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OZET

Bu tez ¢alismanin amaci; kurumsal yonetimin Tiirkiye’deki gelisim siirecini ve mevcut
diizenlemeleri ortaya koymaktir. Ulkemizde konuya iliskin en 6nemli diizenlemeler
olan Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun Kurumsal Yoénetim ilkeleri Tebligi ve Tiirk Ticaret
Kanununda kurumsal yonetimin ne sekilde yer aldigi incelenerek ve diizenlemelerin

birbirleri ile uyumu karsilastirilmistir.

Diinyada kurumsal yonetime iligkin temel diizenlemeler, ABD’de yasanan sirket
skandallar1 sonrasinda yayimlanan Sarbanes-Oxley yasasi, Ingiltere’de Cadbury raporu
ve diinyada genel kabul gormiis olan OECD kurumsal yonetim ilkeleri olarak
siralanabilir. Tiirkiye’de SPK’nin yayinlamis oldugu kurumsal yonetim ilkeleri, OECD
kurumsal yonetim ilkelerinden alinmistir. TTK’da Kurumsal yonetime iliskin yer alan

diizenlemelerde ise Sarbanes-Oxley’den esinlenilmistir.

Calismanin sonuglarina gore, OECD’nin Kurumsal yonetim ilkeleriyle uyumlu olarak
hazirlanan SPK Kurumsal yonetim ilkeleri ile 6102 sayilt TTK’nin konuya iligkin
hiikkiimleri biiyiik 6l¢iide uyusmaktadir. Ancak Tiirk Ticaret Kanunu’nda, Sermaye
Piyasas1 Kanunu’nda ve ilgili uygulamalarda birtakim eksiklikler tespit edilerek bu

eksikliklere yonelik oneriler getirilmistir.



ABSTRACT

Purpose of this thesis study is to present development process of corporate governance
in Turkey and to put forth current regulations. How corporate governance finds place in
Capital Market Board Corporate Governance Principles Declaration and Turkish
Commercial Code which are most important regulations related to the subject, has been
studied and compliance of these regulations with each other has been compared.

Basic regulations related to corporate governance can be listed as Sarbanes-Oxley Law
enacted in America after company scandals, Cadbury Report prepared in England and
OECD corporate governance principals accepted worldwide. Corporate governance
principals issued by Capital Markets Board (CMB) has been compiled from OECD
corporate governance principals. Regulations related to corporate governance in Turkish

Commercial Code on the other hand, originates from Sarbanes-Oxley.

According to the conclusions of the study, CMB corporate governance principals
prepared in compliance with OECD corporate governance principals and provisions of
Turkish Commercial Code Nr. 6102 regarding to subject are in compliance with each
other. However some absences has been identified in Turkish Commercial Code,
Capital Markets Law and related implementations and some suggestions related to these

absences has been made.
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GIRIS
Calismanin Konusu ve Onemi

“Kurumsal yonetim” kavrami 1990’larin basinda ABD ve kita Avrupa’sinda, daha sonra
tiim diinyada 6nemli bir konu olarak giindeme gelmistir. Sirket varliklarinin biiytikligi,
iilke varliklarinin boyutuna ulasan, gelismis sermaye piyasalarina sahip ABD’de ve
Ingiliz sermaye piyasalarinda son yirmi yil icinde “kurumsal yonetim” oldukc¢a nemli
bir hale gelmistir. Ozellikle ABD’de dev kiiresel sirketlerin yonetiminde yasanan
skandallar sonrasinda bu sirketlerin yok olusu ve bunun sonucu olarak sermaye
piyasalarina olan gilivenin sarsilmasi, kurumsal yonetimin tiim diinyada uygulanma

siirecine hiz kazandirmistir.

Sirketlerin temel amaci, biiyiimek, karliliklarini arttirmaktir ve bunun siirdiiriilebilir
olmasini saglamaktir. Bunu yaparken, sirket yonetiminin, ihtiya¢ duyacagi kaynaklari
dogru belirlemesi, sahip oldugu kaynaklar1 nasil kullanacagini ve bunlarin devamliligini
ne sekilde saglayacagini dogru bir sekilde tespit etmesi gerekmektedir. Sirketlerin, bu
tespitleri yaparken i¢ ve dis c¢evreleri, lilkedeki ve diinyadaki ekonomik durumu goz
oniinde bulundurmasi gerekmektedir dolayisiyla biitiin bunlar, yonetsel bir sistem

olarak tanimlayabilecegimiz kurumsal yonetimi gerekli kilmaktadir.

Sirketlerde kurumsal yonetim anlayisinin olusturulmasi, gli¢lii bir gézetim ve denetimi
beraberinde getirecektir. Bir sistemdeki eksikliklerin tespiti, sistemdeki aksakliklarin
belirlenmesi, iyilestirmelerin yapilmasi, sirkette giicii elinde bulunduranlarin kendilerine
cikar saglamalar1 ve bu giiclerini kdtiiye kullanmalarini engellememek amaci iyi bir

gbzetim ve denetim mekanizmasinin varligini zorunlu kilmaktadir.

Glinlimiizde sermaye, ulusal sinirlarin disina ¢ikarak uluslararasi bir hal almistir ve sinir

tanimamaktadir. Sirketler artik kiiresel, dinamik yapilar haline gelmislerdir. 1990’11

1



yillarda Enron, WorldCom gibi sirketlerde yasanan skandallar sonucunda kurumsal
yatirimcilar, yatirim yaptiklari veya yatirim yapmay1 disiindiikleri sirketlerin, diiriist ve
iyl yonetiliyor olmasina Onem vermeye baslamis bu konuda giivence duymak
istemiglerdir. Yatirimcilarin, yatirimlarini yonlendirebilecekleri secenekleri de artarak
uluslararas1 bir hal almigtir bu nedenle sirketlerin beseri ve uluslararasi sermayeyi

cekebilmeleri i¢in kurumsal yonetim bir zorunluluk haline gelmistir.

Kurumsal yonetimin yayginlagsmasi, sirket skandallar1 ve krizlerin azalmasini
saglayacagindan sermaye piyasalarinin da gelisimine katki saglayacaktir. Gelismis,
gliven veren bir sermaye piyasasi i¢ ve dig yatirmmi ¢ekecektir. Bu durum, iilke imajini

da olumlu yonde etkileyerek ayni zamanda ekonominin biiyiimesine katki saglayacaktir.

Ulkemizde kurumsal yonetim uygulamalarinm ilki Tiirkiye Sanayici ve Is Adamlar
Dernegi (TUSIAD) tarafindan 2002 yilinda yaymnlanan “kurumsal y&netim kodu” dur.
Kurumsal yonetim, Avrupa’da ve Amerika’da uzun bir ge¢mise sahip bulunmaktadir.
Gilinlimiizde Kurumsal Yonetim diinyada bir¢ok iilkede artik en iyi yonetim bigimi
olarak kabul edilmektedir. Kurumsal yonetim, iilkemizde son on yildir popiiler bir
kavram olmasina ragmen atilan adimlarla, mevzuat diizenlemelerinde ki acik biiytlik

Olclide kapanmaistir.

Calismanin Amaci

Calismanin amaci; kurumsal yonetimin Tiirkiye’deki gelisim siirecini ve mevcut
diizenlemeleri ortaya koymaktir. Durum boyle iken iilkemizde konuya iligkin en 6nemli
diizenlemeler olan Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Kurumsal Yonetim Ilkeleri Tebligi ve
Tiirk Ticaret Kanununda kurumsal yonetimin ne sekilde yer aldigi incelenecek ve

diizenlemelerin birbirleri ile uyumu karsilastirilacaktir.

Diinyada kurumsal yonetime iliskin temel diizenlemeler, ABD’de yasanan sirket
skandallar1 sonrasinda yaymlanan Sarbanes-Oxley yasasi, Ingiltere’de Cadbury raporu
ve diinyada genel kabul gormiis olan OECD kurumsal yonetim ilkeleri olarak

2



siralanabilir. Tiirkiye’de SPK’nin yayinlamis oldugu kurumsal yonetim ilkeleri, OECD
kurumsal yonetim ilkelerinden almmistir. TTK’da yer alan diizenlemelerde ise

Sarbanes-Oxley’den esinlenilmistir.

Sarbanes-Oxley yasasinda agirlikla “Denetim”e iligkin diizenlemeler yer almistir. Bir
sitkette iyl kurumsal yoOnetimin tesisi ve siirdiiriilebilirligi acisindan en Onemli
konulardan birisi denetimdir. Kurumsal yonetimin diinya genelinde kabul goérmiis
ilkelerinin etkin bir sekilde uygulanmasi ve buna bagli olarak kurumsal itibar ve
giivenin saglanmasinda denetimin rolii 6nemlidir. Sirketlerde denetim faaliyetlerinin
saglikli bir sekilde siirdiiriilebilmesinde Denetim Komitesinin etkin bir rolii
bulunmaktadir. Bu nedenle ¢alismada Denetim komitesi ve diger komitelerde detayli

olarak incelenmistir.

Cahismanin Kapsami ve Sinirlandirilmasi

Calismanin birinci boliimiinde; kurumsal yonetimde temel kavramlar, gelisimi ve
kurumsal yonetimin temel ilkeleri, kurumsal yonetim sistemleri, artan Onemi ve
yararlari, temel unsurlari, ikinci bolimiinde; kurumsal yonetime iliskin diinyadaki
gelismeler, ticilincii boliimiinde; Tiirkiye’de kurumsal yonetime iliskin gelismeler, son

boliimde ise sonug ve degerlendirmelere yer verilmistir.

Caligmanin hazirlanmasinda, yazili ve basili kaynaklardan, internet taramalarindan
yararlanilmistir. SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri Tebligi (II-17.1), 6102 sayili TTK
temel kaynaklardir.



1.TEMEL KAVRAMLAR, TEORI VE SISTEMLER, KURUMSAL
YONETIMIN GELIiSiMi, YARARLARI VE TEMEL UNSURLARI

Ingilizce’den Tiirkgeye ¢evrilen Kurumsal Yoénetimin, Tiirkce gevirisi ile ilgili iki farkli
yaklagim bulunmaktadir. Tezin bu bdliimiinde bu konu ve Kurumsal yonetimde one
cikan kavramlarla ilgili goriisler agiklanacaktir. Ayrica Kurumsal Yonetimin yapilmis

bazi tanimlarina yer verilecektir.

1.1. Kurumsal Yonetimde One Cikan Kavramlar ve Kurumsal Yonetimin Tanim

1.1.1 Kurumsal Yonetim Kavrami

Kurumsal yonetisim, Ingilizce yazinda “corporate governance” olarak tanimlanmakta,
Tiirkge’de ise kurumsal yonetim, yonetisim gibi terimlerle ifade edilmektedir.
“Corporate Governance* kelimesinin karsilig1 olarak tilkemizde baz1 yayin ve bilimsel
calismalarda “Kurumsal YoOnetim” bazilarinda ise “Kurumsal YoOnetisim”
kullanilmaktadir. “Kurumsal Yonetim” karsiliginin kendi kendinelik ifade ettigi oysa
yonetim siirecine paydaslar ve menfaat sahiplerinin de dahil oldugu dolayisiyla
“kurumsal iletisim” kavraminda oldugu gibi “corporate governance” karsiligir olarak
“kurumsal yonetisim” kullanilmasmin daha dogru bir ifade olacag gorisi
bulunmaktadir. Calismamizda ekonomik birimlerce, yapilan hukuki, idari ve akademik
caligmalarda daha ¢ok kullanildig1 i¢in “kurumsal yonetim” kavrami kullanilacaktir
ancak kurumsal yonetisim olarak kullanimi tercih eden caligmalarda kullanildigr sekli

korunmustur.

Diinyada son yillarda yasanan ekonomik krizler, Enron, Worldcom gibi dev sirketlerin
batmasi gibi bilyiik capli skandallar nedeniyle kurumsal yonetimin 6nemi giderek
artmistir.  Sirketlerde yasanan bu skandallarin nedenleri incelendiginde goriilmektedir
Ki sirketlerin yonetiminde s6z sahibi olan yonetim kurulu tyeleri ve ist diizey
yoneticileri, kendi ¢ikarlarin1 sirket ¢ikarlari oniinde gorerek, kendi menfaatleri igin

yolsuzluk ve hilelerle sirketlerin ¢okiisiine neden olmuslardir.



Yonetim kurulu, Tirkiye’nin kanunlarinda bugiline kadar var olan, hissedarlar adina

. . . . . 1
sirketin sevk ve idaresinden sorumlu en yiiksek organidir.

Sanayi devrimi, sirketlerin hizla biiylimesine ve toplum igin daha Onemli hale
gelmelerine neden olmustur. David C. Korten, sirketlerin son yiizyilin ikinci yarisi

itibariyle bu gezegendeki en giiglii kurumlar haline geldiklerini iddia etmistir.

Sirket tiizel kisilerinin tarihi kadar eski olan ve bu tarih boyunca uygulamasi olan bu
Kurumsal yonetim bakis agis1 1980’lerde adi konmus 1990’lardan itibaren kurumsal

yatirimeilarin baskistyla hizla biiytimiistiir.?

Cogu bilimsel kaynakta kurumsal yonetim kavraminin ilk ortaya ¢ikis tarihi, Adam
Smith’in 1776 tarihinde “Uluslarin Zenginligi” isimli eserindeki “Anonim sirket
yoneticilerinin, kendi kazandiklar1 paradan ziyade bagskalarinin parasinin ydneticisi
olmalar1 nedeniyle bu parayr ayni titizlikle gézetmeleri beklenemez. Boyle bir sirketin

yénetiminde israf ve ihmal az ya da ¢ok hakim olur” tespitine dayandiriimaktadir.*

Bir Anglo-Saxon deyimi olan “Corparate Governance” “ Kurumsal Sirket Yonetimi”
giinlimiizdeki kullanimiyla Kurumsal Yonetim, sirketlerin pay sahipleri ve diger
menfaat sahipleri arasindaki iliskileri adillik, seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk

ilkeleri ¢ercevesinde diizenleyen yonetisim bicimidir.”

Kurumsal yonetim kavramu ile birlikte giindeme gelen diger bir konu ise “iyi yonetigim”

dir. Masum Tiirker ve Esin Onerler, lyi yonetisime iliskin, sirket yoneticilerinin dogru

! WURSCHING TAHIROGLU, Figen, Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyeligi, Hayat Yayinlari:354, 2011,
S.73

2 MENTES, Ahmet, Kurumsal Yonetisim ve Tiirkiye Analizi, Derin Yaymlari, 2009, 5.5

* (TRICKER, Bob; Corporate Governance Principles, Policies, and Practices,2009,s.7, Aktaran; H.Erdal
Demir, SPK’nin Anonim Sirketlerdeki Yonetim Kuruluna iliskin Kurumsal Yonetim {lkeleri, s.3)

* MENTES, Ahmet, a.g.e., 5.33

> PULASLI, Hasan, Kurumsal Yonetim Ilkeleri Anonim Sirket Yénetiminde Yeni Model, 2003, s.1



kararlar alabilmesi, demokratik katilim yollarinin agik olmasi, sirket yoneticisinin aldig:
kararlardan etkilenebilecek olan basta hissedarlar olmak iizere, diger ¢ikar gruplarinin
sirketi denetleyebilmesi, sirketin hukuk ve ilgili kurallara bagli olarak seffaf bir sekilde

yonetilmesidir seklinde goriis belirtmislerdir.6

Bir kurumun varligii yillar boyunca siirdiirebilmesi i¢in kurumsal yonetisimin kalitesi
ve etkin bigimde uygulanmasi iizerinde durulmalidir. Kurumsal yo6netisimin
kalitesinden soz edildiginde etik, rasyonellik ve yonetisim ilkeleri; etkinliginden
bahsedildiginde ise icerik, planlama, girdiler, siirecler, ¢iktilar ve sonuglar ile ilgili

konular giindeme gelir.”

1.1.2. Menfaat Sahipleri (Paydaslar)

Yukarida belirtilen “menfaat sahipleri” kavramina kisaca deginmek gerekiyor. Menfaat
sahipleri kavrami yerine giiniimiizde “Paydaslar” kavrami kullanilmaktadir. Bir yonetim
kavrami olarak paydaslik, ilk defa R.Edward Freeman’in eserinde ortaya konmustur.
Freeman sirket paydaslarin1 bir organizasyonun amaglarina ulagsmasinda séz konusu
organizasyonu etkileyebilecek ya da amaca ulasmasinda etkilenebilecek herhangibir

grup veya birey olarak tanimlamistir.®

Werther ve Chandler’e gore ise sirketin paydaslart ti¢ ayri grupta toplanmaktadir.
Paydaslardan en Onemlileri sirket organizasyonuna dahil olanlardir. Birinci grubu
olusturan paydaslar, sirket calisanlari, yoneticiler, pay sahiplerdir. ikinci gruptakiler ise
miisteriler, sirket alacaklilar1, distribiitdrler ve tedarik¢ilerdir. Ugiincii grupta ise devlet
ve diger diizenleyici otoriteler Kar amaci giitmeyen kuruluslar, sivil toplum kuruluslari,

cevre yer almaktadir. Kiiresellesen diinyamizda sirketler, tiim bu gruplar1 dikkate alarak

6 TURKER, Masum, ONERLER, Esin O., Tiirk Sirketlerinin Kiiresel Sirket Haline Getirilmesi Yollar1,
Istanbul Ticaret Odasi, Yayin No: 2004-60, 2004.5.90

"KARPUZOGLU, Ebru, Kurumsal Yénetisimde Yonetim Kurulu ,Hayat Yaymn Kurumu ,2010, Sayfa.50
® MENTES, Ahmet, a.g.e., .5



diizenlemelerini gerceklestirmeleri durumunda kurumsal yonetimi gerektigi gibi

uygulayabilirler. °

Yani, sirketin sorumlulugu sadece pay sahiplerine karsi degildir tiim paydaslara
(menfaat sahiplerine) kars1 sorumlulugu bulunmaktadir. Isletme yéneticileri, muhasebe
uygulamalarindan kaynaklanan bazi esnekliklerden yararlanarak, muhasebe kayitlarina
miidahale edebilmekte ve mevcut durumu farkli gésterme yoluna gidebilmektedirler. Bu
uygulamalar kuskusuz, yoneticilere isletmenin idaresi noktasinda vekalet veren pay
sahipleri, isletme caliganlar1 ve isletme ile ilgili diger menfaat sahiplerinin haklarina etki

etmektedir.

Kurumsal yonetim, sirketlerde bagimsiz yonetim kurulu iiyeligi ve denetim komitesi
olusturulmas1 uygulamalari ile denetim mekanizmalarini giiglendirerek sirket yonetimi
ve ¢ogunluk paya sahip sermayedarlarin, sirketi ve diger sermayedarlari, ¢calisanlar1 ve
tim menfaat sahiplerini zarara ugratabilecek eylemlerine imkan vermeyecek yapilarin
olusumunu saglamay1 amacglamaktadir. Bu yoniiyle Kurumsal yonetim pay sahipleri ve

tim paydaslarin haklarin1 korumaktadir.

Bir sirketin baska bir sirketle ortaklik kurmasi, is iliskisi icerisine girmesi 6ncesinde bu
ortaklik veya is iliskisinden sirketin saglayacag: yararlar ve zararlar tespit edilmektedir.
Sirketlerin bir anlasmaya varmasi noktasinda etki eden diger 6nemli nokta ise taraflar
arasinda gilivenin saglanmasidir. Kurumsal yonetim, yonetim kurulu, st diizey
yoneticiler, paydaglar ve 6zellikle pay sahiplerinin haklarini, yetki ve sorumluluklarini
acikca ortaya koyarak, sirketlerde denetim mekanizmalarinin olusturulmasina verdigi
onemle, sirketin iyl yonetildigine iliskin giivenin saglanmasinda anahtar roli
oynamaktadir. Ko¢ Holding YK Bagkani Mustafa Kog sirketlerde giivene iligkin olarak;
sermaye ve likiditenin sinirli oldugu bir yerde, giivenilirlik ve seffafligin onemli

oldugunu vurgulayarak, “Sirketlerin, yeterli sermayeyi kendilerine ¢ekebilmeleri i¢in

® WERTHER, William B./CHANDLER, David, Strategic Corporate Social Responibility Stakeholders in
a Global Environment, Thousand Oaks 2006,s.19)



bazi degisimlerden geg¢meleri lazim. Bu kurumsal yonetisimi igsellestirmekten
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geciyor” seklinde goriislerini belirtmistir.

1.1.3. Vekalet-Temsil Sorunlari

Vekalet iligkisinde bir kisi yada grup adina harekette bulunan kisiye vekil (agent),

vekilin temsil ettigi kisi ya da gruba vekalet veren yada asil (principal) denilmektedir.'*

Isletme paydaslarindan yéneticiler, hisse senedi sahipleri ve bor¢ verenlerin genellikle
nakit akimi bi¢iminde algilanan firma hak ve dagitiminda kendi onceliklerini yerine
getirebilme  miicadelesine  girmelerinden kaynaklanan sorunlar  vekalet-temsil
problemleri (Agency Problems) olarak adlandirilmaktadir. ** Vekalet sorunu ilk olarak

1776 yilinda Adam Smith tarafindan ortaya konmustur. 2

Vekalet iliskileri, vekalet veren ve vekilin farkli amacglara sahip olmasi ve vekalet

verenin vekilin performansini izlemesinin pahali yada zor olmasi gibi bazi sorunlar

c 14
igerir.

Bilimsel arastirmalar sirketlerde karsilasilabilecek vekalet problemlerinin kaynagi

olarak dort bashk belirlemistir.*®

1-Ahlaki risk kaynakli vekalet problemleri
2-Dagitilmamis Kar kaynakli vekalet problemleri
3-Zaman ufku kaynakli vekalet problemleri

4-Idari risk karsithg1 kaynakli vekalet problemleri

' http://www.hurriyet.com.tr/ekonomi/22369692.asp

' MENTES, Ahmet, a.g.e., 5.34

12 \/an Horne, 1995.5.4 (Aktaran; Tuncay Turan Turaboglu, YLT. s.giris)

 DEMIR, H. Erdal, 5.37

¥ (OZUTKU, Hatice, Orgiitsel Performans Boyutuyla insan Kaynaklari Y®6netimi, Gazi Kitabevi 2010,
$.63

> MENTES, Ahmet, a.g.e., 5.35
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Kurumsal yonetim, vekalet sorunu (agency problem) sermayesi tabana yayilmis biiyiik
sirketlerde sahiplik ve kontrol ayriminin ortaya ¢ikmasiyla yasanan sorunu ortadan

kaldirmak amaciyla ortaya ¢ikmis bir kavramdir.*®

Vekalet teorisyenleri firma sahiplerinin (vekalet veren), ¢ikarma hareket etmekten
alikoyacak olgiide yoneticilerin (vekillerin) kendi ¢ikarlarmna odaklandiklarini
varsayarlar. Bu varsayimi kabul eden vekalet teorisyenleri, daha modern bir¢ok firma
teorisini de gdrmezden gelmis olurlar. Ote yandan bircok akademisyen ampirik olarak

teoriyi destekleyecek calismalarin yetersiz oldugu goriisiinde birlesmektedir.”’

Vekalet teorisine kars1 olarak Hizmetkarlik (Temsil ) teorisine gére yoneticiler sirketin
hizmetkar1 oldugundan sirkete ait malvarligini korumakla sorumludurlar. Faaliyetlerini
sadece pay Sahiplerinin ¢ikarlarma hizmet edecek sekilde yerine getirmelidirler. Bu
teori, yonetim kurulunun veya iist diizey yoneticilerin tiizel kisiligi haiz sirketlerdeki
davranig esaslarina dayanarak kanunlara uygun sekilde gorev yapacaklarini ongoriir.
Yonetim kurulunun faaliyetlerini yerine getirirken konumlarina uygun hareket

edecekleri diisiiniilmektedir.*®

Lex Danoldson ve James H. Davis (toward a stewardship theory of management-1991)
orgiitsel ekonomi perspektifinden bakildiginda yoneticilerin yalnizca kendi ¢ikarlarini
diistinen firsatgr bireyler olarak goriildiigiinii bu bakis agisinin ise insan dogasinin
olumsuz yanlarin1 vurgulayan Douglas Mc Gregor’un (Toplam Kalite Yonetimine
Iliskin X Teorisi ve Y Teorisi) Teori X olarak siniflandirdig1 goriislerin bir uzantisi
oldugunu one siirer. Teori X’e gore insanlar fayda ve maliyetlerini hesaplar ve
kazanglarini artirirken kayiplarii ortadan kaldiracak yontemler ararlar. Donaldson ve
Davis vekalet teorisine kars1 olarak ¢esitli pozisyonlar isgal eden yoneticilerin basarma
giidiisti ile hareket ediyor olabilecegi, altindan kalkilmasi gii¢ bir goérevi basarmaktan

icsel bir tatmin duyabilecekleri, yetki ve sorumluluk alarak {stlerinin takdirini

' DEMIR H.Erdal, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Anonim Sirketlerdeki Y®6netim Kuruluna iliskin
Kurumsal Yénetim Ilkeleri, Istanbul Nisan 2013, 5.27

17 0ZS0Y, Zeynep, Kurumsal Yénetim ve Yonetim Kurullari, imge Kitabevi, 2011, s:28

® MALLIN, Christine, Corporate Governance,2012, s.10



kazanmak isteyebilecekleri goriisiinii 6ne siirmiislerdir. Bu teoriye gore, parasal ddiiller

disinda yoneticileri glidiileyen baska faktorlerde vardir.

Vekalet teorisiyle gelisen bu teori kanaatimizce uzak bir yaklasim sergilemektedir.
Yasanan bir¢ok sirket ¢okiisii sonrasinda ortaya ¢ikan krizlerle bu teorinin savunuculari

da bu teoriden uzaklagmuslardir. *°

Kurumsal yonetim kavraminin dogusundaki 6nemli nedenlerden biride sirket iist diizey
yoneticilerinin  kendi ¢ikarlar1  dogrultusunda sirket igerisinde faaliyetlerde
bulunmasidir. Ust diizey ydneticilerin kendilerine tanman opsiyonlu hisse senedi hakk:
yOneticilerin ¢esitli manipiilasyonlarla sirket hisse degerlerinde gercek olmayan deger
artist yaratmalarina neden olmustur. Haksi1z mali kazang elde etmek amaciyla yetkilerini

kotiiye kullanmalarindan kaynakli birgok sorun yasanmustir.

Yoneticilere 6denen ticretler ve mali haklar diinyada giderek daha da 6nem kazanan bir
sorun olmustur. Bu konu ile ilgili ilk kez Ingiltere’de Greenbury Report ismiyle bir
rapor yaymlanmistir. Rapor 1995°te yayinlanmis olup, kurumsal yonetimin ele aldigi
onemli konulardan biri olan st diizey yoneticilere saglanan mali haklar konusunu

icermektedir. %

Sirketlerin genis kapsamda faaliyet gosterebilmeleri, biiylimeleri i¢in finansal
kaynaklara ihtiyaglar1 vardir ama sermaye koyan her kisinin 1yi bir yonetici oldugunu
varsaymak dogru degildir. Dolayisiyla kisilerden bagimsizlik, yani yonetim siireglerinin
sermaye koyanlardan ayr1 olarak yapilandirilmasi ve sirketin ihtiya¢ duydugu yetenekli

insanlarmn ortak sifati tasiyip tagimadigina bakilmaksizin yonetimde karar sahibi

9 (TRICKER,Bob; Corporate Governance Principles, Policies, and Practices,2009,s.224,225, Aktaran;
H.Erdal Demir, a.g.e., .36)

2 CONYON, Martin J./PECK, Simon:Board Contril, Remuneration Committees and Top Management
Compensation Academy of Management Journal 41, Issue 2,April 1998, sf:147 (Aktaran; DEMIR
H.Erdal sf.156)
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olabilmesi kurumsallasma kavramiyla i¢ i¢e diistiniilmesi gereken konularin basinda

gelir.?!

Vekalet teorisi acisindan bakildiginda, kurumsal yonetim, tiim menfaat sahipleri
arasindaki c¢atisabilecek ¢ikarlarin uyumlu hale getirilmesine yonelik olarak gelistirilen

mekanizmalarin biitiinii olarak tamrnlanmls‘ur.22

Aslinda biiyiiyen isletmelerde vekalet iliskisi sadece miilkiyeti elinde bulunduran pay
sahipleri ile onlarin vekili olan {ist ydnetim arasinda bulunmamaktadir. Orgiit
yapilarindaki boliimlendirmenin sonucu, yonetim diizeylerinde iist ve astlar arasinda da
vekalet iligkileri bulunmakta, gérevler ve bazi kararlar asil yoneticiler tarafindan vekil

olan astlara devredilmektedir. 23

1.1.4. Yonetim Kurulu

Kurumsal yonetimde ele alinan en 6nemli konulardan birisi yonetim kuruludur.

Bir tiizel kisi olan anonim sirketin fiil ehliyeti bizzat ortaklar tarafindan degil, ortakligin
pargasi sayilan organlari tarafindan kullanilir ki bu organ temelde yonetim kuruludur.
Yonetim kurulu, sirket tiizel kisiliginin yasal temsilcisi oldugu gibi ayn1 zamanda kural

olarak biricik idare organidir. %*

L ARARAT, Melsa,
http://www.google.com.tr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&frm=1&source=web&cd=2&sqi=2&ved=0CC4Q
FjAB&url=http%3A%2F%2Fcgft.sabanciuniv.edu%2Fsites%2Fcgft.sabanciuniv.edu%2Ffiles%2FGoldro
portaj.pdf&ei=L-15U9INEKsnc4QSS6YDoAg&usg=AFQjCNEE_9W12vHv3xwiyVHdca9NPFW5UA
erisim:17/05/2015

22 ULGEN, Hayri, MiRZE, S.Kadri, isletmelerde Stratejik Yonetim, Literatiir Yaymcilik 2004, 428

3 MEMIS, U. Mehmet, CETENAK, H.Emin, Kurumsal Y6netimin Kazang Yénetimi Uygulamalari
Uzerine Etkisi: IMKB’de islem Géren Sirketler Uzerine Uygulama-Makale, C.U. Sosyal Bilimler
Enstitiisti Dergisi, Cilt 21, Sayi13, 2012, S: 205

# AKDAG GUNEY, N., Anonim Sirket Yénetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu, 2. Baski,
Vedat Kitapeilik, Istanbul, 2010, s. 24 .
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Anglo sakson sisteminde tekli (one-tier) yonetim kurulu yapisi bulunmaktadir. Bu
modelde pay sahipleri tarafindan olusturulan genel kurul, yonetim kurulu iiyelerini
segmekte ve bu liyelerin olusturdugu (board of directors) hem yonetim hem de gozetim
fonksiyonlarini i¢inde barindirmaktadir. Bu kurul disinda ortaklik organi olan ayr1 bir
denetim kurulu bulunmamaktadir. Bu sistemde denetimi, genel kurulun belirledigi

bagimsiz bir denet¢i gerg:eklestirmektedir.25

Yonetim kurulunun oOncelikli amaci sirket hissedarlarinin ¢ikarlarimi  koruyarak,

getirilerini maksimize etmektir.?®

Alman modeli olarak da bilinen bu modelde ise ikili (two-tier) yonetim kurulu yapisi
bulunmaktadir. Yiiriitme kurulu (management board) ve gdzetim kurulu (supervisory
board) olarak iki ayr1 organ bulunmaktadir. Almanya, Avusturya, Fransa, Hollanda ve

Italya’da ikili yap1y1 temsil eden sistem goriilmektedir.?’

