yayilan
finansal kriz**® yatirimeilarin gelismekte olan piyasalarda ne kadar giigsiiz bir
korumaya sahip oldugunu goéstermis ve bu piyasalardaki zayif kurumsal yonetim
uygulamalarmi  giindeme tastyarak’** uluslararas1 finansal krizlerde, iilke ve

sirketlerin kurumsal yonetim diizenlemelerinin yetersiz oldugunu géstermistir.145

Gilivenli yatirnm ortami arayisi, sirketler arasinda yasanan yogun rekabet,
menfaat sahiplerinin haklarinin giivence altina alinmasi amaci ile kurumsal yonetim

kavrami 6nem kazanmustir.**®

2.  Sirket Skandallar

21. Yiizyillda diinya capinda gergeklesen ve Onemli sayilan 23 sirket
skandalinin maliyetinin 751 Milyar Dolar civarinda oldugu tahmin edilmektedir. **’
Sirket skandallar1 ve suiistimallerden sonra kurumsal yonetim kavrami mali piyasalar
icin 6nemli bir 6ge haline gelmistir.148 Sirket skandallarindan sonra is ve finans
diinyas1, kurumsal yonetim anlayist ve uygulamalarinin gelistirilmesine ¢ok siki bir

bi¢imde odaklanmugtir.**

2 Ozilhan, T., (2002), “Ozel Sektoriin Ihtiyact: Kurumsal Yonetim”, Goriis Dergisi, S. 6-7

143 Conyon, M., Judge, W. Ve Useem, M., (2011), “Corporate Governance And The 2008-09
Financial Crisis”, Corporate Governance: An International Review, 19(5), S. 400.

144 Becht, M., Bolton, P. Ve Réell, A., (2002), “Corporate Governance And Control”, Ecgi Working
Paper Series in Finance, s. 13.

%5 Halil Cenk Siier ve Sinem Derindere Koseoglu, “Kurumsal Yonetim Uygulamalart Ve Firma
Degeri lliskisinin Arastiriimasi: IMKB Uzerine Bir Uygulama”, Finans Politik & Ekonomik
Yorumlar, 2012 C. 49, S. 569, s. 20

146 Sedat Yenice ve Tugba Délen, “IMKB’de Islem Goren Firmalarin Kurumsal Yonetim Ilkelerine
Uyumunun Firma Degeri Uzerindeki Etkisi”, Uluslararasi Yonetim Iktisat Ve Isletme Dergisi, C. 9, S.
19, 2013, s. 200

147 jzciler, s. 26

% Murat Yildinm ve Erhan Demireli, “Kurumsal Yonetim, Miilkiyet ve Kontrol Yapilari ve
Sirketlerin Finansal Performanslarmma Etkileri (IMKB Imalat Sanayi Ornegi)”, Finans Politik &
Ekonomik Yorumlar, 2009 C. 46, S. 532, s. 100

19 Abdioglu, s. 200
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Gliniimiizde biiyliyebilmek ve 6nemli islerin altindan kalkabilmek i¢in yerli ve
yabanci sermayeye ihtiya¢ duyan, aynit zamanda sosyal ve ekonomik sorunlara neden
olan sirketlerin nasil yoOnetilmeleri gerektigi 6nemli bir konu haline gelmistir.
Yasanan sirket skandallar1 ve baglantili olarak gergeklesen ekonomik krizler, sirket
yonetimlerinde yasanan basarisizliklar1 giderecek ¢oziimlerin arastirilmasina neden
olmustur. Yasanan gelismelerin sonucunda da “kurumsal yonetim” kavramina

ulasllmlstlr.15o

Kurumsal yonetimin ortaya ¢ikmasinda modern yonetim bilimin savundugu
ilkelerin zaman igerisinde yerlesmesinden ziyade, yasanilan sirket skandallari etkili

olmustur.™*

Isletmelerde denetim siireclerinin yetersizligi, iist yonetimin sorumlulugu ve
gorev bolgelerinin yetersiz bir sekilde olusturulmasi nedeniyle isletmelerin kurumsal
yapisi zayiflamis ve sirket skandallart meydana gelmistir.”*? Isletmelerde meydana
gelen sirket skandallarinin ortaya ¢ikmasinda genel olarak yetersiz gozetim, uygun
olmayan tesvikler ve yonetim uygulamalari ve genel kabul gormiis muhasebe
ilkelerinin zayiflig1 etkili olmustur.” Asagida 6nemli goriilen bazi sirket skandallari

ile bunlardan ¢ikarilan sonuglarin 6nemi tizerine durulacaktir.

Biiro donanimlart iireticisi olan Xerox firmasi yapmis oldugu hileli islemler ile
1997-2000 yillar1 arasindaki gelirini 6 Milyar Dolar fazla gosterdigi,”* ABD
Sermaye Piyasasi Kurulunun (SEC-Security Exchange Commitee) incelemeleri

sonucu ortaya ¢ikmistir.”™ Yasanilan bu skandal sonucunda halka agik isletmelerin

150 v1ldirim ve Demireli s. 5

"1 http://www.canaktan.org/yonetim/kurumsal-yonetim/aktan-kurumsal.pdf, Coskun Can Aktan,

“Kurumsal Sirket Yonetimi”, , (19.09.2015)

s

152 Metin Atmaca, “Muhasebe Skandallarinin Onlenmesinde I¢ Kontrol Sisteminin Etkinlestirilmesi”,
Afyon Kocatepe Universitesi, [IBF Dergisi, C.XIV, S 1, 2012, s. 201

53 Grant Robert M. ve Massimo Visconti (2006), “The Strategic Background to Corporate
Accounting Scandals”, Long Range Planning, Vol:39, 2006, s. 363

54 Ahmet Bayraktar, “Tiirkiye'de Muhasebe Hileleri Tarihi”, Trakya Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisli, Yayinlanmamig Yiiksek Lisans Tezi, 2007, s.42

%% Atmaca, 5.193
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denetiminin  izlenmesi, denet¢i  bagimsizligimin  gliclendirilmesi, isletme
sorumlulugunun ve st yonetim Seviyesinde agiklama sorumlulugunun artirilmasi,
halka agik isletmelerin mali raporlama siirecindeki kalite ve seffafligin artirilmasi ve
kurumsal yonetisim alanlarinda bir takim ¢alismalar yapilmasi gerekliligini

vurgulamustir.™®

Amerikan Sermaye Piyasast Kurumu (SEC), incelemesi sonucu Adelphia aile
sirketi gelirini sigirerek 2,3 milyar dolar fazla gosterdigi ve abone sayisinmi yiiksek
gostererek haksiz kazang elde ettigi ortaya ¢ikmistir. Yasanilan bu skandal sonucu

ABD’nin en biiyiik 6. Kablo TV sirketi olan Adelphia sirketi iflas etmistir.*’

Telekom sektoriinde faaliyet gosteren Worldcom sirket yoneticileri usulsiiz
islemler yaparak sirket gelirlerini 3,8 Milyar Dolar fazla gostermislerdir.”® ABD’de
meydana gelen bu skandal kurumsal yonetisimin ciddi bir sekilde sorgulanmasina
neden olarak, oncelikle ABD olmak iizere, Avrupa Birligi iilkelerinde, Japonya ve
diger finansal kriz yasayan iilkelerde kurumsal yonetisimin diizenlenmesine yonelik

bir takim 6nemli 6nlemlerin alinmasina olanak saglamistir.*>

1980 Yilinda Houston’da kurulan Enron sirketi, ana faaliyet sektdriinden
uzaklasarak basta enerji ticareti olmak iizere farkli alanlarda faaliyet gdstermeye
baslamistir. Sirket borsadaki hisselerini gercekte olmayan bir goriiniime biiriimesi*®
ve kredi aldig1 bankanin eski yoneticisini sirket yonetimine dahil etmesi, bu kisinin
de yonetim kurulu baskaninin mezun oldugu okula yaptig1 olaganiistii yatirimlara

g6z yummas1 sonucu sirketin geliri ve kar1 fazla gosterilerek borglari gizlenmis,161

1% Halime Temel, “Bagimsiz Denetimde Sarbanes Oxley Kanunu ve SPK Diizenlemelerinin
Karsilastirilmas:”, Finans Politik & Ekonomik Yorumlar Dergisi, 2008 Cilt: 45 Say1:519, s.95
95-110

37 Mert, s. 47
158 Atmaca, s. 193
159 Ayse Pelin Erdonmez, “Kurumsal Yeniden Yapilandirma”, Bankacilar Dergisi, 2003, s. 24

180 Sezer B. Kahyaoglu, “Kiiresel Ekonomide Denetim ve Yeni Standartlar”, i¢ Denetim Dergisi, S.
23, 2009, s. 45-46

161 . o e . o .. o ey e e TT . .
' Emre Akcagiindiiz, “Kiiresel Krizlerde Yonetisim Kavraminin Onemi”, Indnii Universitesi Turgut

Ozal Uluslararas1 Ekonomi ve Siyaset Kongresi Kitabi, Malatya, 2010, s. 324
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seffaflik ve hesap verebilirlik gibi temel ilkelerin ¢ignemesine neden olmustur.
Sonug olarak bu durum kurumsallagmanin, yatirimlarin ve istihdamin artmasinin
Oniinde biiylik bir engel olusturmustur.’®® Enron skandali ile birlikte, sirketlerin giicii
ve bu giclin denetlenmesi ile ilgili 6nemli bosluklarin oldugu anlasilmas,
hissedarlarin ¢cogunun sirket sahiplerinden daha fazla zarar gordiigii ortaya ¢ikmustir.
Bu da sirket yoneticilerin, ¢alisanlarin ve hissedarlarin igbirligine dayali kurumsal
yonetisim  yaklasimmin  sorgulanmasi  gerektigi  yOniindeki  egilimleri
gl'ic;lendirmistir.le’3 Gegmiste en yeni yOnetim becerileri ve yaratici stratejilerin
kullanildig1 sirket olarak bilinen Enron, bugiin artik yalnizca en Onemli pazar
degerine sahip olup da iflas eden bir sirket olarak bilinmektedir. Bu da kurumsal
yonetigsim kavraminin ne denli 6nemli oldugunu gézler dniine sermektedir.'®*

Tablo 1: 21. Yiizyilda ABD'de meydana gelen sirket skandallarinin sektorleri
ve tarihleri

1 | El Pasocorparation Enerji 2000
2 | CMS Energy Enerji 2001
3 | Dynegy Inc. Enerji 2002
4 | Peregrine System Teknoloji 2002
5 | Merck& Co. Saglik (lag) 2002
6 | AOL Time Warner Medya, Eglence, internet 2002
7 | Bristol -Myers Squib Saglik (lag) 2002
8 | Duke Energy Enerji 2002
9 | Mirant Enerji 2002
10 | Nicor Energy Enerji 2002
11 | Sunbeam Elektrik, Elektronik 2002
12 | Federal Home Loan Mortgage Corp. Finansal Hizmet 2002
13 | Imclone Saglik (ilag) 2002
14 | Health South Saglik (ilag) 2003
15 | Fannie Mae Finansal Hizmet 2004
16 | Aig Sigortacilik, Finansal Hizmet 2005
17 | Lehman Brothers Bankacilik 2008

162 Erdénmez, s. 44.

163 Sonay Bayramoglu, “Yonetisim ve Demokrasi lliskisinde Siyasal Iktidar Sorunu: Tiirkiye de
Bagimsiz Diizenleyici Kurumlar”, Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yaymlanmamis
Doktora Tezi, 2004, s. 19.

184 Ayca Zeynep Siier, “Profesyonel Muhasebe Mesleginde Enron Skandali ve Sonrast Gelismeler”,
VI. Muhasebe Denetimi Sempozyumu, Istanbul, 2003, s. 10
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18 | Bernard Madoff Bankacilik 2008
19 | General Motors Otomotiv 2008
20 | Dhb Industries Askeri Malzeme Uretimi 2011
21 | Autonomy Corporation Teknoloji 2012

Kaynak: Mahmut Yardimcioglu ve Sebnem Ada, “Kronolojik Bir Sirayla Muhasebe ve Finansal
Raporlamada Usulsiizliik ve Skandallar”, Kahramanmaras Siitcii imam Universitesi 1iBF dergisi, s.
50-51.

3. Ozellestirme

Gelismekte olan piyasalarda, 0Ozel sektoriin artan rolii ve Ozellestirme
uygulamalar1 sonrasi uluslararasi finans kuruluslarinin bakis agilar1 kurumsal
yOnetime odaklanmustir.*®® 1980’1 yillarin basindan itibaren tiim diinyada artan
Ozellestirme uygulamalart kurumsal yonetisimin Oneme sahip olmasinda etkili
olmustur. Kamunun miilkiyetinde olan isletmelerin 06zel isletmelerin eline
ge¢mesinden sonra finans piyasalarina sermaye hazirligi igin yonelmeleri, kurumsal

yonetisimin ve ilkelerinin 6nem kazanmasinda etkili olmustur.166

4.  Sirket Birlesmeleri ve Sirket Satin Almalar

Sirket kontroliiniin el degistirmesi yoneticiler veya sermayedarlar tarafindan
sicak karsilanmasina ve risklerin artmasina neden olmasia ragmen, 20. Yiizyilin
sonunda ve 21. Yiizyilin basinda sirket birlesme ve satin almalarindaki artislar,

kurumsal yonetimin dnemini arttiran etkenlerden olmustur.*®’

Giliniimiiz isletmeleri, tek kisinin tasarruflarini yatirima doniistiirmekten ziyade
ortaklik yapis1 seklinde kurulmakta, kurulduktan sonraki donemlerde baska
isletmelerle birleserek veya bagka isletmeleri satin alarak giiclerini ve sermayelerini

daha giiclii hale getirmektedirler.