Yiiriitme kurulunun her tiirlii faaliyetlerini kontrol eden gdzetim kurulunun, ortaklik
isleyisi ile ilgili her tiirlii bilgi ve belgeyi inceleme hakki vardir. Gézetim kurulunun
aktif yonetimde bir rolii olmamakla birlikte bazi temel kararlarda gozetim kurulunun da

onay1 gerekmektedir.”®

Yonetim kurullarindan beklenen gorev ve sorumluluklar1 su sekilde

s1ralayabiliriz.29

1. Sirketin uzun ve kisa vadeli hedeflerini belirlemek,
2. Hedeflere ulastiracak stratejileri irdelemek, gelistirilmesine katkida bulunmak ve
uygulanmasini saglamak,

3. Sirketin stratejik ve mali performansini irdelemek ve iyilestirici 6nlemler almak,

2 PASLI, Ali, Anonim Ortaklik Kurumsal Yénetimi, Caga Hukuk Vakfi Yaynlari, 2005, s:54
% MENTES, Ahmet, a.g.e., 5.92
2" PASLI, Ali, Anonim Ortaklik Kurumsal Yénetimi, Caga Hukuk Vakfi Yayinlari, 2005, s.55
28
a.g.e., s:56
» TUSIAD, Kurumsal Yénetim En Iyi Uygulama Kodu/Yonetim Kurulunun yapist ve isleyisi, TUSIAD-
T/2002-12/336, s.15
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4. Tepe yoneticisini secmek ve degerlendirmek, iicretlendirilmesini belirlemek,
tepe yoneticisinin diger iist diizey yoneticiler i¢in onerilerini degerlendirmek ve
onaylamak

5. Sirketin mali ve idari denetimini saglamak

6. Yonetim kurulunun yonetim kurulu alt komitelerinin, iist diizey yoneticilerin
etkin ve verimli ¢alismalarin1 saglayacak yap1 ve isleyiste olmalarini saglamak,
bunlarin performans kriterlerini belirlemek

7. Sirketin hissedarlara ve dis mercilere yonelik iletisim ve iliski yaklagimini
belirlemek

8. Sirket calisanlari i¢in is ahlaki kurallarini belirlemek ve uygulanmasini saglamak

9. Sirketin dahili ve harici tasarruflarinin faaliyet ve davranislarinin ilgili mevzuata

uygunlugunu saglamaktir.

Yonetim kurulu, sirket stratejisine yol gostermenin yani sira, dengeli bir politika
izleyerek ¢ikar c¢atismalarin1 Onlemek, sirketin performansini denetlemek ve pay

sahipleri i¢in yeterli kazanci elde etmekle ylikiimlidiir.

Sirketlerin kurumsal yonetim uygulamalarinin merkezinde yonetim kurulu yer
almaktadir. Yonetim Kurulu, sirketi yonetim ve temsille yetkili, karar alma yetkisine

sahip en tepe organidir.

Yonetim kurulu tyesi, sirketin ve hissedarlarin menfaatleri dogrultusunda ¢aligmalidir.
Yonetim kuruluna atanan tyelerin nitelikleri ve bagimsizliklar1 kurumlarin basarisini
dogrudan etkiler. Bu nedenle, yonetim kurulu iiyelerinde bulunmasi istenilen asgari
yetenek, beceri ve deneyimlere ve kurulun faaliyetlerini gergeklestirebilmesi igin

diizenlenen kurallara 6zen gosterilmelidir. *°

%0 TUSIAD, Kurumsal Y6netim En Iyi Uygulama Kodu, http://www.tusiad.org.tr/bilgi-
merkezi/raporlar/kurumsal-yonetim-en-iyi-uygulama-kodu--yonetim-kurulunun-yapisi-ve-isleyisi/,
Erisim:01.01.2015
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1.1.5. Kurumsallasma

Kurumsallagsma, oOrgiitsel, sosyolojik, politik ve ekonomik olmak tizere farkli

perspektiflerden ele aliabilecek bir olgudur.®

Kurumsallasma: Orgiitsel denge, mesruluk, tahmin edilebilirlik, kaynak artirimi ve
uygunluk kazanmak i¢in, kararli olmayan ve gevsek organize olmus dar teknik eylemler
ve yapilardan; diizenli, kararli ve sosyal olarak kurumsal cevreye entegre olmus
yapilanmaya giderek, bunun igsellestirilmesi ve biitiin ¢alisanlarca ve yoneticilerce ayni
algilama diizeyine ulasip degisik sartlarda ve ortamlarda, bu yapilanma ve buna bagh
davranig bicimlerinin otomatik olarak uygulanmasidir. Bir isletmenin dogmasi ve

gelismeye baglamast ile kurumsallagma siireci baglamaktadir. %

Bir diger tanim ise su sekildedir; Kurumsallagsma, belli bir ¢evrede faaliyet gosteren
kuruluglarin yap1 ve isleyis ozellikleri arasindaki paralelligi ve oOrgiitsel yapilarda
zamanla olusan benzerligi gostermektedir. Kuruluslara deger ve denge kazandiran
kurumsallagma siireci sonunda kuruluglar hayatta kalma ve siireklilik kazanma amacina
ulagmaktadir. Bir kurulusun kurumsallagsmis olmasi, ¢evresi tarafindan kabul edilmis ve

siireklilik kazanmis olmasi anlamia gelmektedir.*®

Isletmeler yasayan kurumlardir ve her isletmenin kendine &zgii bir kiiltiirii vardir.
Isletme kiiltiirii géz o&niinde bulundurularak kisiler arasindaki, boliimler arasindaki,
isletmeler arsindaki iligkilerin diizenlenmesi amaciyla birtakim kurallarin olusturulmasi,
bu kurallarin yazili olarak duyurulmasi ve isletmenin bu kurallar dogrultusunda

yonlendirilmesi kurumsallasmadir.®

31 KARPUZOGLU, Ebru, Biiyiiyen ve Gelisen Aile Sirketlerinde Kurumsallasma, Hayat Yaynlari,
Istanbul 2004, s.71

%2 (Kimberly, 1979:437-42). (Aktaran; C.U. iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt 10, Say1 1, 2009)
%% Kobifinans, 18.12.2007, Yenigiin, 2008, 5.3

% KEBECI, Tiirkan, Aile Sirketlerinde Yénetim Anlayist ve Kurumsallagma, 2011,s.97
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Daha ¢ok sosyal yapisi iizerinde duran ve kurumsallagmanin siire¢ niteligini 6n plana
cikaran Ozankaya’ya (Toplumbilim, Cem Yaymevi, Istanbul, 1991) gére
kurumsallagsma ’Bir isletmenin fonksiyonlarini yerine getirme bigimini anlatan, birlikte
orglitlenen ve uyumlu bir biitiinliik olusturan diisiinceler, davranis kaliplar1 ve deger
yargilari ile bunlar1 goriiniir bir sekle sokan arag-geregler, bayraklar ,rozetler ve renkler

gibi simgelerden olusan bir biitiindiir.”

Karpuzoglu’da kurumsallagmanin siire¢ niteligini 6n plana ¢ikararak su sekilde
tanimlamigtir. “Kurumsallagsma, bir sirketin kisilerden ziyade kurallara, standartlara,
prosediirlere sahip olmasi, kendisine 6zgii selamlama big¢imlerinin, is yapma usul ve
yontemlerini icermesi ve bu sayede diger sirketlerden farkli ve ayirt edici bir kimlige

- . .4+ 535
burinme strecidir.’

Selznick bir kurumun sadece formal yapinin kurulmasiyla var olamayacagini, ayni
zamanda bireyler ve gruplar arasinda da uyumlu bir etkilesimin ve deger

6zdeslesmesinin de mevcut olmasinin gerekliligini 6ne siirmektedir.*

Neden bazi sirketler sonraki kusaklara gecebiliyor ve varliklarin1 kusaklar boyunca
stirdiirliyorlar da bazilar1 daha ilk kurucularinin elinde bozuluyor ve yok oluyor? Bu
onemli sorunun cevaplari arasinda, yani sirketlerin uzun 6miirlii olmalarinda yaptiklar
is, irettikleri markanin tutunma orani, Pazar kosullari, isin basindaki insanlarin bilgi,
beceri ve liderlik kapasiteleri gibi etkenler 6énemli rol oynar. Saydigimiz 6zelliklerin
hepsi, sirketin uzun Omiirlii olmasinda etkili olmakla birlikte esas belirleyici olan

ozelligin, sirketin kurumsallagsma diizeyi oldugu unutulmamalidir.®’

Yukaridaki tanimlamalardan yola ¢ikarak kurumsallasma; isletmenin tiim birimlerinin

daginik bir yapidan organize olmus bir yapiya ulagmasi, ¢alisanlarca ayni davranis

% KARPUZOGLU, Ebru, a.g.e., .72
% KARPUZOGLU, Ebru, a.g.e., .80
* FINDIKCI, ilhami, Aile Sirketlerinde Yonetim ve Kurumsallagma, Alfa Yayinlari, istanbul 2005, s.82

15



bicimlerinin gosterilmesi ve isletmede siireklilik arz etmesidir seklinde de

tanimlanabilir.

Kurumsal yonetilmeyen bir sirket ile kurumsal yonetilen bir sirkete iliskin yonetim
kurulu paradigmalar1 ve uygulamalari1 konusundaki farklarina iliskin goriislerini, Jay A.
Conger, David Finegold, ve Edward E. Lawler’in Harvard Business Review’de

yayinlanan “Yo6netim Kurulu Performansini Degerlendirme ” baglikli makalelerinde bir

tablo ile su sekilde aktarmislardir.®

Tablo.1l: Yonetim Kurulu Paradigmalari ve Uygulamalari

Idare-Edilen-Sirket Paradigmasi
Kurulun islevi yoneticileri ise almak, onlara
nezaret etmek ve gerektigine islerini son

vermektir.

Kurumsal —Olarak-Yonetilen-Sirket
Paradigmasi
Kurulun islevi etkili kararlart tesvik etmek ve

basarisiz politikalar: degistirmektir.

Kurulun Ozellikleri

BIS’ i (Bas Icra Sorumlusu) ve
degerlendirme siirecini kontrol etmeye
yetecek kadar iktidar sahibi

BIS hakkindaki degerlendirmenin adilane
olmasini saglayacak ve kurul iiyelerinin
cansmalar yiiziinden feda edilmesine ya da
yonetim tarafindan atanmasina izin
vermeyecek kadar bagimsiz

Sirket disindan gelen kurul iiyelerinin
yoneticileri duygusalliktan uzak ve etKili bir
bicimde degerlendirmelerini saglayan kurul

usulleri

Kurulun Ozellikleri

Kurulun karar alma siirecine kendi katkisini
yapmasina yetecek kadar uzmanlik sahibi
Kurulun kendisini sirketsel deger yaratmaya
adamasini giivence altina alan tegvikler
Acik tartismayi tegvik eden ve kurul iiyelerini
hissedar ¢ikarlart hakkinda bilgi sahibi
kilan ve o ¢cikarlara uygun davranmalarin

saglayan usuller

Politikalar

BIS ile kurul baskanini ( ya da disaridan
gelen iiyelerin sozciisiinii ) birbirinden
ayirmak

BIS ¢ in hazir bulunmadigi kurul

Politikalar

Temel faaliyet sektorii ve finans gibi ,
kurulda mutlaka temsil edilmesi gereken
alanlarda uzmanlik sahibi olma

Kurul ¢calismalarina en az 25 giin ayirma

% Kurumsal Sirket Yonetimi: Harvard Business Rewiev Dergisinden Se¢meler, Ceviren: Ahmet Kardam,
Tiirkiye Metal Sanayicileri Sendikas1 Yaymi, Istanbul 2002, .93
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toplantilar

BIS ‘i degerlendirme amach bagimiz kurul
iiyelerinden olusan bir komite

Disaridan gelen kurul iiyelerine hizmet
veren bagimsiz finans ve hukuk
danismanlart

BIS ¢ in performansini degerlendirmede

Kurul iiyelerine tahsis edilen genis opsiyon
paketleri

Yeni politika onerilerini sorgulamakla
gorevli elestirmenler

Kalabalik hissedar gruplariyla yapilan
diizenli toplantilar

Kurul iiyelerinin biitiin is gorenlerden

kullanilan kesin kistaslar

enformasyon talep etme ozgiirliigii

Kaynak: Kurumsal Sirket Yo6netimi: Harvard Business Rewiev Dergisinden Se¢meler, Ceviren: Ahmet
Kardam, Tiirkiye Metal Sanayicileri Sendikas1 Yayini, Istanbul 2002, s.93

Kurumsallasma siireci tamamlanmamis olan bir isletmede kurumsal yonetimden so6z
edilmesi miimkiin degildir. Kurumsallagsma, genel olarak is siireglerinin kisilere bagl
kalmadan sistematik bir sekilde yiiriitiilmesi ve siireklilik arz etmesini amaglarken,
kurumsal yonetim, kurumsallasmay1 da kapsayarak sirket paydaslari, yonetim kurulu,
iist diizey yoneticiler, menfaat sahipleri arasinda bir denge saglamaya calisan sirketin en

iyi sekilde yonetilmesine iligkin politika ve uygulamalar1 kapsayan sistemdir.

Kurumsal yonetimin basarisi, biiyiik 6l¢iide isletmenin kurumsallasma diizeyine bagl
olarak degismektedir. Kurumsallagsma ile ilgili herhangi bir ¢alismasi bulunmayan bir

isletmenin kurumsal yonetim ilkelerini uygulayacagini diisiinmek hayalcilik olacaktir.*

1.1.6. Kurumsal Yonetim Tanimi

Kurumsal yonetime iligkin ¢esitli kuruluslarca yazinda bir¢ok tanim verilmektedir.

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiiti (OECD), kurumsal yonetimi su sekilde

tanimlamaktadir;

“Sirketlerin yonlendirici ve kontrol edildigi sistem olarak tanimlanabilir ve sirketin
yonetimi, yonetim kurulu hissedarlar1 ve diger ¢ikar gruplar1 arasindaki iligkiler dizisini

icerir. Kurumsal yonetim, sirketin amac¢ ve hedeflerinin saptandigi ve bunlara

% HASIT, Giirkan, Kiigiik ve Orta Olgekli Aile isletmelerinde Kurumsal Yéonetim, 2009, s.74
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erisebilmek ic¢in performansi izleme araglarmin belirlendigi bir yapiyr ortaya koyar.
Kurumsal yonetim, makro ekonomik politikalardan, {iriin ve faktor piyasalarindaki
rekabet diizeyine kadar firmalarin faaliyetlerini bicimlendiren bir dizi unsurdan olusan

daha genis bir ekonomik ¢ergevenin iginde yer almaktadir.” 40

Diinya Bankasi ise Kurumsal Yo6netimin tanimini su sekilde yapmustir;

“Kurumsal yonetim, “bir kurumun beseri ve mali sermayeyi ¢ekmesine, etkin
calismasina ve boylece de ait oldugu toplumun degerlerine saygr gosterirken uzun
donemde de ortaklarina deger yaratmasina olanak taniyan her tiirlii kanun, yonetmelik,

kod ve uygulamalar” olarak tanimlamaktadir” e

Tiirkiye’de kurumsal yonetim ile ilgili ¢alismalarda bulunan, 6nemli sivil toplum
kuruluslarindan biri olan Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) Kurumsal

Yonetim tanimi su sekildedir;

“Kurumsal Yonetim diger bir ifadeyle; sirketin pay sahipleri, yonetim kurulu tiyeleri,
voneticileri ile ¢alisanlari ve is iliskisinde bulundugu diger kurum ve kisilerle
arasindaki iliskilerin belirli ilke ve standartlarla kurallara baglanmasidir. Kurumsal
yonetim, bir sirketin pay sahipleri ile ¢alisanlari, kredi verenleri, tedarikgileri, medya
ve potansiyel yatirimcilart dahil olmak tizere biitiin menfaat sahipleri ile arasindaki hak
ve sorumluluklarin hesap verebilirlik, esitlik, seffaflik ve sorumluluk anlayisiyla etkin

bir yonetim ve denetim ¢ercevesinde yiiriitiilmesi olarak tanimlanabilir.” 42

Kurumsal yénetim ile ilgili Oxford Universitesinde ve cesitli kurumlarda, 1984 yilindan
bu yana ¢alismalar1 bulunan Robert lan Tricker, kurumsal yonetimin tanimini su sekilde
yapmustir; “Yoneticilerden, denetimden, kontrolden, icradan kaynaklanan herhangi bir

giic sirket lizerinde uygulanirken kurumsal yonetim kavrami bu uygulama halinin

“0 OECD, Kurumsal Y®netim Ilkeleri, 2004
*: World Bank, 1999, Ukranian Corporate Governance Manual, s.47
2 TKYD , 2006:16
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9 4

niteligi ile ilgilenir ve diizenler.” *® Tricker’m tanimu giiciin, kooperatif birimler/yapilar

tizerindeki icrast ile ilgilidir.

Unal Tekinalp ise kurumsal y&netimin son donemin modasi olarak goriilmemesi
gerektiginin altin1 ¢izerek, kurumsal yonetim kavraminin, kalict nitelik tasiyan ilke ve
yaklagimlarinin oldugunu belirterek kurumsal yonetimin borsa sirketlerine onerilen ve

istege bagli yonetim ve kontrol ve denetim kurallari olarak tanimlamaktadir. 44

Kurumsal yonetim, anonim ortakliklarin idaresinde ve faaliyetlerinde kar elde etme ve
pay sahiplerine dagitma ana unsuru ve amacini tasiyan geleneksel yapilarin yaninda
hissedarlar ve yoneticiler dahil olmak {izere tiim menfaat gruplarinin haklarinin
korunmast ve bu cercevede séz konusu menfaat gruplar1 arasindaki iliskilerin

diizenlenmesini hedefleyen bir anlayistir. *°

Ingilizce literatiirde “corporate governance” olarak tamimlanan, Tiirk¢e’de ydnetisim,
kurumsal yonetim, kurumsal egemenlik gibi terimlerle ifade edilmektedir. Bu kavram
isletmenin stratejik yonetimi ve yonlendirmesi ile gérevli ve sorumlu iist yonetimin bu
gorevlerini ve sorumluluklarini yerine getirirken, isletme iizerinde kendilerini belirli
nedenlerle ‘“hak sahibi” goren hissedarlar, c¢alisanlar, tedarikgiler, miisteriler ve

toplumsal kurumlarla olan iliskilerini kapsarnaktadlr.46

Adrian Cadbury, Diinya Bankasi tarafindan 1999 yilinda hazirlanan rapora yazdigi
onsdzde kurumsal yonetimi tanimlamistir. Cadbury, bu tanimlamayi1 yaparken son
zamanlardaki ulusal ve uluslararasi gelismelere uygun sekilde sosyal ve toplumsal
amagclar1 da tamim igerisine almistir. Cadbury’nin tanimi su sekildedir; “Kurumsal

yonetim, hem ekonomik ve sosyal hem de bireysel ve toplumsal hedefler arasindaki

** DEMIR, H.Erdal, SPK’nin Anonim Sirketlerdeki Yénetim Kuruluna iliskin Kurumsal Y énetim
Ilkeleri, .26

* TEKINALP, Unal, Anonim Ortakliklara [liskin Yeni Hukuk Politikalarinin Dinamikleri ve Bunlar
Arasindaki Iliski, Ankara 2003, 5.228

* SEHIRLI, Kiibra, Kurumsal Yénetim SPK Arastirma Raporu, Ankara 1999, 5.8

*® ULGEN, Hayri, MiRZE, S. Kadri, isletmelerde Stratejik Yénetim , Literatiir Yaymcilik, Istanbul,
2004,5.423
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dengeyi kurmaktir. YoOnetim yapist ortaklik kaynaklarimin verimli bir sekilde
kullanimin1  desteklemeli ve aynt zamanda bu kaynaklarin gerektigi sekilde
kullanilmasindan dogan zararlardan yonetimdekilerin sorumlu olmalarin1 saglamalidir.
Yonetimde gozlenecek amag, miimkiin oldugu kadariyla bireyler, ortaklik ve genel
anlamda toplumun menfaatleri arasindaki dengeyi saglamak, bu farkli menfaatleri bir

araya getirmek olmalidir.” *’

Pasli ise “Anonim Ortaklik Kurumsal Yonetimi” calismasinda kurumsal yonetimi
anonim ortakliklar agisindan ele alarak su sekilde tanimlamistir. “Kurumsal Yo6netim,
anonim ortakligi yonetenlerle bu yonetimden etkilenenler (pay sahipleri ve diger
ilgililer) arasindaki iligkileri diizenleyen kurallardan olusan bir sistem olarak

tanimlanabilir.” 4

Kurumsal yonetim kavramini giiciin dengelenmesi olarak géren Hasan Pulagli’ya gore
Kurumsal Yonetimin temel diisiincesi bir yandan ¢ikar gruplarinin sahip olduklari
giiclin dengelenmesine iligskin sirketin finansal kontroliiniin seffaf ve giivenilir sekilde
saglanmasini, diger yandan da sirketlerin ayn1 zamanda hukuka itaatini, is akis1 ve risk

yonetimi konularini ig:ermektedir.49

Tiirkiye’de Kurumsal Yonetime iliskin ilk calismay:r gerceklestiren TUSIAD (Tiirk
Sanayici ve Is Adamlar1 Dernegi) kurumsal yonetimi “etik kurallar, kanunlara uyma,
cevrenin korunmasi gibi bir dizi alanla Ortiisen genel bir yaklasimdir.” seklinde

tanlmlamls‘ur.50

Tim bu tanmimlamalar ¢ergevesinde kurumsal yonetim; seffaflik, adillik, hesap
verebilirlik, sorumluluk ilkelerini barindiran bir yonetim anlayis1 ile sirketin

yonetilmesi, sirket ¢ikarlar1 gozetilirken, sirket hissedarlari ile menfaat sahiplerine karsi

" PASLI, Ali, Anonim Ortaklik Kurumsal Y énetimi, Caga Hukuk Vakfi Yayinlari, 2005, s.24
(CADBURY, s.V1.)

“ PASLI, Ali, Anonim Ortaklik Kurumsal Y énetimi, Caga Hukuk Vakfi Yayinlari, 2005, s.36

49 PULASLI Hasan, Kurumsal Yonetim Ilkeleri Anonim Sirket Yonetiminde Yeni Model, 2003, 5.5
%0 http://www.tusiad.org.tr/bilgi-merkezi/raporlar/kurumsal-yonetim-en-iyi-uygulama-kodu--yonetim-
kurulunun-yapisi-ve-isleyisi/ s:9, Erisim: 11 Temmuz 2014
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olan sorumluluklarin yerine getirilmesi, g¢evre ve topluma karst duyarli olarak
sorumluluklarin yerine getirilmesidir. Kurumsal yonetimin 4 ana ilkesi ayni1 zamanda

demokratik bir yonetim anlayisinin da geregidir.

Kurumsal yonetimin seffaflik, adillik, hesap verebilirlik, sorumluluk ilkeleri, giivenin
tesis edilmesinde de gerekli olan unsurlardandir. Sirketlere giiven, devlete giiven,

kurumlara giiven duyulmasi bu ilkelerin varligi ile miimkiin olacaktir.

Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi ile biitiin faaliyetlerin, bu ilkeler
cergevesinde agik, seffaf, adil, sorumluluk ve hesap verilebilirlik anlayis1 ile
yuriitiilmesi gerektiginden, 6nceden tespit edilme ve 6nleme imkan1 olmasi sebebi ile,

yanlisliklar, hatalar ve hilelerin ortaya ¢ikmasi engellenebilir.”*

Sirketler, glinlimiize degin geleneksel sirket yonetiminden, kurumsal sirket yonetimine
geciste Onemli bir siire¢ kat etmislerdir. Geleneksel sirket yonetimi ve kurumsal

yonetimi ¢esitli kriterleri baz alarak asagidaki tabloda karsilastirmak miimkiindiir.

Tablo 2: Geleneksel Yonetim ve Kurumsal Yonetim Karsilastirmasi

Geleneksel Yonetim Kargilagtirma Kriteri Kurumsal Yonetim
Insider sistemi: Sahip, ayni Outsider sistemi: Sirket sahipligi,
zamanda yonetir ve denetler. yonetimi ve denetimi birbirinden
Organizasyonda kuvvetler ayrilmistir. Organizasyonda
birligi ilkesi gegerlidir. Glg ve Otorite kuvvetler ayriligi ilkesi gecerlidir.
Sirket sahip ve yoneticileri,
sirketi kendi iradi ve takdiri Kurallara kars1 takdiri | Sirket yonetiminde kurallar
kararlari ile yonetirler. kararlar hakimdir.

Sirket sahip ve yoneticilerinin

sorumluluklarinin hukuki Sirket sahip ve yoneticileri, sirkete
cergevesi yeterince ve paydaglara karst dogrudan
¢izilmemistir. Sorumluluk sorumludurlar.

Sadece vekiller sahiplere hesap Sirket sahip ve yoneticileri, sirkete
verirler. Sahibin hesap verme | Hesap verme ve paydaslara kars1 hesap verme
yiikiimliiligii yoktur. yikiimliiligii yiikiimliiligiindedirler.

*! TUREDI, Hasan, isletmelerde i¢ Kontrol Yapisi, Ist. Ticaret Unv. Egitim Notlar1, istanbul 2013, s.42
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Sahip, ancak kendisine hesap Paydaslarin sirket yonetimine hesap
verir. Hesap sorma hakk1 sorma hakki bulunmaktadir.

Sirket yonetiminde seffaflik
ilkesine fazla 6nem verilmez.

Sirket yonetimi, ancak arzu Sirket sahip ve yoneticileri, sirket
ettigi sirket bilgilerini faaliyetlerini seffaflik i¢erisinde
kamuoyuna agiklar. Seffaflik yiiriitmek durumundadirlar.

Y 6netim kurulu iiyesi olabilmenin
bazi sartlar1 vardir. Bilgi liyakat ve

Sahip, arzu ettigi kisileri Yo6netim kurulunun erdemi bulusturacak kurallar ve
yonetim kurulu iiyeligine atar. | olusumu ilkeler gegerlidir.

Sirket yonetim ve denetleme

kurullarinda tiye olanlar tam Sirkette bagimsiz yonetim ve

bir bagimsizlikla gorevlerini bagimsiz denetim ilkeleri hakimdir.
icra edemezler. Nihayetinde, Ornegin, ydnetim kurulu {iyelerinin
kurul tiyeleri sahip tarafindan bir kismi girkette higbir ¢ikar iligkisi
atanir. Bagimsizlik olmayan kisilerden olusgur.

Kaynak: Kesken ve Nazli, 2011: 11.

1.2. Kurumsal Yonetim Sistemleri

Kurumsal yonetim, diinyada iki ana sistem c¢ercevesinde ele alinmaktadir. Bu
sistemlerden ilki; basta ABD ve Ingiltere’”de kabul géren ve “hissedar
yaklagimi1”(shareholder approach) yani “Anglo-Sakson” sistemi, ikincisi ise; Almanya,
Fransa, Avrupa’nin geneli ve Japonya’da kabul goren ve “paydas yaklasimi”

(stakeholder approach) olarak da bilinen “Kita Avrupas:” sistemidir.>

1.2.1. Anglo —Sakson Sistemi

Sirketlerin sermayedart1 konumunda bulunan hissedarlarin beklentileri, yatirilan
sermayenin maksimum getiriyi saglamasi, sirket degerinin artmasidir. YOnetim
kurulunun gorevi ise hissedarlarin bu beklentiye ulagsmasini saglamaktir. Hissedar

odaklr ydnetim yaklasiminin gelistigi iilkelerin baginda Ingiltere ve ABD gelmektedir.

>2 http://www.kgk.gov.tr/contents/files/pdf/egitim/beykent/m-4-kgkweb.pdf
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Anglo-Sakson yonetim sistemi bir¢ok kiiciikk hisse sahibinin bulundugu yayilmis

hissedarlik yapisin1 ortaya c¢ikarmaktadir. >3 Ingiltere’deki 6zsermaye sahiplik yapisi

tarihsel olarak ABD ile benzerdir: ¢ok sayida halka agik islem goren sirket vardir ve

bunlarin birgogunda da goreli olarak yaygin bir elde tutma sz konusudur.**

1.2.2. Kita Avrupasi Sistemi

Kita Avrupa yonetim sistemi sirketlerin varlik nedenlerinin 6ncelikli olarak paydaslarin

beklentilerinin karsilanmasi gerektigi goriisiine dayanmaktadir. Geleneksel sirket

yapilarinda sahis sirketi konumundaki sirketlerin ortaklik yapilarinda yasanan biiylime

sirketlerde hak sahipligi sorununu ortaya c¢ikarmistir. Boyle bir durumda sirketlerin

paydaslarina kars1 sorumluluklarini yerine getirmede daha istekli davranmasi gerektigi

goriisii 6n plandadir. Bu goriisii benimseyen iilkelerin basinda Almanya ve Fransa yer

almaktadir.>®

Tablo 3: Anglo-Saxon ve Kita Avrupasi Kurumsal Yonetim Sistemlerinin

Karsilastirilmasi %

Kriter Anglo Saxon Sistemi Kita Avrupasi Sistemi
(Piyasa Kontrolii) (Biiyiik Hissedar Kontrolii)
Ortaklik Dagimik Yogunlagmis
Ortak kimligi Kurumsal yatirimcilar Aileler, 6zel sirketler ve
finansal kurumlar
Kontrol Yonetim kurulunda Biiyiik hissedarda

YoOnetim kurulu

Dis iiyeler etkin

I¢ iiyeler ve biiyiik ortaklarla

baglantili dis iiyeler
Sermaye piyasalari Likit Goreceli olarak likit degil
Kurumsal kontrol piyasasit | Geligmis Kisith
Karsiliklr hissedarlik Kisith Yaygin
Koteli sirket sayist Cok Az

¥ TUNA, A.Kadir, Bankalarda Kurumsal Yénetim, 2013, s.12
% KIYI LAR, Murat, BELEN, Muhammet “Bir Kurumsal Y6netim Formu Olarak Tiirkiye’de Holding
Yapilanma Bigimlerinin Degerlendirilmesi” Mali C6ziim Dergisi, s.10

*TUNA, a.g.e., s.14

® KULA, Veysel, Kurumsal Yénetim, Papatya Yayinlari, Istanbul 2006, s.44
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Hissedar-Yonetici iliskisi Kisith, kisisel degil Yogun

Yatirimer iligkisi Yogun Yaygin degil
Sirket sahipleri ile grup i¢ci | Yaygin degil Yaygin
sirketlerin uzun stireli

iliskisi

Y Onetim faaliyeti Yaygin Yaygin degil
acgiklanmasi

Hissedar aktivizmi Yaygin Yaygin degil
En iyi uygulama kodu Etkin Etkin degil
uygulanmasi

Kaynak: Veysel Kula, Kurumsal Yénetim, Hissedarlarin Korunmasi ve Tiirkiye Ornegi,

Papatya Kitabevi, 2006, s.44

Shleifer ve Vishny (1997) iyi kurumsal yonetim sistemlerinin, yatirimcilarin yasal
korunmasi ile bazi yogunlasmis sahiplik (concentrated ownership) formlarinin
kombinasyonundan gelistigini ve bu kombinasyon tarafindan etkilendigini onemle
vurgulamaktadir. Amerikan ve Ingiliz sistemleri agirlikli olarak giiclii yasal korumaya
dayanirken, Alman ve Japon sistemleri daha zayif yasal koruma fakat daha yogunlagmis

6zsermaye sahipligiyle karakterize edilmektedir.”’

1.3. Kurumsal Yonetimin Artan Onemi

" Giiniimiizde gsirketlerin yonetilmesi, iilkelerin yonetilmesi kadar onemlidir.”” James

Wolfenson, Diinya Bankasi eski Baskani

Kurumsal yonetimin giin gectikge daha fazla 6nem kazanmasmin ve bu alandaki

caligmalarin hiz kazanmasinin bir¢cok nedeni vardir. Kurumsal yonetim uygulamalarina

" KIYILAR, Murat, BELEN, Muhammet “Bir Kurumsal Y&netim Formu Olarak Tiirkiye’de Holding
Yapilanma Bigimlerinin Degerlendirilmesi” Makalesi, Mali Coziim Dergisi, Say1: s.5
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ilkelerin i¢inde bulundugu sartlar yon vermektedir ancak bu uygulamalara hiz

kazandiran ortak noktalar da bulunmaktadir.®®

Kurumsal yonetim, makroekonomik politikalardan, iriin ve faktor piyasalarindaki
rekabet diizeyine kadar firmalarin faaliyetlerini bigimlendiren bir dizi unsurdan olusan
daha genis bir ekonomik cercevenin icinde yer almaktadir. Kurumsal yonetimin

cercevesi, aynt zamanda yasal, diizenleyici ve kurumsal faktorlere dayamr.59

Bilimsel calismalarda iizerinde durulan nedenlerden bazilari sunlardlr;60 son 25 yilda
yasanan yogun Ozellestirme, emeklilik fonlart ve kurumsal yatirimlarin artmasi,
sermaye piyasalarinin biitiinlesmesi, sirket skandallarinin kurumsal yonetisime etkileri,

yatirimet talepleridir.

1.3.1. Ozellestirmeler

Ozellestirmeler, kurumsal ydnetimin onem kazanmasinda etkin bir faktordiir.
Gegtigimiz son on yilda Avrupa’ da ve Orta Asya’ da Sovyetler Birligi’nin
dagilmasindan sonra dogan iilkeler ile Rusya, Cin ve Hindistan’ da yaklasik 1 trilyon

dolarlik 6zellestirme yap1lmlst1r.61

Kamu sirketlerinin, kiiresel rekabet ortaminda basarili olamamalari, devlet merkezli
sistemde etkin bir yonetimin saglanamamasi, 6zellestirmelere hiz kazandirmistir. Bu
yolla 6zel miilkiyete gecen sirketlerin fon bulma amaciyla piyasalara yonelmeleri, sirket
birlesmeleri, 6zellestirilen sirketlerde kurumsal yonetim anlayiginin hakim olmasinda

etkili olan unsurlardir.

> OECD Kurumsal Yénetim Ilkeleri 2004, Giris Metni, s.9-10
http://www.tkyd.org/files/downloads/faaliyet_alanlari/yayinlarimiz/tkyd_yayinlari/oecd2004.pdf, Erigim:
19.12.2014

% Kurumsal Yénetim Dernegi,OECD, Kurumsal Yonetim Ilkeleri Istanbul 2005, s.14

% DEMIR H.Erdal, SPK’nin Anonim Sirketlerdeki Yonetim Kuruluna iliskin Kurumsal Yonetim ilkeleri,
Nisan 2013, s.7

6! DARMAN, Giiler Manisali, TOBB ICC Tiirkiye Milli Komitesi “Kiiresel Ekonomilerde Kurumsal
Yonetim Anlayisi ve Tirkiye” 2008, s.34
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1.3.2. Emeklilik Fonlar: ve Kurumsal Yatirimlarin Artmasi

Yatirimcilar, gelismis piyasalarin yapitaslarindandir. Gelismis piyasalarda, piyasalara
giivenin saglanmasi sonucu bireysel ve kurumsal yatirimeilarin birikimlerini
cekmektedir. Kurumsal yatirimcilar, finansal piyasalara yaptiklar1 katkilari ile iilke

ekonomilerinin gelismesinde de 6nemli rol iistlenmektedirler.®

Sosyal giivenlik sistemlerini tamamlayici ve uzun vadeli bir yatirrm olma ozelligi ile
emeklilik fonlar1 6nemli bir yer tutmaktadir. Kurumsal yatirim sirketleri araciligi ile
yonlendirilen bireysel yatirimlar, yatirim fonlar1 ve emeklilik fonlar altinda birleserek
gelismis tilkelerin finansal piyasalarinda 6nemli bir finansal gii¢ halini almigtir. Bireysel
emeklilik sistemi, toplanan tasarruflarin  uzun doénemli  kurumsal yatirimlara
dontismesini saglayarak sermaye piyasalarina kaynak olusturmasi nedeni ile iilkelerin

de destekledigi bir sistem halini almastir.

Bu giiciin talepleri karsisinda sirketlerin, kurumsal yonetim ilkeleri ¢ergevesinde, daha
adil, daha seffaf, daha gilivenilir ve daha ¢ok sorumluluk sahibi olmasi zorunlu hale
gelmistir. Sirketlere sermaye ya da kredi olarak yapilan yatirnmlarda kurumsal
yatirimcilarin agirh@min artmas ile birlikte 6zellikle ABD’de kurumsal yatirimcilar,
sirket yOnetimlerini daha yakindan takip etmeye, gerekli gordiiklerinde sirket
yonetimini agik¢a elestirmeye ve sirket genel kurullarinda sirket yonetiminin
olugmasinda etkili olmaya baslamlslaurdlr.s3 Ornegin ABD’de 45-50 yil énce halka agik
sirketlerin hisse senetlerinin sadece %10’u kurumsal yatirimcilarin elindeyken, bugiin
bu oran %50’yi asmistir. Ote yandan, 2002 yilinda iilkemiz, Sermaye Piyasas1 Kurulu
ile Hazine Miistesarligi’nin ortak bir projesi olan “Bireysel Emeklilik Sistemi” ve
“Bireysel Emeklilik Fonlar1” ile tanigmistir. Yeni bir ara¢ olmasma ragmen, katilimci
sayist ve portfoy degeri acisindan en belirgin gelismenin yasandigi sektér bu

sektoriimiiz olmustur. 2007 yili Ekim ayinda 1,5 milyona; 300 milyon TL olan portfoy

%2 http://www.kgk.gov.tr/contents/files/pdf/egitim/marmara/kurumsalyonetim.pdf, Erigim: 12.01.2015
% CATIKKAS, Ozgiir, Marmara Un. SEM “Kurumsal Yénetim ilkeleri” Haziran 2013, s.4
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degeri de aym dénem itibariyle 4,3 milyar TL’ye ulasmustir.®® Ulkemizde, sermaye
piyasalarina giivenin tam olarak saglanamamasindan, piyasalardaki dalgalanmalar

nedeniyle yatirimcilar birikimlerini kendileri yonetmeyi tercih etmektedirler.

Bireysel emeklilik fonlar;, “calisanlarin ¢alisma hayat: siiresince elde ettikleri gelirden
tasarruf edilmesiyle, emeklilik déneminde sirdiirilebilir bir hayat diizeyi saglamalarini
amaglayan, emeklilik plan:t cercevesinde isverenler ya da calisanlardan toplanan
katkilarin profesyonel yonetim ilkeleri ile yatirima yoneltildigi kurumsal yapilar olarak

tanimlanmaktadir.®®

Emeklilik fonlarinin varhigi 6zellikle gelismis tilkelerde biiyiikliigii ile tilkelerin kendi i¢
mali piyasalarina yatirim fon kaynagi saglar boyuta ulasmigtir. Emeklilik fon yatirimlar
uzun vadeli fonlarin kullanabilirligini arttirmasinin, rekabeti gelistirmesinin, finansal
inovasyonu arttirmasinin ve kurumsal yonetimi gelistirmesinin saglanmasina yardimci

olmaktadir.®®

Tablo 4: Secilmis OECD Ulkelerinin Ozel Emeklilik Fonlarinin Ekonomideki Onemi
(emeklilik fonu varhklarinin GSYiH’ya orami-%0)

2009 2010
Hollanda 129.8 134.9
Izlanda 118.3 123.9
Avustralya 82.3 90.9
Birlesik Krallik 73.0 86.6
Finlandiya 76.8 82.1
Amerika Birlesik Devletleri | 67.8 72.6
Agirlikli Ortalama 67.1 71.6
Sili 65.1 67.0
Kanada 62.9 60.9

% TURAN, Erol, SPK Bagkani “Portfoy Yonetimi ve Kurumsal Yatirim Firsatlar” Panelinde Yaptig:
Konugma

23.10.2007, http://www.spk.gov.tr/duyurugoster.aspx?aid=20071023&subid=0&ct=f Erigim:21/11/2014
6 SENER, Orhan, AKIN, Faruk, Marmara Un.I.I.B.F. Dergisi,2010, Say1 I, 5:293-294,0zel Emeklilik
Fonlar1 ve Tiirkiye’de BES’e Giris

66 DALKILIC, Niliifer, “Ozel Emeklilik Fonlarinin OECD Ulkelerinde Degerlendirilmesi”,
http://e-dergi.marmara.edu.tr/marufacd/article/download/5000004943/5000005443 Erigim: 22/11/2014
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Danimarka 43.0 49.7
Irlanda 441 49.0
Israil Veri bulunmamaktadir | 48.9
Basit Ortalama 35.5 33.2
Japonya 25.2 25.2
Polonya 135 15.8
Macaristan 13.1 14.6
Yeni Zelanda 11.8 13.8
Meksika 7.5 12.6
Portekiz 134 114
Ispanya 8.1 7.9
Norveg 7.3 7.8
Slovak Cumhuriyeti Veri bulunmamaktadir | 7.4
Estonya Veri bulunmamaktadir | 7.4
Cek Cumhuriyeti 4.6 6.3
Avusturya 4.9 5.3
Almanya 5.2 5.2
Italya 4.1 4.6
Kore 2.2 4.0
Belgika Veri bulunmamaktadir | 3.8
Slovenya Veri bulunmamaktadir | 2.5
Tirkiye 2.3 2.3
Fransa Veri bulunmamaktadir | 0.2
Yunanistan Veri bulunmamaktadir | 0.0

Kaynak: Niliifer Dalkilig, “Ozel Emeklilik Fonlarmin OECD Ulkelerinde Degerlendirilmesi”

Tabloda da goriilecegi iizere baz iilkelerdeki 6zel emeklilik fonlarmimn miktari, GSYIH
yiizdesi %100°den fazladir. Tiirkiye’de 6zel emeklilik fonunun GSYIH’ya oram %2.3

seviyesindedir.

1.3.3. Sermaye Piyasalarinin Biitiinlesmesi

Kiiresellesen diinyamizda ekonominin sinirlar1 kalkmis ve ¢okuluslu sirketlerin sayisi
giin gectikce artmaktadir. Ulkeler, uluslararasi sermayeden alabilecekleri pay:
arttirabilmek amaciyla uyguladiklar1 ekonomi politikalarinda diizenlemeler yapmakta,

organizasyonel yapilarini uluslararasi beklentilere gore sekillendirmektedir.
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Kurumsal yonetim genel olarak diinyada yatirim yapmak i¢in aranan giiven ve seffaflik
ortammin saglanmasinda gerekli olan temel prensipleri olusturmustur. Ulke
ekonomilerin birbirleri ile bodylesine bagli oldugu bir diinyada kurumsal yonetim
anlayisi, ortakliklar ve iilkelerin ihtiya¢ duyduklar1 uluslararasi sermayeye ulasmalarini

ve diinya bazinda kaynaklarin etkin kullanilmasim saglamaktadir.®’

Entegre hale gelmis sermaye piyasalar1 ve her gegen giin birbirine daha bagiml hale
gelen diinya ekonomilerinde, herhangi bir iilkede yasanan ekonomik basarisizligin tiim
diinyay1 etkilemesi nedeniyle kurumsal yonetim, ulusal bir problem olmaktan ¢ikmis,
uluslararas: érgiitlerin de dahil oldugu global bir konu haline gelmistir.®® Yine yabanci
yatirimlarin 6neminin de artmasiyla birlikte, kurumsal yonetimin iyilestirilmesi hem
yabanci yatirimlar1 ¢cekmek hem de ulusal sermaye piyasalarinin gelisimi agisindan bir

kalite standardina erisim ¢abasina doniismiistiir.®

1.3.4. Sirket Skandallarinin Kurumsal Yonetisime Dikkat Cekmesi

Kurumsal yonetim ¢aligmalari Enron, WorlCom, Tyco gibi sirket skandallarindan sonra
hiz kazanmistir. Kurumsal ydnetimin en énemli unsurlarindan biri seffafliktir. Ozellikle

Enron olayindan sonra seffaflik unsuru 6n plana ¢ikmistir.

Enron iflasindan 6nce diinyanin en biiyiik 10 firmasi arasinda gosteriliyordu. 2000
yilinda ABD’nin en biiyiik 500 sirketi siralamasinda 7. Sirada gosterilmistir. Piyasa
degeri yaklasik 65 milyar dolar idi. 2001 y1l1 basinda hisse senetlerinin degeri 80 Dolar
seviyesinde iken iflasinin agiklandigi 21 Aralik 2001 tarihinden iki ay sonra ise hisse
senetlerinin fiyat1 0,20 cent seviyesine diismiistiir. " Yatirimeilar neredeyse tlim

yatirimlarin1 kaybetmislerdir. Enron olayindan sonra calisanlar da islerini ve birikimleri

67 SEHIRLI, Kiibra, Kurumsal Yénetim:SPK Yeterlilik Etiidleri, Ankara 2004, s.16

% KIYILAR, Murat, BELEN, Muhammet “Bir Kurumsal Yénetim Formu Olarak Tiirkiye’de Holding
Yapilanma Bigimlerinin Degerlendirilmesi” Mali Cézliim Dergisi, Say1: s.3

%9 SEHIRLI, Kiibra, Kurumsal Yénetim SPK Arastirma Raporu, Ankara 1999, S.14-15

" http://www.ekodialog.com/Makaleler/enron_skandali_sermaye piyasalari.html Erisim:09 Temmuz
2014

29


http://www.ekodialog.com/Makaleler/enron_skandali_sermaye_piyasalari.html%20Eri�im:09

kaybetmislerdir. Piyasalara duyulan giliven azalmis, sirketlerin agiklamis olduklari

finansal gostergelerin dogrulugu, sirketlerin seffaflig tartisilmaya baslanmistir.

Sirketlerde yasanan iflas ve skandallar hiikiimetleri de ortaya ¢ikan sorunlarla bas basa
birakmistir. Hiikkiimetler, bu sorunlara yonelik yeni yasal diizenlemeler yapmaya

yonelmistir.

ABD’de Enron’un ¢okiisii ve seffaflikla baglantili diger skandallarin ardindan uzun
stiredir ihtiyag duyulan birgok reform yiiriirlige konulmustur. Kusurlarina ve kimi
istenmeyen sonuglarina karsin Sarbanes-Oxley Yasasi sirket yonetisiminde seffaflig

- 71
artirict bir rol oynamistir.

1.3.5. Yatirnmei Talepleri

Yasanan bir¢cok skandal sonrasinda piyasalara olan giiven azalmistir. Yatirimcilar i¢in
sitketlerin mali raporlar1 kadar, iyi yonetiliyor olmalari, seffaflik unsuru Onem

kazanm1§t1r.72

Kurumsal yoOnetimin hiz kazanmasindaki nedenlerden birisi de Borsalarda
gerceklestirilen diizenlemelerdir. Halka agik birgok sirkette yasanan skandallar
sonucunda borsalarda sirketlere kurumsal yonetimle ilgili bazi unsulart zorunlu
kilmislardir. Ornek olarak; NewYork ve Nasdaq borsalari, kote olacak sirketlerden
kurumsal yonetim ilkeleri dogrultusunda asagidaki bilgilerin borsaya sunulmasini

istemektedirler;”
. Bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olmanin sartlari,

. Yonetim Kurulu Uyelerinin sorumluluklari,

"t BERNIS, Warren, GOLEMAN, Daniel ve BIEDERMAN, Patricia, “Seffafligi Segmek” Makalesi,
Ceviri: Umit SENSOY Baski: Tor Ofset ,Istanbul 2010, s.18-20

? DARMAN MANISALI, Giiler, Kiiresel Ekonomilerde Kurumsal Y énetim Anlayis1 ve Tiirkiye, ICC
Milletler Arasi Ticaret Odasi, Ankara 2008, s.37

* DARMAN MANISALI, Giiler, a.g.e., 5.37
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. Y onetim kurulu iiyeleri ile sirket iist yonetimi arasindaki iligkiler,

. Y 6netim kurulu {iyelerinin mali hak ve menfaatlerinin tespiti,
. Yonetim Kurulu Uyelerin oryantasyonu ve egitimi,

. Yeni yoneticilerin atanmast, ve

. Y 6netim kurulu tiyelerinin performanslarinin diismesi

gibi bilgilerin borsaya sunulmasi istenmektedirler.

Kiiresellesme sonucunda dort onemli gelisme kurumsal yonetim sistemlerini birbirlerine
yakinlagtirmigtir. Bu gelismeler kurumsal yatirimcilarin  artan rolleri, finansal
piyasalarin biitiinlesmesi, hissedarlarin bilinglenmesi ve son zamanlardaki 6zellestirme
dalgasidir. Biitiin bu gelismeler sonucunda ulusal piyasalar uluslararasi isbirligine

. .. . 74
acilmis ve sermaye piyasalarinin dnemi artmaistir.

Kurumsal yonetimin neden bu kadar Onem kazandigi, ABD Sermaye Piyasasi
Komisyonu eski Baskani Arthur Lewitt’in asagida yer alan agiklamasindan da
anlagilmaktadir. Arthur Lewitt ;"

“’Eger bir iilkede sirketlerin kotii yonetildigine dair bir kani varsa, Eger yatirimcilar, o
tilkedeki sirket yonetimini yeterince gseffaf bulmuyorlarsa, Eger bir iilkede dogru
muhasebe standartlart ve seffaf raporlama yoksa; sermaye baska iilkelere kagmaktadr.
Dolayisiyla sirketlerin tek tek iyi yonetilmeleri Yeterli degildir ¢iinkii sonuclart biitiin

sirketleri etkilemektedir.”’ demistir.

1.4. Kurumsal Yonetimin Yararlar

OECD ve iiye iilkeler, onemli politik hedeflerin yakalanmasinda makro ekonomi ile

yapisal politikalar arasindaki sinerjiyi gittikge daha fazla hissetmektedir. Kurumsal

“ DARMAN MANISALI, Giiler, a.g.e., 5.9
" DARMAN MANISALI, Giiler, a.g.e., 5.12
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yonetim, ekonomik verimliligi ve biiyiimeyi artirmanin ayni zamanda yatirimci

giiveninin kazanilmasinin anahtar unsurlarindan birisidir.”®

Kurumsal yonetimin yararlar1 agagidaki gibidir;77

. Finansal kaynaklara diisiik maliyetli olarak erisebilmeyi miimkiin kilar,
. Rekabet giiciiniin artmasini saglar,

. Birlesme ve satin almada kilit rol oynar,

. Sirket itibarinin artmasini saglar,

. Yerli ve yabanci ortakliklar kurulmasini kolaylastirir,

. Sirket degerini artirici rol oynar,

. Stirdiiriilebilirligi saglar,

Kurumsal yonetim sirket i¢inde kurdugu sistemler ile kurumsallagmayi en iist seviyeye

cikarir.

Kurumsal yo6netim uygulamalarimin ortaya c¢ikist ve hiz kazanmasmin nedenleri
incelendiginde, diinya genelinde yasanan ekonomik krizler sonrasinda yatirimer
giiveninin kaybedilmesi sonucu finansal piyasalara giivenin saglanmasi 6nemli
nedenlerden birisi olarak belirtilebilir. Yatirimcilar, kendi menfaatleri ile yatirim
yaptiklar1 sirketin menfaatleri arasinda bir denge gozetileceginden, sirketin adil, dogru,
glivenilir uygulamalar igerisinde olacagindan emin olmak isteyecektir. Yatirimcilar
acisindan bu giivenin tesis edilmesinde en Onemli ara¢ Kurumsal Yonetimdir ve
kurumsal yonetimin anlayisinin sadece borsaya kote olmus sirketlerde degil finansal

sistem icerisindeki tiim birimlerde hakim olmasi gereklidir.

Kiiresel sermaye piyasasinin biitiin olanaklarindan yararlanmak isteyen ve uzun vadeli
“kararli’> sermayeyi c¢ekmeyi amaglayan iilkeler, kurumsal yonetim ile ilgili

diizenlemelere, giivenilir, anlasilir ve uluslararasi kabul edilmis ilkelere bagli olmalidir.

7 Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi ,OECD, Kurumsal Y&netim ilkeleri Istanbul 2005, 5.13
" Tiirkiye Kurumsal Y6netim Dernegi, Kurumsal Yénetim ilkeleri Isiginda Aile Sirketleri Y6netim
Rehberi, Istanbul Nisan 2010 s.24-25
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Sirketler, esas olarak yabanci sermaye kaynaklarina dayanmiyor olsalar bile, iyi

kurumsal yonetim uygulamalarina bagllik, yeterli yatirimcilarin giivenini arttiracak,

sermaye maliyetini diislirecek, mali piyasalarin daha iyi islemesini saglayacak ve son

olarak daha istikrarli finansman kaynaklarini1 harekete gegirecektir.78

Yatirimcilarin, yatirim tercihlerinde giiven olgusunun 6nemini gormek icin Taliye

Yesiliirdii’niin “Yatirnm Fonlar1 ve Kurumsal Y6netim” ¢alismasindan alinan asagidaki

tablo yararl olacaktir.”

Tablo 5: Yatirnmcilarin Fon Tercih Kriterleri Siralamasi

Siralama Yatirnmcilarin Tercih Kriterleri Ortalama

1 Alim-Satim kanalina kolay erisebilme 4,35

2 Fon kurucusuna veya alim-satim kanalina olan | 4,13
gliven

3 Onceki deneyimler 3,99

4 Yonetilen fonlarin gegmis performanslari 3,85

5 Uygulanan iicret ve komisyonlarin diigiik olusu 3,59

6 Uriin ¢esitliliginin iyi olusu 3,48

7 Yatirim danismanlart  ya da satis  kanalinin | 2,90
tavsiyeleri

8 Diger yatirimcilarin (ya da arkadas, es dost) | 2,81
tavsiyeleri

9 Fonlarla ilgili reklam ve ilanlar 2,53

10 Promosyonlara yer verilmesi 2,52

Kaynak: YESILURDU, Taliye, Yatirim Fonlar1 ve Kurumsal Yonetim,

s:72

Scala Yayincilik 2012,

"® Kurumsal Yé6netim Dernegi,OECD, Kurumsal Yénetim ilkeleri istanbul 2005, s.15

7 YESILURDU, Taliye, Yatinnm Fonlar1 ve Kurumsal Ydnetim, Scala Yayincilik 2012, s:72
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136 kisilik 6rneklem yatirimer grubu ile yapilan ¢alisma sonucuna gore, “Alim-Satim
kanalina kolay erisebilme” 4,35 ile en yiiksek ortalamaya, “Fon kurucusuna veya alim-

satim kanalina olan giiven” ise 4,13 ile en yiiksek ikinci ortalamaya sahiptir.®

Gelismekte olan piyasalarda yaygin olan, onemli bazi kurumsal yonetim sorunlari

sunlardlr;81

. Zayif yasal ve diizenleyici sistemler;

. Uluslararast muhasebe standartlarinin bulunmamasi ve denetimde basarisizlik;
. Kiitii bankacilik uygulamalari;

. Az gelismis ve diizenlenmemis sermaye piyasalari;

. Y 6netim kurullarinin yetersiz gozetimleri;

. Azmlik hissedar haklarinin korunmamasi

Gelismekte olan iilkelerde kurumsal yonetim yalnizca uzun vadeli yabanci sermayenin
cekilmesini degil, ayrica yerel yatirimlarin tesvik edilerek, sermaye piyasalarinin

gelismesini de saglayacaktir.

Kurumsal yonetimin yukarida sayilan yararlar1 incelendiginde, dolayli olarak iilkeler
acisindan da yararlart bulundugu sdylenebilir. Kurumsal yonetim, sermaye piyasalarinin
gelisimi ve iilke itibarin, {ilkenin sermaye piyasalarina olan glivenin artmasini
saglayacaktir ve bunlara bagli olarak da yerli sermayenin yurt disina ¢ikmasini
Onleyerek, yabanci sermayenin de iilkeye gelmesini saglayacak sonug¢ olarak iilke

ekonomisi gelisecektir.

80 YESILURDU, Taliye, Yatirim Fonlar1 ve Kurumsal Yonetim, Scala Yayincilik 2012, 5.72
8 DARMAN MANISALL Giiler, Kiiresel Ekonomilerde Kurumsal Yénetim Anlayis1 ve Tiirkiye, ICC
Milletler Arasi Ticaret Odasi, Ankara 2008, s.31
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Kurumsal yonetim, sirketlerin siirdiiriilebilirliginin saglanmasi i¢in olusturacaklar risk
komitesi ile ilerde karsi karsiya kalabilecekleri riskleri belirlemeyi ve onlem almayi

amagclamaktadir.

Kurumsal yonetisim giiniimiiz sirketlerinin hem varliklarin1 devam ettirebilmelerinin
yolu hem de karsilasabilecekleri olasi krizleri onlemek igin uyguladiklar1 bir risk

yonetimi olarak kendini var etmektedir.®

Kim, H. J.&Yoon, S. S. (2007.Corporate governance and firm performance in Korea.
Malaysian Accounting Review), ¢alismalarinda kurumsal yonetim ile firma performansi
arasindaki iligskiyi Kore’deki firmalar ilizerinde arastirmislardir. Yazarlar ¢alismada,
firmalarda bagimsiz yonetim kurullarinin olusturulmasi ile firma karliligi arasinda
olumlu bir iligki oldugunu tespit etmislerdir. Kurumsal yonetim uygulamalarinin
bagimsiz yonetim kurulu, yonetim ve dis hissedarlar arasinda olusabilecek
anlagsmazliklar azalttigi ve karliligi olumlu bir bigimde etkiledigi tespit edilmistir.
Denetleme komitelerinin firmalar tarafindan gonillii olarak uygulanildigi yerlerde
azinlik, hissedarlar ve dig yatirnmcilarin artan faaliyetleri ve sahiplenilmelerinin karlilig
olumlu bir sekilde etkiledigine de vurgu yapilmistir. Sonug olarak ¢alismada, sirketlerde
kurumsal yonetim uygulamalarinin firma performansii olumlu bir sekilde etkiledigi

sonucuna ulasllmlstlr.B?’

1.5. Kurumsal Yonetimin Temel Unsurlari

Ulkelerin, ¢alisma hayati, hukuki ekonomik yapiya iliskin durumu ve diizenlemeleri
farklidir. Dolayisiyla tek bir kurumsal yonetim modelinin olamayacag: agiktir. Bununla
birlikte kurumsal yonetim modeli olusturulurken esas alinmasi gereken temel ilkeler

bulunmaktadir. Tiim kurumsal yonetim modelleri olusturulurken dikkate alinmasi

8 ALACAKLIOGLU, Haluk, Kurumsal Yénetim ve Aile Sirketleri, Nisan 2009, Istanbul, s.26-27

8 YENICE, Sedat, DOLEN, Tugba, IMKB’de islem Goren Firmalarn Kurumsal Yénetim ilkelerine
Uyumunun Firma Degeri Uzerindeki Etkisi, Uluslararas1 Yonetim Iktisat ve Isletme Dergisi, Cilt 9, Say1
19, 2013, 5.205
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gereken genel kabul gérmiis bu dort temel ilke; seffaflik, adillik, hesap verebilirlik ve

sorumluluktur.®

OECD yayinladig1 kurumsal ydnetim ilkelerinde bu ilkeleri esas almistir. Ulkemizde en
onemli diizenleme olan SPK’nin yayinlamis oldugu kurumsal yonetim ilkelerinde de bu

dort temel ilke esas alinmustir.

Sekil.1: Kurumsal Yénetim Ilkeleri

SEFFAFLIK HESAP VEREBILIRLIK
KURUMSAL

YONETIM

SORUMLULUK ADILLIK/ESITLIK

Kaynak: AKTAN, Coskun Can, Kurumsal Sirket Yonetimi, Sermaye Piyasasi Kurumu
Kurumsal Arastirmalar Serisi No:4, Yayin No:196, Ankara, Nisan 2006:13

1.5.1. Seffafhik

“Sirketle ilgili finansal olan ve olmayan biitiin bilgilerin zamaninda, dogru, eksiksiz,
anlagilabilir, yorumlanabilir, disiik maliyetle kolay erisilebilir olarak kamuya

duyurulmasidir.” 8

Yasanan sirket skandallarinin nedenlerine bakildiginda, asil sorunun sirketlerin mali
tablolarin1 ve performanslarini gosteren raporlarini, zamaninda ve dogru olarak, pay
sahipleriyle, diger paydaslarla ve ilgili diger taraflarla paylasmamasindan, seffafliktan

uzak olmalarindan kaynaklandigi sdyleyebiliriz.

¥ OECD, Kurumsal Yonetim lkeleri, 2004
% DARMAN, Giiler Manisali, Seffaflik ve Hesap Verilebilirlik, TURMOB Yayinlar1-394, s.11
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Seffaflik, sirket yonetimini, bilgilerin paylasiliyor olmasi nedeniyle daha disiplinli ve
Ozenli olmaya, diger taraftan da pay sahiplerini sirketle ilgili dogru bilgilere zamaninda
ulagabilir olmalar1 nedeniyle koruyacaktir. Seffaflik, sirkete duyulan giivenin

saglanmasi i¢cinde gerekli bir kavramdir.®

Seffafligin saglanmasinda bilgilerin karsilastirilabilir olmas1 énemlidir. Avrupa Birligi
biitlin halka acik sirketlere 2005 yilindan bu yana konsolide finansal tablolarini
UFRS’ye gore hazirlama zorunlulugu getirmistir. Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ile birlikte
Tiirkiye’de de halka agik sirketlere, 01.01.2013 tarihinden itibaren mali tablolarini
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarina gore hazirlama zorunlulugu getirilmistir.
Sirketlerin niceliksel bilgilerinin yanisira niteliksel bilgilerinin de karsilagtirilabilir
olmasi beklenmektedir. SPK, yayinladigi seri IV, 56 no’lu teblig ile borsa sirketlerine,
kurumsal yonetim ilkelerini uygulayip uygulamadiklarina dair, her y1l “Uyum Raporu”

hazirlamalar1 ve kamunun ulasabilecegi sekilde yaymlamalar1 zorunlulugu getirmistir.87

Giliniimiizde yasanan ekonomik gelismeler, muhasebe islemlerinin yogunlugu ve
karmasiklasmasi, uluslararasi bir hal almasi, isletmelerin finansal tablolarinin
hazirlanmas1 ve bilgilerin giivenilirligi konusunun sorgulanmasina neden olmustur.
Firma sahipleri ve finansal tablo kullanicilarinin ¢ikarlarinin gatistigi durumlarda
muhasebe politikalarindaki esnekliklerden yararlanilarak veya tamamen bunun disina
cikilarak finansal tablolarin gercege aykiri sekilde sunulmasi, finansal tablolara olan

giiveni zedelemistir.%®

Yasanan globallesme siireci, halka agik sirketlerde Uluslarasi Finansal Raporlama

Standartlarina uygun olarak raporlama yapma geregi dogurmustur. Finansal bilgilerin

8 Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi, Kurumsal Yénetim Zirvesi, Panel Notlar1, 2015

876102 sayili TTK, SPK-Seri IV, 56 No’lu Teblig

* DAGLAR, Hiiseyin, PEKIN, Sait, Kurumsal Yonetim ile Finansal Tablo Manipiilasyonu Arasindaki
Iliski: IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi’nde Yer Alan Sirketlerde Bir Arastirma, Mali Coziim, Eyliil-
Ekim 2011, s.20
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yanisira finansal olmayan bilgilerin sirketin hazirlayacagi faaliyet raporlarinda
aciklanmas1 gerekmektedir. Son olarak, finansal ve finansal olmayan sirket bilgilerini
iceren tek bir rapor yani Entegre Raporlama konusunda, IIRC (International Integrated
Reporting Commitee-Uluslararas1 Entegre Raporlama Komitesi) c¢alismalarini

siirdiirmektedir.®°

Nasil ulusal giivenlik kaygisi bazi bilgilere erisimi 6zenle secilmis sinirli sayida kisiyle
siirlamaya haklilik kazandirirsa, ayni sekil de bir orgiitiin de buluslar, 6zgiin siiregler,
gizli formiiller veya sirket stratejileri gibi bilgileri sakli tutarak rakiplerinden korumaya

calismasinda mesru bir ¢ikari olabilir.®

Seffaflik ilkesi sirketle ilgili tiim bilgilerin paylasilmasi anlamina gelmemektedir. Sirket
cikarlarina zarar vermeyecek nitelikte olan bilgiler paylasilmalidir. Sirket, hangi

bilgilerin kamuya agiklanamayacagini ve sir kapsaminda oldugunu belirlemelidir.