185 Kadir Tuna, “Bankalarda Kurumsal Yonetim”, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi,
2007,S.1,s.40

186 Mehmet Demirci, “KOBI lerde Kurumsal Yonetim Uygulamasimin Kara Etkisi; Istanbul [linde Bir
Uygulama”, T.C. Atilm Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Ankara 2010, s. 52

187 jzciler, s. 26
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Sirket birlesmeleri ve sirket satin alimlar1 sonucu igletmeler daha biiyiik hale
gelmekte ve ydnetim sorunlari ortaya ¢cikmaktadir. isletmelerin biiyiiyen ve karmasik
hale gelen yonetim yapisinda islemlerin daha gilivenilir olmas1 ve yasanilan sirket
skandallarin  Oniine gec¢ilmesi i¢in isletmelerde kurumsal yonetisim ilkeleri
benimsenerek islemlerin bu ilkelere gore yapilmasina tesvik edilmesine ihtiyag

vardir.
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IKINCi BOLUM
. TURKIYE’'DE KURUMSAL YONETISIM CALISMALARI

Son yillarda basta Amerika Birlesik Devletleri olmak iizere diinyada bir¢ok
iilkede meydana gelen sirket skandallarindan sonra Onem kazanan kurumsal
yonetisim kavrami Tiirkiye’de de onem kazanmistir. Amag, Tirk isletmelerinin
diinya capinda hak ettigi yeri ve dnemi almalari ve meydana gelebilecek muhtemel
sirket skandallar1 ve hileli islemlerin Oniine gegebilmektir. Kurumsal yonetisim
cer¢evesinde bir Onceki bolimde bahsedilen onemli uluslararasi ¢alismalarin
etkisiyle, neredeyse tiim iilkelerde calismalar yapilmistir. Ulkemizde yapilan

calismalardan bazilar1 sunlardir;

o Tiirkiye Sanayi ve Isadamlari tarafindan hazirlanan Kurumsal Y&netim
En Iyi Uygulama Kodu: Y6netim Kurulunun Yapisi ve Isleyisi

o Sermaye Piyasas1 Kurulunun hazirlamis oldugu Kurumsal Yonetim
lkeleri

o Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (Yeni adiyla Borsa istanbul)
tarafindan hazirlanan Kurumsal Yonetim Endeksi

. Tiirk Ticaret Kanunu’nda yapilan degisikler

o Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi tarafindan yapilan ¢aligma

A. Tiirkiye Sanayici ve is Adamlari Dernegi Tarafindan Yapilan

Diizenleme

Kurumsal yonetisim, serbest rekabet kosullarimin kurumsallastigi gelismis
tilkelerde 1930’lardan baslayarak 6nem kazanmis ve son yirmi yilda OECD, Diinya
Bankasi, kurumsal yatirimeilar, borsalar, ulusal ve uluslararasi sermaye piyasalarinin
yonlendirmesiyle bir¢ok iilkede kurumlarin yonetilme seklini belirler duruma
gelmistir. Glinlimiizde, gelismis Bati ekonomilerinde ve hatta bazi Asya iilkelerinde
(Singapur, Hong Kong, Giiney Kore gibi) kurumsal yonetisim uygulamayan halka

acik bir sirket diisiiniilemez hale gelmistir. Durum bodyleyken mal ve hizmet
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piyasalarindan aldig1 payr artirmaya calisan bir OECD iiyesi olan iilkemiz i¢in
kurumsal yonetisim gorece yeni bir kavramdir. Tiirk menseli isletmelerin diinya
piyasalarinda hak ettikleri yeri ve 6nemi bulmalarinda kurumsal yonetisim ilkelerinin
uygulanmaya baslamas1 biiyiik rol oynayacaktir. Ozel sektér isletmelerinin seffaflik,
hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkeleri ¢ergevesinde yapilanmalarinin
onemini ele almak maksadiyla, TUSIAD Sirket Isleri Komisyonu altinda faaliyet
gosteren Kurumsal Yonetisim Calisma Grubunda bir ¢alisma baslatmistir. Fakat
kurumsal yonetimin Tiirkiye’de yayginlagsmasi i¢in baska caligmalarin da yapilmasi

ve uygulama sonuglart ile beslenmesi gerekmektedir.'®®

Kurumsal Yonetisim Calisma Grubu, gelismis ve gelismekte olan iilkelerdeki
kurumsal yonetisim kodlarini inceleyip tartisarak, isletmelerde uygulamalar1 ve Tiirk
Ticaret Kanunu’nu gézden gegirmistir. Yapilan bu ¢aligmalar sonucunda, Kurumsal
Yénetim En lyi Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapisi ve Isleyisi baslikli
calisma hazirlanmistir. Bu c¢alisma, bir kurumsal anayasa anlayist g¢ergevesinde,
kurumsal yonetisimin isletmede olusmasi i¢in gerekli olan ana ilkeler 1s181nda,
kurumsal yonetisimin yerlesmesi ve iyi uygulanmasi i¢in en biiyilk sorumluluga
sahip olan yonetim kurullarinin olusumu, bagimsizligi gibi konular {izerine

odaklanmaktadir."®®
TUSIAD’a gore kurumsal yonetisim ilkeleri;'"

° Yonetim kurulu ve sorumluluklari,
. Y 6netim kurulu tiyeligi kriterleri,

. Y 6netim kurulu tiyelik yapisi,

° Yeni yonetim kurulu iiyelerinin se¢imi, davet ve intibaki,
o Y o6netim kurulu bagkan1 ve icra bagkaninin (CEO) gorevlerinin ayrilmasi,
. Y onetim kurulu baskaninin rolii,

168 «Kurumsal Yoénetim En Iyi Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapist ve isleyisi", Tiirk
Sanayicileri ve Isadamlar1 Dernegi, Aralik 2002, Yaym No. TUSIAD-T/2002-12/336, s. 9-10-11

189 TUSIAD, s. 11
YO TUSIAD, s. 15
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. Yonetim kurulunun liye sayisi ve karar alma mekanizmasi,
. Yonetim kurulunun gérev siireleri ve toplantilari,

. Yeniden se¢ilme ve emeklilik,

o Y 6netim kurulu tiyelerinin 6diillendirilmesi,

o Yonetim  kurulunun  ve icra  bagkaninin  performanslarinin
degerlendirilmesi,

. Yonetim kurulunun pay sahipleri, yatirimcilar, basin ve miisterilerle
iligkileri,

o Y 6netim kurulunda olusturulan komitelerin say1, yap1 ve bagimsizligi,
o Komitelerin faaliyet siiresi, toplantilarin siklig1, uzunlugu ve giindemi,

. Y 6netim kurulunun isleyisi agisindan diger dnemli hususlari ihtiva eder.

Bu kodda yer verilen yonetim kurullarinin yapist ve isleyisine iliskin ilkeler,
basta halka acik isletmeler olmak tizere biitiin isletmelerde goniillii olarak
uygulanmas1 igin bir rehber niteligi tasimaktadir. Isletme yapilanmalarmin,
kiiltiirlinlin, stratejisinin, degerlerinin, is siireglerinin isletmeler arasinda farklilik
gostermesi sebebiyle, bu kodda yer alan uygulamalar ana ilkelerden 6diin vermemek
sarttyla kurumlarin  kendi ihtiyaglart dogrultusunda sekillenebilir. Kurumsal
yOnetimin ana ilkeleri ile ilgili yapilacak diger kapsamli ¢caligmalar ve isletmelerin bu
kodda yer alan ana ilkeleri benimseyerek kendi ihtiyaglarina gore gerekli
diizenlemeleri yapmalar1 sayesinde ve deneyimlerle Tiirkiye’de kurumsal yonetisim

zaman i¢inde zenginlegecektir.171

Hukuki altyapist yeterli olmayan isletmelerde istenilen kurumsal yonetisim
diizenini olusturmak ve uygulamak i¢in diinya genelinde en ¢ok kabul goren
yaklagim olan OECD kurumsal yonetim ilkelerinin tam olarak islemesine olanak
saglayacak diizenleyici ortamm olusturulmast gerekmektedir.'> TUSIAD’in

calismasi bu yonde atilmis bir adim olarak ifade edilebilir. TUSIAD ayrica Haziran

M TUSIAD, s. 11
2 (JSIAD, s. 11
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2000 tarihinde OECD Kamu Isletmeleri Icin Kurumsal Yonetim Rehberi’ni

Tiirk¢eye cevirerek yaymlamstir.

B. Sermaye Piyasasi Kurulu Tarafindan Yapilan Calisma

OECD’nin 1999 yilinda Kurumsal Y&netim Ilkelerini yayimladiktan sonra bu
ilkeler Tiirkiye’de yanki bulmustur. SPK 2003 yilinda kurumsal yonetim alanindaki
bu boslugu doldurma hedefiyle Kurumsal Yonetim Ilkelerini yaymlamistir. OECD
Kurumsal Ydnetim ilkelerinin temel alindigi bu ¢alisma,'”® OECD kurumsal ydnetim
ilkelerinde 2004 yilinda yenilik yaptiktan sonra 2005 yilinin Subat ayinda ilkelere 3
madde ilave edilmis, 2 madde diizeltilmis ve kamuoyuna tekrar agiklanmistir.'™
[lkelerde Diinya Bankasi, Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) ve bu iki
orgiitiin 6zel sektor temsilcilerinin istiraki ile birlikte kurdugu Global Kurumsal
Yonetim Forumu (GCGF) arastirmalari, diinyada benimsenmis ve tavsiye edilen
genel esaslar ve tilkemizin kendine has kosullarmin dikkate alinmistir. Sermaye
Piyasas1 Kurulu, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Tiirkiye Kurumsal Y®énetim
Forumu’nun uzmanlari, pek c¢ok akademisyen, ozel sektor temsilcisi, kamu
kuruluslar: ile gesitli meslek orgiitlerinin fikir ve Onerilerini dikkate alarak {ilke

sartlaria uyarlanmis ilkeleri belirlenmistir.175

flkeler esas olarak halka agik isletmeler igin hazirlanmis olsa da kamuda veya
0zel sektorde etkinligini gosteren diger anonim sirketler ve kuruluslar tarafindan da

uygulanabilir niteliktedir.}®

Kurumsal yonetim ilkelerinin hayata ge¢irilmesi bakimindan 6nemli olan®"’
SPK Kurumsal Yonetim ilkelerinin dért ana béliimii ve bu ana boliimler altindaki alt

boliimler asagida belirtilmistir;'"®

1 Murad Kayacan, “Anonim Sirketlerin Sosyal Sorumluluklari ve Etik Degerleri”, |.
Uluslararasi Muhasebe Denetimi Sempozyumu Kitab1, 2005 ISMMO, Antalya, s. 86

4 Giicli, s. 45

1.75 Halil Cenk Siier, “IMKB ’d.e Kurumsal Yonetim ve Firma Degeri jli§kisiniq Modellenmesine
Iligkin Bir Uygulama”, T.C. Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Ana Bilim
Dali, Yaymlanmamis Doktora Tezi, Istanbul 2011, s. 50

8 Giiglii, s. 45
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I- Pay Sahipleri:
1- Pay sahipligi haklarinin kullaniminin kolaylastirilmasi.
2- Bilgi alma ve inceleme hakki.
3- Genel kurula katilim hakki.
4- Oy hakki.
5- Azinlik haklari.
6- Kar pay1 hakki.
7-Paylarin devri.
8- Pay sahiplerine esit islem ilkesi.
I1- Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik:
1- Kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araclari.
2-Sirket ile pay sahiplerinin ve yoneticilerin arasindaki iligkilerin
agiklanmasi.
3- Kamunu aydinlatilmasinda periyodik mali tablo ve raporlar.
4- Bagimsiz denetim islevi.
5- Ticari sir kavrami ve icerden d6grenenlerin ticareti.
6- Kamuya agiklanmasi gereken 6nemli olay ve gelismeler.
I11- Hak Sahipleri:
1-Hak sahiplerine iligkin sirket politikasi.
2- Hak sahiplerinin sirket yonetimine katiliminin desteklenmesi.
3-Sirket mal varligiin korunmasi.
4-Sirketin insan kaynaklari politikasi.
5- Miisteriler ve tedarikgilerle olan iliskiler.
6- Etik kurallar.
7- Sosyal sorumluluk.
IV- Yonetim Kurulu ve Yoneticiler:

1- Yonetim kurulunun temel fonksiyonlart.

Y7 Tugba Délen, “Muhasebe Meslek Mensuplarimin Kurumsal Yonetim Konusundaki
Sorumluluklar1”, T.C. Sel¢uk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Ana Bilim Dali
Muhasebe ve Finansman Bilim Dali, Yayinlanmamig Doktora Tezi, Konya 2012, s. 76

1% Sermaye Piyasasi Kurumsal Yonetim ilkeleri, Diizeltilmis Ikinci Yaymn, Istanbul, Subat
2005.
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2- Yonetim Kurulu faaliyet esaslari ile goérev ve sorumluluklari.

3- Yonetim Kurulu olusumu ve segimi.

4- Yonetim Kuruluna saglana mali haklar.

5- Yonetim Kurulunda olusturulan komitelerin say1, yap1 ve bagimsizligi.

6- Yoneticiler.
Bu ilkeler incelendiginde 6zetlenen baslica dzellikler asagidaki gibidir.'"

o Ilkelerde yer alan ilkelerin uygulanp uygulanmamas: simdilik istege
baghidir.

o Ilkelerin uygulanip uygulanmadigina; uygulanmadi ise buna iliskin
gerekeeli aciklamaya, bu prensiplere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen
cikar ¢atigsmalarina ve gelecekte sirketin yonetim uygulamalarinda ilkelerde yer alan
prensipler cergevesinde bir degisiklik yapma planinin olup olmadigma iliskin
aciklamaya, yillik faaliyet raporunda yer verilmesi gereklidir. Ayrica bu husus
kamuya aciklanmalidir.

o Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan yapilacak diizenlemeler
cergevesinde, kurumsal yonetim derecelendirmesi yapan derecelendirme kuruluslar
ilkelerin  uygulanma seviyesini halka ag¢ik anonim sirketler agisindan
saptayacaklardir.

o Ilkelerde yer alan ana prensipler uygula, uygulamiyorsan agikla
prensipleridir. Ancak bu prensiplerin bazilari tamamen tavsiye niteliginde olup; bu
prensiplere uyulmadigir takdirde herhangi bir agiklama yapilmasma gerek
bulunmamaktadir.

. Ilkeler, mevcut diizenlemelerin su an igin ilerisinde prensipler igermekte
olup, mevcut mevzuatta ve uygulamada kurumsal yonetim konusunda olusan
eksikligi gidermek ve boslugu doldurmak amaciyla hazirlanmstir.

o Ilkeler, ileride mevzuatta yapilacak diizenlemeler igin de yol gdsterici bir

o0zellik arz etmektedirler.

1% Kayacan, s. 90
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SPK, kurumsal yonetim ile ilgili yapmis oldugu calismada hedeflerini

asagidaki sekilde siralamigtir.*®

o Hissedar haklarinin giiclendirilmesi.
. Finansal raporlama siirecinde seffafligin artirilmasi.

o Muhasebe yeknesakliklarinin gelistirilmesi.

. Yaptirimlarin ve bunlarin icrasinin gelistirilmesi.
. Y onetim kurullarinin bagimsizligi.
. Sirketler ve iflas hukukunun gili¢lendirilmesi.

o Rekabetin tesvik edilmesi.

o Haksiz kazancin oniine gegilmesi.

C. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Tarafindan Yapilan Galisma

IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi, IMKB pazarlarinda faaliyet gosteren
(Gozalt1 Pazar1 ve C listesi hari¢) ve Sermaye Piyasasi’nda Derecelendirme Faaliyeti
ve Derecelendirme Kuruluslarma iliskin Esaslar Tebligi kapsaminda, kurumsal
yonetim ilkelerine uyuma iliskin olarak belirlenmis derecelendirme notu 10

lizerinden en az 7 olan sirketlerin hisse senctlerinden olusmaktadur.181

IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi kapsamindaki hisse senetleri, asagidaki
durumlarda, ilgili bildirimin KAP’a yapildig: giinii veya 1 yillik donemin bittigi giinii
takip eden is giinii gegerli olacak sekilde endeks kapsamindan ¢ikarilir. S6z konusu
nedenlerin ortadan kalkmasiyla birlikte KAP’a yeniden bildirimi yapilan
derecelendirme notu asgari derecelendirme notundan yiiksekse, bildirimin yapildig:
giinli takip eden i giinii gegerli olacak sekilde endeks kapsamina alinir. Asagidaki

durumlarda endeks kapsaminda bulunan ilgili hisse senetleri endekse eklenir.'#

180 Kayacan, s. 87

8http://www.borsaistanbul.com/data/Brosurler/Kurumsal%20Y %C3%B6netim%20Endeksi.pdf
Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1, Kurumsal Yénetim Endeksi. (12.12.2014)

182http://www.borsaistanbul.com/data/Brosurler/Kurumsal%20Y %C3%B6netim%20Endeksi.pdf
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Kurumsal Yonetim Endeksi. (12.12.2014)
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+ KAP’a yeni bildirilen derecelendirme notunun asgari derecelendirme
notundan diisiik olmasi,

* Derecelendirme sézlesmesinin herhangi bir nedenle sona erdiginin KAP’a
bildirilmesi,

* Derecelendirme kurulusunun Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Derecelendirme
Kuruluslar Listesinden ¢ikarildiginin KAP’a bildirilmesi,

* Derecelendirme kurulusunun bagimsizliginin ortadan kalktiginin KAP’a
bildirilmesi,

* Derecelendirme notunun verildigi tarihten sonraki 1 yillik dénem sonuna
kadar yenilenmemesi veya teyit edilmemesi.

Asagidaki durumlarda endeks kapsaminda bulunan ilgili hisse senetleri
endeksten c¢ikarilir: 183

* Hisse senetlerinin islem gordiigli pazardan Gozalt1 Pazari’na alinmasi,

* A veya B listesinde islem goren bir sirketin C listesinde islem gormeye
baslamasi,

* Hisse senetlerinin iglem sirasinin kesin olarak kapatilmasi,

* Hisse senetlerinin islem sirasinin kesintisiz 5 is gliniinden fazla siire ile kapali
kalmasi.

Kurumsal Yénetim Endeksi, IMKB pazarlarinda islem goren ve SPK’nin
yayimladigr kurumsal yonetim ilkelerine uyumuna iliskin olarak belirlenmis
derecelendirme notuna sahip sirketlerin IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi Temel
Kurallarma gore fiyat ve getiri performanslarinin = Olgiilmesi  gayesiyle

olugturulrnustur.m4

Bu endeks, gecerli kurumsal yonetim derecelendirme notu olan
borsa sirketlerinin sayisinin bese ulagsmasi ile birlikte 31 Agustos 2007 tarihinde
IMKB tarafindan hesaplanmaya baslamistir. 01.11.2011 tarihi itibariyla endekste 33

sirket bulunmaktadir.'®®

8hitp://www.borsaistanbul.com/data/Brosurler/Kurumsal%20Y %C3%B6netim%20Endeksi.pdf
Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1, Kurumsal Yénetim Endeksi. (12.12.2014)

184 http://www.denetimnet.net/Pages/kurumsalyonetimendeksiileilgilibilgiler.aspx, Kurumsal Y&6netim
Endeksi ile lgili Bilgiler. (12.12.2014)

18http://www.borsaistanbul.com/data/Brosurler/Kurumsal%20Y %C3%B6netim%20Endeksi.pdf
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Kurumsal Yonetim Endeksi. (12.12.2014)
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Asagida kurumsal yonetim derecelendirme notlarinin anlamlari bulunmaktadir.

Tablo 2: Kurumsal Yonetisim Derecelendirme Notlarimin Anlamlari

Not Anlami

Sirket SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’ne biiyiik olgiide uyum saglamis ve tiim
politika ve onlemleri uygulamaya sokmustur. Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalari
etkin bir gekilde olusturulmus ve islemektedir. Tiim kurumsal yonetim riskleri tespit
edilmis ve aktif bir sekilde yonetilmektedir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklar1 en adil
sekilde gozetilmektedir; kamuyu aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri en {ist diizeydedir,
ve yonetim kurulunun yap1 ve igleyisi en iyi uygulama kategorisindedir. Bu alanlarda
hemen hemen higbir zaaf bulunmamaktadir. IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi’ne en
iist diizeyde dahil edilmek hak edilmistir.

Sirket SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’ne dénemli dlciide uyum saglamis ve cogu
gerekli politika ve Onlemleri uygulamaya sokmustur. Yonetim ve i¢ kontrol
mekanizmalari, az sayida iyilestirmelere gerek duyulsa da etkin bir sekilde
olusturulmus ve islemektedir. Kurumsal yonetim risklerinin ¢ogunlugu tespit edilmis
8 | ve aktif bir sekilde yonetilmektedir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklar1 adil sekilde
gozetilmektedir; kamuyu aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri iist diizeydedir, ve
yonetim kurulunun yapi ve isleyisi saglam temellere dayandirilmistir. Cok biiyiik
riskler teskil etmese de, bu alanlarin biri veya birkaginda bazi iyilestirmeler gereklidir.
IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi’ne iist diizeyde dahil edilmek hak edilmistir.

Sirket SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ne orta derecede uyum saglamis ve gerekli
politika ve onlemlerin bir kismini1 uygulamaya sokmustur. Yonetim ve i¢ kontrol
mekanizmalari, orta derecede olusturulmus ve islemekte, ancak iyilestirmelere gerek
vardir. Kurumsal yonetim risklerinin bir kismu tespit edilmis ve aktif bir sekilde
yonetilmektedir. IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi’ne dahil edilmek hak edilmis ve
ulusal standartlara uyum saglanmistir 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 Y&netim Ilkeleri’ne gereken asgari derecede uyum saglamis ve
gerekli politika ve 6nlemlerin standartlarin altinda bir kismini uygulamaya sokmustur.
Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalari, gereken asgari derecede olusturulmus, ancak
5 |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 dnemli iyilestirmeler gerekmektedir.

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 duyarli degildir. Pay
sahipleri; menfaat sahipleri; kamuyu aydinlatma ve seffaflik; ve yonetim kurulu
alanlarimin hepsinde 6nemli zaaflar vardir. Yatirime1 giiveni zedelenebilir ve maddi
zararlar olusabilir.

Kaynak:http://www.saharating.com/Page.aspx?Pageld=37, Kurumsal Yonetim Derecelen-
dirmesi Notlarinin Anlami. (12.12.2014)

10

Kurumsal yonetim derecelendirme notu, sirketlerin pay ve menfaat sahiplerine
verdikleri 6nemin, kamuyu zamaninda ve dogru aydinlatma faaliyetlerinin, yonetim
kurulunun faaliyetlerinin genel kredibilitesi ve pay ve menfaat sahipleri ile iliskiler

hakkinda bir goriistiir. Isletmelerin kurumsal yonetisim degerlemeleri adillik,
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seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk olarak adlandirilan dort ana prensip
cergevesinde farkli kriterler goz oniinde bulundurularak hazirlanmistir. Kurumsal
yonetimin bu dort ana prensibi, performans olglimii ve gelistirilmesi esasina dayali
olarak birbirleriyle iliskilendirilmekte ve boylece, sirketlerin hissedarlar1 i¢in deger

olustururken, toplumsal degerlerle de uyumlu olmasi umulmaktadir.*®®

Kurumsal yonetisim ilkelerinin yiiriitilmesinde yayginlik kazanmasi, yatirim
ortaminin iyilestirilmesi, ekonomik istikrarin ve rekabet esitliginin saglanmasi gibi
sonuglariyla ekonomik kalkinmaya destek olacagi distiniilmektedir. Kurumsal
yonetigsim kalitesinin yiiksek olmasi, diisiik sermaye maliyeti, mali olanaklarin ve
nakitlerin artmasi, krizlerin daha rahat iistesinden gelinmesi anlamina gelmektedir.
Kurumsal yonetisim, hesap verilebilirlik ilkesi geregince, yonetim performansinin
nesnel olarak izlendigi diizenin olusturulmasi, sirketlerin performanslarinin artigina
imkan saglamaktadir. Kurumsal Yonetisim Endeksi’ne sahip isletmelerin degerleri
ve prestiji artacak ve kurumsal yonetisim ilkelerini uygulayan diger sirketler igin bir
tavsiye kaynagi olacaklardir. Bu sirketler ayrica Tiirkiye’de portfoy yatirimi yapacak
yabanci yatirimcilarin ilgisinde Oncelik sahibi olacaktir. Kurumsal Yonetim
Endeksi’ne dahil olmanin sirketlere saglayacag: bir baska fayda da, IMKB kotasyon
ticretlerinde %50 indirim tesvikinden faydalanma imkan1 saglamasidir. Bu
uygulamanin, diger sirketleri de Kurumsal Yonetim Endeksi’ne girme mevzusunda
tesvik etmesi ve gelecekte bu Kurumsal Yonetim Endeksi’ne dayali yeni

enstriimanlar olusturulmasi umulmaktadir.*®’

Yatirnmer agisindan ele alindiginda; Kurumsal Yonetim Endeksi’nin hayata
gecmesi ile birlikte yatirimeilarin kurumsal yonetimi 6grenme siireci hizlanacak ve
konu hakkindaki farkindaliklar1 artacaktir. Kurumsal yonetisimin seffaflik ilkesi
geregince, sirketlerin kamuoyu ile dogru, agik ve karsilastirilabilir bilgi paylasimi

saglamalar1 sonucunda yatirimeilar tatminkar seviyede kaliteli bilgiye ulagabilecekler

188 http://www.denetimnet.net/Pages/kurumsalyonetimendeksiileilgilibilgiler.aspx, Kurumsal Y&6netim
Endeksi ile lgili Bilgiler. (12.12.2014)

187 http://www.denetimnet.net/Pages/kurumsalyonetimendeksiileilgilibilgiler.aspx, Kurumsal Yénetim
Endeksi ile Tlgili Bilgiler. (12.12.2014)
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ve kaynaklarini etkin bir sekilde yonlendirme imkani elde edeceklerdir. Yatirimeilar,
tasarruflarin1 yonlendirecekleri isletmelerin finansal raporlari kadar, iyi yonetilip
yonetilmedigini de géz onilinde bulundurmaktadirlar. Kurumsal Yo6netim Endeksinin
acilmasiyla, yatinmlarin1 yaparken daha iyi kurumsal yonetisim uygulamalarina

sahip isletmeleri se¢me sansina sahip olacaklardir.'®®

IMKB’de  meydana  getirilen = Kurumsal  Yonetim  Endeksi’nin,
derecelendirmeye tabi olacak sirketlerdeki artisa ve olumlu bir fikre iyi 6rneklerin
paylasilmasina imkan sunacagini ve pay ve menfaat sahipleri agisindan 6nemli bir

kaynak gostergesi olacag diisiiniilmektedir.'®°
D. Yeni Tirk Ticaret Kanunu

1957 yilinda faaliyete giren ve giiniimiize kadar uygulanan 6762 Sayili Tiirk
Ticaret Kanunu (TTK); iilkemiz ticaret, sanayi ve hizmetler sektoriiniin ihtiyaclarini
bugiine kadar karsilamaya c¢aligmistir. Yiriirlige girdigi tarihten bu yana gegen
yaklagik elli yillik siire ig¢inde giiniimiiziin sosyal ve ekonomik ihtiyaglarinin
degismesinden dolay1 yetersiz kalan TTK’da 6zellikle AB’ye iiyelik siirecine uyum
saglamak i¢in ¢alisma baslatllmlstlr.lgo Evrensel acilimlar, uluslararasi piyasalarin bir
parcast olma cabasi, teknolojik gelismeler ve Avrupa Birligi’'ne uyum siiresi
amaciyla Yeni Tiirk Ticaret Kanun Tasarist olusturulmus ve 13.01.2011 tarihinde
kabul edilerek yasalagmistir. Subat 2011 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan
1535 maddelik yeni Tirk Ticaret Kanunu’nun kurumsal yonetisim ile ilgili
hiikiimleri 01.07.2012 tarihinde faaliyete ge¢mistir."®" Yeni Tiirk Ticaret Kanunu,
kurumsal yonetisim ilkelerini temel alarak derinlemesine seffaflik, adillik, hesap

verebilirlik ve sorumluluk olmak iizere dért temel prensip iizerine insa edilmistir.*?

188 http://www.denetimnet.net/Pages/kurumsalyonetimendeksiileilgilibilgiler.aspx, Kurumsal Yénetim
Endeksi ile ilgili Bilgiler. (12.12.2014)

189 http://www.denetimnet.net/Pages/kurumsalyonetimendeksiileilgilibilgiler.aspx, Kurumsal Y®6netim
Endeksi ile lgili Bilgiler. (12.12.2014)

190 kahraman, s. 77
191 Dolen, s. 88

192 Sier, s. 61
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Yeni kanun, kurumsal yonetisim anlaminda, Cadbury Raporu’ndan bu yana kat
edilen tiim asamalar1 takip eden, OECD Ilkeleri’nin ruhunu halka agik anonim
sirketlerden ¢ok daha genis bir alana yayan, SPK ilkelerini baglayici hukuk
kurallarina doniistiiren bir anlayigin iirliniidiir. Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nun, bir¢cok
Avrupa {ilkesinin kurumsal yonetisim diizenlemelerinin ¢ok ilerisinde bir kurumsal
yonetisim diizeyini 6ngordigi distiniilmektedir. OECD kurumsal yonetisim ilkeleri
ile SPK’nin kurumsal yonetisim ilkeleri, tiim anonim sirketler agisindan biiyiik

Olclide yeni kanunda yer almaktadir.'%

Yeni Tirk Ticaret Kanunu’nun en O6nemli Ozellikleri; isletmelere zorunlu
olarak seffaflik getirmesi, denetimleri zorunlu hale getirmesi, sahtekarliga yol agan
nedenleri ortadan kaldirmasi, sirketlere kurumsal yonetisim anlayisi getirmesi ve
finansal planlama ve risk yonetimini etkin hale getirmesidir. Kurumsal yonetisimin
etkin bir hale getirilmesiyle birlikte, isletmelerin kaynak bulma ve kullanmalari
onceden belirlenmis olan siire¢ ve plan dahilinde gergeklesmesi saglanacaktir.
Seffaflik ile birlikte isletmelerin gercegi tam olarak yansitmayan bilgileri
yatinmcilart  yaniltacak sekilde ilan etmesi ya da yatirimcilar1i yanlis
yonlendirmesinin Oniine ge¢mek amaclanmaktadir. Bu amaca ulagmak i¢in her
sermaye sirketinin kendi internet sitesini kurmasi ve bilgilerini bu siteden duyurmasi

zorunlu hale getirilecektir.**

Bu sayede; sirketler, seffaf ve hesap verebilir bir yapiya
kavusacak, menfaat sahiplerinin sirketler hakkindaki her tiirli bilgiye erisimi

kolaylagsmis olacaktir.