Fortune dergisine gore, 2005 baslarinda internette her giin 23.000 yeni blog boy
gosteriyor ve bloglar bireyler kadar, sirketleri de gafil avlayarak, biiyiik zararlar
verebiliyor. Fortune dergisinin ayni yazisinda belirtildigine gore, Eyliil 2004’ te bir
bisikletci 6zel bir web sitesinde popiiler Kryptonite bisiklet kilitlerinin bir Bic
tiikenmeziyle agilabilecegini duyurdu. Bir kag¢ saate kalmadan bir ¢ok blogda bisiklet
kilidinin nasil agildigim1 gosteren videolar yaymlanmaya bagladi. Blogcularin hor
gordiigli ama gittikce daha cok taklit ettii ana akim medya olaya birka¢ giin sonra yer
verdiyse de, o tarihte haberin blog versiyonu 1,8 milyon kisi tarafindan izlenmisti.
Boyle bir elektronik tsunamiye ugrayan Kryptonite firmasi haftasina kalmadan biitiin

kusurlu kilitleri degistirecegini ilan etti. ™!

8 Grant Thornton Haber Biilteni, Say1:13 Ekim-Aralik 2014, s.13

% BERNIS, Warren, GOLEMAN, Daniel ve BIEDERMAN, Patricia Ward, “Seffafligi Se¢mek”
Ceviri:Umit SENSOY Baski: Tor Ofset ,istanbul 2010, s.18-20

%1 BERNIS, Warren, GOLEMAN, Daniel ve BIEDERMAN, Patricia Ward, “Seffafliga Hazir Olmak Ya
da Olmamak”, Ceviri: Umit SENSOY Baski:Tor Ofset ,Istanbul 2010, 5.26-27
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Elektronik ispiyonculugun her an her yerde karsimiza ¢iktigi bu cagda ayakta
kalmayr ve orgiitlerini gelistirmeyi basaran liderler, Orgiitlerini olabildigince

seffaflastirmaya gayret eden liderler olacaktir.%

Derecelendirme kurulusu Standard & Poors’un Kurumsal Yo6netim Birimi, Tirkiye’de
halka agik 52 sirket {izerinde 2003 yili sonuclarina gore yaptigr calisma sonucunda
sirketlerin seffaflik ve kamuoyuna agiklama agisindan orta diizeyde bulundugunu ve
Tiirkiye’nin seffaflik notunun pek ¢ok Latin Amerika ve AB tiyesi tilkenin gerisinde
kaldigin1 soyledi. Sirketlerin seffafligi ve kamuya aciklama standartlari, uluslararasi

yatirimer ilgisini etkileyen énemli sebeplerden biri olarak gériiliiyor.”

Sabanci Universitesi ve Standard & Poors’un ayni1 konuya iliskin 2007 yil1 sonuglarma

gore hazirladigi rapor sonuglari su sekildedir;

Tiirk sirketlerinin yeni diizenlemeler ve Pazar kosullarmma verdikleri tepkiyi 2004
yilindan bu yana karsilagtirmali olarak izleyerek degerlendiren Standard and Poor’s ve
Sabanci Universitesi Kurumsal Yénetim Forumunun hazirladiklart “Tiirk Sirketlerinde
Seffaflik ve Kamuyu Bilgilendirme Arastirmasi : “Gelisme hiz1 yavasladi” baglikli
raporda 2003’ten bu yana yapilan diizenlemelerin genel olarak kamuyu bilgilendirme
tizerinde olumlu bir etkisi olmasma ragmen, goniilliilik esasina dayanan kamuyu
bilgilendirme uygulamalarinin ayn1 hizla gelismeye devam etmedigi belirtilmistir.
Raporu yorumlayan Sabanci Universitesi Kurumsal Yénetim Forumu Direktdrii Melsa
Ararat’a gore; orneklemede yer alan 51 sirketin 2006 da gozlenen gelisme hizim
korumakta zorlandiklar1 goriilmektedir. 2007 arastirmasinin sonuglarinin  kamuya
aciklama alaninda son yillarda gozlemlenen gelismeler en fazla finansal seffaflik

alaninda etkindir.%*

%2 BERNIS, Warren, GOLEMAN, Daniel, ve BIEEDERMAN, Patricia Ward, “Seffafliga Hazir Olmak Ya
da Olmamak”, Ceviri: Umit SENSOY Bask1:Tor Ofset ,Istanbul 2010, s.26-27-29

% http://arsiv.ntvmsnbe.com/news/320428.asp#BODY (22 Nisan 2005) Erisim:06 Temmuz 2014

** http://cgft.sabanciuniv.edu/sites/cgft.sabanciuniv.edu/files/190.jpg_0.jpg Erisim: 06 Temmuz 2014
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Temel amaci yolsuzluklarla miicadele ve seffafligin gelistirilmesi olan Uluslararasi
Seffaflik Orgiitii (Transperancy International) 1993 yilinda Berlin’de kurulmus bir sivil
toplum kurulusudur. Orgiit 100 iizerinde iilkede faaliyet gostermektedir.®® Orgiitiin 2014
yilt Yolsuzluk Algis1 Endeksi'nde Tiirkiye gecmis yillara gore diisiis yasamistir. 175

tilke arasinda 64 sirada yer almistir.

Demokratik, seffaf bir sekilde yonetilen devletlerde ve kurumlarda ancak giivenden
bahsedilebilir. Ulkemizde, halka agik sermaye sirketlerinde kurumsal yonetim ilkelerine
uyum zorunlulugu getirilmis olmasi, bu sirketlere giivenin saglanmasi ve devaminda
yerli ve yabanci yatirimlarin sirketlere c¢ekilmesi igin yeterli degildir. Sirketlerin
bulundugu iilkelerde, devlet kurum ve kuruluslarinda, kurumsal yonetim ilkeleri
benimsenmemigse yabanci yatirimlarin iilkeye ¢ekilmesi, sermaye piyasalarinin gelisimi

ve uluslararasi piyasalarda rekabet miimkiin olmayacaktir.

1.5.2. Adillik

Bu ilke, sirket yonetiminin biitiin hak sahiplerine kars1 esit davranmasinin ifadesidir.
Adillik ilkesi azinlik hissedarlar ve yabanci ortaklar da dahil olmak {izere hissedar

haklarinin korunmasini ve yapilan sézlesmelerin uygulanmasini ifade etmektedir.”%

Adil davranma ilkesi, SPK tarafindan hazirlanan kurumsal yonetim diizenlemelerinde
esitlik ilkesi olarak yer almistir. OECD tarafindan hazirlanan kurumsal yonetim
ilkelerinde hissedarlara esit davranilmasindan s6z edilirken, SPK tarafindan hazirlanan
ilkelerde esitlik kavrami “sirket yOnetiminin tiim faaliyetlerinde pay ve menfaat

13

sahiplerine esit davranmasini ve olasi ¢ikar catismalarinin Oniine gegilmesi ““ olarak

ifade edilmistir.”

% http://www.transparency.org/whoweare/organisation
% Sermaye piyasasi Kurulu, 2005, s.3.

40



Artan sermaye hareketleri nedeniyle giiniimiizde yabanci yatirimcilarin ortak oldugu
sirket sayist giderek artmaktadir. Yabanci yatirimcilara yerli yatirimceilarla ayni sekilde
esit davranilmasi ve haklarinin korunmasi, yabanci yatirimi ¢ekmek agisindan biiyiik

onem arz etmektedir.®’

Adillik 1ilkesi ile 1ilgili tanimlar genel olarak birbirine yakindir. Yukaridaki
tanimlamalarda sirketlerin tiim menfaat sahiplerine esit davranmasi gerekliligi tizerinde
durulmustur. Tim tanimlamalar dogrultusunda denilebilir ki adil davranma ilkesi,
sitket yOnetiminin alinacak kararlardan etkilenecek tiim kesimlere esit mesafede
durmasini, tiim ¢ikar sahiplerinin haklarinin gozetilmesini ifade etmektedir. Kurumsal

Yonetim, adillik ilkesi ile tim menfaat sahiplerinin haklarini korumustur.

1.5.3. Hesap Verebilirlik

Kurumsal yonetimin temel ilkelerinden birisi olan hesap verebilirlik ilkesi, kararlari
alan ve uygulayanlarin, almis olduklar1 bu kararlar neticesinde ortaya ¢ikan sonucglardan

sorumlu olduklarmi ifade eder.

Kurumsal yonetimin hesap verebilirlik ilkesi bir sirkette yetki ve otoriteyi elinde tutan
kisilerin bunlar1 nasil kullandiklarinin degerlendirilmesi i¢in geleneksel mekanizmalari

giiclendirmek amaciyla 6n plana ¢ikan bir kavramdir.”

Pasli’ya gore hesap verebilirlik ilkesinin belirlenmesi zaruretini, anonim ortaklik
yonetiminde bulunan kisilerle ortakligin ve pay sahiplerinin menfaatlerinin her zaman

ayn1 olmamas1 dogurmustur.

o MENTES, Ahmet, Kurumsal Yonetisim ve Tiirkiye Analizi, Derin Yayinlari, Eren Ofset,Istnbul 2009,
.52
% MENTES, Ahmet, a.g.e., 5.49
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“Hesap verilebilirlik, modern yonetimin teori ve uygulamasinda anahtar kavramdir. Bu
kavram yoneticilere belirli baz1 gorev ve vazifelerini yerine getirmeleri ve vazifeleriyle
ilgili kural ve standartlara uymalar1 konusunda bir takim sorumluluklar yiliklemek
anlamina gelmektedir. BoOylece, yoOneticilerin faaliyetlerine iligkin rapor ve hesap
vermekle yiikiimlii oldugu kisi veya organ agikg¢a belirlenir ve yonetici iyi performans
gosterdiginde ddiillendirilirken yetersiz performansinin sonuglarina katlanir. Bir birimin
yoneticisi emrindeki personelin yerine getirdigi faaliyetler i¢in de hesap vermekle

yiikiimlii tutulabilir.” %

1.5.4. Sorumluluk

Kurumsal yonetimin 6nemli bir diger unsuru sorumluluktur. Sorumluluk;

“Sirketin tiizel kisiliginin, sirketin yonetim kurulunun ve yoneticilerinin karar ve
eylemlerinin ilgili mevzuata, toplumsal ve etik degerlere uygunlugunun saglanmasi
anlamina gelmektedir. Sirket faaliyetlerinden, karar ve tercihlerinden birinci derecede
yonetim kurulu sorumludur. Bu bakimdan iyi bir sirket yonetimi icin yonetim kurulunun

sorumluluklarinin dogru sekilde belirlenmesi onem tasimaktadir. »100

Isletmelerin, varligm siirdiirebilmesi ve faaliyetlerini gerceklestirirken uymasi gereken
yasal sorumluluklari bulunmaktadir. Bununla birlikte isletmelerin tiim paydaslara karsi
ahlaki ve etik davranma, faaliyetlerini yerine getirirken etik kurallara uyma, bulundugu
cevreye ve topluma saygili olmak, toplumun sanat, egitim, kiiltliir seviyesinin

arttirtlmasina yonelik faaliyetleri desteklemek gibi sorumluluklar vardir.'!

Sorumluluk ilkesi, isletme faaliyetlerinin gerceklestirilmesi sirasinda, ilgili mevzuatlara,
toplumsal ve etik degerlere uygunlugun saglanmasidir. Gorevden kaynaklanan

yiikiimliiliiklere baglilik ve bunlar1 hesap verebilirlik baglaminda yerine getirmektir.102

% SIGMA, “Definitions of Audit and Financial Control Terminology”, OECD, s.1

100 AKTAN, Coskun Can, Kurumsal Sirket Yonetimi, SPK Yayinlari, Ankara, 2006 s.12

%0 K ARPUZOGLU, Ebru, Kurumsal Yénetisimde Yonetim Kurulu ,Hayat Yaym Kurumu ,2010, s.56-57
* Sir Adrian Cadbury, 1992 yilinda kisaca Cadbury (Kurumsal Yonetimin Finansal Yonleri) Raporu
olarak anilan raporu hazirlayan komitenin baskanidir.

192 DEMIRBAS, Mahmut, UY AR, Siileyman, Kurumsal Yénetim ilkeleri ve Denetim Komitesi, Giincel
Akademi, s.24
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Sorumluluk ilkesi, sirketlerin yasal sorumluluklarinin ve sdzlesmelerinden dogan
sorumluluklarinin altin1 ¢izerken iginde bulundugu cevre ve topluma karsi olan sosyal
sorumluluklarinin da oldugunun {izerinde durmustur. Sir Adrian Cadbury*, sirketlerin
sosyal sorumluluklar ile ilgili olarak goriislerini su sekilde ifade etmistir. ”Begenilsin
veya begenilmesin her sirketin kurumsal sosyal sorumlulugu vardir. Birinci husus bu
gercegin sirketler tarafindan kabul edilip edilmedigi, digeri ise kurumlarin toplumun

kendilerinden bu alanda bekledikleri degisikliklere ne kadar duyarli olduklaridir.”

Kurumsal yoOnetimin bir diger yarart da sirketlere duyulan giiveni arttirmasidir.
Kurumsal yonetimin seffaflik ve adil davranma ilkeleri 1s1¢inda sirketlerin kendileri
ilgili bilgileri pay sahipleri, potansiyel yatirimcilar ve kamu ile paylagmasi
gerekmektedir. Bilgilerin, zamaninda, dogru ve eksiksiz olarak paylasilmasi esastir.
Mgili taraflar, sirketin durumu ile ilgili bilgelere ulasabilmekte, sirketin faaliyetleri ve

planlamalart ile ilgili bilgi sahibi olabilmektedir.

Tablo 6: Yonetisim ilkeleri ve Performans Sonugclari: ‘%

Yonetisim ilkeleri Performans Sonuclari

. Yasal otoritenin muhatab1 Yonetim Kurulu’ dur.
1.Yasallik/ . Hissedarlar , Yonetim Kurulunun yetkisini kabul eder.
Mesruluk . Yonetim Kurulu , yasalar1 dikkate alarak is yapar.

. Yoneticiler dogruluk ilkesini dikkate alarak hareket ederler.

. Yonetim , hissedarlarin denetimine ¢ikar.
2.Seffaflik . Mantiksal kararlar alinir.
. Basarilar / basarisizliklar agikardir.

. Bilgi , paydaslarin ihtiyaglarina uygun bigimde sunulur.

. Yonetim Kurulu’nun ,yoneticilerin ve personelin rolleri ver
3.Sorumluluk sorumluluklar1 ag¢ik¢a tanimlidir.

. Yonetim Kurulu , miisterilerin beklentilerini karsilayabilir.

108 K ARPUZOGLU, Ebru, a.g.e., 5.68-69
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. Yonetim Kurulu’nun sorumlulugu zaman igerisinde artar.

. Biitlin Hissedar , Yonetim Kurulu uygulamalarina katilmak i¢in

4.Kapsam uygun firsatlara sahiptir.
. Yonetim Kurulu , marjinal yada dezavantajli konumdaki hissedarlari
, yonetime adil sekilde katilmaya tegvik eder
. Hissedar lar ve personel birbirlerini saygiyla dinler.

5.Adalet . Kurumda iist kademeden alt kademeye , alt kademeden {ist

kademeye kadar herkes birbirine saygi duyar.
. Kararlar dnyargisiz ve tutarlidir.

. Yerel halka ve insan haklarina saygilidirlar.
. Igsel degerlere saygilidirar.

. Kararlarin ve uygulamalarinin fayda/maliyet analizi hesaplanir.

6. Baglayicilik

. Yonetim Kurulu , yonetimin farkli kademelerine etkin bigimde
baglidir.

. Yonetim Kurulu , benzer yonetim kademelerindeki uygulamalara
etkin bicimde baghidir.

. Yonetimin uygulama ve talimatlari , iist kademe otoritelerin

uygulamalariyla tutarhdir.

7.Esneklik

. Yonetim Kurulu .yeni bilgi ve deneyimlerle 6grenen bir kiiltiire
sahiptir.

. Formal yontemler ve igleyis ,uzun donemli giivenlik ayricaligi
saglar.

. Yonetim Kurulu planlarin adaptasyonunda ve yonetim siirecinde
yararhidir.

. Yonetim Kurulu , tanimlama ,degerleme ve riski yonetmek igin

prosediirlere sahiptir.

KAYNAK: James Nelson ,”” Corporate Governance Practices, CEO Characteristick and Firm

Performance’” Jour nal of Corporate Finance 11 (2005) : 197-228
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2. KURUMSAL YONETIME ILISKIN DUNYADAKI GELISMELER

20. Yiizyilin sonuna gelindiginde toplam 30 farkli pazarda 60 farkli yonetisim ilkesi
mevcuttur. Sadece Ingiltere’”de Cadbury Raporu’nun disinda iki ana ilke daha
mevcuttur. Bunlar, Marks&Spencer’in bagskan1 Sir Richard Greenbury’nin adini tagiyan
Greenbury Raporu ve Imperial Chemical Industries (Imparatorluk Kimya Endiistrileri)
Baskani Sir Ronnie Hampel’in adin1 tastyan Hampel Raporudur (Monks ve Minow

2004: 297-298).24

2.1. OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri

Gliniimiizde bir¢ok iilke tarafindan referans olarak alinan OECD (Avrupa Ekonomik
Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii) Kurumsal yénetim ilkeleri 1999 yilinda yaymlanmustir.
OECD, savagla harap olmus bir kitanin yeniden insast i¢in ABD tarafindan finanse

edilen Marshall Plani ¢ergevesinde 1948 yilinda kurulmustur.

Bugiin, 34 OECD iiyesi lilke, diinya ¢apinda diizenli olarak, sorunlari tespit ederek,

tartisarak ve analiz ederek ¢6zmek igin politikalar gelistirmektir.'%®

OECD Kurumsal Y&netim llkeleri, ilk olarak 1999 yilinda OECD Bakanlar kurulu
tarafindan kabul edildi ve yaymlandi. OECD’nin yayinlamis oldugu ilkeler iiye
iilkelerin konuya iliskin diizenlemelerine rehberlik saglamstir. Tlkeler, OECD iiyesi ve
liye olmayan iilkelerdeki son gelismeler dikkate alinarak gozden gegirilmis ve 2004
yilinda gdzden gegirilmis ilkeler yaymlanmistir. Ulkeler, iyi bir kurumsal yonetimin,
finansal piyasalarin istikrar1 ve ekonomik biiyiime i¢in gerekliliginin farkina
varmiglardir. Sirketler daha iyi kurumsal yonetimin rekabet i¢in gerekli oldugunu

gormiislerdir.'®

14SANCAR, Asly, Gaye, “Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Baglaminda Kurumsal Y&onetisim” Selguk Un.
fletisim Fk.Dergisi,2013 5.77

1% http://www.oecd.org/about/history/ Erisim:06/05/2014

196 OECD Principles of Corporate Governance, 2004,
http://www.oecd.org/daf/ca/oecdprinciplesofcorporategovernance.htm Erisim:06/05/2014
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Diinya genelinde yasanan ekonomik krizler, mevcut yonetim sistemlerinin
sorgulanmasina neden olmus, sirketlerde risk yonetimi konusunu giindeme getirmistir.
Giiniimiizde diinyada en ¢ok kabul géren ve kurumsal yonetime temel olusturan ilkeler,
OECD tarafindan yaymlanmis olan kurumsal yonetim ilkeleridir. Bu ilkeler alti ana

baslikta toplanmistir. Bunlar;'"’
1. Etkin kurumsal yonetim gercevesi ve temelinin tesisi

Kurumsal yonetim ¢ergevesi, seffaf ve etkin piyasalar tesvik etmeli, kanunlara uygun
olmal1 ve farkli denetim, diizenleme ve yiirtitme erkleri arasinda sorumluluk dagilimini

acikca yapmalidir.
2. Hissedarlarin haklart ve 6nemli gorevleri

Kurumsal yonetim c¢ercevesi, hissedarlik haklarin1 korumali ve bu haklarin

kullanilabilmesini kolaylastirmalidir.
3. Hissedarlarin adil muamele gérmesi

Kurumsal yonetim ¢ergevesi, azinlik ve yabanci hissedarlarda dahil, biitiin hissedarlara

esit muamele yapilmasini giivence altina almalidir.
4. Kurumsal yonetimde paydaslarin rolii

Kurumsal yonetim cercevesi, paydaslarin haklarini yasalarda veya ikili anlagsmalarda
belirtildigi sekilde tanimali, servet ve yeni is alanlar1 yaratmada sirketler ile menfaat
sahipleri arasinda etkin is birligini ve mali acidan giiclii isletmelerin ayakta kalmasini

tesvik etmelidir.
5. Kamuya aciklama yapma ve seffaflik

Kurumsal yonetim cergevesi, sirketin mali durumu, performansi, miilkiyeti ve idaresi
dahil olmak {izere sirketle ilgili biitiin maddi konularda dogru ve zamaninda agiklama

yapilmasini saglamalidir.

6. YoOnetim kurulunun sorumluluklar

Y7 TKYD, OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri, yayin tarihi 2005
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Kurumsal yonetim g¢ercevesi, sirketin stratejik rehberligini, yonetim kurulu tarafindan
yonetimin etkin denetimini ve yonetim kurulunun, sirkete ve hissedarlara karst hesap

verme yukiimliligl tasimasini saglamalidir.

Ilkelerde de gériildiigii iizere OECD’nin kurumsal yonetim ilkeleri hissedarin ¢ikarlarin
on planda tutmaktadir. Diger paydaslar1 ise paydaslarin roli ve seffaflik ilkesi

kapsaminda ele almistir.

“OECD’nin yaymnlamis oldugu ve 2004 yilinda revize edilen bu ilkeler, baglayici
olmamakla birlikte hiikiimet ve sirketlerin kendi yonetim anlayislarini gézden

gecirmeleri ve belirlenen standartlart hayata gegirmeleri konusunda onemli bir

rehberdir.%®

OECD ilkelerinin yenilige ve degisime agik oldugunu vurgulayan OECD, ilkeler
izerinde revizyon ¢alismasi yiiriitmektedir. 2004 yilindan bu yana diinyadaki ekonomik
alandaki gelismeler, ticari yagamdaki degisimler ve gelismeler nedeniyle OECD, ilkeleri
giincelleme karar1 almistir. Glincellenen OECD ilkelerinin 2015 yil1 i¢erisinde bakanlar

kurulunda onaylanarak yaymlanmasi beklenmektedir.'%°

Taslakta, borsalarin (pay piyasalarinin) etkin kurumsal yonetimi destekleyecek sekilde
diizenlenmesi, diirtistliik dis1 davranislarin engellenmesi ve saglikli kurumsal yonetimin
tesisi i¢in kamu yetkililerinin etkili yaptinm ve denetim yetkilerinin bulunmasi
gerekliligi, politika yapicilarin politika opsiyonlarini degerlendirirken piyasalara
olabilecek etkilerini biitlinsel olarak analiz etmesi gerektigi, hissedarlarin yoneticilerin
ticretleri konusunda genel kurul toplantisinda oy kullanabilmeleri, yonetim kurulu
tiyelerinin ve iist diizey yoneticilerin iicret ve tazminat ayarlamalarinin toplam degerinin

kamuya ac¢iklanmasi, iligkili taraf iglemlerinin onaya tabi olmasi degisiklikleri goze

1% TKYD, OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri, s.3-yayin tarihi 2005
1% Kurumsal Yonetim, TKYD Yaymi, Say1.26, 2015, s.57
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carpmaktadir. Kamuyu aydmlatma ve seffaflikla ilgili olarak, Finansal olmayan
bilgilerin (non-financial information) “insan haklar1”, “tedarik zinciri, nihai hak sahibi
hissedar, ticretler, iligkili taraf islemleri, onemli ve Ongoriilebilir riskler hakkinda

bilgiler kapsama dahil edilmigtir.**°

2.2. Ingiltere’de Kurumsal Yonetim Uygulamalar

Ingiltere’de kurumsal ydnetimin gelisiminde 1980’lerin sonu ile 1990’11 yillarin basinda

yasanan sirket skandallar1 ve iflaslar etkili olmus‘rur.lll

1992 yilinda ingiltere’de Sir Adrian Cadbury baskanliginda ki komisyon tarafindan
hazirlanan Cadbury Raporu Ozellikle finansal raporlama alanindaki muhasebe
skandallarina tepki olarak yonetim kurullarinin kontrol ve finansal raporlama, seffaflik
ve bagimsiz denet¢iler lizerindeki gézetim sorumluluklar {izerinde yogunlasmis ancak
bir biitiin olarak kurumsal yonetim kavrami igerisindeki tiim aktorler ve rollere iliskin
Oneriler getirmistir. 12 Raporun kapsami i¢ denetime iliskin konular1 igerir sekilde

yeniden diizenlenerek “Hampel Raporu” adiyla 1998 yilinda yaymnlanmistir."*®

Hampel raporu gii¢lii bir i¢ denetim sisteminin gerekliligine vurgu yapmakta i¢ denetim
sisteminin sadece finansal kontrolleri degil operasyonel ve yasal mevzuata uyum

kontrollerini ve risk yonetim sistemini de kapsamasi gerektigini belirtmistir.***

Hampel raporu, esas itibariyle “Cadbury Raporu” nun tiim ana hatlarim1 ve orada
gelistirilen “Code of Best Practice” ilkelerini daha da giiclendirmistir. Ana hatlar1 su

sekildedir:'*®

10 Kyrumsal Yénetim, TKYD Yayini, Say1.26, 2015, .57

1 https://www. frc.org.uk/getattachment/1db95

39d-9176-4546-91ee-828b7fd087a8/the-uk-app

roach-to-corporate-governance.aspx

112 TIDE Yayinlari, 2012, Yayin no. 3 5.202

3 KEBECI, Tiirkan, Aile Sirketlerinde Y®6netim Anlayist ve Kurumsallagsma, 2011,5.81

1 TIDE Yaynlari, 2012, yayin no 3 s.202

15 pULASLI, Hasan, Kurumsal Yonetim ilkeleri Anonim Sirket Yénetiminde Yeni Model, 2003, 5.19-20
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- Anonim sirket sistemlerinden, tek organli yonetim sistemi “yonetim kurulu”
benimsenmistir.

- Yonetim tek organli olmakla birlikte gorev itibariyle iki farkli tip yonetim
kurulu tiyesinden olugsmaktadir. Temsil ve icra yetkisi olan {iye ve temsil ve icra
gorevi olmayan gozetim ve kontrol yetkisi bulunan iiye.

- Yonetim kurulunun goérevi yapabilecek adaylar arasindan profesyonelce
se¢ilmesi,

- Yonetim kurulu tyeleri, icra yetkisine sahip yoneticiden nisbi bir bagimsizliga
sahip olmali, yonetim kurulu, sirketle ilgili genis kapsamli bilgilere ulagabilmeli

- Yonetim kurlu, sirketin ¢ok dnemli igleri i¢in onay vermesine iligkin “sakli bir
yetki alanina” sahip olmalidir.

- Yonetim kurulunun degerlendirilmesine iliskin performans degerlendirme
sistemi olusturulmalidir.

- Yonetim kurulu sirketin i¢ kontroliine iligkin yillik rapor hazirlamalidir.

- Yoénetim kurulu altinda Denetim, Odiillendirme ve Aday gosterme komiteleri

olusturulmalidir.

Temmuz 1995 yilinda ingiltere’de ydnetim kurulunun mali haklarinin  kamuya
duyurulmasini ele alan “Greenbury Report” yaymlanmistir. Sir Richard Greeenbury
baskanliginda c¢alisan komisyonun hazirladig1 raporda “En 1yi uygulama kodu” ile ilgili
boliimde Ttcret komitesi, kamuyu aydinlatma ve ifsa, ticret politikasi, hizmet

sOzlesmeleri ve tazminatlar konular yer almaktadir."*°

Ingiltere’de Londra borsasinda 1998/1999 yilinda igerik olarak “Cadbury Report” da
vurgulanan ve daha &nce yayimlanmis bulunan {i¢ Ingiliz raporundaki anlayisi
(Combinde Code veya Supercode) raporunda toplayip 2000 yilinin sonundan itibaren
gecerli olmak {lizere Londra Borsasi’nda kote edilmis olan tiim sirketler i¢in “asgari

standartlar1” baglayici olarak yiiriirliige koymustur. ™’

18 \www.ecgi.org/codes/documents/greenbury.pdf Erisim: 09 Temmuz 2014
1 pULASLI, Hasan, Kurumsal Yénetim lkeleri Anonim Sirket Yénetiminde Yeni Model, 2003, s:18
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2.3. Amerika’da Kurumsal Yonetim Uygulamalari

ABD’de yasanan Enron skandalini, Worldcom, Global Crossing, Tyco, Xerox
sirketlerine ait skandallar izlemistir. Bu skandallarin ardindan ABD’de Kurumsal

yonetime iliskin diizenlemeler hiz kazanmistir.

ABD’de kurumsal yonetim ilkeleri, biiyiik 6l¢lide yonetim kurulu tiyeleri, yoneticiler ve
pay sahipleri arasindaki iligkiler iizerinde odaklanmistir. Federal yasalarin kurumsal
yonetimdeki temel hedefleri arasinda halka agik isletmelerde hisse sahiplerinin yeterli
sekilde ulasilabilirliklerini, SEC (Securities and Exchange Commission) gdzetiminde

sa,cglamaktlr.118

ABD’de pay sahiplerinin yonetim kurulu {iyelerinden, sorumlulardan sirkete verdikleri
zararlarin tazmini ile ilgili davalarinin sonugsuz kalmasi nedeniyle Amerika Menkul
Kiymetler ve Borsa Komisyonu’nun (U.S. Securities and Exchange Commision-SEC)
1972 yilinda sirketlerde tamami icra dist ve bagimsiz yonetim kurulu {iyelerinden
olusan ayr1 bir organ gibi calisacak denetim komitelerinin kurulmasini dile

getirmistir.119

POB (Public Oversight Board) Halka Acik Sirketler Gozetim Kurulu, Amerika’da
muhasebe meslegi alaninda olusturulmus diizenleyici kurumlardan biridir. 1977 yilinda
AICPA (Amerikan Yeminli Mali Misavirler Birligi), SEC (Menkul Kiymetler ve

Borsalar Komisyonu) tarafindan kurulan bagimsiz 6zel kurulustur.*?> POB, denetgi ve

18 CENGIZ, Selim, Isletmelerde Kurumsal Yonetim Kapsaminda ig Denetimin Yeri ve Onemi, Afyon
Kocatepe Un.IIBF Dergisi, (C. XV, S. 11, 2013), 5.409

9 (TRICKER, Bob; Corporate Governance Principles, Policies, and Practices,2009,s.10 /Aktaran
H.Erdal Demir, a.g.e., s.5)

120 hitp://www.publicoversightboard.org/about.htm Erigim: 07 Temmuz 2014
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isletme yonetimi ile ilgili konularda raporlar hazirlamistir. Raporlarda asagidaki

konulara dikkat ¢ekilmistir.:**
- Denetgiler igletme yonetimini degil komiteyi miisteri olarak gérmelidir.

- Denetim komitesine; denetim iicretinin saptanmasi, finansal raporlama ve denetim
stirecinin ~ denetcilerle birlikte goézetilmesi, igletmenin uyguladigi muhasebe
politikalarinin degerlendirilmesi, finansal tablolarin yillara gore karsilastirilabilir olup
olmadigmmin ve kamuya sunulan bilgilerin giivenilir olup olmadiginin incelenmesi,
yonetim ve denetgilerle iyi bir iletisim aginin kurulmasi ve denetgilerin istedikleri

bilgilere kolayca ulasmasini saglayacak ortamin olusturulmasi,

konularinda gorevler yiiklemistir.

1987 yilinda ABD’de kurumsal yonetime vurgu yapan “Yaniltic1 Finansal Raporlamaya
Mliskin Ulusal Komisyon Raporu” baskanligmi James Treadway’in yaptigi komisyon
tarafindan yaymlanmistir. Bu komisyon COSO komitesi olarak da bilinmektedir. 122
Giiniimiizde I¢ Kontrolle ilgili yapilan akademik galigsmalarda referans kaynagi olarak
gosterilen COSO I¢ Kontrol Modeli “Treadway Komisyonunu destekleyen kuruluslar
komitesinin” birer temsilci atamak suretiyle olusturdugu COSO tarafindan

ha21r1anm1$t1r.123

1999 yilinda Newyork’da Millstein ve Whitehead baskanliginda “Amerikan Blue
Ribbon Komisyonu” adi ile bir komisyon kurularak Denetim Komitesinin (Audit
Committe) tavsiye calismalarinin gézden gecirilmesi amaciyla calismalarina basladi.

Hazirlanan rapor Washington’daki Menkul Kiymetler ve Komisyonu —SEC (Securities

121 DEMIRBAS, Mahmut ve UYAR, Siileyman., Kurumsal Yonetim Ilkeleri ve Denetim Komitesi,
Giincel Yayncilik, 2006.5.42 (Aktaran: YENIGUN, Tiirkan, Kurumsal Y&netim ve Isletme i¢i Denetim
Y.L.Tezi, s.28)

122 TIDE Yayinlari, 2012, yayin no 3 s.209

122 TOOM, Kayahan, MEMIS, M. Unsal, i¢ Kontrol, 2012, .99
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and Exchange Commisiion) tarafindan yeniden diizenlenerek baglayici bir sekilde

uygulamaya koydu. Komisyonun tespit ettigi ana basliklar su sekildedir;***

1- Denetim Komitesinin Bagimsizligina Iliskin Olarak

- Denetim komitesi tiyeleri mutlak suretle bagimsiz olmalidir.

- Denetim kurulunun iiyeleri son bes yil icinde sirket ile higbir is iligskisinde
bulunmamis olmali. Yonetim kurulu tiyesinin gorevi harig sirket ile akceli olarak
vekalet iligkisi olmamasi

- Sirketin tepe yonetiminde bes yildan beri hicbir yakin akrabasinin gorev
almamis olmasi

- Denetim kurulunun hi¢bir {iyesinin son bes yilda sirkette hakim ortak
konumunda olmamasi,

- Denetim komitesinin bagimsizliina zarar verecek hicbir tiicret baglantisi

bulunmamalidir.
2- Asgari Uye Sayisina Iliskin Olarak

- Sermayesi 200 milyon$ ve {izerinde olan sirketlerde en az 3 veya daha fazla
sayida icra gorevi bulunmayan gozetim ve denetim gorevi yapacak {liye

bulunmalidir.
3-Denetim Kurulu Komitesi Uyelerinin Kisisel ve Mesleki Niteliklerine iliskin Olarak

- Denetim kurulu tiyesi Muhasebe ve Finans konularina hakim olmalidir.

- En azindan bir iiye muhasebe veya ilgili bir dalda uzman olmalidir.
4- I¢ Yonetmelikle Diizenleme

- Yonetim kurulu denetim komitesinin se¢imini ve gorevlerini bir i¢ yonetmelikle

diizenlemeli ve her y1l gézden geg¢irmelidir.

5-Faaliyet Raporunu Aciklanmasi

124 PULASLI, Hasan, Kurumsal Yonetim Ilkeleri Anonim Sirket Yonetiminde Yeni Model, 2003, s.22-
23-24
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- Yonetim kurulunun hazirlamis oldugu i¢ yonetmelik ve denetim komitesinin

calismalar1 genel kurulda agiklanmalidir.
6- Denetgileri Segme ve Gorevden Alma Yetkisi

- Sirket denetgileri yonetim kurulu ve denetim komitesinin otoritesi altindadir.

Denetim komitesi denetgileri seger, ¢aligmalarini degerlendir ve gérevden alir.
7- Denetim komitesi denetcilerin bagimsizliginin kefilidir.
8-Mali hesaplarin Kalitesinin tartigilmasi

- Denetim kurulu sirket denetim orgami ile birlikte denetgilerin genel kurula

sundugu igerigini ve niteligini miitalaa eder.
9-Denetim Komisyonu’nun Onay1

- Sirketin yillik faaliyet raporu, denetim komitesinin asagidaki esas gorevlerin
yerine getirildigine dair yazili onayini igermelidir.

- Mali tablolarin denetimi ve yillik raporlarin kalitesinin isletmenin yonetimi ile
birlikte tartisildiginin

- Denetim komitesinin, bagimsiz dis denetgilerin goriislerini alarak sirket mali
raporlar1 ve faaliyet raporlarina iligkin konularin tartisildiginin

- Denetim komitesinin, sirket i¢ islerinin degerlendirilmesi amaciyla yoneticilerin
ve temsilcilerinin katilmadig bir toplant1 yapmasi

- Denetim komitesi, gézetim ve denetimi sonucunda sirketin mali tablolariin
Amerikan Genel Kabul Gormiis Muhasebe Standartlarina (GAAP) uygun ve

dogru oldugunu yazili olarak onaylar.

ABD’de 2002 yilinda yirirliige giren Sarbanes-Oxley yasasi, 1930“lardan itibaren
yapilan en Onemli diizenleme olmakla beraber, kamu sektoriinde ve 6zel sektorde
yonetisimin nasil yapilmasi gerektigini belirtmektedir. Sarbanes-Oxley Yasast (SOX)
denet¢iler, hukukcular ve analistler icin denetleme faaliyetlerinin diizenlemesini

olusturmaktadir.'*®

125 GREEN, S. Sarbanes Oxley and the Board of Directors, Techniques and Best Practices for Corporate
Governance, John Wiley and Sons Inc, 2005. (Aktaran: Gizem Sayan Akinci, 2011 5.48)
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Sarbanes-Oxley yasasi ayrica yatirimcilarin ¢ikarlarint korumak amaciyla, menkul
kiymetler kanunlar1 ve ilgili meselelerde tabi kamu sirketlerinin, halka acik sirketlerin
denetimini yapmak amaciyla Kamu Goézetim Kurumunun kurulmasii dngérmektedir.
Kamu Gozetim Kurulunun, Halka Ag¢ik Sirketlerde yatirimcilar i¢in bilgilendirici, dogru
ve bagimsiz denetim raporlarinin hazirlanmasinda kamu yararinin gozetilmesi gibi
gorevleri bulunmaktadir. Kurumun, kurumsal olarak ¢alismasi ve kar amaci giitmeyen

bir kurum olarak faaliyetlerini siirdiirmesi éngt')rl'ilml'is‘u'jr.126

Sarbanes-Oxley asagidaki bes konuda dnemli diizenlemeler gergeklestirmistir.*?’
1-Thrageilar igin &ngoriilen hiikiimler

2-Yénetim Kurul Uyeleri ve Ust Diizey Yéneticiler I¢in Ongériilen Hitkiimler
3-Denetim Komitesi I¢in Ongoriilen Hiikiimler

4-Bagimsiz Denetim Sirketleri i¢in Ongériilen Diizenlemeler

5-Halka Ag¢ik Ortakliklar Muhasebe Denetim Gozetim Kurulu

2004 yilinda ABD’de kurumsal yonetim alanindaki en 6nemli diizenlemelerden biri
olan Newyork Menkul Kiymetler Borsasi tarafindan gelistirilen ve SEC (Securities
Exchange Commission) tarafindan Kasim 2004’te onaylanan, hisse senetleri NYS’de
islem gorecek firmalar1 kapsayan “Kurumsal Yonetim Kurallar” (Corporate

128
Governance Rules)’dir.

126

http://secsearch.sec.gov/search?utf8=%E2%9C%93&affiliate=secsearch&query=sarbanes+oxley+act+of
+2002 Erisim: 06/05/2014

127 pULASLI, Hasan, Kurumsal Yonetim ilkeleri Anonim Sirket Yénetiminde Yeni Model, 2003, 5.77
128 TIDE Yaynlari, 2012, yayin no 3 s.210
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2.4. Almanya’da Kurumsal Yonetim Uygulamalari

Almanya’nin sanayi tarihine bakildiginda Almanlara 6zgii bir sirket kiiltiirii oldugu ve
sirketlerin ortaklik yapilarinin sirket gruplari olusturdugu sdylenebilir. Almanya
kurumsal yonetim sisteminin diger bir oOzelligi sirketlerin ortaklik yapilarinin
sermayedar yogunlugunun yiiksek olmasidir ve bu olgu Alman kurumsal yonetim

sisteminin olusturulmasinda dikkate alinmugtir. *2°

1998 yilinda Almanya’da Kurumsal yonetim prensiplerinin temeli olarak kabul edilen
“KonTrag” olarak bilinen “Kurumsal Firmalarda Kontrol ve Seffaflik Kanunu”
yaymlanmistir. Kanunda genel olarak sirketlerde risk yonetimine dayali bir yonetim
sisteminin kurulmasi1 gerekliligi ifade edilmistir. 130 KonTrag yasasi ile Almanya’da
Kurumsal Yonetim siirecinin tamamlandigini sdylemek miimkiin degildir. KonTrag
genel anlamda sirketin iist diizey yoOneticilerinin gérevlerinin daha berrak ve net bigimde

birbirinden ayrilmasin ve sorumluluklarinin belirlenmesini saglamustir.**!

Almanya’da 2000 yilinda Alman Finansal Analizciler Dernegi (DVFA) tarafindan
olusturulan bir ¢aligma grubu en iyi uygulama kodu ve Almanya’da ki yasal
diizenlemeleri géz oniinde bulundurarak Almanya’da islem goren Sirketlerin Kurumsal
Yonetim Ilkeleri Uygulamasi igin Degerlendirme Yontemi (scorecard) olusturmustur.

Scorecard modeli bir¢ok tilkede kabul gérrnl"lstiir.l?’2

Almanya’da kurumsal yonetim ilkelerinin temelini 1998 yilinda kabul edilen “Kurumsal
Firmalarda Kontrol ve Seffaflik Kanunu” olusturmaktadir. Gliniimiizde ise 2008 yilinda
yayinlanan Resmi “Alman Kurumsal Yénetim Ilkeleri” yiiriirliiktedir. Ilkelerde, borsaya

kote Alman anonim sirketlerinin yonetimi ve denetimi i¢in temel yasal diizenlemeler

129 MANN, A, (2003), Corporate-Governance-Systeme. Berlin: Duncker und Humblot, s. 138. (Aktaran:
[ZCILER, Dilek, Kurumsal Y6netim Ilkelerine Uyum Siirecinin Sirketlerin Performanslari Ugzerine
Etkileri, Y.L.Tezi, s.38)

30 TiDE Yayinlari, 2012, yayin no 3 5.205

131 PULASLI, Hasan, Kurumsal Yonetim Ilkeleri Anonim Sirket Yénetiminde Yeni Model, 2003, .26
132 DVFA, Scorecard For German Corporate Governance,www.ecgi.org/codes/.../scorecard_d.pdf
Erisim: 12 Temmuz 2014
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yer almaktadir. ilkeler Alman kurumsal yonetim sisteminin seffaf ve anlasilabilir olmasi

istemektedir.**

2.5. Fransa’da Kurumsal Yonetim Uygulamalari

Fransa’da kurumsal yonetim kodlar1 Viénot 1 & 2 raporlar1 ve Bouton raporu ad1 altinda
isveren dernekleri (MEDEF ve ASEP) tarafindan hazirlanmistir. Vienot 1 (1995) yilinda
yayimlanmistir. Halka acik sirketlerin yonetim kurulunun gorev ve calismalarina
odaklanmistir. Yonetim kurulunda bagimsiz {iye bulundurulmasi ve komiteler

" .. 134
olusturulmasini énermistir. ™

Vionet 1 raporunda yonetim kurulu iiyelerinin yetki ve
gorevleri, alt komiteler, bagimsiz yonetim kurulu iiyelerine iliskin hususlar
diizenlenmistir. Vionet 2 ise yonetim kurulu bakanligi ile CEO gorevlerinin birbirinden
ayrilmasi, yonetim kuruluna saglanan mali haklarin agiklanmasi1 konularinda

diizenlemeler icermektedir.™*

Vienot 2 (1999) yilinda yayinlanmigtir. Rapor kurumsal yonetimi daha genis bir
perspektifle ele alarak sirket yonetim kurulu bagkani ile CEO’nun gorevlerinin ayrimini
Oonermistir. Raporda ayrica bagimsiz iiyelerin roliinlin gii¢clendirilmesi, yonetim
kuruluna 6denen iicretlerle ilgili bilgilendirme yapilmasi, genel kurul toplantilarina
iliskin Oneriler getirmistir. Son olarak 2002 yilinda yayimlanan Bouton raporu Enron
krizi ardindan finansal piyasalarda giivenin yeniden saglanmasi amaciyla hazirlanmistir.

Bouton Raporu’nun temeli bilgilendirme ve seffaflik tizerine kurulmustur. 136

Fransa’da kurumsal yonetim uygulamalar1 yasal diizenlemelerden ziyade goniilliiliik

temelinde surdirilmektedir.

13 TiDE Yayinlari, 2012, yayin no 3 s.205

BUCHARREAUX, Gerard, WIRTZ, Peter, Corporate Governance In France, s:3,
http://virtusinterpress.org/additional_fil
es/book_corp_govern/sample_chapter04.pdf, Erisim:12 Temmuz 2014

135 TiDE Yayinlari, 2012, yayin no 3 s.204

13 CHARREAUX, Gerard, WiRTZ, Peter, Corporate Governance In France, s:3,
http://virtusinterpress.org/additional_fil

es/book _corp govern/sample chapter04.pdf, Erisim:12 Temmuz 2014
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2.6. Avrupa Birliginde Kurumsal Yonetim Uygulamalari

Avrupa Birligi’ndeki uygulamanin gelisimi, Avrupa Birligi dncesi Avrupa Ekonomik
Toplulugu donemine kadar uzanmaktadir. 1972 yilinda Avrupa Ekonomik Toplulugu
sirketler hukukuna iliskin ¢ikardig1 besinci yonerge ile monist yapili yonetim kurulu
yapisinin degistirilerek diialist yonetim kurulu yapisina gecisi 6nermistir. Bunun {izerine
Ingiltere’de 1977 yilinda “The Report of the Committee of Inguiry on Industrial
Democracy” (Sorusturma Komitesinin Endiistriyel Demokrasi Uzerine Raporu) adi
altinda Lord Bullock tarafindan yazilan raporla tek yonlii yonetim yapisinin korunmasi

ancak iscilerin kendilerini temsilen yonetime iiye sokabilmesi dnerisi getirilmistir.

2002 yilinda Avrupa Birliginde “Avrupa’da Sirketler Kanunu i¢in Modern Diizenleyici
Hukuksal Cerceve” adiyla hazirlanan rapor Avrupa Komisyonu’na sunulmustur.
Raporda ozetle sirketlerin  yaptiklar1  agiklamalarda modern teknolojilerin
kullanilmasinin tesviki, sermaye olusumu ve muhafazasi, grup firmalarin faaliyetlerinde
seffafligin arttirllmasi gibi konulara deginilmis ve Avrupa’da kurumsal ydnetim

uygulamalarina iligkin 6neriler getirilmistir.137

Avrupa Sirketler Hukuku miiktesebati, Uye Devletlerin sirketlere iliskin yasal
diizenlemelerine benzer bir yap1 cercevesinde gelistirilmis olup, sirketlerin Uye
Devletler arasinda ytirtittiikleri faaliyetler i¢in gerekli altyapiyr saglamistir. Bu amagla
1968 yilinda kabul edilen “Sirketlerin Ortaklarinin ve Ugiincii Kisilerin Menfaatlerinin
Korunmasi i¢in Uye Devletlerce talep edilen Teminatlarin Esgiidiimii kapsaminda kabul
edilen 68/151/EEC sayili ilk Yonergeden baslayarak kurulus, sermayenin korunmasi,
yasal birlesmeler, sirketlerin boliinmesi, mali raporlama, tek ortakli sirketler, yasal

olusumlar alanlarinda bir dizi Yonerge benimsenmistir.'*

Y37 TIDE Yayinlar1,2012, yaym no 3 5.206

138 Sirketler Hukukuna Iliskin Ab Miiktesebat Rehberi, Corporate & Public Strategy

Advisory Group, Nisan 2013 Briiksel & Istanbul, s:9,
www.mess.org.tr/.../MESS%20Sirketler%20Hukuku%20Nisan%202013...Erisim:12 Temmuz 2014
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2006/46/EC sayilt Yonerge ise Avrupa Birligi icinde yilik rapor ve mali tablolarin
karsilastirilabilirligini saglamay1 ve tek bir icerik bi¢imi ile daha kaliteli bilgiler vererek
bu belgelere kamusal giiveni artirmayi amaglamaktadir. ‘Bilanco dis1 etkinlikler’ ve
‘ilgili taraflar’ kavramlarii netlestirerek tiim sirketlerin, yillik raporlarinda, yillik bir

kurumsal yonetim beyanati hazirlamalarini sart kosmaktadir.*®

AB, Avrupa’da sirketler hukuku gelecegine iliskin tiim paydaslarin goriislerini almak
amaciyla genis katilimli bir kamu istisaresi baslatmistir. S6z konusu istisare 20 Subat
2012 - 14 Mayis 2012 tarihleri arasinda internet ortaminda gergeklestirilmistir. Verilen
cevaplarin analiz edilmesinin ardindan 12 Aralik 2012 tarihinde sirketler hukuku ve
Kurumsal yonetim alanlarinda Eylem Plani kabul edilmistir. S6z konusu Eylem Plani,
gelecek yillarda Komisyon’un giincel gercevenin modernize edilmesi ve gelistirilmesi

icin baglatmak istedigi insiyatifi ana hatlariyla ¢izmektedir. 140

139 Sirketler Hukukuna Iliskin Ab Miiktesebat Rehberi, Corporate & Public Strategy

Advisory Group, Nisan 2013 Briiksel & Istanbul, s:31,
www.mess.org.tr/.../MESS%?20Sirketler%20Hukuku%20Nisan%202013...Erisim:12 Temmuz 2014
10 Sirketler Hukukuna Iliskin Ab Miiktesebat Rehberi, Corporate & Public Strategy

Advisory Group, Nisan 2013 Briiksel & Istanbul, s:9,
www.mess.org.tr/.../MESS%20Sirketler%20Hukuku%20Nisan%202013...Erisim: 12 Temmuz 2014
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3. TURKIYE’DE KURUMSAL YONETIME ILiSKIN
GELiISMELER

Tiirkiye’de de aile sirketleri iilkedeki ekonomik faaliyetlerin biiyiikk bir bolimiinii
gerceklestirmektedir. Aile sirketlerinin  kurumsallasamamalar1 ve  siirdiiriilebilirligi
saglayamamalari, birgogunun grup sirketlerden olugmasi bir sirkette yasanan finansal
krizin diger sirketleri de etkilemesi, nedenleriyle aile sirketleri uzun Omiirli

olamamaktadir.

Diinya genelinde aile sirketlerinin Omiirlerinin Tiirkiye’deki aile sirketlerinden ¢ok
farklilik gostermedikleri goriilmektedir. Tiirkiye’de ve diinyada aile sirketlerinin
Omiirlerinin 25-30 yil oldugu goriilmektedir. Diinyada Tiirkiye’den farkli olarak sz
konusu siireden ¢ok daha fazla Omiirlerini devam ettiren sirket Orneklerini gormek
miimkiindiir. Kiigiik ve orta biiyiikliikteki sirketlerin toplam igletmelere orani; ABD’de
% 97.1, Almanya’da % 99.8, Japonya’da % 99.4 ve Tirkiye’de % 98.8’dir. Diger
taraftan ABD’de kayitli sirketlerin % 90’1, Ispanya’da % 80’i, Italya’da % 95’i,
Isvigre’de % 85°i ve Tiirkiye’de % 95°1 aile sirketidir. '*

ABD, Ingiltere gibi bircok iilkede yasanan sirket skandallar1 ve ekonomik kriz
sonrasinda kurumsal yonetim Onem kazanmistir. Tirkiye’de de 2001 krizinin
ekonomimizde, bankacilik sektoriinde ve sirketler {izerindeki etkileri gozden
gecirilerek, basta finans sektoriinde olmak tizere sirketlerde esnekligi arttiracak krizlere

kars1 daha dayanikli hale getirecek bir yonetim sistemine ihtiya¢ oldugu goriilmiistiir.

Kurumsal yonetimin {ilkemizde ©nem kazanmasinin en Onemli nedeni yabanci
sermayeyi llkeye ¢ekmektir. Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde kurumsal

yonetigim reformlarinin arkasindaki en Onemli neden sirketlerin kiiresellesmenin

1 ALAYOGLU, Nihat, “Aile Sirketlerinde Yonetim ve Kurumsallasma” , MUSIAD Yaylari, 1. Baski,
Istanbul 2003, s.2
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getirdigi sartlara uyum saglayabilmek i¢in ihtiya¢ duyduklar sirket dis1 sermaye
kaynaklarini gekebilmektir.**?

Ulkelerin kurumsal ydnetim ortamini, o iilkenin icinde bulundugu genel sartlar ve

sermaye piyasalarinin gelismislik diizeyi belirlemektedir.

Ulkemizde Kurumsal Yénetim alaninda ilk olarak TUSIAD (Tiirk Sanayicileri ve Is
Adamlar1 Dernegi) 2002 yilinda “Kurumsal Yénetim En Iyi Uygulama Kodu: Yo6netim
Kurullarmin Yapis1 ve Isleyisi” bashkli calismasmi yaymlamistir. TUSIAD’m bu

calismasi 15 basliktan olusmaktadir.**?

Kurumsal yonetim alanindaki ikinci diizenleme SPK (Sermaye Piyasasi Kurulu)
tarafindan gergeklestirilmistir. SPK, Temmuz 2003 de “Sermaye Piyasasi Kurumsal
Yonetim Ilkelerini” yaymmlamistir. Pay Sahipleri, Kamuyu aydimlatma ve Seffaflik,
Menfaat sahipleri, Yonetim kurulu olmak iizere dort bolimden olusan ilkeler 1999
yilinda OECD tarafindan yayimlanan Kurumsal Yonetim ilkeleri ile uyumlu olarak ve

iilke kosullar1 goz éniinde bulundurularak hazirlanmigstir.***

Temmuz 2012 tarthinde yiriirliige giren 6102 sayili yeni Tiirk Ticaret Kanunu, ticaret
ve ticari iligkileri diizenlemeyi amacladigi kadar sirketlere kurumsal ve mali yonden
cesitli zorunluluklar getirerek yeni bir takvimi giindeme getirmistir. TTK ile bankalar
disinda Tiirkiye’deki sirketlerin de kurumsal yonetim ilkelerine tabi tutulmasi
saglanmistir. {lk etapta, kurumsal yonetim ile sirketlerin kurumsal yapis1 ve finansal
verilerin seffaflastirilmasi  gerekleriyle bir kistm mali ortamin diizenlenmesi
hedeflenmektedir. Uygun kurumsal ortam saglandiktan sonra da risk yonetimi ilkelerine

hazir bir 6zel sektér miimkiin olabilecektir. Dolayisiyla, Tiirkiye’de sirketler kurumsal

142 MENTES, Ahmet, Kurumsal Yonetisim ve Tiirkiye Analizi, Derin Yaynlari, 2009, s.139

3 TUSIAD, Kurumsal Y6netim En Iyi Uygulama Kodu/Yénetim Kurulunun yapisi ve isleyisi. TUSIAD-
T/2002-12/336

1% Sermaye Piyasast Kurulu Kurumsal Y6netim ilkeleri, 2013
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ve mali anlamda yeniden yapilandirmay1 zorunlu kilan yeni ve uzun ama ayni1 zamanda

isletmelerin kendilerinden kaynakli zor bir yasal siirece girmistir.**®

Tiirkiye Kurumsal Yonetim derneginin 2014 yilinda yaklasik 30 yonetici ve 300 kisiyle
goriiserek gerceklestirdigi Kurumsal Yonetim Algi Arastirmasi raporu Istanbul
kapsamindaki sonuglarina gore kurumsal yonetimin Oniindeki engeller su sekilde

sualanmlstlr:146

- Kisilerden kaynaklanan duygusal ve psikolojik faktorler

- Seffaflagsma siirecinde ticari sirlarin agiga c¢ikabileceginden duyulan endise

- Kurumsal yonetimin kurucunun/patronun kendi yetkisini azaltacagina inanci

- Tiirkiye’deki hukuki yapinin kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi igin

yeterli olmamasi

- Kurumsal yonetim endeksine dahil olmanin faydali olmadiginin diistintilmesi

3.1. Tiirkiye Kurumsal Yénetim Diizenlemeleri Indeksi

Tiirkiye’de kurumsal yonetimin gelisimi, asagidaki tabloda kisaca ifade edilmeye

caligilmistir.

Tablo 7: Kurumsal Yonetimin Ulkemizdeki Gelisimi

Aralik 2002 TUSIAD “‘Kurumsal Yénetim: En Iyi Uygulama Kodu ¢’ hazirlands.

Temmuz 2003 SPK Kurumsal Yonetim Ilkelerini yayilad

Aralik 2003 SPK, Kurumsal yonetim derecelendirmesi ile ilgili diizenleme
yayinlandi.

Kasim 2004 SPK, IMKB * de islem goren firmalardaki kurumsal y&netim
uygulamalarini inceleyen arastirma sonuglarini yayinladi.

%5 OKAY, Esin, Yeni TTK ile Tiirkiye’de Kurumsal Yeniden Yapilandirma ve Mali Ortamin
Tyilestirilmesi, TURMOB-Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, Nisan 2014, Say1 42,5.37

1% Tiirkiye Kurumsal Y6netim Dernegi&StratejiCo Raporu, Kurumsal Yénetim Algi Arastirmasi, Ocak
2015, 5.6
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Aralik 2004

SPK,IMKB * de islem goren sirketlerin kurumsal uyum raporlarmin
faaliyet raporlar1 igerisinde yer almasini ve internet sitelerinde uyum

raporlarini igeren bir yatirimer iliskileri boliimii agilmasini zorunlu hale

getirdi.

Subat 2005 Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) ¢ Kurumsal Yénetim ilkeleri’
yayinlandi.

Subat 2005 IMKB , kurumsal yénetim endeksi ile ilgili kurallar belirledi.

Subat 2005 SPK , OECD , kurumsal yonetim ilkelerinde olusan degisikliklerin
ardindan Kurumsal Yonetim Ilkeleri ‘n de diizenlemeler yapti.

Mayis 2005 TKYD ve Boston Consulting Group (BCG) “’ Tiirkiye Kurumsal
Yonetim Haritasi ©* arastirmasini tamamladi.

Kasim 2005 Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Meclis’e sunuldu.

Kasim 2005 Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ni  igeren Bankacilik Kanunu BDDK

tarafindan yayinlandi.

Haziran 2006

SPK bagimsiz denetim standartlari ile ilgili diizenlemeleri hazirladu.

Ekim 2006 OECD ©’ Corporate Governance in Turkey : A Pilot Study’’ arastirma
sonuglarimi agikladi.

Kasim 2006 BDDK tarafindan hazirlanan “Bankalarin Kurumsal Yénetim Ilkelerine
Mliskin Y®onetmelik”in yayimlanmast,

Temmuz 2007 SPK, “’Sermaye Piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve
Derecelendirme Kuruluslarina Iliskin Esaslar Teblig™” i giincelleyerek
yayinladi.

Agustos 2007 IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi hesaplanmaya baslandi.

Kasim 2008 GFK Tirkiye ve Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi isbirliginde “’
Kurumsal Yonetim Algi Aragtirma Raporu’’ hazirlandi.

Subat 2009 SPK,”’ Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasma iliskin Esaslar

Tebligi’ ni yayimladi

Haziran 2009

IMKB'de islem goren sirketler ve ilgili kuruluslarin bildirimlerini
kamuya duyurabilecegi Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) internet

sitesinin faaliyete gegmesi

Subat 2011 6102 sayili TTK yiiriirliige girdi

Temmuz 2011 SPK, Seri IV No.52 nolu teblig yaymlandi

Aralik 2011 SPK, KY Ilkeleri Tebligi seri IV No.56 yaymlandi.

Subat 2012 SPK, kurumsal yonetim ilkelerinin belirlenmesine ve uygulanmasina

iligkin seri: IV, NO: 57 teblig yayimlandi.
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Ocak 2014 SPK, kurumsal yonetim tebligi (II-17.1) yaynlandi.

Kaynak: Indeks hazirlanirken, BDDK, SPK, BIST, TUSIAD, 6102 Sayili TTK,
Kanun ve Mevzuat Diizenlemelerinden basili ve internet erisimi ile saglanan

kaynaklardan yararlanilmistir.

Ulkemizde SPK’nin Halka acik isletmeler icin biiyiik bdliimiiniin uygulanmasi zorunlu
olan kurumsal yonetim ilkeleri ve 6102 sayili Tiirk Ticaret kanunu diizenlemeleri ile
birlikte kurumsal yonetim, sirketlerin giindeminde yer almaya baslamistir. Kurumsal
yonetim, suan i¢in sadece halka acgik isletmeler i¢in zorunlu olsa da ilerleyen siirecte
kiigiik ve orta oOlcekli isletmeler icinde zorunluluktan degil tercih edilen bir yonetim

bi¢imi olacaktir.

Ulkemizde sirketlerde ¢ogunlukla tiim erkin tek kiside veya bir ailede toplandigi
yonetim anlayist hakimdir. Bu anlayis kurumsal yonetime gegisteki en Onemli

engellerden biridir.

3.2. TUSIAD’1In Kurumsal Yonetim Calismalari

TUSIAD, 2002 yilinda “Kurumsal Yonetim En Iyi Uygulama Kodu: Y&netim
Kurulunun Yapisi ve Isleyisi” raporunu yaymlamistir. Rapor, bir "kurumsal anayasa"
anlayis1 cergevesinde, kurumsal yonetimin bir sirkette olusabilmesi icin gerekli ana
ilkeler 1s181inda en biiylik sorumluluga sahip olan yonetim kurullariin olusumu,
bagimsizligi, giindemleri gibi konular lizerine odaklanmaktadir. Diinyadaki mevcut
diizenlemeler incelenerek hazirlanan bu kodda yer alan temel ilkelerin Tiirkiye'de "en

1yi uygulamas1” i¢in bir baglangi¢ olusturmas1 hedeflenmistir.
Raporda yer alan Basliklar su sekildedir:**’

1- YoOnetim Kurulu ve Sorumluluklari

Y7 http://www.tusiad.org.tr/bilgi-merkezi/raporlar/kurumsal-yonetim-en-iyi-uygulama-kodu--yonetim-
kurulunun-yapisi-ve-isleyisi/ Erisim:11 Temmuz 2014

63


http://www.tusiad.org.tr/bilgi-merkezi/raporlar/kurumsal-yonetim-en-iyi-uygulama-kodu--yonetim-kurulunun-yapisi-ve-isleyisi/
http://www.tusiad.org.tr/bilgi-merkezi/raporlar/kurumsal-yonetim-en-iyi-uygulama-kodu--yonetim-kurulunun-yapisi-ve-isleyisi/

2- Yénetim Kurulu Uyeligi Kriterleri
3- Yoénetim Kurulu Uyelik Yapist
4- Yeni Yénetim Kurulu Uyelerinin Se¢imi, Davet ve Intibaki
5- Yénetim Kurulu Baskani ve Icra Baskanimim (CEO)
Gorevlerinin Ayrilmast
6- Yonetim Kurulu Baskaniin Rolii
7- Yonetim Kurulunun Uye Sayisi ve Karar Alma Mekanizmasi
8- Yonetim Kurulunun Gorev Siireleri ve Toplantilari
9- Yeniden Secilme ve Emeklilik
10- Yonetim Kurulu Uyelerinin Odiillendirilmesi
11- Yénetim Kurulunun ve Icra Baskaninin Performanslariin Degerlendirilmesi
12- Yonetim Kurulunun Hissedarlar, Yatirimceilar, Basin ve Miisterilerle iliskileri
13- Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Say1, Yap1 ve Bagimsizligi
14- Komitelerin Faaliyet Siiresi, Toplantilarin Siklig1, Uzunlugu ve Giindemi

15- Yénetim Kurulunun isletisi A¢isindan Diger Onemli Hususlar

3.3. BDDK’nin Kurumsal Yénetim Calismalari

Tiirkiye’de SPK diizenlemeleri disinda BDDK diizenlemelerinde de kurumsal yonetime
yer verilmistir.