Kurumsal yonetimin yayginlagsmasi ve ticari hayatin daha seffaf bir sekilde
yiiriitiilmesini hedefleyen yeni TTK, KOBI’lerin ekonomik iligkileri, organizasyon
yapilar1 ile mali yapilarini diizenleme konusunda yenilikler ortaya koymaktadir.
KOBTI’lerin kurumsal yonetisim uygulamalar1 hakkinda yeni kanunda detayl

bilgilere yer verilmistir. Olusturulan yenilikler ile KOBI’lerin yapisi giiclenecek,

198 Siier, s. 60-61

9% Esin Sakiz, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’'nun KOBI lere Etkisi Ne Olacak?”, Dayanisma Dergisi,
Aralik 2009, s. 126
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daha seffaf bir muhasebe diizeni olusturulacagindan finansal kaynaklara erisim

imkanlar1 kolaylasacak ve kayitl ekonomiye gegis hizlanacaktir.*

E. Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Tarafindan Yapilan

Calisma

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) kurumsal yatirimcilarin
gelismesi ve yayginlasmasini saglayici ¢alismalar yapmak amaciyla, 1999 yilinda 10
kurucu girisimiyle kurulmus, kurumsal yonetisim anlayiginin iilkemizde taninmasina
ve gelismesine katkida bulunmak gayesiyle 2003 yilindan bu yana aktif ¢aligmalarina
devam etmektedir. Sayilar1 500°‘c yaklasan yonetim kurulu {iyesi ve ist diizey
yonetici ile kurumsal yonetisimin gelecegine ve buna iliskin uygulamalara yon
vermek amaciyla bir araya gelmistir.196 Bu bakimdan TKYD kurumsal yonetisimdeki

en 6nemli taraflardan birisi olarak kabul edilmektedir.®’

TKYD’nin amaci, Tirkiye‘de kurumsal yonetisim anlayisinin 6zel ve kamu
kurumlarinca ana ilkeleriyle benimsenmesi, yerlesmesi ve dogru uygulanmasi i¢in
liderlik ve yol gostericilik yapmak; en iyi uygulamalarin tespit edilmesi ve bu
uygulamalarin hayata geg¢irilmesine katkida bulunmak; kurumsal yonetimi
Tiirkiye‘de siirekli glindemde kalmasini saglamak, en temel sorunlardan baslayarak
en gincel ve cagdas uygulamalarmin tartisilarak kurumlarin yonetimlerine ve
paydaslarina tanitmak, ulusal ve uluslararas1 alandaki akademik caligmalar1 takip

etmek ve kamuoyuna agiklamaktir.'%

TKYD kurumsal yonetim alaninda yaptifi arastirmalar, seminerler ve

konferanslara ilave olarak Ocak 2011’den itibaren kurumsal yonetim uygulamalarin

1% Délen, s. 92
1% Giiler, s. 62
97 Karayel, s. 86
1% Giiler, s. 62
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tesvik etmek amaciyla kurumsal yonetim 6diilleri vermeye de baslamigtir. TKYD’nin

Kurumsal Yénetim Odiillendirmesi asagidaki bes kritere gore yapilmaktadir:*

o (Sadece ilk y1l i¢in) Kurumsal Yénetim Derecelendirme Notu Alan ilk 5
Sirket

o En Yiiksek Kurumsal Y6netim Derecelendirme Notuna Sahip Ilk 3 Sirket

. Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notunu En Cok Arttiran 3 Sirket

. Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notu En Yiiksek Halka Acik
Olmayan Sirket

o Yonetim Kurulu Kategorisinde En Yiiksek Nota Sahip Sirket

TKYD*‘nin yapmis oldugu bu tesvik edici odiillere sahip olmanin isletmelere
hicbir ek maliyetinin olmamasi ve isletmenin ulusal ve uluslararasi alanda imajinin

artmasi i¢in 6nemli bir ¢alisma oldugu goriilmektedir.

Yasanilan gelismelere paralel olarak kurumsal yonetisim konusunda
gelismekte olan tilkemizde de bir ¢ok calisma yapilmistir. Yapilan ¢alismalarda
kurumsal yonetisimin genel kabul goren ilkeleri tizerinde durulmus, kurumsal

yonetisim uygulamalarin isletmelere saglayacag: faydalar aciklanmistir.

Uluslararasi alanda yapilan bir¢ok caligma gibi iilkemizde yapilan ¢aligmalarda
kurumsal yonetisimin oncelikle anonim sirketlerde uygulanmasini daha sonra ise
kamu ve diger isletmelerde uygulanmasi gerektigine vurgu yapmistir. Ulkemizde
gelismekte olan iilkeler igerisinde oldugu i¢in tiilkemizde Oncelikle anonim
sirketlerde daha sonra ise diger isletmelerde kurumsal yonetisimin uygulanmasi

gerekliligi diisiincesi ile bu caligsma anonim sirketler boliimiinii incelenmistir.

F. Anonim Sirketlerde Kurumsal Yonetisim

Yeni Tiirk Ticaret Kanununa gore alti ¢esit ticaret sirketi kurulmasi

miimkiindiir. Bunlar; kollektif sirket, komandit sirket, anonim sirket, sermayesi

199 Karayel, s. 86
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paylara boliinmiis komandit sirket, limited sirket ve kooperatif sirkettir. Asagida bu
sirketlerin baslica 6zellikleri incelenmektedir;*®

Kollektif Sirket;
. Ticari bir isletmeyi bir ticaret unvani altinda isletmek amaciyla kurulurlar,
. Gergek kisiler arasinda kurulan bir sirkettir,
. Sirket alacaklilarina kars1 ortaklarin timii sinirsiz sorumludur,
. Kurulus i¢in enaz (minimum) sermaye sart1 yoktur,
o Ortaklardan her birinin imzaladig1 bir s6zlesmeyle kurulur,
o Sozlesmede ortaklarin kimlik bilgileri, her bir ortagin koydugu sermaye
(sermaye nakdi, ayni ya da emek olabilir) ve kurulan sirketin faaliyet konusu
belirtilmelidir,
o Sirket yonetimi bir ya da daha fazla ortaga verilebilir,
. Ortaklar, sirketin bor¢ ve taahhiitlerinden dolayr miiteselsilen ve biitiin
malvarligi ile sorumludur,
. Iki ortakli kolektif sirketlerde ortaklardan birinin 6limii halinde sirketin
varligimmi siirdiirebilmesi i¢in O6len ortagin paymin baska bir gergek kisiye
devredilmesi gerekir.

Komandit Sirket

. Ticari bir igletmeyi bir ticaret unvani altinda isletmek amaciyla kurulur,
. Sirket alacaklilarina kars1 ortaklardan bir veya birkaginin sorumlulugu
sinirlandirilmamis ve diger ortak veya ortaklarin sorumlulugu belirli bir sermaye ile
sinirlandirilmis olan sirket komandit sirkettir.
. Sorumlulugu sinirl olmayan ortaklara komandite, sorumlulugu sinirlt olanlara
komanditer denir.
. Komandite ortaklarin gergcek kisi olmalar1 gerekir. Tiizel kisiler ancak
komanditer ortak olabilirler.
o En az sermaye zorunlulugu yoktur.

Anonim sirket

%6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
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. Anonim sirket, sermayesi belirli ve paylara boliinmiis olan, borglarindan dolay1
yalniz malvarligiyla sorumlu bulunan sirkettir.
. Pay sahipleri, sadece taahhiit etmis olduklar1 sermaye paylar1 ile ve sirkete
kars1 sorumludur.
. Anonim sirket kurulusunda en az sermaye 50.000 TL olmahidir. Kayith
sermaye sistemini kabul etmis olan halka agik olmayan anonim sirketlerde en az
sermaye 100.000 TL olmalidir. Nakden taahhiit edilen sermayenin en az yiizde 25’1
tescilden Once, kalan yiizde 75’1 ise tescil tarihinden itibaren en ¢ok 24 ay iginde
O6denmek zorundadir.
o Fikri miilkiyet haklarmin yaninda, yeni kanunla birlikte anonim sirketlerin
internet site adlar1 da ayni sermaye olarak sermayede gosterilebilecektir.
. Yeni kanunla birlikte anonim sirketin en az ortak sayisi bire diismiistiir. Artik
bir gercek ya da tiizel kisi gerekli sartlar1 yerine getirmek kaydiyla tek basina anonim
sirket kurabilecektir.
o Yeni kanunun getirdigi bir diger yenilik de yonetim kurullarinin elektronik
ortamda da yapilabilecek olmasi. Artik, internet aracilifiyla yonetim kurulu
toplantilarini yapilabilecektir.

Sermayesi Paylara Boliinmiis Komandit Sirket
. Sermayesi paylara boliinen ve ortaklarindan bir veya birkac1 sirket
alacaklilarina kars1 bir kollektif sirket ortagi, digerleri bir anonim sirket pay sahibi
gibi sorumlu olan sirkettir.
. Sermaye, paylara boliinmeksizin sermayesi sadece birden ¢ok komanditerin
sermayeye katilma oranlarimi gostermek amaciyla kisimlara ayrilmis bulunuyorsa
komandit sirket hiikiimleri uygulanir.
. En az bes kisinin kurucu olmasi gerekir. Kurucularin en az birisi komandite
ortak olmalidir. Kurulusta anonim sirketlere uygulanan hiikiimler gecerlidir.

Limited Sirket;
. Limited sirket, bir veya daha ¢ok gergek veya tiizel kisi tarafindan bir ticaret

unvani altinda kurulur;
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. Esas sermayesi belirli olup, bu sermaye esas sermaye paylarinin toplamindan
olusur.

. Ortaklar, sirket borglarindan sorumlu olmayip, taahhiit ettikleri esas sermaye
paylarimi1 6demekle ve sirket sozlesmesinde Ongoriilen ek 6deme ve yan edim
yiikiimliiliiklerini yerine getirmekle yiikiimliidiirler.

. Limited sirkette ortak sayisi en az bir, en ¢ok elli olabilir. Yeni kanunla birlikte
limited sirketlerde de en az ortak sayisi sart1 bire diisiiriilmiis; gergek sermayedarin
tek basina limited ya da anonim sirket kurmasina imkan taminmistir. Bdylece,
sermayedarin sadece prosediirii tamamlamak i¢in kiiclik ortak/ortaklar bulmasina
gerek kalmamuistir.

o Limited sirketin enaz sermayesi 10.000 TL’dir. Fikri miilkiyet haklar1 ve
internet sitesi adlari (alan adlar1) da ayni sermaye olarak sirket sermayesine
konabilir. Bir ortak birden fazla esas sermaye payina sahip olabilir.

. Limited sirket s6zlesmesi, esas sermayenin ligte ikisini temsil eden ortaklarin
karariyla degistirilebilir.

Kooperatif Sirket;

Komandit sirket ile ilgili yapilan diizenlemeler 1163 sayili Kooperatifler
Kanununda diizenlenmistir. Bu maddede tizerinde durulan baslica konular asagidaki
gibidir.?%

. Tiizel kisiligi haiz olmak tlizere ortaklarinin belirli ekonomik menfaatlerini ve
ozellikle meslek ve gecimlerine ait ihtiyaclarini karsilikli yardim, dayanigma ve
kefalet suretiyle saglayip korumak amaciyla ger¢ek ve kamu tiizel kisileri ile 6zel
idareler, belediyeler, koyler, cemiyetler ve dernekler tarafindan kurulan degisir
ortakli ve degisir sermayeli tesekkiillere kooperatif denir.

o Bir kooperatif, en az yedi ortak tarafindan kurulur. Tanimda da belirtildigi
izere, sermayesi ve ortaklik yapist degisebilir.

. En az ya da en ¢ok sermaye sart1 yoktur.

?%1 1163 sayili Kooperatifler Kanunu
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. Kooperatife sonradan iiye olmak isteyenler kooperatifin yonetim kuruluna
basvururlar. Ancak, yapt kooperatiflerinde ortak sayisi genel kurul tarafindan
belirlenir ve yonetim kurulu bu sayinin iizerinde ortak kaydedemez.

o Ozel idareler, belediyeler, kdyler gibi kamu tiizel kisileri ile cemiyetler ve
dernekler, kamu iktisadi tesebbiisleri ve kooperatifler, amaclart bakimindan
ilgilendikleri kooperatiflerin kuruluslarina yardimci olur, onderlik eder ve ortak
olabilirler.

. Her ortak kooperatif ortakligindan istedigi zaman ayrilma hakkina sahiptir. Bu
hakkin kullanilmasi ana sozlesme ile en fazla bes yil ertelenebilir. Ortakliktan
ayrilmak isteyen kooperatif ortagi en az alt1 ay once haber vermek zorundadir ve
hesap donemi sonunda ortakliktan ayrilabilir.

o Ortaklik devredilebilir.

Yapilan bir ¢cok ¢alismada kurumsal yonetisimin dncelikle anonim sirketler i¢in daha
sonra ise kamu ve diger sirket yapilari i¢cin uygun oldugu belirtildigi i¢in bu

calismada anonim sirketler iizerinde ayrintili olarak durulmustur.