BDDK, Kasim 2006’da bankalarin kurumsal yonetimine iligkin yap1 ve siiregler ile
bunlara iligkin ilkeleri diizenlemek amaciyla yonetmelik yayinlamistir. Yonetmelikte
kurumsal yOnetimin tanimi “Banka st yoOnetiminin bankayi, belirlenmis hedefler,
Kanun, Kanuna istinaden ¢ikarilan diizenlemeler ile ilgili diger mevzuat, ana s6zlesme
ve banka i¢i diizenlemeler ile bankacilik etik kurallar1 dogrultusunda, tiim menfaat ve
pay sahipleri ile tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerini koruyacak bi¢imde

yonetimini,” ifade eder seklinde yapllmlstlr.148

8 http://www.bddk.org.tr/websitesi/turkce/mevzuat/bankacilik_kanununa_iliskin_duzenlem

eler/1682kurumsalyonetimyonetmeligiislenmishali.pdf, Erisim: 14 Temmuz 2014
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Tanimlamada bankanin yonetiminin esas amacinin bankanin amaglarina ulastirilmasi
oldugu vurgulanmis ancak bunu yaparken menfaat sahiplerinin korunacaginin da altt
¢izilmistir.

[lkeler yedi maddeden olusmaktadir: 149

flke 1- Banka igerisinde kurumsal degerler ve stratejik hedefler olusturulmalidir.

Ilke 2-Banka i¢inde yetki ve sorumluluklar agik¢a belirlenmeli ve uygulanmalidir.

Ilke 3- Y&netim kurulu iiyeleri, gérevlerini etkin bir sekilde yerine getirecek nitelikleri
haiz ve kurumsal yonetimde iistlenmis olduklari roliin bilincinde olmali ve banka

faaliyetleri hakkinda bagimsiz degerlendirme yapabilmelidir.

flke 4- Ust diizey yonetim gorevlerini etkin bir sekilde yerine getirecek nitelikleri haiz
ve kurumsal yonetimde iistlenmis olduklari roliin bilincinde olmalidir.
Ilke 5- Bankanin miifettisleri ile bagimsiz denetim elemanlarinin ¢alismalarindan etkin

olarak yararlanilmalidir.

flke 6- Ucret politikalarmin bankanin etik degerleri, stratejik hedefleri ve i¢ dengeleri ile

uyumu saglanmalidir. (Degisik: RG-09/06/2011-27959)

Ilke 7- Kurumsal yonetimde seffaflik saglanmalidir.

Ayrica Kasim 2005 tarihinde yayimlanan 5411 sayili bankacilik kanununda da
kurumsal yonetime iliskin diizenlemelere yer verilmistir. Kanunun {igiincii kisminda
kurumsal yonetim diizenlemelerine yer verilmistir. Kurumsal yonetim yap1 ve
siireclerine iliskin yetki yonetim kuruluna birakilmistir. Kanunda kurumsal yonetime

iliskin olarak ; 150

9 BDDK Bankalarin Kurumsal Yénetim ilkelerine iligkin Yénetmelik,
http://www.bddk.org.tr/websitesi/turkce/mevzuat/bankacilik_kanununa_iliskin_duzenlemeler/1682kurum
salyonetimyonetmeligiislenmishali.pdf, Erisim: 14 Temmuz 2014

1305411 sayili Bankacilik Kanunu,
https://www.bddk.org.tr/websitesi/turkce/Mevzuat/Bankacilik_Kanunu/Bankacilik_Kanunu.aspx Erigim:
12 Temmuz 2014
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Birinci Béliim -Yénetim: Bu boliimde ydnetim kurulu; Yénetim kurulu saysi, g
kontrol, risk yonetimi ve i¢ denetim sistemlerinin ilgili mevzuata uygun olarak tesis
edilmesi, islerliginin, uygunlugunun ve yeterliliginin saglanmasi, finansal raporlama
sistemlerinin giivence altina alinmasi, banka icindeki yetki ve sorumluluklarin

belirlenmesinin yonetim kurulu sorumlulugunda oldugu konular1 diizenlenmistir.

Denetim komitesi; Bu boliimde, bankalarin, yonetim kurullarinca yonetim kurulunun
denetim ve gozetim faaliyetlerinin yerine getirilmesine yardimci olmak {lizere denetim
komitesi olusturulmasi, Denetim komitesinin en az iki liyeden olusacagi, denetim
komitesi iiyelerinin icrai gorevi bulunmayan yonetim kurulu {yeleri arasindan

secilecegi, denetim komitesinin gorevleri konulari diizenlenmistir.

Birinci bolimde yer alan diger bagliklar, Genel Miidiir ve Yardimcilari, Calisma ve

Imza yetkisi yasagi, Yemin ve mal beyani, Karar defteri konular1 diizenlenmistir.

Ikinci Boliim — i¢ Sistemler: Bu boliimde i¢ Sistemlere iliskin yiikiimliiliikler, Ic

kontrol sistemi, Risk yonetim sistemi, i¢ denetim sistemi diizenlenmistir.

Uciincii Boliim- Yetkili Kuruluslar: Bu bolimde, bagimsiz denetim kuruluslari,
degerleme ve derecelendirme kuruluslari, Destek hizmeti kuruluslari, Sorumluluk

sigortasi konular1 diizenlenmistir.

Dordiincii Boliim- Finansal Raporlama: Bu bélimde, muhasebe ve raporlama
sistemi, Konsolide Finansal raporlar, Finansal raporlarin imzalanmasi, sunulmast, ilani
ve denetimi, Yillik faaliyet raporu, Sorumluluk, Belgelerin saklanmasi konulari

dl'izenlenmistir.ls1

Bankalarda kurumsal yonetim, bankalarin ekonomik sistemde {istlendikleri rol ve
mevduat toplama imtiyazina sahip olmalar1 nedeniyle ayri bir 6nem arz etmektedir. Bir

banka organizasyonunda da sirket yapilarinda oldugu gibi hissedarlar organizasyon

151

5411 sayili Bankacilik Kanunu,
https://www.bddk.org.tr/websitesi/turkce/Mevzuat/Bankacilik_Kanunu/Bankacilik_Kanunu.aspx Erisim:
12 Temmuz 2014
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yapisinin tepesindeki bankanin gercek sahipleridir. Hissedarlar tarafindan segilen banka
yonetim kurulu, banka faaliyetlerini tayin etme, yonetimi se¢me, kararlarin icrasi ve

bankanin performansini izlemeyi sag‘glamaktadlr.152

Bankalarda kurumsal yonetimin amaglari, banka ¢ikarlarinin korunmasi, Yonetim
yapisinin  diizenlenmesi, denetim, Paydaglarin korunmasi, Riskin saptanmasi ve
korunma, = Kamuyu bilgilendirme ve Bankalarda seffafligin saglanmasi olarak

siralanabilir.

Glinlimiizde Bankalarin denetimi konusunda BASEL komitesinin agikladigr ilkeler
genel kabul gormektedir. G-10 iilkelerinin Merkez Bankasi Baskanlarinin kurdugu
bankacilik denetim uygulamalari komitesi daha sonra Basel komitesi olarak
adlandirilmigtir. Komitenin amaci diinya c¢apinda bankalarda denetimin kalitesini

arttirarak finansal piyasalarin gelisiminde istikrari saglamaktlr.153

Tiirkiye’de Bankacilik diizenleme ve denetleme faaliyetleri, BASEL kararlarina uygun

olarak yuriitilmektedir.

3.4. BIST (Borsa Istanbul) ‘un Kurumsal Yénetim Endeks Calismalar

BIST biinyesinde Kurumsal Y6netim Endeksi’nin hesaplanmasima 31.08.2007 tarihinde
baslanmigtir. Kurumsal Yénetim Ilkelerine uyum notu, SPK tarafindan belirlenmis
derecelendirme kuruluslar1 listesinde bulunan derecelendirme kuruluslarinca, sirketin
tim kurumsal yonetim ilkelerine uyumuna iligkin yapilan degerlendirme sonucunda
verilmektedir. BIST Kurumsal Yonetim Endeksi'nin amaci, paylar1 Borsa Istanbul
pazarlarinda (Gozalti Pazar1 ve C Listesi hari¢) islem gdren ve kurumsal yonetim
ilkelerine uyum notu 10 {izerinden en az 7, her bir ana baglik itibartyla 10 iizerinden en

az 6,5 olan sirketlerin fiyat ve getiri performansmin 6l¢iilmesidir.">*

152 TUNA, A. Kadir, Bankalarda Kurumsal Y énetim, Ankara 2013, s:6ns6z,48

153 http://www.bis.org/bchs/history.htm Erigim: 11 Temmuz 2014

15 http://borsaistanbul.com/endeksler/bist-pay-endeksleri/kurumsal-yonetim-endeksi Erisim:06 Temmuz
2014

* Tiirkiye'de 1985 yilinda ilk olarak istanbul Menkul Kiymetler Borsasi adiyla kurulan kurumun adi 05
Nisan 2013 tarihinde Borsa Istanbul (BIST) olarak degistirilmistir.
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3.5. SPK Kurumsal Yonetim Diizenlemeleri

SPK ilk olarak Kurumsal Yénetim ilkelerini 2003 yilinda yaymlamistir. Yayinlanan bu

ilkeler dort boliimden olusmustur. Bunlar;

A-Pay Sahipleri
B-Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik
C-Menfaat Sahipleri (Paydaslar)

D-Y 6netim Kurulu

flkeler, BIST (IMKB)de* islem goren sirketlere yonelik diizenlenmistir ve uygulama
zorunlulugu bulunmamaktadir. SPK’nin yaymlamis oldugu ilkeler, daha sonra bir¢ok
defa revize edilerek tekrar yaymnlanmistir. 2011 ve 2012 yilinda yapilan diizenlemelerle

bagimsiz yonetim kurulu liyeligi ve bazi ilkelerin uygulanmasi zorunlu hale gelmistir.

3.5.1. Sermaye Piyasas1 Kurulu, Kurumsal Yénetim ilkeleri Tebligi Esaslar

Sermaye Piyasast Kurulu’nun [1-17.1 sayili “Kurumsal Yo6netim Tebligi” 3 Ocak 2014

tarthinde resmi gazetede yayinlanarak ytriirliige girmistir.

Tebligin amaci, ortakliklar tarafindan uygulanacak kurumsal yonetim ilkeleri ve iligkili

taraf iglemlerine iligkin usul ve esaslar1 belirlemektir. 155

SPK’nin yaymlamis oldugu bu ilkeler, daha once belirlendigi gibi dort ana bashk

altinda toplanmustir.

Teblig ekinde yer alan kurumsal yonetim ilkelerinden zorunlu olarak uygulanacak
olanlarin belirlenmesi ve gdzetiminde, paylar1 borsanin Ulusal Pazari, Ikinci Ulusal

Pazar1 ve Kurumsal Uriinler Pazarinda islem goren ortakliklar sistemik énemlerine gére

1% SPK 11-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi
*IMKB (Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1) kurumun ismi BIST (Borsa Istanbul) olarak degismistir.
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piyasa degerleri ve fiili dolasimdaki paylarin piyasa degerleri dikkate alinarak ii¢ gruba

ayriimugtir.**®

Borsa sirketlerinin, tebligin 5’inci maddesinde belirtilen asagidaki ilkelere uymasi
zorunlu tutulmustur ;
1. Sirket Genel Kurulu ile ilgili olarak, (1.3.1.), (1.3.5.), (1.3.6.), (1.3.9.)
2. Yonetim Kurulu ve Icra baskaninin ayni kisi olmast ile ilgili olarak, (4.2.6.)
3. Yonetim Kurulunun yapisi ile ilgili olarak, (4.3.1.), (4.3.2.), (4.3.3.), (4.3.4),
(4.35.), (4.3.6.), (4.3.7.), (4.3.8)
4. Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulacak komitelerle ilgili olarak, (4.5.1.),
(45.2),(453),(454),(459), (45.10.), (45.11.), (45.12.), (45.13)
5. Yonetim Kurulu Uyelerine ve Idari Sorumlulugu Bulunan Yéneticilere Saglanan

Mali Haklar ile ilgili olarak, (4.6.2.), (4.6.3.)

Kurul, tebligin 8’inci maddesinde sirketlerin Yillik faaliyet raporlarinda; tebligde yer
alan kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigina, uygulanmiyor ise buna
iligkin gerekeeli aciklamaya, bu ilkelere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen
cikar ¢atismalarina ve gelecekte ortakligin yonetim uygulamalarinda s6z konusu ilkeler
cercevesinde bir degisiklik yapma planmin olup olmadigina iliskin aciklamalara yer

vermeleri gerektigini belirtiyor.

Ilkelerin tamaminin uygulanmasi zorunlu olmamakla birlikte tebli§ uygula,

uygulamiyorsan agikla prensibine dayanmaktadir.

3.5.2. SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri Tebligi ~-TTK Kurumsal Yénetim
Diizenlemeleri Karsilastirmasi

6102 sayilh Tiirk Ticaret Kanunu’nu, Kurumsal Yonetim Ilkeleri agisindan
degerlendirdigimizde, TTK bu agidan temel bir yasa niteligindedir diyebiliriz. TTK ile

birlikte kurumsal yonetim hukuki bir ¢er¢ceve kazanmigtir. TTK’ da kurumsal yonetim

*® SPK 11-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi
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diizenlemelerinde ABD’de Enron ve Worldcom gibi sirket skandallari sonrasinda
c¢ikarilan Sarbenes Oxley Yasasi’ndan esinlenilmistir.

TTK’nin genel gerekgelerinde ol

88-92 paragraflarinda Kurumsal Yonetim
diizenlemelerinin gerekgelerine yer verilmistir. Kurumsal yonetim ilkelerinin temeli
olarak;

-Seffaflik,

-Adillik

-Sorumluluk

-Hesap verebilirlik

ilkeleri yer almistir.

SPK-Kurumsal Yénetim Ilkeleri Tebligi, 6102 sayih TTK Kurumsal Yénetim
Diizenlemeleri (Ek.1);

3.5.2.1.Pay Sahipleri ile ilgili Diizenlemeler;

Bu boliimde pay sahiplerinin haklarinin kullaniminin kolaylastirilmas: ve korunmasina

yonelik diizenlemeler yer almaktadir.'*®

3.5.2.1.1. Pay Sahipligi Haklarinin Kullaniminin Kolaylastirilmasi:

Kurumsal yonetim ilkeleri pay sahipligi haklarinin kullanimimin kolaylastiriimasi igin
“Yatirnmer Iligkileri Birimi’nin” kurulmasini ve pay sahipligi haklarmin kullanimini
etkileyebilecek bilgi ve agiklamalarin giincel olarak ortakligin kurumsal Internet

sitesinde yayimlanmasi gerektigini belirtmektedir.

76102 TTK Genel Gerekgesi, http://www2.tbmm.gov.tr/d22/1/1-1138.pdf s.11
8 SPK 11-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi
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TTK diizenlemelerini bu agidan inceledigimizde 410-415 maddelerde pay sahiplerinin
genel kurula ¢agrilmasinin yonetim kurulunun isi oldugu belirtilmistir. Md.415-genel
kurul tarihinden en az iki hafta 6nce genel kurul davetinin iadeli taahhiitlii mektupla
bildirilmesi gerekir. Md. 414-Genel kurul tarihinin en az iki hafta 6nceden bildirilmesi
ve duyurulmasi, Md.415-Hazir bulunanlar listesinde adi bulunan pay sahipleri veya
anilanlarin temsilcileri genel kurula katilabilir, hamiline yazili pay senedini devraldigini
ispatlayan pay sahipleri de genel kurula katilabilirler, Md.-425 ve 426’da pay sahibinin
kisisel haklari diizenlenmistir. Md.1527-esas s6zlesmede yer verilmek kaydiyla pay

sahiplerinin elektronik ortamda kurullara katilabilecegini belirtmistir.">®

TTK’da ki diizenlemeler ile KYI uyumlu bir gerceve cizmektedir fakat TTK’da

yatirimet iligkileri birimine yer verilmemistir.

3.5.2.1.2. Bilgi Alma ve Inceleme Hakki:

Kurumsal yonetim ilkelerinde bilgi alma ve inceleme hakki ile ilgili olarak, 6zel

denetim yapilmasini zorlagtiracak kararlardan kaginilacagi belirtilmistir.mo

TTK ise KYI ile uyumlu olarak Md.437-bilgi alma ve inceleme hakki, Md.438-6zel
denetim isteme hakki, Md.200’de “Bagh sirketler hakkinda bilgi alma” hakkina iliskin

diizenlemeler yer almaktadir.

Goriildiigii iizere KYI’de bu konuyu sadece Ortaklik ydnetiminin 6zel denetim
yapilmasini zorlastirici islem yapmaktan kaginmasi gerektigi seklinde ele alinmistir.
TTK’da ise 6zel denetim isteme hakki yer almakla birlikte ilave olarak pay sahiplerinin
yonetim kurulundan sirketin faaliyetleri ile ilgili bilgi isteyebilecegi, pay sahiplerinin

bilgi alma hakkiin smirlandirilamayacagi, bilgi isteme hakkiin ancak sirket

96102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
%9 SPK 11-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi
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menfaatlerine zarar verecek bir konu olmasi durumunda geri gevrilebilecegi konulari
diizenlenmigtir. Bilgi alma hakkinin korunmasi, kurumsal yonetimde en Onemli
ilkelerden birisi olan Seffaflik ilkesinin de bir geregidir. KYI ve TTK bu konuda

ortlismektedir.

Bilgi alma hakki, yoneten-yonetilen ayriminin oldugu her kurumda bulunmasi zaruri
olan, pay sahiplerine denetcilerce yiiriitiilen i¢ denetimi tamamlar nitelikte taninan
onlarin ortakligin faaliyetleri ve ekonomik durumu hakkinda bilgilendirmeleri ve bu
sekilde yaptiklar1 yatirrmin kaderinin tespiti ile diger pay sahibi haklarimin bilingli bir
sekilde kullanilabilmesi amaclarina yonelik, miiktesep, vazgecilmez, bagimsiz ve

bireysel bir pay sahipligi hakkidir."*!

3.5.2.1.3. Genel Kurul:

Kurumsal yonetim ilkelerine bakildiginda; genel kurul toplanti tarihi en az ii¢ hafta 6nce
13/1/2011 tarihli ve 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanununun 437 nci maddesi ¢ergevesinde
kurumsal internet sitesinde ve KAP’ta duyurulur. Genel kurul, en uygun maliyetle
katilinabilecek, uygun bir yerde yapilir. Genel kurulda miimkiin oldugunca tiim sorular
cevaplanir.  Sirketin varhik alimi, satimi islemlerinin sirket degerine olan
oraninin,%10’dan fazla bir orana ulasacak olmasi ya da bir faaliyetinin durdurulmasi
durumlarinda; s6z konusu islemlere iliskin yonetim kurulu kararinin icra edilebilmesi
icin bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun onayinin bulunmas: gerekir. Bagimsiz tiyelerin
cogunlugunun islemi onaylamamasi durumunda isleme iliskin yeterli bilgiyi icerecek
sekilde KAP’ta duyurulur ve igslem genel kurul onayina sunulur. Cikar ¢atismasina
neden olabilecek islemlerle ilgili genel kurulda bilgi verilir. Bagis ve yardimlara iliskin

politikalar goriisiiliir, s6z hakki olmaksizin menfaat sahipleri genel kurula katilabilir.'®?

181 pASLI, Anonim Ortaklik Kurumsal Yénetimi, Caga Hukuk Fakiiltesi Yayinlari, 2005, s.100
%2 SPK 11-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi
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TTK’da ise Md.-407 Pay sahipleri sirket islerine iligkin haklarin1 genel kurulda
kullanirlar. Kanuni istisnalar saklidir. Md.408 genel kurulun devredilemez gorev ve
yetkilerini igermektedir. Md.409- Genel kurullar olagan ve olaganiistii toplanir. Olagan
toplant1 her faaliyet donemi sonundan itibaren ii¢ ay i¢inde yapilir. Gerekli durumlarda
olaganiistii toplanabilir. Esas sozlesmede aksi hiikiim yoksa genel kurul, sirket
merkezinin bulundugu yerde toplanir. Md.411 Azligin genel kurulda temsiline olanak
tanimaktadir. Esas sozlesmeyle azliga, genel kurulu toplanmaya ¢agirma ve toplanti
giindemine madde eklenmesi hakki verilebilir. Md.413- Giindem, genel kurulu
toplantiya cagiran tarafindan belirlenir.414- Genel kurul toplantiya, esas sozlesmede
gosterilen sekilde, sirketin internet sitesinde ve Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde
yayimlanan ilanla ¢agrilir. Bu ¢agri, ilan ve toplant1 giinleri hari¢ olmak iizere, toplanti

tarihinden en az iki hafta 6nce yapilir. ladeli taahhiitlii mektupla pay sahiplerine

bildirilir.

Md.415- Genel kurul toplantisina, yonetim kurulu tarafindan diizenlenen ‘hazir
bulunanlar listesinde adi bulunan pay sahipleri katilabilir. Pay sahiplerinin temsilcileri
(SPK10/A), hamiline yazili pay senedini devraldigini ispatlayan pay sahipleri de genel
kurula katilabilirler. Md.416 tiim pay sahiplerinin ve temsilcilerini itiraz1 bulunmamasi
durumunda Cagrisiz genel kurula imkan tanimaktadir. Md.417-Hzair bulunanlar listesi,
Md.418-Toplant1 ve karar nisabi, Md.419-Toplant1 bagkanlig1 ve sirketin hazirlayacagi
i¢ yonergeye iliskin konular1 ele almaktadir. Md.423-Genel kurul tarafindan verilen
kararlar toplantida hazir bulunmayan veya olumsuz oy veren pay sahipleri hakkinda da
gecerlidir. Md.420-Toplantinin ertelenmesi, Md.421-Esas sozlesme degisikliklerinde
toplanti ve karar nisaplar, Md.445 ve 446 Genel kurul kararlarimin iptalini
diizenlemektedir. Md.1527-esas sozlesmede yer verilmek kaydiyla pay sahiplerinin

elektronik ortamda kurullara katilabilecegini belirtmistir.*®3

TTK, kurumsal yonetimin adillik ve seffaflik ilkelerine uygun olarak genel kurul

hiikiimlerini diizenlemistir. TTK genel kurul diizenlemeleri KYT ile 6rtiismektedir.

183 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
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3.5.2.1.4. Oy Hakk :

Kurumsal yonetim ilkelerinde; oy hakkinin kullanilmasini zorlastirici uygulamalardan
ve oy hakkinda imtiyazdan kaginilir. Oy hakkinda imtiyazin varlig1 halinde halka agik
paylarin sahiplerinin yOnetimde temsilini engelleyecek nitelikteki imtiyazlarin
kaldirilmasi esastir. Karsilikli istirak iliskisi, bir hakimiyet iliskisini de getiriyorsa;
karsilikli istirakte bulunan ortakliklarin, gerekli nisaplar1 saglamak gibi ¢ok zaruri
durumlar ortaya ¢ikmadikea, karsilikli istirak iligkisi i¢erisinde bulunduklari ortakligin

genel kurullarinda oy haklarimi kullanmamalar1 esastir.*®*

TTK’da “oy hakki” Md.434-436 ve 1527°de diizenlenmistir. TTK’nin 434-435 ve 436
maddelerinde ele alinmistir. Md.434- Pay sahipleri, oy haklarin1 genel kurulda,
paylarinin toplam itibari degeriyle orantili olarak kullanir. Her pay sahibi sadece bir
paya sahip olsa da en az bir oy hakkini haizdir, birden fazla paya sahip olanlara
taninacak oy sayis1 esas sozlesmeyle siirlandirilabilir.  Md.435- Oy hakki, payin,
kanunen veya esas sozlesmeyle belirlenmis bulunan en az miktarinin 6denmesiyle
dogar. Md.436- Pay sahibi kendisi, esi, alt ve listsoyu veya bunlarin ortagi olduklari
sahis sirketleri ya da hakimiyetleri altindaki sermaye sirketleri ile sirket arasindaki
kisisel nitelikte bir ise veya isleme veya herhangi bir yargi kurumu ya da hakemdeki
davaya iliskin olan miizakerelerde, yonetim kurulu iiyelerinin ibra edilmelerine iliskin
kararlarda kendilerine ait paylardan dogan oy haklarint kullanamaz. Md.1527-Anonim
sirketlerde genel kurullara elektronik ortamda katilma, 6neride bulunma, goriis agiklama

ve oy verme, fiziki katilmanin ve oy vermenin biitiin hukuki sonuglarini dogurur.165

Gorildigii tizere TTK, oy hakki ile ilgili olarak kurumsal yonetim ilkeleri ile
ortiismektedir ancak KYI, oy hakkini sinirlamazken TTK’da birden fazla Paya sahip

olanlara taniacak oy hakkina esas s6zlesme ile sinirlama getirilebilecegi belirtilmistir.

1% SPK 11-17.1 sayili “Kurumsal Yénetim Tebligi
1856102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
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3.5.2.1.5. Azlik Haklar

Kurumsal yonetim ilkelerinde; azlik haklarinin kullandirilmasina azami 6zen gosterilir,
esas sozlesme ile sermayenin yirmide birinden daha diisiik bir orana sahip olanlara da
azlik hakki tanmabilir. Azlik haklarinin kapsami esas sozlesmede diizenlenerek

genisletilebilir. %

TTK, Md.360-Esas sozlesmede ongoriilmek sart1 ile belirli pay gruplarina, 6zellik ve
nitelikleriyle belirli bir grup olusturan pay sahiplerine ve azliga yonetim kurulunda
temsil edilme hakk: taninabilir. Bu sekilde taninacak temsil edilme hakki, halka agik
anonim sirketlerde yonetim kurulu iiye sayisinin yarisint agamaz. TTK Md.411-
Sermayenin en az onda birini, halka agik sirketlerde yirmide birini olusturan pay
sahipleri, yonetim kurulundan, yazili olarak gerektirici sebepleri ve giindemi belirterek,
genel kurulu toplantiya c¢agirmasini veya genel kurul zaten toplanacak ise, karara
baglanmasini istedikleri konular1 giindeme koymasini isteyebilirler. Esas sozlesmeyle,

cagr1 hakki daha az sayida paya sahip pay sahiplerine taninabilir.*®’

Konuya iliskin KYI ve TTK’yr karsilastirdigimizda diizenlemelerin ortiistiigii
goriilmektedir. TTK, azhigin ydnetim kurulunda temsil edilmesine KYI’de de oldugu

gibi zorunlu olmasa da imkan tanimustir.

3.5.2.1.6. Kar Pay1 Hakki:

Kurumsal yonetim ilkeleri; ortakligin dengeli, belirli ve tutarli bir kar dagitim politikasi
olmalidir. Bu politika genel kurul toplantisinda ortaklarin onayina sunulur ve ortakligin
kurumsal Internet sitesinde kamuya agiklanir. Yénetim kurulu, genel kurula karin
dagitilmamasini teklif etmesi halinde, nedenleri ve karin ne sekilde kullanilacagina

iliskin genel kurulda bilgi verilir.

1% SPK 11-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi
76102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
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TTK Md.507-513-Kar, Kazan¢ ve Tasfiye Pay1 bashigr altinda konuya iligkin
diizenlemeler yer almaktadir. Md.507-Her pay sahibi, kanun ve esas sozlesme
hiikiimlerine gore pay sahiplerine dagitilmasi kararlastirilmis net donem karia, payi
oraninda katilma hakkini haizdir. Md.508- Esas sozlesmede aksine bir hiikiim yoksa,
kar ve tasfiye payi, pay sahibinin sermaye payi icin sirkete yaptigi 6demelerle orantili
olarak hesap edilir. Yillik kar, yillik bilangoya gore belirlenir. Md.509- Sermaye igin
faiz 6denemez. Kar payr ancak net donem karindan ve serbest yedek akcgelerden

dagitilabilir.*®®

Kar payr hakkina iliskin KYT adillik ilkesi cercevesinde dengeli bir politika izlenmesi
gerektigini belirtirken TTK hiikiimlerinde de ayn1 sekilde her pay sahibinin donem net
karina payr oraninda katilacagi belirtilmistir. Kar payr avansi konusu; SPK’ya tabi
sirketlerde SPK hiikiimlerinin, SPK’ya tabi olmayan sirketlerde Sanayi ve Ticaret

Bakanliginin tebligi ile diizenlenir seklindedir.

3.5.2.1.7. Paylarin Devri;

Kurumsal yonetim ilkelerinde; paylarin devredilebilmesini zorlastirict uygulamalardan

kag:lmhr.169

TTK, md.490-Kanunda veya esas s6zlesmede aksi ongoriilmedik¢e, nama yazili paylar,
herhangi bir simirlandirmaya bagli olmaksizin devredilebilirler. Md.491- Bedeli
tamamen Odenmemis nama yazili paylar, ancak sirketin onay1 ile devrolunabilir,
Md.492- Esas soOzlesme, nama yazili paylarin ancak sirketin onayiyla
devredilebilecegini Ongorebilir. Bu sinirlama intifa hakki kurulurken de gecerlidir.
Md.493-494 Borsaya kote edilmemis nama yazili paylarmn devri, Md.495-496-497-
Borsaya kote edilmis nama yazili paylarin devri islemlerine iligkin hiikiimleri

diizenlenmistir.
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TTK, kurumsal yonetim ilkeleri ile uyumlu olarak paylarin devrine iligskin zorlagtiric

hiikiimler icermemektedir.

3.5.2.2.Kamuyu Aydinlatma Ve Seffaflik A¢isindan;

3.5.2.2.1. Kurumsal Internet Sitesi;

Kurumsal Yoénetim Ilkelerinde; Ortakligm kurumsal Internet sitesinde, ilgili mevzuat
uyarinca agiklanmasi zorunlu bilgilerin, ticaret sicili bilgileri, son durum itibariyla
ortaklik ve yoOnetim yapisi, imtiyazli paylar hakkinda detayli bilgi, degisikliklerin
yayinlandig1 Tiirkiye Ticaret Sicili Gazeteleri’nin tarih ve sayisi ile birlikte ortaklik esas
sOzlesmesinin son hali, 6zel durum agiklamalari, finansal raporlar, faaliyet raporlart ve
sirkete iliskin diger bilgilere, sirkete ulagan bilgi talepleri ile soru ve sikayetler ve verilen
cevaplar yer alir. Bu kapsamda, en az son 5 yillik bilgilere kurumsal Internet sitesinde
yer verilir.  Sirketin ortaklik yapisi ile ilgili bilgiler, 6 ayda bir internet sitesinde
giincellenir. Sermaye piyasast uyarinca kamuya agiklanmasi gereken, 6zel durum ve
dipnotlar haric finansal tablo bildirimleri Tiirk¢e nin yani sira es zamanl Ingilizce olarak
da KAP’ta acgiklanir. Internet sitesinde yer alan bilgiler, uluslararas1 yatirnmcilarin da
yararlanmasi agisindan Tiirkge ile tamamen ayni igerikte olacak sekilde ayrica ihtiyaca

gore segilen yabanci dillerde de hazirlanir."