1. Anonim Sirketler

Ulkemizdeki hukuk sistemine gore isletmelerle ilgili diizenlemeler Borglar
Kanunu’nda ve Tiirk Ticaret Kanunu’nda yapilmaktadir. Adi isletmeleri ilgilendiren
konular ile ilgili yapilan diizenlemeler borglar kanununda yer alirken, Tiirk Ticaret
Kanunu’nda ise kolektif, komandit, limited, anonim ve kooperatif isletmeleri

ilgilendiren konular ile ilgili diizenlemeler yapllmlstlr.202

Ekonomik diizende en fazla 6nem tasiyan ortaklik tiiri olan anonim sirket;203
“sermaye sirketi olmanin Dbiitiin 6zelliklerini bulunduran, O6nemli hedefleri
gerceklestirmek icin faaliyette bulunan, her tiirlii iktisadi faaliyette bulunabilen
kurullarla ¢ogunluk esasmna gore yonetilen, 2 hisse senedi ve tahvil gibi menkul

kiymet cikartabilen, bir unvana sahip, esas sermayesi belirli ve paylara boliinmiis

202 \www.ath.org.tr/uploads/AnanonimSirketler. PDF, s. 115 (15.06.2015)
203 www.ath.org.tr/uploads/AnanonimSirketler. PDF, s. 115 (15.06.2015)

204 \www.mehmetaliguler.com (15.06.2015)
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olan ve borg¢larindan dolayr sadece mal varligi ile ortaklarinin sorumlulugu, taahhiit

etmis olduklar1 sermaye payu ile siirli bulunan sirkettir.” 2%

14 Subat 2011 tarihinde Tiirk Ticaret Kanununda gerekli goriilen iyilestirmeler
yapilip Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ismiyle 1534. Maddenin 1. fikrasina gére Resmi
Gazetede yayimlanarak biiyiikk cogunlugu 1 Temmuz 2012 tarihinde yiirtirlige
girmistir.?%®

Yiiriirliige giren yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nda 6nemli goriilen degisikliklerden
biri anonim sirketlerin kurulusu ile ilgili olan diizenlemedir. Eski TTK.’nda
“Anonim gsirket ya tedrici veya ani sekilde kurulur” seklinde agiklama bulunurken,
Yeni TTK’nda tedrici kurulus ile ilgili bir agiklama bulunmamus, tedrici kurulus ile
ilgili bir diizenleme bulunmadig i¢in anonim sirketler kurucular: sadece ani kurulus

. . .. 207
sistemine gore tanimlanmustir.

a)  Anonim Sirketlerin Ozellikleri
Anonim sirketlerin dzellikleri; **®

o Anonim sirketler kanunen yasak olmayan biitiin ekonomik Ve ticari konularin
gerceklesmesi gayesiyle kurulabilir. Fakat bu faaliyetlerini = sirketin ana
sozlesmesinde agikga gosterilmesi mecburidir.

. Anonim sirketlerde, tlizel kisinin tacir olmasinin bir sonucu olarak, bir ticaret
unvant altinda kurulmak ve bu ticaret unvanim ticaret sicilinde tescil ettirmek
zorundadir.

o Anonim sirket sermaye sirketi oldugundan, ticaret unvani is konusu ile ilgili
olmalidir. "Anonim sirket" ibaresinin a¢ik veya kisaltilmig "A.S." olarak yazilmasi

zorunludur.

“http://muhasebeturk.org/ecopedia/382-a/1257-anonim-sirket-nedir-anonim-sirket-ozellikleri-
nelerdir-ne-demektir-tanimi-ozellikleri.pdf,s. 1 (15.06.2015)

206 Reisoglu, s. 1

27 Reisoglu, s. 3

298 \sww.mehmetaliguler.com (15.06.2015)
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. Anonim  sirketlerin  kurulus islemleri Tirk Ticaret Kanunu’'nda
diizenlenmektedir. Eski TTK’na gore bir anonim sirketin kurulmasi icin sirkette pay
sahibi en az bes kurucunun bulunmasi sart iken, yeni TTK ile anonim sirket
kurulmasi i¢in bir veya daha fazla kurucunun varligr yeterlidir. Boylelikle yeni TTK
ile tek kisinin anonim sirket kurabilmesine olanak saglanmaistir.

. Ozel kanunlarda aksine hiikiim bulunmadik¢a anonim sirketler minimum
50.000 TL sermaye ve minimum tek ortak ile kurulmahdir. (Kayith sermaye
sistemini kabul etmis halka a¢ik olmayan Anonim Sirketlerin baslangi¢ sermayesi ise
100.000.TL den az olmamasi1 gerekmektedir.)

. Anonim sirketlerde hisse devri kolaydir. Menkul kiymet olarak el degistirir.

o Kurulus sirasinda ayni (mal, esya) olarak konan sermaye karsiliginda alinan
hisse senetleri iki y1l gegmedikge satilamaz.

o Anonim sirketler, kurumlar vergisi miikellefidir. Verginin muhatabi sirkettir.

. Hisse senedi ve tahvil ¢ikarma hakki sadece anonim sirketlere verilmistir.

. Anonim sirketler tiizel kisilige sahiptir. Tiizel kisilik ticaret siciline tescille
gerceklesir.

. Anonim sirketin, borclarina karst sorumlulugu mal varligi ile sinirhidir.

Ortaklarin sorumlulugu ise taahhiit ettikleri sermaye ile sinirlidir.
o Sermaye, her biri 1 Kr'luk paylara ve katlarina boliiniir.
o Anonim sirket, sermayesi paylara boliinerek hisse senetleri ile temsil edilebilir.

Sirket sermayesinin tamami 6denmedik¢e hamiline yazili hisse senedi ¢ikarilamaz.

Anonim sirketlerin smiflandirilmasi: Anonim sirketlerin siniflandirilmasi
cesitli sekillerde yapilabilir. Kurulus sekline gore, ortaklarin sayisi ve ozelliklerine

gore siniflandirilirlar.

b)  Kurulus Sekline Gore Anonim Sirketler

Kurulus sekillerine gore anonim sirketler; >*

. Ani kurulus yontemiyle kurulan anonim sirketler

299 \swww.mehmetaliguler.com (15.06.2015)
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. Tedrici kurulus yontemiyle kurulan anonim sirketler
. Tiir degistirme yoluyla kurulan anonim sirketler
o Birlesme yoluyla kurulan anonim sirketler

. Ozel kanunlarla kurulan anonim sirketler

¢)  Ortaklarin Sayisi ve Ozelliklerine Gore Anonim Sirketler

Ortaklik sayisina ve dzelliklerine gére anonim sirketler; *°

. Aile anonim sirketleri (kapali anonim sirketler)
. Halka ac¢ik anonim sirketler

o Ozel yasalarla kurulan anonim sirketler

o Holdingler

o Cok uluslu anonim sirketler

d)  Yonetim fle ilgili Organlar:

Anonim sirketlerin baslica organlari sunlardir: 211

. Genel kurul
o Yo6netim kurulu
o Genel midiir ve diger mudiirler

. Denetciler

e)  Anonim Sirketlerin Tutmak Zorunda Olduklar: Defterler

Anonim sirketlerin tutmak zorunda olduklari defteerler; ***

o Yevmiye defteri
. Biiytik defter
. Envanter ve bilango defteri

. Genel kurul karar defteri

219 \www.mehmetaliguler.com (15.06.2015)
1 \sww.mehmetaliguler.com (15.06.2015)

212 \sww.mehmetaliguler.com (15.06.2015)
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o Yonetim kurulu karar defteri
o Pay sahipleri defteri

o Pay defteri

o Tahvil defteri

2. Kurumsal Yonetisimde Anonim Sirketler

Esas olarak ‘Corporate Governance’in anonim sirketlerin yonetimi ile ilgili ¢ok
disiplinli bir ¢alisma alanidir. Bu nedenle konumuz biitiin sirketlerin degil, konumuz
anonim girketlerin yonetimi. Her ne kadar Kurumsal Yonetim ilkelerinin biitiin
sirketlere, sirket uygulamalarindan ¢ikartilan derslere dayanarak kamu sirketlerinin
yonetimine ve hatta Avrupa Birligi yonetimine uygulanmas1 gerektigi gibi tartismalar
olmakla beraber bunlar gereksiz ve uygunsuz genellemelerdir. Nasil terciime edilirse
edilsin ‘Corporate Governance’ anonim sirketlerin yonetimiyle ilgili bir ¢alisma

alanidir.?*

Kurumsal yonetisim, anonim sirketlerin idaresinde ve faaliyetlerinde kar elde
etme ve bu kar1 pay sahiplerine dagitma, geleneksel yapilari ve toplulugun haklarini

gdzeten bir anlayisa sahiptir.™

Sehirli, kurumsal yonetisim kavramini tanimlarken anonim sirketler kavramin
da kullanarak, kar dagitimi amac tasiyan, igletme ortaklarinin haklarimm korunmasi
ve ortaklarin aralarindaki iligkileri diizenlemeye c¢alisan kavram olarak

tanimlamaktadir.?*®

Ararat ise kurumsal yonetisimi agiklarken anonim sirketler terimine yer
vererek, kurumsal yonetisimi anonim sirketlerin yonetiminde ¢ok disiplinli bir
calisma alan1 oldugunu belirtmistir. Kurumsal yonetisim ilkelerinin isletme

uygulamalarindan ortaya c¢ikarilan sonuglara dayanarak kamu sirketlerinin

3 Melsa Ararat, “Kurumsal Sirket YoOnetimi Alaninda Genel Durum Ve Yasanilan Sorunlar

(Sirketler Ac¢isindan)” Merkez Bankast Semineri, S. 82
2.14 Kiibra §ehirli, “Kurumsal Yonetim, Ankara: Sermaye Piyasasi Kurulu Arastirma Raporu”,
Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi Dergisi, Say1: XIV-4/55-3. 1999, s. 2

215 Saldanly, s. 140
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yonetimine ve hatta Avrupa Birligi yonetiminde uygulanmas: gerektigi gibi
tartigmalara ihtiya¢ olmadigini, kurumsal yonetisimin anonim sirketlerin yonetimiyle

ilgili bir ¢aligsma alan1 oldugunu belirtmistir.216

Gelismekte olan iilkelerde anonim sirketleri kontrol eden hissedarlarin
genellikle aileler oldugu goriilmektedir. Gelismekte olan iilkeler arasinda bulunan
tilkemizde Sabanci, Ko¢ ve Eczacibasi grubu gibi ortakliklarin {iyeleri, hissedar ve
murahhas aza olarak gorev yapmaktadirlar. Dolayisiyla isletmeyi kontrol eden hisse
sahibi aym1 zamanda yonetim kurulundadir ve muhtemelen icrada da yer alarak,
hissedarlar, hem yo6netim kurulu iiyesi hem de isletme yoneticisi olarak gorev
yapabilmektedirler. Bu durum isletme imajina olumlu ve olumsuz bir takim
sonuglarin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. Olumlu imaj olarak hissedarin ya da
birden fazla hissedarin sirketin gelecegi ile ilgili olmas1 ve dolayisiyla aktif hissedar
olarak sirketin uzun dénemli menfaatlerini goézetmesi olumlu iken aile sirketinin
gelecegi ile ilgili bir milyon hissedar sizi begenmiyorsa satar hissesini gider bagka
sirketten hissesini alir, dolayisiyla sizin performansinizi arttirma konusunda aktif
olmasi i¢in kuvvetli bir motivasyonu yoktur. Bu motivasyona ancak kurumsal
yatirnmcilar sahiptir. Ama kurumsal yatirimcilar da sonugta bir yonetim kurulu

tarafindan yonetilen anonim sirketlerdir.?"’

3. Anonim Sirketlerde Kurumsal Yonetisimin Onemi ve Faydalar

Diinyanin biiyiik bir kdy haline gelerek iilke sinirlarinin sembolik bir anlam
tasidigr giinlimiizde, iilkelerin birbirine karsi bagimliligi gittikge artmas1 ve 6zel
sektordeki ekonomik faaliyetleri lilke ekonomisi acisindan biiyiik bir 6neme sahip
olmasi nedeniyle anonim sirketin 6nemi artirmistir. Anonim sirketlerin mal ve
hizmet tireterek toplumun gereksinimlerini karsilamalari, istihdam olusturmalari,
vergi Odemeleri ve sosyal sorumluluklarinin bilinciyle hareket ederek Onemli
gorevler {istlenen anonim sirketlerin nasil ve hangi ilkeler dogrultusunda

yonetildikleri sadece uzun dénemdeki basarilar agisindan degil, icinde bulunduklari

218 Ararat,s. 82

217 Ararat, s. 86-87
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diizene, iilkeye kattiklar1 agisindan da 6nemlidir. Kurumsal yonetigimin etkinliginin
artmastyla, miilkiyet ve yOnetim ayriligi sebebiyle dnem kazanan iist yonetimin
faaliyetleri seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk ve adillik ¢ergevesinde

denetlenebilecek ve sisteme olan itimat saglanabilecektir.?®

Ulke ekonomisinin énemli bir kismini1 karsilayan anonim sirketlerde isletmenin
list yonetiminin yOnetimi olarak isimlendirdigimiz kurumsal yonetisim gittikce
Onemi artarak Onemli bir konu haline gelmektedir. Ayrica anonim sirketlerin
kurumsal yonetisim ilkelerine uygun hareket ederek kendilerine olan giiveni

artiracaklardir.

1929 Yilinda baslayan anonim sirketlerin basarisizliklar1 ve basarisiz olan
bir¢cok anonim sirketlerin hileli islemlere bagvurmasi, anonim sirketlerin yapilarina
sahip olan igletmelere olan giiveni sarsarak devletlerin ve hiikiimetlerin bu hileli
islemlerin Oniine gecilebilmesi i¢in diizenleme ve denetleme yapmasini zorunlu hale
getirerek, kurumsal yoOnetisimin ylikselisinin Oniinii agmistir. Amerika Birlesik
Devletleri’nde de bu yillarda kurumsal yonetisim uygulamalar1 olarak yalnizca {ig
konu 6n plana ¢ikmaktaydi. Bu konular; Insider Trading (igten Ogrenenlerin)
yapanlarin ticaretini Onlemek, azinlik hissedarlar basta olmak iizere, biitiin

hissedarlarin haklarini korumak, seffaflik kavramini gelistirmektir.219

Kurumsal yonetisim kavraminin literatiir ve uygulamada, Enron, WorldCom,
Parmalat gibi ortaklik yapilarinin ¢okiisleri nedeniyle daha ayrintili ele alinmasi
sonrasinda Ozellikle yatirnmcilar tarafindan satin alinan halka agik anonim sirketler
ve benzeri isletmelerde gilivenilirlik ve verimlilik agisindan ortaya ¢ikan sorunlarin
en 6nemli nedeni olarak isletmede hakimiyeti elinde bulunduran kisilerin, yonetim ve
denetim giiciinii diger kisilerin aleyhinde kullanmas1 fikri olusmaktadir. Bu nedenle

cesitli uluslararas1 gelismis piyasalarda ulusal mevzuat diizenlemeleri yoluyla

218 Arslantas ve Findikli, IMKB-50’de yer alan sirketlerin yonetim kurulu yapilanmalari, s. 267
29 Baykut, s. 9

64



kurumsal yonetisim kavraminin benzeri krizlerin Oniine ge¢mek amaciyla hukuk
0

sistemine girmistir.??
Yasanilan sirket basarisizliklar1 ve altinda yatan hileli islemler sonucu ortaklik
yapilarinin giivenilir ve yatirim yapilabilir bir seviyeye getirmek amaci ile yapilan

kurumsal yonetisim ¢aligmalar1 yapilmistir.