TTK Md.1524-Kurumsal Internet Sitesine iliskin diizenlemeyi igermektedir. Her
sermaye sirketi, bir internet sitesi agmak, sirketin internet sitesi zaten mevcutsa bu
sitenin belli bir boliimiinde sirketce kanunen yapilmasi gereken ilanlar, yetkili kurul ve
bakanlik¢a konulmasi istenen bilgiler, pay sahiplerinin haklarini1 koruyabilmeleri i¢in ve
bilmeleri yararl olan, sirketle ilgili bilgi, 6nemli kararlar, genel kurul bilgileri, finansal

tablolar, seffaflik ilkesi ve bilgi toplumu agisindan agiklanmasi zorunlu bilgiler, faaliyet
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raporlarmin duyurulmasi gerekir. Kurumsal yonetim ilkelerine ne 6lgiide uyulduguna

iliskin y1llik degerlendirme raporu agiklamas: gerekir.*"

TTK Md.1524; konuya iliskin en o6nemli hiikiimlerden biri “yukarida Ongoriilen
yiikiimliiliiklere uyulmamasi, ilgili kararlarin iptal edilmesinin sebebini olusturur;
Kanuna aykiriligin tiim sonuglarinin dogmasina yol acar ve kusuru bulunan yoneticiler
ile yonetim kurulu iyelerinin sorumluluguna neden olur. Ceza hiikiimleri saklidir.”
ibaresidir. Internet sitesinin bu bilgilerinin yayinlandigr béliimii herkesin erigimine
aciktir. Erisim hakki sinirlandirilamaz ve herhangi bir sarta da baglanamaz. Bu ilkenin
ihlali halinde herkes engelin kaldirilmas1 davasini agabilir. Bu Kanun ve ilgili diger
kanunlarda ve idari diizenlemelerde daha uzun bir siire Ongoriilmedikce, sirketin
internet sitesine konulan bilgiler, {izerinde bulunan tarihten itibaren en az alt1 ay siireyle
internet sitesinde kalir; aksi hdlde konulmamig sayilir. Finansal tablolar igin bu siire bes

yildir.

TTK’nin bu maddesi, kurumsal yonetim ilklerinin seffaflik ilkesini tiimiiyle destekleyen
ve giliclendiren hiikiimler i¢ermektedir. Diizenlemeler, kurumsal yonetim ilkeleriyle

ortismektedir.

3.5.2.2.2. Faaliyet Raporu;

Kurumsal yonetim ilkelerinde faaliyet raporu; yonetim kurulu, faaliyet raporunu,
kamuoyunun sirketin faaliyetleri hakkinda tam ve dogru bilgilendirilmesini saglayacak
ayrmtida hazirlar. Ilgili mevzuatta ve kurumsal ydnetim ilkelerinin diger bdliimlerinde
belirtilen hususlara ek olarak sirket yonetim kurulu ve komiteler, faaliyetler, hedefler,
istirakler ve sirkete iliskin bilgilere, calisanlara saglanan sosyal haklar, sosyal

sorumluluk faaliyetleri ile ilgili bilgilere yillik faaliyet raporlarinda yer verilir.*"2
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TTK, Md. 514-518 faaliyet raporlari; Md.514-Y 6netim kurulu, gegmis hesap donemine
ait, Tlirkiye Muhasebe Standartlarinda 6ngoriilmiis bulunan finansal tablolarini, eklerini
ve yonetim kurulunun yillik faaliyet raporunu, bilango giiniinii izleyen hesap déneminin
ilk ii¢ ay1 i¢inde hazirlar ve genel kurula sunar. Md.515- Anonim sirketlerin finansal
tablolari, Tiirkiye Muhasebe Standartlarina gore ilgili boliimleri icerecek sekilde tam,
anlagilabilir, karsilastirilabilir, ihtiyaglara ve isletmenin niteligine uygun bir sekilde;
seffaf ve glivenilir olarak; gercegi diirlist, aynen ve aslina sadik surette yansitacak

sekilde hazirlanir.'"

Md.516- Yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu, sirketin, o yila ait faaliyetlerinin
akist ile her yoniiyle finansal durumunu, dogru, eksiksiz, dolambagsiz, gergege uygun
ve diirlist bir sekilde yansitir. Raporda, sirketin karsi karsiya gelebilecegi muhtemel
risklere ve bu risklere iligkin yonetim kurulunun degerlendirmesine yer verilir. Faaliyet
raporu ayrica; faaliyet yilinin sona ermesinden sonra sirkette meydana gelen ve 6zel
Oonem tasiyan olaylar, AR-GE faaliyetleri, yonetim kurulu tyeleri ile ist diizey

yoneticilere saglanan mali haklar, bilgilerini kapsar.

Hem anonim sirketler hem de sirketler toplulugu bakimindan, yillik faaliyet raporunun
asgari igerigi, Sanayi ve Ticaret Bakanligi tarafindan bir yOnetmelikle diizenlenir.
Md.517- Konsolide finansal tablolar1 hazirlamakla yikiimli isletmeler ile
konsolidasyon kapsamina giren isletmelerin belirlenmesinde ve ilgili diger konularda
Tiirkiye Muhasebe Standartlari gegerlidir. Konsolide finansal tablolar 515 inci madde
esaslarina gore, topluluga iliskin yillik faaliyet raporu ana sirketin yonetim kurulu

tarafindan 516 nc1 madde esaslarina gore diizenlenir.

Faaliyet raporlarina iliskin diizenlemeler incelendiginde TTK ile kurumsal yonetim
ilkelerinde yer alan hiikiimlerin Ortiistiigii goriilmektedir. Madde diizenlemesi Tiirkiye

Muhasebe Standartlar1 ve Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar ile de uyumludur.
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Finansal bilgi sisteminin sagliklt ¢alismasi ve bu bilgilerin gegerli, dogru bigimde
istenen zamanda ve ayrintida elde edilmesinin yaninda, bunlarin ilgililere sunulusu, yani

raporlamasi da 6nem tasimaktadir.

3.5.2.3.Menfaat Sahipleri Acisindan;

3.5.2.3.1.Menfaat Sahiplerine iliskin Sirket Politikasi;

Kurumsal yonetim ilkeleri; Menfaat sahipleri; “sirketin hedeflerine ulasmasinda veya
faaliyetlerinde ilgisi olan ¢alisanlar, alacaklilar, miisteriler, tedarikgiler, sendikalar,
gesitli sivil toplum kuruluslart gibi kisi, kurum veya c¢ikar gruplaridir.” Seklinde

tanlmlanmls‘ur.174

Sirket, faaliyetlerinde, menfaat sahiplerinin haklari, ilgili mevzuat ve karsilikli
sozlesmelerle imkanlar 6l¢iisiinde korunur. Haklarin ihlali durumunda tazmin imkani
saglanir. Calisanlara yonelik tazminat politikast olusturulur ve kamuya aciklanir.
Menfaat sahiplerinin, haklarin korunmasi ile ilgili sirket politikalar1 ve prosediirleri,
sirketin kurumsal internet sitesinde yer alir. Mevzuata aykiri, etik olmayan iglemlerinin
kurumsal yonetim komitesine veya denetimden sorumlu komiteye iletilebilmesi igin

gerekli mekanizmalar olusturulur.

Menfaat sahiplerinin ¢ikar catismalar1 yasamasi durumunda, haklarimin korunmasi
acisindan dengeli bir politika izlenir. Sonuglar1 menfaat sahiplerini etkileyen kararlarda

menfaat sahiplerinin goriigleri alinir.

TTK’da menfaat sahiplerine iliskin sirket politikasi; Direkt bir diizenleme yer
almamakla birlikte md.1524, md.514-518 menfaat sahiplerinin yararina diizenlemeler
icermektedir. Md.1529 da kurumsal yonetim ilkelerine atifta bulunulmustur. Md.1529-

Halka ac¢ik anonim sirketlerde kurumsal yonetim ilkeleri, yonetim kurulunun buna
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iliskin agiklamasinin esaslar1 ve sirketlerin bu yonden derecelendirme kural ve sonuglari

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan belirlenir. '™

3.5.2.3.2. Menfaat Sahiplerinin Sirket Yonetimine Katihminin Desteklenmesi;

Kurumsal yonetim ilkelerinde; Basta sirket ¢alisanlar1 olmak iizere menfaat sahiplerinin
sirket yonetimine katilimimi destekleyici modeller sirket faaliyetlerini aksatmayacak
sekilde gelistirilir. Sirket tarafindan benimsenen s6z konusu modellere sirketin i¢
diizenlemelerinde veya esas sOzlesmesinde yer verilir. Menfaat sahipleri bakimindan

sonug doguran énemli kararlarda menfaat sahiplerinin goriisleri alnir.'"

TTK.360- Esas sozlesmede oOngoriilmek sarti ile belirli pay gruplarina, 6zellik ve
nitelikleriyle belirli bir grup olusturan pay sahiplerine ve azliga yonetim kurulunda

temsil edilme hakk1 taninabilecegi seklinde bir diizenleme getirmektedir.

TTK kanununun ve kurumsal yonetim ilkelerinin konuya iliskin hiikiimleri birbiriyle

ortismektedir.

3.5.2.3.3. Sirketin Insan Kaynaklar1 Politikasi;

Kurumsal yonetim ilkeleri; Sirketin insan kaynaklari ile ilgili politika ve prosediirler
yazili hale getirilir. Ise alim politikalar1 ve kariyer planlamalarinda esit firsat saglanmasi
ilkesi benimsenir. Bu konularda personel bilgilendirilir, goriisleri alinir. Calisanlarla
ilgili kararlarda sendikalarin goriisleri alinir. Calisanlara saglanan haklarda esit
davranilir. Yonetici gorev degisiklikleri g6z Oniinde bulundurularak halefiyet
planlamasi yapilir. Calisanlar arasinda 1rk, din, dil ve cinsiyet ayrimi yapilmaz, giivenli

calisma kosullart saglanir. Dernek kurma ve toplu is sdzlesmesi hakki desteklenir.
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TTK’da konu ile ilgili direkt bir diizenleme yer almamaktadir. Md.522 de ¢alisanlar i¢in
yedek akce ayrilabilecegi belirtilmistir. Md.522-Esas sozlesmede sirketin yoneticileri,
calisanlar1 ve isgileri i¢in yardim kuruluslar1 kurulmasi veya bunlarin siirdiiriilebilmesi
amaciyla veya bu amaci tasiyan kamu tiizel kisilerine verilmek iizere yedek akge
ayrilabilir. Yardim amacma ozgiilenen yedek akgelerin ve diger mallarin sirketten

ayrilmasi suretiyle bir vakif veya kooperatif kurulmasi zorunludur.”’

TTK’da caligsanlara yonelik sirketin insan kaynaklari konusunda bir diizenleme
olmadigimi belirtmistik ancak yoneticilerin gorev ve sorumluluklan ile ilgili konularda

diiriist ve esit davranmasi gerektigi belirtilerek genel bir ¢ergeve ¢izilmistir.

3.5.2.3.4. Miisteriler ve Tedarikcilerle iliskiler;

Kurumsal yonetim ilkeleri; sirket, pazarlama ve satis faaliyetlerinde miisteri
memnuniyetini saglayici tedbirleri alir. Miisterinin aldig1 liriin ve hizmetle ilgili talepleri
siiratle kargilar ve bilgilendirir. Uriin ve hizmetlerde kalite standartlarina uyulur,
kaliteye iliskin belirli bir garanti saglanir. Miisteri ve tedarikgiler ile ilgili ticari sir

kapsamindaki bilgilerin gizliligine 6zen gt')sterilir.178

TTK’da direk bir diizenleme yer almamaktadir. Ancak md.1529 kurumsal yonetim
ilkelerine uyum zorunlulugu hiikmii dolayli bir diizenlemedir. Sirketin miisteri ve
tedarikgileri ile ilgili sirlarin saklanmasina iligkin de bir hiikiim yer almamaktadir. 403-
404-441 nolu maddelerde denetcinin ve 6zel denet¢inin sir saklama yiikiimliliigi ele
alinmistir. Md. 527 sir saklama yiikiimliiliigiine iliskin “404.ncii madde hiikmii sakl
kalmak {izere, goOrevi dolayisiyla incelemesine sunulan defter ve belgeleri
inceleyenlerin, elde ettikleri veya verilen bilgilerden 6grendikleri is ve igletme sirlarini
aciklamalar1 yasaktir. Aksi halde sirketin zararin tazmin edilecegi” hitkmii yer

almaktadir.
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Ayrica yonetim kurulunun gérev ve sorumluluklar ile ilgili boliimde, “gorevlerini
tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle yerine getirmek ve sirketin menfaatlerini diirtistliik
kurallarina uyarak gozetmek yiikiimliliigi altindadirlar” hitkmi ile sirketin en iyi

sekilde yonetilmesi gerektigi belirtilerek, konu dolayl olarak diizenlenmistir.

3.5.2.3.5. Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk;

Kurumsal yonetim ilkeleri; sirket faaliyetlerini, kamuya agikladig1 etik kurallar
cercevesinde, sosyal sorumluluk ve c¢evreyi koruma bilinci ile uluslararasi insan

haklarina sayg1 gostererek yiiriitiir. Sirket, yolsuzlugun her tiirliisityle miicadele eder.'”

TTK’da konuya iliskin direkt bir hiikiim yer almamistir ancak md.1529 kurumsal
yonetim ilkelerine uyuma atifta bulunmus, md.369-“Yonetim kurulu iyeleri ve
yonetimle gorevli tiglincti kisiler, gorevlerini tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle yerine
getirmek ve sirketin menfaatlerini diiriistliik kurallarina uyarak gézetmek ylikiimliiliigii

altindadirlar.” hitkkmii ile dolayl olarak diizenlenmistir.*®

Sirketlerin giivenilirlik saglamasinda, faaliyetlerinde etik davranmasi ve bunu ortaya
koymasi onemli bir faktérdiir. TTK, bu konulara iliskin diizenlemelerde eksik

kalmagtir.

3.5.2.4.Yonetim Kurulu A¢isindan;

3.5.2.4.1.Yonetim Kurulunun islevi;

Kurumsal yonetim ilkeleri; yonetim kurulu, alacag: stratejik kararlarla, sirketin risk,
bliylime ve getiri dengesini en uygun diizeyde tutarak akilci ve tedbirli risk yonetimi

anlayistyla, uzun vadeli ¢ikarlarini gozeterek idare ve temsil eder. Sirketin stratejik
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hedeflerini tanimlar, ihtiya¢ duyacagi isgiicii ve finansal kaynaklarini belirler, yonetimin

performansini denetler.

TTK, md.374-yonetim kurulunun gorevlerini diizenlemistir. Yonetim kurulu ve
kendisine birakilan alanda yonetim, kanun ve esas sdzlesme uyarinca genel kurulun
yetkisinde birakilmis bulunanlar disinda, sirketin isletme konusunun gercgeklestirilmesi
icin gerekli olan her ¢esit is ve islemler hakkinda karar almaya yetkilidir. TTK ve
kurumsal yonetim diizenlemelerini karsilastirdigimizda, diizenlemelerin birbiri ile

ortiistiigii goriilmektedir. ™™

3.5.2.4.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari;

Kurumsal yonetim ilkeleri; yonetim kurulu, faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve
sorumlu bir sekilde yiiriitiir. Uyelerin gorev ve yetkileri faaliyet raporunda agiklanur.
Yonetim kurulu; basta pay sahipleri ve menfaat sahiplerini etkileyebilecek risklere karsi
risk yonetim ve bilgi sistemleri siireclerini i¢eren i¢ kontrol sistemlerini olusturur.
Yilda en az bir kez risk yonetimi ve i¢ kontrol sistemlerinin etkinligini gézden gegirir.
Yonetim kurulunda yetkilerin net bir bigimde ayristiritlmasi ve esas sézlesmede ifade
edilmesi esastir. Yonetim kurulu baskani ve icranin ayni kisi olmasina karar verilmesi
durumunda, gerekgesi ile KAP’ta acgiklanir. YK, Kurumsal yonetim komitesi ve
Yatirimce iliskileri birimi ile igbirligi halinde, sirket ile pay sahipleri arasinda ki iletisimi
saglar, anlasmazliklar1 ¢dziime ulastirir. Uyelerin gérevleri esnasindaki kusurlar ile
sirkette sebep olacaklar1 zarar, sirket sermayesinin %25’ini asan bir bedelle sigorta

edilir ve bu husus KAP’ta agiklanir.'®?

TTK, 361 ve 366-396 maddelerinde konuya iliskin diizenlemeler yer almaktadir. Md.
361-1, yonetim kurulu {yelerinin, gorevlerini yaparken kusurlariyla sirkete

verebilecekleri zarar nedeniyle sirket sermayesinin yiizde yirmibesini asan bir bedelle
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sigorta ettirilebilmesine imkan tanimistir. Md.369- Yo6netim kurulu tiyeleri ve yonetimle
gorevli tciincli kisiler, gorevlerini tedbirli bir yoneticinin 0zeniyle yerine getirmek,
sirketin menfaatlerini diiriistliik kurallarina uyarak gézetmek yiikiimliiliigli altindadirlar.
Md.375- Yonetim kurulunun devredilemez ve vazgegilemez goérev ve yetkileri

sunlardir:

-Sirketin st diizeyde yonetimi ve ilgili talimatlarin verilmesi, yonetim teskilatinin ve
imza yetkililerin belirlenmesi, muhasebe, finans denetimi sistemlerinin kurulmasi,
yoneticilerin kanunlara, esas sozlesmeye, i¢ yonergelere ve yazili talimatlara uygun

hareket edip etmediklerinin iist gdzetimi.

-Pay, yonetim kurulu karar ve genel kurul toplant1 ve miizakere defterlerinin tutulmasi,
yillik faaliyet raporunun ve kurumsal yonetim agiklamasinin diizenlenmesi ve genel
kurula sunulmasi, genel kurul toplantilarinin hazirlanmasi ve genel kurul kararlarinin

yiirlitilmesi.
-Borca batiklik durumunun varliginda mahkemeye bildirimde bulunulmasi.

Riskin erken saptanmasi ve yonetimi md. 378’de diizenlenmistir. Pay senetleri borsada
islem goren sirketlerde, yonetim kurulu, sirketin varhigini, gelismesini ve devamini
tehlikeye diisiiren sebeplerin erken teshisi, bunun icin gerekli dnlemler ile ¢arelerin
uygulanmasi ve riskin yonetilmesi amaciyla, uzman bir komite kurmak, sistemi

calistirmak ve gelistirmekle yiikiimliidiir.

Md.391 ile TTK’da yonetim kurulunun batil kararlari, md.392’de Yonetim kurulunun
bilgi alma ve inceleme hakki diizenlenmistir. TTK md.393- Yonetim kurulu iyesi,
kendisinin sirket dis1 kisisel menfaatiyle veya alt ve iist soyundan birinin ya da esinin
yahut {igiincii derece dahil ii¢lincli dereceye kadar kan ve kayin hisimlarindan birinin,

kisisel ve sirket dist menfaatiyle sirketin menfaatinin c¢atistigi konulara iliskin
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miizakerelere katilamaz. Katilmasi durumunda sirketin ugradigi zarar1 tazminle

yiikiimliidiirler.*®

TTK md.366°da komitelere iliskin diizenlemeler yer almaktadir. Yonetim kurulu, islerin
gidisini izlemek, kendisine sunulacak konularda rapor hazirlamak, kararlarim
uygulatmak veya i¢ denetim amaciyla iglerinde yonetim kurulu iyelerinin de

bulunabilecegi komiteler ve komisyonlar kurabilir.

Yonetim kurulunun yapisina iliskin olarak; TTK, yonetim kurulunun yapisina iliskin
367- 370-371 maddelerde kesin bir ayrim getirmemekte ancak icrada gorevli olan ve
olmayan iiyeler olarak bir ayrim yapilmasina olanak tanimaktadir. Esas sozlesmeye
hiikiim koymak sartiyla, hazirlanacak sirket i¢ yonergesi ile sirket yonetimin yazili
olarak diizenlenmesine imkan tanimaktadir. Esas s6zlesmede aksi hiikiim bulunmadigi
ve yonetim kurulu tek kisiden olusmuyorsa temsil yetkisi ¢ift imza kullanilmak tizere
yonetim kuruluna aittir. TTK md. 514 ve 515°de Finansal Tablolar1 yonetim kurulunun

hazirlayacagi belirtilmistir.

Kurumsal yonetim ilkeleri ve TTK diizenlemelerinin ortiistiigli goriilmektedir. Yonetim
kurulu, sirketin en 6nemli organidir. Bu nedenle yonetim kurulunun goérevlerini en iyi
sekilde gerceklestirmesinin temini i¢in ilgili konularin TTK’da diizenlenmis olmasi

sirketlerin ve pay sahiplerinin yararinadir.

3.5.2.4.3. Yonetim Kurulunun Yapisi;

Kurumsal yonetim ilkeleri; yonetim kurulu {iye sayisi, her durumda 5 (bes)’den az

olamaz, liyelerin gogunlugu icrada gorevli olmayan iiyelerden olusur.
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fcrada gorevli olmayan ydnetim kurulu iiyeleri igerisinde, bagimsiz iiyeler bulunur.
Bagimsiz iiye sayisi toplam iiye sayisinin iigte birinden az olamaz. Bagimsiz iiye

sayisinin hesaplanmasinda kiisuratlar izleyen tam say1 olarak dikkate alinir.

Aday gosterme komitesi, bagimsiz iiyelik i¢in aday tekliflerini, adayin bagimsizlik
Olclitlerini tagiylp tasimamasi hususunu dikkate alarak degerlendirir ve buna iliskin
degerlendirmesini bir rapora baglayarak yonetim kurulu onayma sunar. Kurul’un

olumsuz goriis bildirmis oldugu kisi genel kurula bagimsiz iiye adayi olarak sunulamaz.

Sirket, yonetim kurulunda kadin {iye orani i¢in % 25’ten az olmamak kaydiyla bir hedef
oran ve hedef zaman belirler ve bu hedeflere ulagsmak igin politika olusturarak,

hedeflere ulasma hususunda saglanan ilerlemeyi yillik olarak degerlendirir.

Denetimden sorumlu komite tyelerinden en az biri denetim/muhasebe ve finans

konusunda 5 yillik tecriibeye sahip olmalidir."®

TTK md.359 yonetim kurulunun iiye sayisi ve niteligini diizenlemistir. Anonim sirketin,
esas sozlesmeyle atanmis veya genel kurul tarafindan secilmis, bir veya daha fazla
kisiden olusan bir yonetim kurulu bulunur. Temsile yetkili en az bir iiyenin yerlesme

yerinin Tiirkiye’de bulunmasi ve Tiirk vatandasi olmasi sarttir.*®

Bir tiizel kisi yonetim kuruluna iiye se¢ildigi takdirde, tiizel kisiyle birlikte, tiizel kisi
adina, tlizel kisi tarafindan belirlenen, sadece bir gercek kisi de tescil ve ilan olunur;
ayrica, tescil ve ilanin yapilmis oldugu, sirketin internet sitesinde hemen agiklanir.
Tiizel kisi adina sadece, bu tescil edilmis kisi toplantilara katilip oy kullanabilir. Uyeligi

sona erdiren sebepler se¢ilmeye de engeldir.

184 SPK 11-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi
'8 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
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TTK’da bagimsiz iiyeye iligkin bir diizenleme yer almamaktadir. Md. 360°da belirli
gruplarin yonetim kurulunda temsili diizenlenmis, bagimsiz yonetim kurulu iiyelerine
iliskin diizenlemeler sakli tutulmustur. Yonetim kurulu ic¢inde faaliyetlere disaridan
bakan bir g6z olarak bagimsiz yonetim kurulu tiyelerinin varligi énemlidir. TTK’da bu

konunun ele alinmamis olmasi bir eksiklik olarak goriilebilir.

3.5.2.4.4. Yonetim Kurulu Toplantilarinin Sekli;

Kurumsal yonetim ilkeleri; yonetim kurulu, gorevlerini etkin olarak yerine
getirebilecegi siklikta toplanir. FElektronik ortamda yonetim kurulu toplantisi
yapilmasina imkan saglanir. Yonetim kurulu baskani, giindemde yer alan konular ile
ilgili bilgi ve belgelerin, esit bilgi akisi saglanmasi amaciyla, toplantidan 6nce kurul
liyelerinin incelemesine sunar. Her {iyenin bir oy hakki bulunur. YK toplantilarinin ne
sekilde yapilacag sirket ici diizenlemeler ile yazili hale getirilir. Yonetim kurulu iiyesi,
toplantilarda muhalif kaldig1 konulara iliskin makul ve ayrintili kars1 oy gerekcesini

karar zaptina gegirtir.'®

Yonetim kurulu iiyesi sirket isleri i¢in yeterli zaman ayirir. Bagka bir sirkette yonetici
ya da yonetim kurulu iiyesi olmasi veya danismanlik hizmeti vermesi halinde, ¢ikar
catismasina yol agmamasi esastir. YoOnetim kurulu iiyesinin sirket disinda aldigi
gorevler ve gerekgesi, grup ici ve grup dist ayrimi yapilmak suretiyle se¢iminin

gorisiildiigli genel kurul toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine sunulur.

TTK’da yonetim kurulu toplantilari, 390-392 maddelerde diizenlenmistir.

Md.390- Esas sozlesmede aksine agirlastirict bir hilkkiim bulunmadig takdirde, yonetim
kurulu iiye tam sayisinin ¢ogunlugu ile toplanir ve kararlarini toplantida hazir bulunan

tiyelerin ¢ogunlugu ile alir. Bu kural yonetim kurulunun elektronik ortamda yapilmasi

'8 SPK 11-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi
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halinde de uygulanir. Yonetim kurulu iyeleri birbirlerini temsilen oy veremez,
toplantilara vekil aracilifiyla da katilamaz, oylar esit oldugu takdirde o konu gelecek

toplantiya birakilir tekrar esitlik olursa s6z konusu 6neri reddedilmis saylhr.187

Yonetim kurulu kararlari, kurul tiyelerinden birinin belirli bir konuda yaptigi, karar
seklinde yazilmis Onerisine, en az iiye tam sayisinin ¢ogunlugunun yazili onay1 alinmak
suretiyle de verilebilir. Kararlarin gegerliligi yazilip imza edilmis olmalarina baglidir.

Md.391 Batil kararlara iliskin konular1 diizenlemistir.

Yonetim kurulunun bilgi alma ve inceleme haklarina iliskin konular Md.392°de
diizenlenmistir. Her yonetim kurulu tiyesi sirketin tiim is ve islemleri hakkinda bilgi
isteyebilir, soru sorabilir, inceleme yapabilir. Baskan bir iiyenin, bilgi alma, soru sorma
ve inceleme yapma istemini reddederse, konu iki giin i¢inde yonetim kuruluna getirilir.
Kurulun toplanmamasi veya bu istemi reddetmesi halinde iiye, sirketin merkezinin

bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesine bagvurabilir.

Yonetim kurulu liyesinin bu maddeden dogan haklar1 kisitlanamaz, kaldirilamaz. Esas

s0zlesme ve yonetim kurulu, tiyelerin bilgi alma ve inceleme haklarini genisletebilir.

Kurumsal yonetim ilkeleri ve TTK’nin konuyla ilgili hiikiimlerinin ortiistiigii

gorilmektedir.

3.5.2.4.5. Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komiteler;

Kurumsal yonetim ilkeleri; yonetim kurulunun gorev ve sorumluluklarint saglikli bir
bicimde yerine getirmesini teminen “Denetimden Sorumlu Komite” (bankalar haric),

“Riskin Erken Saptanmasi Komitesi” (bankalar haric), “Kurumsal Yonetim Komitesi”,

1876102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
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“Aday Gosterme Komitesi, Ucret Komitesi” (bankalar hari¢) olusturulur. Ancak
yonetim kurulu yapilanmasi geregi ayri bir aday gosterme komitesi ve licret komitesi
olusturulamamasi durumunda, kurumsal yonetim komitesi bu komitelerin gorevlerini

yerine getirir.®

TTK, komitelere iliskin diizenlemeleri; Md.366-Yonetim kurulu, islerin gidisini
izlemek, kendisine sunulacak konularda rapor hazirlamak, kararlarin1 uygulatmak veya
ic denetim amaciyla i¢lerinde yonetim kurulu {iyelerinin de bulunabilecegi komiteler ve
komisyonlar kurabilir. Riskin Erken saptanmasi Komitesi md.378 de diizenlenmistir.
Pay senetleri borsada islem goren sirketlerde, yonetim kurulu, sirketin varligmni,
gelismesini ve devamini tehlikeye diisliren sebeplerin erken teshisi, bunun i¢in gerekli
onlemler ile ¢arelerin uygulanmasi ve riskin yonetilmesi amaciyla, uzman bir komite
kurmak, sistemi calistirmak ve gelistirmekle yiikiimliidir. TTK madde 392-2’de
komitelerinde yonetim kurulu toplantilarinda bilgi vermekle yiikiimli oldugu

belirtilmistir.

TTK, komitelere iligkin hiikiimleri bakimindan kurumsal yonetim ilkeleri ile tam olarak

ortiismemekte ancak komitelerin olusumuna imkan tanimaktadir.

3.6. Kurumsal Yonetimde Komiteler

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11-17.1 sayili “Kurumsal Yoénetim Tebligi’nde komitelere
iliskin olarak asagidaki komitelerin olusturulacag: belirtilmistir.

1-Denetimden Sorumlu Komite

2- Riskin erken saptanmasi komitesi

3-Kurumsal Yonetim Komitesi

4-Aday Gosterme Komitesi

'8 SPK 11-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi
1896102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
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5- Ucret Komitesi
Komitelerin olusumuna iliskin, genel olarak asagidaki hususlar gegerlidir.*®

- Tiim komitelerin olusturulmasi esasen yonetim kurulunun gorevlerini saglikli bir
sekilde yerine getirmesini saglamak amaciyladir.

- Yonetim kurulu “aday gosterme komitesi ve iicret komitesi” olugturmamis ise
“kurumsal yonetim komitesi” bu komitelerin gérevlerini yerine getirebilecektir.

- Komitelerin gorev alanlari, ¢alisma usul ve esaslar1 yonetim kurulu tarafindan
belirlenir.

- Komiteler enaz iki liyeden olusacaktir. Komite iki {iyeden olusmussa eger her iki
tiyenin de icrada gorevli olmayan liyelerden secilmesi gerekmektedir. Komite
ikiden fazla sayida iiyeden olusmus ise ¢ogunlugunun icrada gorevli olmayan
tiyelerden secilmesi gerekmektedir.

- Komite bagkanlar1 bagimsiz liyelerden segilir.

- Yonetim kurulu iiyesi olmayan ancak ilgili konularda uzman kisiler, denetimden
sorumlu komite haricindeki komitelerde {liye olarak gorev alabilirler.

- lcra baskani/genel miidiir komitelerde gorev alamaz. Bir yonetim kurulu
iyesinin birden fazla komitede gorev almamasi onerilir.

- Yonetim kurulu komitelerin c¢alismast igin gerekli kaynaklari saglamak
durumundadir. Komiteler gerekirse ihtiya¢c gordiikleri konularda bagimsiz
uzman goriislerinden yararlanir.

- Komiteler tiim galismalar1 yazili hale getirerek kaydini tutar ve calismalari
hakkindaki bilgiyi ve toplanti sonuglarini igeren raporlart yonetim kuruluna

sunar.

3.6.1. Denetimden Sorumlu Komite

Sarbanes- Oxley Kanunu’nda denetim komitelerinin olusumuna iliskin olarak boliim
301°de “’Denetim komitesinin biitiin {liyeleri yonetim kurulu bagimsiz iiyelerinden

olusacagi’”’. Bagimsizligin ise : “’yonetim kurulu iiyesi olmasi disinda herhangi bir

190 Sermaye Piyasast Kurulu Kurumsal Yénetim Tebligi (II-17.1), KY1 4.5.
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danigmanlik, istisare veya bagka sekilde herhangi bir iicret almayan ve sirket ile veya

bagl sirketler ile iliskili olmayan kisi’’ olacagina vurgu yapilmstir.