220 Kayacan, s. 30
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UCUNCU BOLUM

lIl. GUNEYDOGUANADOLU BOLGESINDEKi ANONIM
SIRKETLERDE STRATEJIK KURUMSAL YONETISIM UZERINE
ARASTIRMA

A. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Diinyadaki ekonomik ve yoOnetsel gelismelere bagli olarak, isletmelerin
yaptiklar1 islerin sadece kendilerini degil ayn1 zamanda ¢evresini, ¢alisanlarini,
misterilerini ve diger paydas gruplarini etkilemesinden dolayi isletme literatiiriinde
yer alan ve son yillarda yasanan ekonomik krizler ve sirket skandallar1 sonras1 6nemi
artan “Kurumsal YoOnetisim” kavrami gilinlimiizde tiim isletmelerde ve oOzellikle
anonim sirketlerde bir ihtiya¢ haline gelmistir. 1999 yilinda “OECD Prensipleri”
olarak uluslararasi bir anlam kazanan bu prensipler, 2003 yilinda Tiirkiye sermaye
piyasasina uygun sekilde “SPK Kurumsal Yonetisim Prensipleri” adi altinda

yayinlanmis ve anonim sirketlerin bu prensiplere uymasi tavsiye edilmistir.

Kurumsal yapisi tam oturmamis olan ve genellikle aile isletmeleri seklinde
yapilanmis olan Tiirkiye’deki anonim sirketler i¢in kurumsal yOnetisim
uygulamasinda eksiklikler ve sorunlar yasanmaktadir. Tirkiye’nin hem i¢ piyasa
hem de dis piyasa sartlarinda basarili olabilmesi i¢in kar kavramlarinin yani sira
seffaf, hesap verebilir, uzmanlasmis, diirlist-etik bir yonetim anlayisina sahip olmasi
gerekmektedir. Kurumsal yonetisim ilkeleri ile olusturulan kurumsal yapi ile

Anonim sirketler her tiir yatirimcinin gliven duyacag bir sirket haline gelecektir.

Tiirkiye ekonomisinin de dinamik yapi taglarindan biri olan, sosyo-ekonomik
gelisme agisindan biiylik 6neme sahip anonim sirketlerin kiiresellesen diinya ve
rekabet ortaminda varliklarin1 devam ettirmeleri, etkinligi ve verimliligi saglamalari

kurumsal yonetisim gibi modellerle miimkiin olabilecektir.

Bu baglamda yapilan ¢aligmada kurumsal yonetisim modeli ile ilgili bilgi
diizeyi, algilanmasi, farkindalik diizeyi, uygulanma diizeyi, kurumsal yonetisim

faaliyetlerinin neler oldugu, kurumsal yoOnetisim siirecinin ne sekilde isledigi,
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stratejik kararlarin isletmede hangi organizasyonel diizeylerde alindig1 ve kurumsal
yOnetisim arag¢, yontem ve tekniklerinin ne dl¢iide tanindigr ve kullanildigi analiz

edilmeye c¢alisilacaktir.

Kurumsal yapinin tam oturmamis olmasi ve genel olarak aile isletmeleri
seklinde faaliyet gosteren Tiirkiye’deki anonim sirketler i¢in bu konu yeni olmasi
nedeniyle uzun bir calisma gerektirmektedir. Ulkemiz Avrupa Birligi adayligi
sonras1 yiikselen bir piyasa olarak bir¢cok uluslararasi firmanin gozbebegi haline
gelmistir. Sayet lilkemizdeki anonim sirketler bu firsattan faydalanmak istiyorsa
seffaf, hesap verebilir, uzmanlagmis, diiriist bir yonetim anlayisina sahip olmalidirlar.
Ayni  zamanda kurumsal yoOnetisim bilinci sirketlere kurumsal bir yap1

kazandiracaktir.

Gilineydogu Anadolu Boélgesi’nde yeni yapilanma ile sirket sayist hizli bir
sekilde artmakta, bolgede hizli gelisme gosteren isletmelerin kurumsal yonetisime
uygun hareket edip etmediklerini arastirilmak i¢in bolgedeki 4’1 biiyliksehir olan
toplam 9 ilden 3’tinde arastirma yapilmistir. Biiyiiksehir olarak arastirmamiza son
donemde sirketlesme ve gelisme agisindan 6nemli bir gelisme gosteren Sanlurfa ile
bolgedeki anonim sirket yapisinin en ¢ok goriildigii Gaziantep illerini, normal
belediye olarak ise Adiyaman’i alarak c¢alisma yapilmistir. Sanayi ve hizmet
sektoriiniin genisleyerek hukuki anonim sirketlerin yeni yeni yapilmaya basladig:
bolgede kurumsal yonetisim ne diizeyde uygulandigi incelenmis ve bunun sonunda
ne gibi eksiklikler oldugu g6z oniine alinarak, bunlarin giderilmesi igin bir takim
onerilerde bulunulmustur. Isletmelerde ydnetim yapilari olarak {ist ydnetim, orta
yonetim ve alt yonetim bulunmaktadir. Ulkemizde isletmenin ydnetimi genel olarak
ist yonetimin elinde oldugu i¢in bu c¢alismanin uygulama boliimii isletmelerin st

yonetimlerinin katkilartyla hazirlanmstir.

Tezin aragtirma kisminda Gilineydogu Anadolu Bolgesi’nde anonim sirketlerin
kurumsal yonetisim modelini uygulayip uygulamadiklari, ne derece uyguladiklar1 ve
kurumsal yonetisim anlayisinin orgiitlerin verimliliklerine ne derecede etki ettiginin

belirlenmesi, kurumsal yonetisim modelinin siire¢ ve sonuglarinin analiz edilecektir.
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Kurumsal yonetisim ilizerine yapilan bir¢ok calismada, kurumsal yonetisimin
oncelikle anonim sirketlerde daha sonra ise kamu ve 6zel sektdrde uygulamasinin

tavsiye edilmesinden dolay1 bu ¢alisma anonim sirketlerde yapilmastir.
B. Arastirmanin Kapsami

SPK Kurumsal Yonetim Prensipleri’ne uygun olarak hazirlanan anket sorulari
Gilineydogu Anadolu Bdlgesi’nde faaliyet gosteren 108 farkli anonim sirketlerden,

toplam 200 anonim sirketin iist yoneticisine basit tesadiifi yontem ile uygulanmuistir.

Giineydogu Anadolu Bolgesi’nin batisinda yer alan Adiyaman, Sanliurfa ve
Gaziantep illerinde faaliyet gosteren A.S.’lerin ist yonetimi ile iletisime gecilerek
arastirmanin amact ve yontemi kendilerine izah edilerek anket sorularini

cevaplamalari istenmistir.
C. Arastirmanin Kisitlari

Kurumsal yonetisim konusuna uyumlulugu inceledigimiz ¢alismamizda,

ankette yoneltilen sorulara bazi igletmeler

o Ticari sir kavramini One siirerek cevap vermek istememis,

. Bazilar1 sorular1 yanlis anlamis,

o Bazilarinda kurumsallagsma eksikligi nedeniyle sorular cevap bulmamus,

. Deneklere ulagmak, ulasilan denekleri anketi cevaplamaya ikna etmek,

cevaplanan anketlerin geriye donilisiimiiniin saglanmasi konularinda zaman zaman

iletisim giigliigiiyle karsilasilmistir.
D. Arastirmanin Yontemi

Arastirmada 48 soruluk bir anket hazirlanmistir. Ankette ilk alt1 soru anketi
cevaplayanlarin demografik 6zellikleri, yedi ile on bir arasindaki sorular firma
bilgileri ile ilgili sorulardir. On tgiincii soru ile yirmi {i¢iincli soru araligindaki
sorular pay sahipleri ile ilgili sorulardir. Kalan diger sorular ise Likert Olgek tipine

uygun olarak hazirlanmig olup 1’den 5’e¢ kadar kesinlikle katilmiyorum,
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katilmiyorum,  kararsizim,  katiliyorum,  kesinlikle  katiliyorum  seklinde
Olceklendirilmistir.  Anketler katilimcilar ile bire bir goriisiilerek ve anketi
yoneticilere isletme ¢alisanlar1 araciligiyla ulastirilmistir. Anket sadece anonim
sirketleri kapsadigi i¢in veri toplama yonteminin basit tesadiifi yontemle se¢ilmesinin

daha dogru olacagi diisiintilmektedir.
E. Verilerin Analizi

Aragtirma kapsaminda gerceklestirilen anket uygulamasi sonucunda elde edilen
veriler kodlanarak “SPSS 16.0 for Windows” paket programina yiiklenmis ve
arastirma amagclar1 dogrultusunda frekans analizi, giivenilirlik analizi, faktor analizi

yapilmis, ayrica ¢esitli hipotezler kurularak yorumlanmastir.
F. Arastirma Verilerinin Degerlendiriimesi ve Yorumlanmasi

1.  Demografik Ozellikler

Arastirma kapsamindaki {ist yonetime uygulanan anketlerin illere gére dagilimi
% 38 ile Sanliurfa ve Adiyaman’da esit sayida kisiye uygulanmig, Gaziantep’de ise

% 24’liik bir oran1 uygulanmigtir.

Tablo 3: Katilimeilarin llere Gére Dagilimi

Iller Frekans Yiizde (%)
Sanliurfa 76 38,0
Adiyaman| 76 38,0
Gaziantep | 48 24,0
Toplam 200 100,0

Tablo-4’te anketi cevaplayan iist yonetimin cinsiyetlerine gore dagilimlari
verilmistir. Buna gore ankete katilan list yonetimin biiyiik ¢ogunlugunu %85,5 oranla
erkeklerin olusturdugunu, kadin yoneticilerin ise %14,5’lik bir orana sahip oldugu
goriilmektedir. Ankete katilanlarin %14,5’inin bayanlardan olugsmas1 bayanlarin {ist

yonetimdeki sayilarinin artista oldugunu gostermektedir.
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Tablo 4: Ankete Cevap Verenlerin Cinsiyetlerine Gore Dagilimi

‘Cinsiyet ‘Frekans Yiizde (%)
‘Bay \ 171 85,5
Bayan | 29 14,5
Total | 200 | 100,

Arastirma kapsamindaki {ist yoOnetime yaslari sorulmustur. Buna gore
katilimcilarin % 8’1 25 ve alt1 yasta, % 20°si 26-30 yas arasi, % 22’si 31-35 yas aras1
% 20’s1 36-40 yas aras1 ve %30’ u da 41 ve Ustii yas arasindadir. Ankete katilanlarin

genel olarak orta yas ve tizeri oldugu goriilmektedir (Tablo-5).

Tablo 5: Ankete Cevap Verenlerin Yas Araligina Gore Dagilimi

\Yas Araligl | Frekans | Yiizde (%)
2Svealn | 16 8,0
26-30 40 20,0
31-35 44 22,0
36-40 40 20,0
4lveiisti | 60 30,0
Toplam 200 | 100,0

Asagidaki tabloda (Tablo-6) anketi cevaplayanlarin cinsiyetlerine gore
dagilimlar verilmistir. Buna gore ankete katilan yoneticilerin biiylik ¢cogunlugunu %
70,5 oran ile erkeklerin olusturdugunu, kadin yoneticilerin ise % 29,5 ’lik bir orana
sahip oldugu goriilmektedir.

Tablo 6: Ankete Cevap Verenlerin Medeni Durumlarina Gore Dagilimi

Frekans | Yiizde (%)
Evli 141 70,5
Bekar 59 29,5
Toplam 200 100,0
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Tablo-7de anketi cevaplayanlarin egitim durumlarina gore dagilimlar
verilmistir. Buna gore katilimcilarin % 7,5°1 ilkogretim, % 40’1 lise, % 18,5’1 6n
lisans % 29’u lisans, % 4,5’1 ise yiiksek lisans/doktora mezunu oldugu
gorilmektedir. Katilimeilarin biiyiik ¢ogunlugunun iiniversite mezunu oldugu
gorilmektedir.

Tablo 7: Ankete Cevap Verenlerin Egitim Durumuna Goére Dagilimi

Egitim Durumu Frekans | Yiizde (%)
[kogretim 15 7.5
Lise 81 40,5
On Lisans 37 18,5
Lisans 58 29,0
Yiiksek Lisans/Doktora 9 4,5
Toplam 200 100,0

Asagidaki tabloda anketi cevaplayanlarin ¢aligma siireleri incelenmistir. Buna
gore katilimcilarin % 8,5°1 1 ve alt1, %44,5’1 2-6 yil, %19,5’u 7-11, % 8’1 12-16 ve

%19,5’u 16 ve iistii yildir mevcut is yerinde ¢alismaya devam etmektedirler.

Tablo 8: Ankete Cevap Verenlerin Mevcut Isyerinde ¢aligma Siirelerine Gore

Dagilimi

Calisma Siiresi | Frekans | Yiizde (%)
1 ve alt1 17 8,5
2-6 89 44,5
7-11 39 19,5
12-16 16 8,0

16 ve Usti 39 19,5
Toplam 200 100,0
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Tablo-9’da anketi cevaplayanlarin gelir durumlari incelenmistir. Buna gore
katilimeilarin % 3,51 aylik 1000 ve alt1 gelire, % 8’1 1001-1500 araliginda gelire, %
16°s1 1501-2000 araliginda gelire, % 27°si 2001-2500 araliginda gelire ve %45°lik
gelir ile en yiiksek orana 2501 TL ve tistii aylik gelire sahiptir.

Tablo 9: Ankete Cevap Verenlerin Maas Araligina Gore Dagilimi

‘Maas aralifl | Frekans | Yiizde (%)
1000 ve alts 8 4
1001-1500 16 8,0
1501-2000 32 16,0
2001-2500 54 27,0
2501 veiistii | 90 45,0
Toplam 200 | 100,0

2. Giivenilirlik Analizi

Givenilirlik analizi yapilmigtir. Bu analiz sonucunda Cronbach Alpha
degerinin 0,957 ¢ikmasi giivenilirliginin yiiksek oldugunu gostermektedir. Anketten
herhangi bir soruyu c¢ikarsak giivenilirliginin artmayacagi i¢in soru ¢ikarma ihtiyaci

duyulmamustir.

3. Faktor Analizi

Toplam degiskenler tablosuna gore birinci faktoriin Ol¢tiiglimiiz olguyu %
50,5; ikinci faktoriin % 11,4; iglinci faktoriin % 6,4; dordiincii faktoriin % 4,5
oraninda dlctigli gortilmektedir. Ayrica dort faktérde olusan bu anket formu % 72,9

oraninda 6lgmektedir.

Dondiiriilmiis bilesen matris tablosuna gore birinci faktorde; 36, 39, 40, 41, 42,
45, 46, 47 ve 48’inci sorular, ikinci faktorde; 28, 30, 31, 33, 37, 38, 43 ve 44’linci
sorular, ug¢iincii faktorde; 24, 25, 26, 27 ve 29’uncu sorular, dordiincii faktorde; 32,

34 ve 35’inci sorular yer almaktadir.
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Tablo 10: Faktor Analizi

73

Baglangi¢ Degeri Cikarilan Kareler Toplami
Bilesen Degisiklik Birikmis Degisiklik | Birikmis
Toplam . Toplam .
Yiizdesi Yiizde Yiizdesi Yiizde
1 12,646 50,582 50,582 12,646 50,582 50,582
2 2,854 11,415 61,997 2,854 11,415 61,997
3 1,604 6,415 68,412 1,604 6,415 68,412
4 1,128 4,512 72,923 1,128 4,512 72,923
Dondiiriilmiis Bilesen Matrisi
Bilegenler
1 2 3 4

SORU48 871

SORU47 ,870

SORU46 ,866

SORU45 ,782

SORU39 672

SORU36 ,664

SORU41 ,660

SORU40 ,656

SORU42 ,636

SORU30 ,784

SORU31 772

SORU38 ,769

SORU43 ,749

SORU44 ,738

SORU28 712

SORU37 ,631

SORU33 ,597

SORU24 ,829

SORU26 ,824

SORU25 , 787

SORU27 ,748

SORU29 ,504

SORU35 725

SORU32 ,616

SORU34 ,615




Tanimlayici Istatistikler

Ortalama | Std. Sapma
SORU24 4,2050 1,10412
SORU25 3,9800 1,37076
SORU26 4,0300 1,34093
SORU27 4,1750 1,14934
SORU28 3,7300 1,49273
SORU29 3,9150 1,37010
SORU30 2,9450 1,65398
SORU31 3,3150 1,58694
SORU32 3,9800 1,43523
SORU33 3,4400 1,53891
SORU34 3,7700 1,45868
SORU35 4,1850 1,22814
SORU36 4,1850 1,21580
SORU37 3,6000 1,49034
SORU38 3,5700 1,60248
SORU39 3,7750 1,48167
SORU40 3,8600 1,38926
SORU41 3,9950 1,35059
SORU42 3,9200 1,44013
SORU43 3,6450 1,60056
SORU44 3,6050 1,61618
SORU45 3,9500 1,40262
SORU46 4,0400 1,33691
SORU47 4,0250 1,34290
SORU48 4,0700 1,34691
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4.  Pay Sahipleri ile Tlgili Sorularin Analizi

Pay sahipleri ile ilgili sorularin analizleri asagida sunulmustur.
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Sekil 2: Sirketiniz “pay sahipleri ile iligkiler birimi” ne sahip midir?

Sirketiniz pay sahipleri ile iliski birimine sahip midir sorusuna 114 katilimci
evet cevabini verirken 86 katilimer hayir cevabini vermistir. Pay sahipleri ile iliski
birimi borsada islem goren isletmeler i¢in zorunlu olarak bulunmasi gerekmektedir,
fakat yapilan bu caligmada isletmelerin Onemli bir bolimii borsada islem
gormemekte ve borsaya girmeyi diisiinmemektedir, buna ragmen isletmelerde pay
sahipleri ile iligki biriminin olmasi isletmelerin kurumsal yonetisime 6nem verdigini

gostermektedir.
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Aile Sirketi Cok Ortakh Sirket

Sekil 3: Sirket bir aile sirketi midir?

Ankete katilan 122 isletme aile sirketi, 78 isletme ise ¢ok ortakli sirkettir.
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Sekil 4: Aile sirketi ise aileden bagimsiz bir yonetici/miidiir bulunmakta midir?

Aile sirketi olan igletmelerin 62’sinde aileden bagimsiz yonetici bulunmakta
iken, 77’sinde aileden bagimsiz yonetici bulunmamaktadir. Aile isletmelerinde
aileden bagimsiz yoneticilerin bulunmamasi isletmelerde profesyonelligin eksik veya

istenilen seviyede olmadigin1 géstermektedir.
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Sekil 5: Firmaniz uluslararasi faaliyetlerde bulunmakta midir?

Firmalarin 60 tanesi uluslararasi faaliyette bulunmakta iken, 140 tanesi
uluslararasi faaliyette bulunmamaktadir.

B “Teknik Yeterlilik”

W “Egitim Duzeyi”

M “Yoénetim Kurulu
Baskaninin Akrabasi ya
da Arkadasi Olmak”

Sekil 6: “Genel Kurulda yonetim kurulu iiyelerinin segiminde en etkin olan
hangisidir?”
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Genel kurulda yonetim kurulu {iyelerinin se¢iminde % 52 teknik yeterlilik,
%24 ile egitim diizeyi ile yonetim kurulu bagkaninin akrabasi veya arkadasi olmak
g6z Oniine alinmaktadir. Yonetim kurulu se¢iminde teknik yeterliligin daha ¢ok goz

Oniine alinmas1 isletmelerin profesyonellige 6nem verdiklerinin gostergesidir.
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Sekil 7: Yonetim Kurulu Bagkani ile Genel Miidiir ayn1 kigi midir?

Firmalarin 117 tanesinde yonetim kurulu baskani ile genel miidiir ayni kisi
iken, 83 tanesinde yonetim kurulu baskani ile genel miidiir farkli kisidir. Yonetim
kurulu se¢iminde teknik yeterlilik profesyonellie onem verildiginin gostergesi
olmasina ragmen yonetim kurulu bagkani ile genel miidiirlin cogu isletmede ayn1 kisi

olmasi profesyonellige 6nem verildigini desteklememektedir.
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Kurucu ya da kurucunun aile ferdi ~ Kurucu aile ferdi olmayan kisi

Sekil 8: Yonetim Kurulu Baskani kimdir?

Yonetim kurulu bagkani 112 firmada kurucu ya da kurucunun aile ferdi iken,

88 firmada kurucunun aile ferdi olmayan kisidir.
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Sekil 9: Genel Miidiir ayn1 zamanda Y&netim Kurulu Uyesi midir?

Sirketin genel miidiiriiniin ayn1 zamanda yonetim kurulu iiyesi oldugu 160
isletme bulunmakta iken, sirketin genel miidiiriiniin yonetim kurulu tiyesi olmadig:
40 isletme bulunmaktadir. Yonetim kurulu {iyesinin ayni zamanda sirketin genel
miidiiri olmasi; sirketin finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebildigini ve

sirketin finansal performansini olumsuz yonde etkiledigi sonucu ortaya ¢ikmistir. Bu
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nedenle yonetim kurulu iyesi ile genel miidiirlin ayni kisi olmamasi tavsiye

edilmektedir.
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N E
98
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Sekil 10: Sirketinizin internet sitesi var midir?

101 isletmenin internet sitesi bulunmaktadir, fakat 99 igletmenin internet sitesi

bulunmamaktadir.
160
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Sekil 11: ileride sirketinizi halka acarak, Borsaya girmeyi diisiiniiyor musunuz?

80



60 sirket ilerleyen yillarda sirketi halka agip borsaya girmeyi diistinmektedir,
fakat 140 sirket ilerleyen yillarda borsaya girmeyi diisiinmemektedir.

4%

Sekil 12: “Yonetim Kurulu kag kisiden olugsmaktadir?”

Isletmelerin %]1’inde yonetim kurulu tek kisiden, %]I4’iinde iki kisiden,
%20’sinde ti¢ kisiden, %11’inde dort kisiden, %30’unda bes kisiden, %4’linde 6
kisiden, %16’sinda yedi kisiden ve %4’linde sekiz kisiden olugsmaktadir. Goriildiigii
lizere isletmelerde en c¢ok 5 kisilik yonetim kurulu olmaktadir. Bir goriise gore
sitketlerdeki yonetim kurulu iiye sayisi arttikga yonetim kurulunda cesitlilik,
deneyim ve bilgi diizeyi artacak, bu da sirketin finansal performansina olumlu yonde
etki edecegi goriisii savunulurken, bir diger goriise ise iiye sayisi arttikca sirketin

finansal performansi diisecektir goriisiinii savunulmaktadir.

5.  Arastirma Hipotezleri

a) Sirket Yoneticilerinin Yaslar1 ile Kurumsal Yonetisim Arasindaki
Tiski

Ho: Sirket yoneticisinin yasi ile kurumsal yonetisim arasinda bir iliski yoktur.

Hi: Sirket yoneticisinin yasi ile kurumsal yonetisim arasinda bir iliski vardir.
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Tablo 11: Sirket Yoneticilerinin Yaslar1 ile Kurumsal Yonetisim Arasindaki
Miski

‘ Yas ‘ N | Sira Ortalamast
25vealtt | 16 65,41
2630 | 40 87,79
31-35 | 44| 102,45
36-40 | 40 113,15
41 veiisti | 60 | 108,47
Toplam ‘ 200

Test Istatistikleri
Ortalama
Ki-kare 11,005
Serbestlik Derecesi 4
Anlamlilik 0,027

Test Statistics tablosunun Asymp. Sig. (Anlamluk) satirindaki degerin 0,027
oldugu goriilmektedir. S6z konusu deger 0,05’den kii¢lik oldugu i¢in, yoneticilerin
yaslari ile kurumsal yonetisim arasindaki iliskinin istatistiksel olarak anlamli oldugu
sOylenebilir.

Bu bulgulardan hareketle yoneticilerin yaslar1 ile kurumsal yonetisim

arasinda anlaml bir fark bulundugu sonucuna ulagilmistir. Dolayisiyla H; hipotezi
kabul edilir.

b) Sirket Yoneticisinin Egitim Durumu ile Kurumsal Yénetisim
Arasindaki Tliski
Ho: Sirket yoneticisinin egitim durumu ile kurumsal yonetisim arasinda bir
iligki yoktur.
Hi: Sirket yoneticisinin egitim durumu ile kurumsal yonetisim arasinda bir

iliski vardir.
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Tablo 12: Sirket Yoneticisinin Egitim Durumu ile Kurumsal Yonetisim
Arasidaki 1liski

Egitim durumu N | Sira Ortalamasi
[kogretim 15 78,57

Lise 81 98,33

On Lisans 37 107,04
Lisans 58 102,68
Yiiksek Lisans/Doktora | 9 115,67
Toplam 200

Test Istatistikleri
Ortalama
Ki-kare 3,471
Serbestlik Derecesi 4
Anlamlilik 0,482

Test istatistikleri tablosunun Asymp. Sig. (Anlamlilik) satirindaki degerin
0,4820ldugu goriilmektedir. S6z konusu deger 0,05’den biiyiik oldugu igin,
yoneticilerin egitim durumu ile kurumsal yonetisim arasindaki iligkinin istatistiksel

olarak anlamli olmadig1 goriilmektedir.

Bu bulgulardan hareketle yoneticilerin egitim durumu ile kurumsal yonetisim

arasinda anlaml bir fark bulunmadig1 sonucuna ulasilmigtir. Dolayisiyla Ho hipotezi
kabul edilir.

c)  Sirket Yoneticisinin Mevcut Is Yerinde Cahsma Siiresi fle Kurumsal
Yonetisim Arasidaki Tliski
Ho: Sirket yoneticisinin mevcut is yerinde ¢aligma siiresi ile kurumsal yonetisim
arasinda bir iliski yoktur.
Hi: Sirket yoneticisinin mevcut is yerinde ¢aligma siiresi ile kurumsal yonetisim

arasinda bir iliski vardir.
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Tablo 13: Sirket Yoneticisinin Mevcut Isyerinde Calisma Siiresi ile

Kurumsal Y&netisim Arasindaki iliski

Caligsma Siireniz | N | Sira Ortalamasi
1 vealu 17| 102,68
2-6 89 108,18
7-11 39 87,28
12-16 16 97,09
16 ve istii 39 96,64
Toplam ‘ 200

| Test statistikleri

‘ Ortalama

Ki-kare 3,888

\Serbestlik Derecesi 4

Anlamlilik 0,421

Test Istatistikleri tablosunun Asymp. Sig. (Anlamhlik) satirindaki degerin
0,421 oldugu goriilmektedir. S6z konusu deger 0,05’den biiyiik oldugu igin,
yoneticilerin egitim durumu ile kurumsal yonetisim arasindaki iligkinin istatistiksel

olarak anlamli olmadig: goriilmektedir.

Bu bulgulardan hareketle yoneticilerin egitim durumu ile kurumsal yonetisim
arasinda anlaml bir fark bulunmadig1 sonucuna ulasilmistir. Dolayisiyla Ho hipotezi

kabul edilir.

d)  Sirketin Toplam Personel Sayisi ile Kurumsal Yonetisim Arasindaki
Mliski

Ho: Sirketin toplam personel sayist ile kurumsal yonetisim arasinda bir iligki
yoktur.

Hj: Sirketin toplam personel sayisi ile kurumsal yonetisim arasinda bir iligki

vardir.
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Tablo 14: Sirketin Toplam Personel Sayisi Ile Kurumsal Yonetisim Arasindaki
Miski

Personel sayist | N | Sira Ortalamasi
1-10 52 73,46
11-25 54| 8856
26-49 26 112,77
50-100 22 | 8577
101-150 15 99,43
150 istii 31| 16512
Toplam 200
| Test istatistikleri
Ortalama
Ki-kare 53,864
\Serbestlik Derecesi 5
‘Anlamhhk 0,000

Test Istatistikleri tablosunun Asymp. Sig. (Anlamhlik) satirindaki degerin
0,000 oldugu goriilmektedir. S6z konusu deger 0,05’den kii¢iik oldugu i¢in, personel
sayist ile kurumsal yonetisim arasindaki iliskinin istatistiksel olarak anlamli oldugu

gorilmektedir.

Bu bulgulardan hareketle personel sayisi ile kurumsal yonetisim arasinda
anlamli bir fark bulundugu sonucuna ulagilmistir. Dolayisiyla Hi hipotezi kabul

edilir.

e) Egitim Durumu ile Sirketin Yapis1 (Aile veya Cok Ortakli Olmasi)
Arasindaki Tliski

Ho: sirket calisanlarinin egitim durumu ile sirketin yapist arasinda bir iligki

yoktur.
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Hi: Sirketin ¢aligsanlarinin egitim durumu ile sirketin yapisi arasinda bir iligki

vardir.

Tablo 15: Egitim Durumu Ile Sirket Yapis1 Arasindaki iliski

Egitim Durumu Gozlenen (N) | Beklenen (N) | Artik
[kogretim 15 40,0 -25,0
Lise 81 40,0 41,0
On Lisans 37 40,0 -3,0
Lisans 58 40,0 18,0
Yiiksek Lisans/Doktora 9 40,0 -31,0
Toplam 200
Ortaklik Yapist
‘ Gozlenen (N) | Beklenen (N) | Artik
Aile Sirketi ‘ 122 100,0, 22,0
Cok Ortakh Sirket | 78 100,0 -22,0
Toplam ‘ 200
Egitim
Durumu |SORU14
Ki-kare | 90,000% 9,680
-,
Anlamlilik ‘ ,000 ,002

Test Istatistikleri tablosunun Asymp. Sig. (Anlamhlik) satirindaki degerin
egitim durumu i¢in 0,000 oldugu, sirketin ortaklik yapist icin 0,002 oldugu
goriilmektedir. S6z konusu deger 0,05’den kiigiik oldugu i¢in, uluslararas: faaliyette
bulunulmasi ile kurumsal yonetisim arasindaki iligskinin istatistiksel olarak anlamli

oldugu goriilmektedir.
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Bu bulgulardan hareketle egitim durumu ile sirketin ortaklik yapisi arasinda

anlaml1 bir fark oldugu sonucuna ulasilmistir. Dolayisiyla H; hipotezi kabul edilir.

f) Sirketin Uluslararasi Faaliyette Bulunmasi ile Kurumsal Yénetisim
Arasindaki iliski

Ho: sirketin uluslararasi faaliyette bulunmasi ile kurumsal yonetisim arasinda
bir iligki yoktur.

Hi: sirketin uluslararas1 faaliyette bulunmasi ile kurumsal yonetisim arasinda

bir iliski vardir.

Tablo 16: Sirketin Uluslararasi1 Faaliyette Bulunmasi Ile Kurumsal Y6netisim

Arasidaki Iliski
SORU16 N | Ortalama Sira | Siralamalarin Toplami1
Evet 60 124,97 7498,00
Hayir 140 90,01 12602,00
Toplam 200
Test Istatistikleri
Ortalama
Mann-Whitney U 2,732E3
Wilcoxon W 1,260E4
Z -3,931
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000

Tablo 15’te uluslararas1 faaliyette bulunulmasi ile kurumsal yo6netigim
arasindaki iligkinin istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir (Asym. Sig.=
0,000<0,05).
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Bu bulgulardan hareketle uluslararasi faaliyette bulunan isletmeler uluslararasi
faaliyette bulunmayanlara gore daha basarili oldugu sonucuna ulasilmistir.

Dolayisiyla H; hipotezi kabul edilir.
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SONUG ve ONERILER

Son yillarda yiikselen bir deger haline gelen kurumsal yonetim anlayis1 sadece
teorik seviyede degil uygulamada da etkin uygulanmasi hem bu tiir anlayisla
yonetilen anonim ortakliklarin ve diger ortaklik sekillerinde yaygin hale gelerek bu
kiltliiriin yayginlasmasina hem de pay sahipleri ve diger tiim ilgili taraflarin
menfaatleri ile toplum ve lilke ekonomisi menfaatleri acisindan yararli olacagi

degerlendirilmektedir.?*

21. Yiizyilda yasanilan sirket skandallari kurumsal yonetisimin Onemini
artirarak isletme yoOnetiminde yapilan islemlerin; hesap verilebilir, seffaf, adil ve
yapilan islemler hakkinda paydaslara bilgi verilmesinin gerekliligine vurgu
yapmistir. Yapilan bu calismada sanayinin fazla gelismedigi, anonim sirket sayisinin
diger bolgelere kiyasla az oldugu, tarim ve hayvancilikta gelismis olan yatirim
tesviklerinin en fazla oldugu bolge olarak Giineydogu Anadolu Bolgesi secilmistir.
Gilineydogu Anadolu Boélgesindeki hangi illerin arastirmaya dahil edilecegine dair
daha 6nce bahsedilenlere ilave olarak her yatirim tesvik bolgesinden bir il segilmek
hedeflenmistir, birinci, ikinci ve dordiincii bolgede bu bolgeye ait iller olmadigi i¢in
secilmemis, Tlcilincli bolgeden Gaziantep, besinci bdlgeden Adiyaman, altinc
bolgeden ise Sanlwurfa arastirmaya dahil edilmistir. Arastirmada “SPK Kurumsal
Yonetim ilkelerinde” yer alan esaslari anonim sirketlerin ne derecede uyguladiklari
ve kurumsal yonetisim bilincinin ilkemizin Gilineydogu Anadolu Bolgesinde ne
diizeyde oldugu incelenmistir. Ulkemizde kurumsal yénetisim {izerine bir¢ok
arastirma yapilmasina ragmen bu calismanin Giineydogu Anadolu Boélgesinde
yapilmas1 ve Anonim Sirketlerde yapilmasi diger c¢alismalardan ayrilarak o6zgiin

olmasin1 saglamistir.

Anketin ilk kisminda yer alan demografik faktorlerde anketi yanitlayan

kisilerin biiyiik ¢cogunlugunun erkek oldugu, evli oldugu, biiyiik ¢cogunlugunun lise

2L yildinm  ve Bilen, Tirkiye’de isletmelerin Kurumsal Yoénetim ilkelerine Uyum Notlarinin

incelenmesi, s.47.
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mezunu oldugu, mevcut isletmede calisma siiresinin 2 ile 6 yil arasinda oldugu ve

maas olarak 2500 TL ve listii gelire sahip oldugu goriilmiistir.

Anketin birinci boliimii olan “pay sahipleri” kisminda verilen cevaplara gore
isletmelerin biiyilk bir boliimiinde; pay sahipleri ile iliski birimi oldugu igin,
sirketlerin bliyiik boliimiiniin aile sirketi oldugu, biiylik bir kisminin uluslararasi
faaliyette bulunmadigi, ise alimda en g¢ok gbze alinan kriterin teknik Yyeterlilik
oldugu, genel miidiiriin ayn1 zamanda yonetim kurulu iyesi oldugu, ilerleyen
donemlerde sirketi halka agarak borsaya girmeyi diisiinmeyen ve yonetim kurulunu
biiylik ¢ogunlukla 5 kisiden olusan sirketler oldugu goriilmiistiir. Sirketlerde pay
sahipleri ile iliski biriminin olmasi sirketlerde kurumsallasma c¢aligmalarinin
oldugunu gostermektedir. Kurumsal yonetisim borsada islem goren sirketler
acisindan Onemli bir kavram olarak goriilmektedir, fakat yapmis oldugumuz
calismada sirketlerin biiylik boliimiiniin sirketi halka acarak borsaya girmeyi
disiinmedigi goriilmemektedir, bu nedenle sirketlerde kurumsal yoOnetigim
caligmalarinin yiiksek oldugu sdylenemez. Arastirmanin biiylik boliimiiniin aile
sirketi olmasi ve igse alim kriterinde teknik yeterlilige 6nem vermesi aile sirketlerinin

kurumsallagsma ¢aligmalarinin yapildigini géstermektedir.

Anketin Gi¢lincli boliimiinde kurumsal yonetisim ile ilgili sorular sorulmustur.
Verilen cevaplar incelendiginde genel olarak kurumsal yonetisimin uyma egiliminde

oldugu goriilmektedir. Bu boliimde gbze ¢arpan noktalar sunlardir:

. Tim pay sahipleri isletme ile ilgili bilgileri alma ve inceleme hakkina
sahiptir.

. Pay sahipleri genel kurul oOncesinde gilindemi olusturan bilgilerden
haberdar edilmekte ve bu konuda hazirlik yapmalari saglanmaktadir.

. Genel kurulda tiim pay sahiplerinin goriislerine yer verilmektedir.

o Ust yonetime saglanan ve saglanacak menfaatler genel kurul tarafindan
olusturulmaktadir.
. Firma, i¢ ve dis denetim agisinda olusturulan denetim komitesi tarafindan

muhasebe prosediirlerine uygun hareket edildigi kontrol edilmektedir.
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. Paydaslar acisindan firmamiz kanuni yiikiimliiliikklerini  yerine
getirmektedir.

. Calisanlarin is tanimlar1 yapilmaktadir

. Yonetim kurulu, sirket stratejisini yonetim ile birlikte formiile
etmektedir.

. Yonetim kurulu, hissedarlarin ve diizenleyici kurumlarin beklentilerinin
yonetimce anlagilmasini saglamaktadir.

o Firma sosyal sorumluluk kampanyalarina katilmaktadir.

. Sosyal sorumluluk sayesinde firmamizin dis ¢evresinin diislinceleri
olumlu yonde degisir.

o Sosyal sorumluluk faaliyetlerimiz, miisterilerimizin firmamiza olan
algisina olumlu katki1 saglar.

o Sosyal sorumluluk faaliyetlerimiz, firmamizin marka, imaj ve kimlik

unsurlarinin degerini artirir.

Arastirmada sirket yOneticisinin; yasi, egitim durumu, mevcut ig yerinde
calisma siiresi, toplam personel sayisi ve uluslararasi faaliyette bulunmasi ile
kurumsal yonetisim arasindaki iligki incelenmistir. Sirket yoneticisinin, yasi, toplam
personel sayisi ve uluslararasi faaliyette bulunmasi ile kurumsal yonetisim arasinda
anlaml bir fark oldugu, sirket yoneticisinin, egitim durumu ve mevcut is yerinde
calisma siiresi ile kurumsal yonetisim arasinda anlam bir fark olmadig1 goriilmiistiir.
Arastirma hipotezlerinden bir digerinde ise egitim durumu ile sirketin yapisi
arasindaki iliski incenmis ve aralarinda anlamli bir iliski oldugu sonucuna

ulasilmistir.

Ankete verilen cevaplarin dogru ve gilivenilir oldugu kabul edilerek,
Gilineydogu Anadolu Bolgesindeki anonim sirketlerde kurumsal yonetisimin istenilen

diizeyde oldugu gézlemlenmistir.

Miiteakip arastirmalarin farkli bolgelerde yapilarak bu arastirma sonuglariyla
karsilagtirllmasinin uygun olacagi degerlendirilmektedir. Ayrica aile sirketlerinde

kurumsallagsma siirecinin gelisme asamalar1 konusunun Tiirk sirket 6rnekleminde
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calisilmasinin ~ kurumsallasma  siirecine  katki  saglayacagr diisiiniilmektedir.
Kurumsallagsma siiresince yonetici ve ¢alisan davraniglarinin etkisi 6nerilen bir diger

calisma alanidir.

Son olarak; isletmelerin stratejik hedefleri ile kurumsallasma hedefleri
arasindaki iligkileri ortaya ¢ikaracak c¢alismalarin yapilmasinin, kurumsallasma

konusundaki bilgi birikimine katki saglayacagi degerlendirilmektedir.

Arastirmada elde edilen sonuglarla yazindaki sonuglarin karsilikli analiz
edilmesi Onem arz etmektedir. Yazindaki sonuclarin arastirmada elde edilen

sonuglar1 destekledigi goriilmektedir.

Bu kapsamda yapilan bir arastirmaya gore;??? Tiirkiye'deki sirketlerin yiizde
95", halka agik sirketlerin ise yiizde 75'i aile sirketlerinden olusmakta ve aile
sirketleri, gayrisafi yurti¢i hasilanin yaklasik ylizde 75'ini temsil etmektedir. Ayni
aragtirmanin sonuglarina gore ekonomide bu denli 6nemli paya sahip olmalarina
karsin aile sirketlerinin 6dmrii ikinci, ligiincii kusaga gectikce kisalmakta, ticlincii
kusaga dek yasayan aile sirketlerinin orami yilizde 10'u ge¢memektedir. Kasim
2012'de yayimlanan Pricewaterhouse Coopers'in (PwC) "Kiiresel Aile Sirketleri"
arastirmasina gore Tiirkiye'deki aile sirketlerinin en temel sorunu kurumsal yonetim
ve karar alma konusunda yasanmaktadir. Ayrica bazi yabanci yatirimeilarin,
Tiirkiye'deki aile sirketleri ile is ortakligina giderken sorunlar yasadiklarim
belirtmektedir. Arastirmanin bir diger 6nemli sonucu degisen piyasa kosullart ve
rekabetin, Turkiye'deki aile sirketlerinin de yonetim konusunda daha kurumsal hale
gelmelerini gerektirdigidir. Anonim sirketler diginda aile sirketleri igin elde edilen bu

sonug tezde elde edilen sonuglarla ortiismektedir.

Kahramanmaras’ta kurumsallasma konusunda yapilan ¢alisma kapsaminda
ise arastirmaya katilan sirketlerde en disiik kurumsallasma diizeyi sermaye

boyutunda gézlemlenmis; onu ailenin kurumsallagsmasi izlemis; en iyi ortalamalar ise

222 Turkish Time, 10 Ornek Aile Sirketinin Kurumsallasma Oykiisii: Doniisiimii Basaranlar, Mayis
2013, S.45, http://family-advisor.com/press/article/2013_Turkish_Time_Donusumu_Basaranlar.pdf,
24 Ocak 2015.
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is ve islemlerin kurumsallagsmasi boyutunda tespit edilmistir. Arastirmaya katilan
sirketler, kurumsallasmanin Oniindeki en Onemli engeli yonetsel engeller olarak
gordiiklerini  ifade etmislerdir. Firmalar nazarinda en biiyiilk sorunun,
kurumsallagsmay: yiirlitecek ve devam ettirecek yonetici ve personel eksikligi oldugu
ortaya konmustur. Genel olarak sirketlerin, is ve islemlerin kurumsallagmasi ile
ailenin  kurumsallasmasin1  son derece Onemsedikleri; ancak sermayenin
kurumsallagsmasi hususuna ¢ok 6nem vermedikleri tespit edilmistir.223 Sermayenin
kurumsallagsmas1 konusundaki eksiklik kapsaminda elde edilen bu sonucun da tezde

elde edilen sonuclar1 destekledigi goriilmektedir.

Ulkemizde kurumsal yonetisimin saglanmasi, iilke genelinde yerlesmesi,
kurumsal yonetisim uygulamalarinin iilke ¢apinda yayginlasmasi ve isletmeler

tarafindan daha etkin kullanilmasi i¢in Oneriler su sekilde siralanabilir:

. Is gdrenlerin mevcut is yerlerinde calisma siiresi uzun olmalidir.

o Aile isletmesi olarak faaliyet gosteren isletmelerde aileden bagimsiz
olarak gorev yapan yonetici veya genel miidiir atanmalidir.

o Isletmenin yonetim kurulu baskam ile genel miidiirii ayni kisi
olmamalidir.

. Kurumsal yonetisim daha ¢ok borsada islem goren isletmeler i¢in gegerli
oldugu i¢in isletmeler borsaya acilmalidir.

. Isletmenin  faaliyet sonuglar1 internet {izerinden kamuoyuna
agiklanmalidir.

o Yonetim Kurulu’ndaki iiye sayisi sirket stratejilerini yiiriitecek kapasite
ve yetenekte liyeleri barindirabilecek diizeyde olmalidir.

o Komite organizasyonun yayginlagmasi ve sayilarinin artirilmasi yoluyla

Yo6netim Kurulu’nun ¢alismalarina destek saglanmalidir.

2 Erdem Uzun, Kahramanmaras’ta Faaliyet Gosteren Aile Sirketlerinin Kurumsallasmaya Bakis Agilari

ve Stratejik Ongériilerinde Kurumsallasmanin Yeri, Kahramanmaras Siitcii imam Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitis(, Yayimlanmamis Doktora Tezi, S.11.
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42- Yonetim kurulu, hissedarlarin ve diizenleyici kurumlarin beklentilerinin
yonetimce anlagilmasini saglamaktadir.
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48- Sosyal sorumluluk faaliyetlerimiz, firmamizin marka, imaj ve kimlik
unsurlarinin degerini artirir.
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