KYi’de ise Denetimden sorumlu komitelerin tiim iiyelerinin bagimsiz yonetim kurulu

tiyesi olmas1 gerektigi belirtilmistir.

Denetimden sorumlu komite olusturulmasinda “Bankalar” muaf tutulmustur.

Denetim Komitesinin Amaclar1 Sunlardir: 191

Sirketin muhasebe sistemi, finansal bilgilerinin kamuya agiklanmasi, kamuya
aciklanacak yillik ve ara donem finansal tablolarin sirketin izledigi muhasebe
ilkeleri ile gercege uygunluguna ve dogruluguna iligkin degerlendirmelerini,
sirketin sorumlu yoneticileri ve bagimsiz denetgilerinin goriiglerini alarak kendi
degerlendirmeleriyle birlikte yonetim kuruluna yazili olarak bildirmek

Bagimsiz denetimi ve sirketin i¢ kontrol ve i¢ denetim sisteminin isleyisinin ve
etkinliginin gézetimini yapmak

Sirketin hizmet alacagi bagimsiz denetim kurulusu ile bu kuruluglardan alinacak
hizmetlerin belirlenmesi ve yonetim kurulunun onayma sunulmasi, bagimsiz
denetim sdzlesmelerinin hazirlanmasi, bagimsiz denetim siirecinin baslatilmasi
ve bagimsiz denetim kurulusunun her agsamadaki ¢aligmalarini gozetmek
Sirketin muhasebe, i¢ kontrol sistemi ve bagimsiz denetimiyle ilgili sirkete
ulagsan sikayetlerin incelenmesi, sonuca baglanmasi, sirket c¢alisanlarinin,
sirketin muhasebe ve bagimsiz denetim konularindaki bildirimlerinin gizlilik
ilkesi ¢ercevesinde degerlendirilmesi konularinda uygulanacak yontem ve

kriterlerin belirlenmesi

Komite; en az ii¢ ayda bir olmak iizere yilda en az dort kere toplanir ve toplanti

sonuclar1 tutanaga baglanarak alinan kararlar yonetim kuruluna sunulur ayrica

komitenin faaliyetleri ve toplant1 sonuglar1 hakkinda yillik faaliyet raporunda agiklama

191 Sermaye Piyasast Kurulu Kurumsal Yénetim Tebligi (II-17.1), KYI 4.5.
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yapilir. Komitenin hesap donemi i¢inde yonetim kuruluna ka¢ kez yazili bildirimde

bulundugu bilgisi de yillik faaliyet raporuna eklenir.

Komite, kendi gorev ve sorumluluk alaniyla ilgili tespit, degerlendirme ve Onerilerini

yénetim kuruluna yazili olarak bildirmelidir.'*

Kurumsal yonetim ilkelerinin {ilkelerin sartlarina gore farklilik gosterebilecegi gibi
komitelerin olusumunda da farkliliklar olabilir. Ulkemizde oldugu gibi Tekli y&netim
kurulunun oldugu sistemlerde denetim komitelerinin olusumu 06zellikle iizerinde

durulmasi gereken bir konudur.

AB’ de iiye devletlerin sirketler hukukunda bazi istisari islevlerin en azindan bir 6l¢iide
yonetim kurulu komitelerine devredilmesi kabul edilmistir. Genel olarak yonetim
kurulunun icract olmayan ve bagimsiz iyeleri bu komitelerde 6nemli rol oynarlar.
Denetim komitesi olusturulamazsa bu gorevin yonetim kurulunun icract olmayan
liyelerince veya cogunlugu bagimsiz liyelerden olusmasi gereken istisare kurulunca

iistlenilmesi &nerilmektedir.'*®

3.6.2. Riskin Erken Saptanmasi1 Komitesi

Riskin Erken Saptanmasi Komitesinin Amaclar: Sunlardir:

e Sirketin varligimi, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiirebilecek risklerin
erken teshisi, tespit edilen risklerle ilgili gerekli onlemlerin alinmast ve riskin
yonetilmesi amaciyla ¢alismalar yapmak,

e Risk yonetim sistemlerini en az yilda bir kez gozden gecirmek,

2 Sermaye Piyasast Kurulu Kurumsal Yénetim Tebligi (II-17.1), KY1 4.5.
1% DARMAN MANISALL, Giiler, Kiiresel Ekonomilerde Kurumsal Yénetim Anlayisi ve Tiirkiye, ICC
Milletler Arasi Ticaret Odasi, Ankara 2008, s:97
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TTK’da ise riskin erken saptanmasi komitesi ile ilgili olarak 378.nci maddede pay
senetleri borsada islem goren sirketlere yonelik olarak komitenin kurulmasi, amaglarina

yonelik diizenlemeler gergeklestirilmistir. Bu diizenlemeler su sekildedir.;194

- Yonetim kurulu, sirketin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiiren
sebeplerin erken teshisi, bunun i¢in gerekli 6nlemler ile ¢arelerin uygulanmasi ve riskin
yonetilmesi amaciyla, uzman bir komite kurmak, sistemi ¢alistirmak ve gelistirmekle

yikiimlidiir.

TTK yine md.378’de diger sirketlerde bu komitenin kurulmasinin zorunlu kilmamistir
ancak denet¢inin komitenin kurulmasini gerekli goriip yonetim kuruluna yazili olarak
bildirmesi halinde komitenin derhal kurulacagi ve komite kurulduktan sonra ilk
raporunu kurulmasini izleyen bir ayin sonunda verecegi belirtilmistir. Komite, yonetim
kuruluna her iki ayda bir verecegi raporda durumu degerlendirir, varsa tehlikelere isaret

eder, careleri gosterir. Rapor denetciye de yollanir.

3.6.3.Kurumsal Yonetim Komitesi

Kurumsal Yonetim Komitesinin Amaglari Sunlardlr:195

- Sirkette kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigini, uygulanmiyor ise
gerekcesini  ve ilkelere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen ¢ikar

catismalarini tespit etmek,

- Yonetim kuruluna kurumsal yonetim uygulamalarini 1iyilestirici tavsiyelerde

bulunmak,

- Yatirimct iligkileri boliimiiniin ¢aligmalarint gézetmek,

3.6.4. Aday Gosterme Komitesi

1946102 sayili TTK, Md.378
1% Sermaye Piyasast Kurulu Kurumsal Yénetim Tebligi (II-17.1), KY1 4.5.
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Aday Gosterme Komitesinin Amacglari Sunlardlr:196

- Yonetim kurulu ve idari sorumlulugu bulunan ydneticilik pozisyonlar: i¢in adaylarin
belirlenmesi, degerlendirilmesi ve egitilmesi igin seffaf bir sistemin olusturulmasi ve bu

konulara iligskin politika ve stratejiler belirlenmesi i¢in ¢alismalar yapmak,

- Yonetim kurulunun yapisi ve verimliligi hakkinda diizenli olarak degerlendirmeler
yapmak ve bu konularda yapilabilecek degisikliklere iliskin yonetim kuruluna tavsiyeler

sunmak,

KYT incelendiginde Ucret komitesi ile aday gosterme komitesinin amaglarinin birbiriyle
baglantili oldugu goriilmektedir. Komitelerin amaclarina ulasabilmesi i¢in diger
komitenin ¢alismalarini siirekli izlemesi ve iletisim halinde olmalar1 gerektigi goriisiine
ulasmak miimkiin. Ucret komitesindeki bir iiyenin ayn1 zamanda aday gdsterme

komitesinde gorev almasi komitelerin verimliligini arttirabilir.

Harvard Business School’da caligmalarini siirdiiren Walter J. Salmon Aday gosterme
komitesi ile ilgili olarak Harvard Business Review’de yayinlanan “Kiiresel Sirket

Yonetimi” basliklt makalesinde konuya iligkin goriislerini su sekilde aglklamlstlr;lg7

“Kendi bulundugum yerden baktigimda, yonetim kurulunun yeni kurul iyeleri bulma
sorumlulugunu aday gosterme komitesine vermesinin de, bir baska saglikli yetki devri
ornegi oldugunu diisiiniiyorum. Ama bdyle bir seye ger¢ek yasamda nadiren rastlanir.
New York Borsasi’na kayith sirketlerin yarisinin aday gosterme komiteleri oldugu
halde, Korn/Ferry tarafindan yapilan aragtirmanin 6rneklemine dahil sirketlerin yiizde
89’unda, yonetim kurulu tiyelerinin kimlerden olusacagini hala kurul baskaninin ve bir

cok durumda Bas icra Sorumlusunun (BIS) &nerileri belirlemektedir.”

19 Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yonetim Tebligi (I1-17.1), KYI 4.5.
197 Kurumsal Sirket Yonetimi: Harvard Business Rewiev Dergisinden Se¢meler, Ceviren: Ahmet Kardam,
Tiirkiye Metal Sanayicileri Sendikas1 Yayini, Istanbul 2002, s:21
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Kurula aday gosterilmesi sirasinda elbette BIS ‘in katkis1 saglanmalidir. Ancak kurul
tiyesi adaylarini  belirleme yetkisinin gergekte kime ait oldugunun goriilmesi
bakimindan, yapilacak se¢im ¢agrisimin BIS tarafindan degil, aday gosterme

komitesinin bagkani tarafindan yapilmasi gerekir.

3.6.5. Ucret Komitesi

Ucret Komitesinin Amaclari Sunlardlr:198

e Sirketin uzun vadedeki hedeflerini dikkate alarak, yonetim kurulu iiyelerinin ve
idari sorumlulugu bulunan yéneticilerin {icretlendirilmesinde kullanilacak ilke,
kriter ve uygulamalari belirlemek ve gdzetimini yapmak,

e Ucretlendirmede kullanilan kriterlere ulasma derecesi dikkate alinarak, yonetim
kurulu iiyelerine ve idari sorumlulugu bulunan yoneticilere verilecek iicretlere

iligkin Onerilerini yonetim kuruluna sunmak

Tebligde, Aday gosterme komitesi ve Ucret komitesine iliskin olarak ydnetim kurulu
yapist geregi bu komiteleri olusturmamissa, kurumsal yoOnetim komitesinin bu

komitelerin gorevlerini yerine getirebilecegi belirtilmistir.

Kurumsal yonetim kavramimin Onem kazanmasinda sirket yoneticilerinin almis
olduklar1 yiliksek {icretler ve bu iicretlerin neye gore belirlendigi konularmin pay

sahipleri tarafindan tartisilmaya baslanmis olmasi da etkili olmustur.

Esas itibariyle onursal bir konum olan kurul {iyeligi daha 6zen gosterilmesi ve daha

yiiksek ticretlendirilmesi gereken bir konum haline geldi. Yatirimcilarin,  kurul

198 Sermaye Piyasast Kurulu Kurumsal Yénetim Tebligi (II-17.1), KY1 4.5.
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tiyelerine verilen milyonlarca dolarlik hisse opsiyonlart ve nakit para karsiligindan

sirketin bundan ne elde ettigini bilmek istemelerinin anlagilmayacak bir yonii yok.199

Salmon, ticretlendirme komitesi ile ilgili olarak ayn1 makalesinde goriislerini su sekilde

aciklamstir.; 2%

“Iyi yonetilen bir kadro yenileme planlamasi demek; sirketin drgiitsel yapisinin evrimi,
mevcut durumdaki iist yoneticilerin potansiyelleri ve gelecegin yonetsel ihtiyaglarinin
karsilanabilmesi i¢in atilmasit gerekli adimlar iizerinde derinlemesine diisiinmek
demektir. Ucretlendirme komitesinin kadrolar1 yenileme planlamasina dahil edilmesinin
mantiksal olarak varacagi nokta, Bas icra sorumlusunun ¢alismalar1 konusunda yillik bir
degerlendirme yapilmasi noktasidir. Bu siire¢, giiglii oldugu yonleri, zayifliklari,
amaglari, kisisel planlar1 ve elbette performansi hakkinda icranin basiyla bir diyalog
kurulmasm icermelidir. BIS’ in performansinin {icretlendirme komitesinin
yonlendiriciligi altinda yapilan degerlendirilmesine, bu degerlendirmenin tasidigi
onemden otiirli, disaridan gelen biitiin kurul iiyeleri de katilmalidir. Ucretlendirme
komitesinin disaridan gelen kurul iiyelerinin diisiincelerini derleyip toplu olarak BIS’ e
aktarmasi da s6z konusu olabilir, ama bas icra sorumlusu biitiin bu elestirileri, disaridan

gelen biitiin kurul tiyelerinin hazir bulundugu bir toplantida yanitlamalidir.”

Komitelerin KYI’de 6ngoriildiigii sekilde calisabilmesi ve verimliligi ile ilgili olarak
iilkemizde mevcut halka agik anonim sirketlerin yapisini géz onilinde bulundurarak bir
degerlendirme yapmak gerekiyor. Ulkemizde halka agik sirketlerin biiyiik boliimii aile
sirketidir ve sirket paylarmin 6nemli boliimi ailelerin elindedir. Boyle bir durumda
Ornegin ticret komitesi ve aday gosterme komitesinin ne kadar bagimsiz ¢alisabilecegi
ve komitelerin Onerilerinin yonetim kurulunda ne kadar kabul gorecegi, profesyonel bir

calismanin siirdiiriilebilecegi tartisma konusudur.

199 Kurumsal Sirket Yénetimi:Harvard Business Rewiev Dergisinden Se¢meler, Ceviren: Ahmet Kardam,
Tiirkiye Metal Sanayicileri Sendikas1 Yayni, Istanbul 2002, s.118
200 Kurumsal Sirket Y6netimi:Harvard Business Rewiev Dergisinden Segmeler, a.g.e., 5.19-20

97



3.7. Denetim Komitesinin Kurumsal Yonetimdeki Onemi

Oncelikle bu béliimde yer alan bazi kavramlara iliskin tanimlamalara deginmek

gerekiyor.

3.7.1. i¢ Denetim

Finansal skandallar sonras1 Kurumsal yonetim 6nem kazanmaya baglamis ve tartisilan
en Onemli yonetim sekli olmustur. Bunlarin sonucunda denetim alaninda da yeni
yaklagim ve ilkeler belirlenmeye baglanmistir. Bunlarla birlikte kurumsal yonetim

kavrami ve i¢ denetim birlikte 6nem kazanmaya baslamugtir.”

Uluslararas1 I¢ Denetim Enstitiisii’niin tamimma gére i¢ denetim; Isletmelerin
operasyonlarin1 gelistirerek katma deger yaratma amaciyla olusturulan bagimsiz ve
objektif bir damismanlik ve denetim aktivitesidir. I¢ denetim ayrica isletmelerin
amaglaria ulasmasi i¢in mevceut risk yonetimi, kontrol ve kurumsal yonetim islevlerini

degerlendirerek, ekinliklerinin artmasi igin sistemli bir yaklagim getirmeye calisir.
I¢c Denetim Standartlarinin amaglar1 sunlardir: 202
1.Ig denetim uygulamasini olmas: gerektigi gibi temsil eden temel ilkeleri tanimlamak.

2.Katma degerli i¢ denetim faaliyetlerini tesvik etmeye ve hayata gecirmeye yonelik bir

cergeve saglamak.

3.I¢ denetim performansinin degerlendirilmesine uygun bir zemin olusturmak.

4.Geligmis kurumsal siire¢ ve faaliyetleri canlandirmak.

I¢ denetimin diinya ve iilkemizdeki gelisimine iliskin énemli olaylar1 kisaca gdézden

gecirdigimizde; ¢agdas i¢ denetim anlayisinin olugsmasinda Gnemli yapi tasi olarak

201 CENGIZ, Selim, isletmelerde Kurumsal Y énetim Kapsaminda I¢ Denetimin Yeri ve Onemi Makalesi,
Afyon Kocatepe Un.IIBF Dergisi, (C. XV, S. 11, 2013), s.405
202 https://na.theiia.org/standards-guidance/.../Standards_2011_Turkish.pdf
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nitelendirilen Uluslararas1 I¢ Denetgiler Enstitiisii'niin 1941 yilinda New York’ta
kurulmasi ile birlikte i¢ denetim diinyada profesyonel bir mesleki disiplin haline
gelmistir. Uluslararas1t mesleki orgiitlenme sonucu uluslararasi mesleki standartlar ve
etik kurallar olusturulmus, mesleki sertifikasyon sinavlari baslatilmistir. A.B.D ‘de
baslayan orgiitlenme, 1982 yilinda (ECIIA)Avrupa I¢ Denetim Enstitiileri
Konfederasyonunun kurulmas: ile meslegin Avrupa Birliginde statiiye kavugmasini
saglamistir. Ulkemizde ise 1995 yilinda kurulan (TIDE)Tiirkiye I¢ Denetim Enstitiisii

ile ulusal mesleki orgiitlenme gerceklesmistir.?

Amerika’da WorldCom skandalinin ortaya c¢ikmasinda i¢ denetim boliimii etkin

olmustur. 3.8 milyar dolarlik dolandiricilik ortaya glkarllmlstlr.204

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nda i¢ denetim veya i¢ denet¢i kavramina yonelik
direkt bir diizenleme yer almamaktadir. Kanunun 366’nc1 maddesinin 2.nci paragrafinda
“Yonetim kurulu, islerin gidisini izlemek, kendisine sunulacak konularda rapor
hazirlamak, kararlarin1 uygulatmak veya i¢ denetim amaciyla iglerinde yonetim kurulu
tiyelerinin de bulunabilecegi komiteler ve komisyonlar kurabilir.” Seklinde

diizenlenmistir.”®®

6102 sayili TTK 398.nci maddede i¢ denetime iliskin denetciye, sirketin ve toplulugun
finansal tablolar1 ile yonetim kurulunun yillik faaliyet raporunun denetimi; envanterin,
muhasebenin ve Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin 6ngoérdiigi ol¢lide i¢ denetimin, bu
Bolim hiikiimleri anlaminda 378 inci madde uyarinca verilen raporlarin ve 397 nci
maddenin birinci fikras1 g¢ergevesinde yonetim kurulunun yillik faaliyet raporunun

denetimi gorevi verilmistir.

23 YZUN, K_.Ali, Aile isletmelerinde Kurumsal Yénetim Ve I¢ Denetimin Rolii, Deloitte,
www.denetimnet.net/.../AILEISLETMELERINDEKURUMSALYONETI... Erisim: 08 Temmuz 2014
2% http://www.accounting-degree.org/scandals/ Erisim : 12 Temmuz 2014

205 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu Md.366
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3.7.2. Bagimsiz Denetim (D1s Denetim)

Mali tablolardaki bilgilerin dogruluk ve giivenilirlik derecesi, karar alicilar agisindan
onem tasimaktadir. Giivenilir bilgiye ulasmadaki zorluklar nedeniyle bu bilgilerin
giivenilirlik derecesinin arastirilmasi ve onaylanmasi gerekmektedir. Bagimsiz denetim,
mali tablolardaki bilgilerin glivenilirligini arastiran ve sonuglar1 raporlayan bir siiregtir.
Bagimsiz denetimden beklenen yararin elde edilebilmesi, denetim hizmetinin kalitesine

baglidir.2%

Muhasebe denetiminin tarihsel siirecinde, muhasebe denetimi yaklagimlarinda ve
sonuglar ile ilgili taraflarda da degisiklikler meydana gelmistir. Ik yillarda denetimin
ilgili tarafi isletme sahipleri iken, zaman igerisinde bor¢ verenler, devlet, yatirimcilar

gibi diger ilgi duyanlarin sayisi giderek artis gdstermistir.”%’

Sirketlerin hazirlamis oldugu finansal tablolarin kullanicilari ile finansal tablolarin
hazirlanmasindan sorumlu olan sirket yoneticileri ortaya ¢ikan bilgileri farkli amaglarla
kullanmaktadir. Sirket yonetimi durumu iyi gostermek amaciyla bilgileri kisith veya
yanlig yansitabilir. Bu durum c¢ikar catismalarina neden olabilir. Denetimin 6nemi
burada ortaya cikmaktadir. Finansal bilgi kullanicisi, sirket yonetiminin hazirlamig
oldugu bu bilgiler, bagimsiz, uzman bir kisinin denetiminden ge¢mis ise eger, dogru,

giivenilir bilgi olarak kabul etmektedir.

Yatirnmceilarin, bir sirkete yatirnm yapma asamasinda saglikli ve dogru bir karar
alabilmesi i¢in sirket hakkinda dogru ve yeterli bilgilere ulagmas1 gerekir. Bu bilgilerin,
bilgi degeri tasimasi dogru olarak kabul edilebilmesi i¢in asagidaki niteliklere sahip

olmasi1 gerekmektedir. Bu nitelikler;

206 KAVUT, Lerzan, Makale, Bagimsiz Denetgiler ile Denetim Hizmeti Alan Isletmelerin
Yéneticilerinin Denetim Kalitesine Iliskin Goriis ve Tutumlar,
http://borsaistanbul.com/kurumsal/yayinlar/borsa-istanbul-review/makaleler-sayi-20 Erisim:7/1/2015
27 BOZKURT, Nejat, Muhasebe Denetimi, Alfa Yaynlar1,2006, istanbul, s.379
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- Bilginin eskimemis ve gecerli olmasi
- Bilginin dogru olmas1
- Bilginin anlagilir ve agiklayici olmasi

- Bilginin denetimden ge¢cmis olmasi®®

Sekil.2: Kaliteli Muhasebe Bilgilerinin Tasimas1 Gereken Ozellikleri

Kaliteli Finansal Bilginin
Ozellikleri
A 4 A 4
lgililik | _»| Giivenirlik
1-Tahmin degeri Karsilastirilabilirlik 1.Kanitlanabilirlik
2-Geri Bildirim Degeri ve Tutarhlik 2-Gergege uygun sunum
3-Zamanlhlik Degeri 3.Tarafs1zlik

Kaynak: Jerry J. Weygandt, Donald E. Kieso ve Paul D.Kimmel, Accounting
Principles, New York: John Wiley & Sons Inc., 1999, s.519.

Uluslarast Denetim Standartlar1 (UDS) 200°de finansal tablolarin denetimi boliimiinde

209 «hedeflenen finansal tablo kullanicilarmin finansal tablolardaki

denetimin amaci;
bilgilere giiven derecelerini arttirmaktir. Bu giiven dereceleri denet¢inin, finansal
tablolarin gecerli olan finansal raporlama ¢ergevesinde uygun bir sekilde biitlin 6nemli
hususlar1 dikkate alarak hazirlanip hazirlanmadigina dair goriis bildirmesi ile saglanir”

seklinde belirtilmistir.

Giiniimiizde, Kamu Go6zetimi Kurumu iilkemizdeki denetim, muhasebe standartlar1 ile

ilgili diizenlemeleri gergeklestirmektedir. Kamu Go6zetimi, yeni Tiirk Ticaret Kanunu

% TURKER, Masum, ITUCU, F aaliyet Raporlar1 Dersi, Yiiksek Lisans Ders Notlari, 2014
299 Uluslararast Kalite Kontrol, Denetim, inceleme, Diger Giiven ve Ilgili Hizmetler Standartlar1 El
Kitabi, TURMOB Yayinlari1-461, 2013, s.108
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uyarinca ongoriillen bagimsiz denetim alanini diizenlemek iizere 660 sayili Kanun
Hiikmiinde Kararname (KHK) ile 2 Kasim 2011 tarihinde kurulmustur. Kurumun

gorevleri asagidaki gibi siralanmugtir;?*°

- Bagimsiz denetciler ve bagimsiz denetim kuruluslarini yetkilendirmek.
- Bagimsiz denetim alaninda kamu goézetimi yapmak ve bdylece bagimsiz
denetimde uygulama birligini, gerekli giiveni ve kaliteyi saglamak.

- Uluslararas1 Muhasebe Standartlariyla uyumlu Tiirkiye Muhasebe Standartlarini
(TMS) olusturmak ve yayimlamak.
- Uluslararas1 Denetim Standartlariyla uyumlu Tiirkiye Denetim Standartlarini

(TDS) olusturmak ve yayimlamak.

KGK, bagimsiz denetimi; “bir isletmenin finansal tablolarmin ve diger finansal
bilgilerinin, finansal raporlama standartlarina uygunlugu ve dogrulugu hususunda,
gerekli bagimsiz denetim teknikleri uygulanarak denetlenmesi ve degerlendirilerek bir
rapora baglanmasidir” seklinde tanimlamistir. Bagimsiz denetim yetkilendirme islemleri

de kurum tarafindan yiiriitilmektedir.

6102 sayil1 TTK 6ncesinde, lilkemizde bankalar, halka ag¢ik anonim sirketler ve sigorta
kurumlart bagimsiz denetime tabi idi ancak yeni TTK ile birlikte tiim sermaye
sirketlerinde bagimsiz denetim zorunlu kilinmistir. TTK, uygulamaya girmeden Once
6335 sayili kanunla degisiklik yapilarak bagimsiz denetime tabi olacak sirketleri
belirleme yetkisi bakanlar kuruluna verilmistir. Bakanlar kurulunun 2012/4213 sayili

karart ile lilkemizde bagimsiz denetime tabi sirketler;?"*

- Aktif toplami : 75 milyon TL ve tizeri
- Yillik net satig hasilat1 : 150 milyon TL ve tizeri

- Calisan sayis1 : 250 calisan ve tizeri

210 K GK, Brosiir, http://www.kgk.gov.tr/custom_page-216-kgk-tanitim-kitapcigi.html, Erisim:03.01.2015
21 Bagimsiz Denetime Tabi Olacak Sirketlerin Belirlenmesine Dair Bakanlar Kurulu Kararina liskin
Usul Ve Esaslarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Usul Ve Esaslar,
www.kgk.gov.tr/contents/files/Karar_Eki_02_10_2014.pdf, Erisim;07.01.2015
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Ulkemizde Kasim 2014 itibariyle KGK tarafindan onaylanan yaklasik; 10.000 Bagimsiz
Denet¢i, 130 Denetim Kurulusu ve bunlar tarafindan denetlenecek 3.500 Bagimsiz
Denetime tabi sirket bulunmaktadir. Bagimsiz denetimden beklenen kamu yararmin

saglanabilmesi i¢in denetime tabi olacak sirketlerin sayilari artirlimalidir. 2

6102 sayili TTK’da denetim konusu genis bir sekilde ele alinmistir. Kanunun 397-
405.nci maddelerinde denetci, denetim, denetgi olabilecekler, denetim raporu ve goris
ayriliklart durumlarma iliskin diizenlemeler yer almaktadir. Madde 397 birinci
fikrasinda, anonim sirketin ve sirketler toplulugunun finansal tablolarinin denetgi
tarafindan, uluslararas1 denetim standartlartyla uyumlu Tiirkiye Denetim Standartlarina
gore denetlenecegi, yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu i¢inde yer alan finansal
bilgilerin, denetlenen finansal tablolar ile tutarli olup olmadigi ve gergegi yansitip

yansitmadigi da denetim kapsami dahilinde oldugu belirtilmistir.

TTK, anonim sirketlerin, limited sirketlerin, sermayesi paylara boliinmiis komandit
sirketlerin ve sirketler toplulugunun denetiminde, reformcu bir anlayis ve ¢agdas bir
acilimla, kokli bir sistem degisikligi icermektedir. Bu degisiklikler, ulusal ve
uluslararasi piyasalarda giiveni saglayacak ve Tiirkiye’ye yeni bir goriiniis kazandiracak
niteliktedir. Ileri bir denetim hukuku anlayismin 6zelliklerini tasiyan denetim
hiikiimleri, anonim ve Tiirkiye’de ilk defa denetlenmeye tabi tutulacak limited

sirketlerin yapisini ve organsal diizenini teorik diizeyde degistirecektir.213

TTK’da diizenlendigi sekli ile denetime tabi olacak sirketlerin sayilarinin arttirilmast,
piyasalardaki giiveni arttiracak, sirketlerin ve dolayisiyla ekonominin de gelisimine

katk1 saglayacaktir.

22 ISMMMO, Sempozyum Degerlendirme, http://www.istanbulsmmmodasi.org.tr/sempozyumindex.asp
Erisim;07/01/2015

213 BOZDEMIR, Enver, Sermaye Sirketlerinde Bagimsiz Denetimin Zorunluluguna liskin Yasal
Diizenlemeler Ve Giincel Gelismeler, Mali Coziim Dergisi-118, 2013,5.75
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3.7.2.1. Bagimsiz Denetim ve Denetim Komitesi

21. ylizyila gegerken yasadigimiz finansal tablo yolsuzluklari ve bu yolsuzluklardaki
artis “denetim komiteleri nerde?” sorusunun sorulmasina neden olmustur. Bu durum
yapilan Finansal raporlamalarin kalitesinden emin olmak amaciyla kanun yapicilar ve

diizenleyicileri cesaretlendirmistir.?*

2002 yilinda yayinlanan Sarbanes Oxley Yasasinda halka agik isletmelerde denetim
komitelerinin gorevi; denetim komitesinin sirketin hazirladigi finansal tablolar
incelemesi, dis denet¢ilerin atanmasi, denetim c¢alismalarindan sorumlu olmak, sirketin
kurumsal yonetim uygulamalarina aktif katilimi saglamak olarak belirtilmistir. Denetim
komitesinin icract olmayan {yelerden secilecegi ve bagimsiz olmasi gerektigi

vurgulanmistir.

Denetim komitesinin olusumu ve caligsmasi ile ilgili olarak {izerinde en ¢ok durulan
konu komitenin bagimsizligidir. ABD’de Enron olayr sonrasinda bir alt komite
kurulmus ve bu komite Enron hakkinda genis ¢apli bir arastirma yapmuistir. Komite
arastirma sonuglarmi 7 Mayis 2002 tarihinde ag¢iklamistir. Yapilan agiklamada
Enron’un ¢okiisiinde yonetim kurulunun sorumluluguna iliskin konulara maddeler
halinde yer verilmistir. Ortaya ¢ikarilan ihmal ve hatalar ortaya koymustur ki sirkette
bagimsiz ve iyi organize edilmis bir i¢ denetim yapisi eksiktir, denet¢i ve denetim

firmasinin bagimsizlig1 ortadan kalkmistir.

Komite “gbzetim ve denetim sistemlerinin ve bu sistemlerin bagimsizliginin
giiclendirilmesi Onerisinde bulunmustur. Bagimsizligin gili¢lendirilmesinin halka agik
isletmelerde bagimsiz iiyenin, denetim komitesinin ve bagimsiz denet¢inin sartlarini

gii¢lendirmekle olacag: belirtilmistir.?*

214 CALIYURT, Kiymet, Hava Yollarmda Kurumsal Y6netim ve Bagimsiz Denetim, Ekin Basim-2012,
S.65
213 http://news.findlaw.com/wsj/docs/enron/senenron100702rpt.pdf Erisim: 09 Temmuz 2014
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Ingiltere ¢ de Sir Robert Smith‘ in baskanligin1 yaptig1 Finansal Raporlama Konseyi
(FRC) tarafindan Denetim Komiteleri ilkeleri hazirlanmistir. “’Smith Raporu’’ olarak
adlandirilan bu ilkelerde denetim komitelerinin en az ii¢ iiyesinin yonetim kurulunda
icract olmayan bagimsiz liyelerinden olugmasi ve ayrica yonetim kurulu baskaninin

denetim komitesi {iyesi olmamasi gerektigi ifade edilmistir.**°

TTK madde 398’de denetimin kapsami anonim sirketler i¢in su sekilde belirlenmistir;
“Sirketin ve toplulugun finansal tablolar1 ile yonetim kurulunun yillik faaliyet
raporunun denetimi; envanterin, muhasebenin ve Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin
Oongordiigii dlgliide i¢ denetimin, bu Boliim hiikiimleri anlaminda 378 inci madde
uyarinca verilen raporlarin ve 397 nci maddenin birinci fikrasi ¢ergcevesinde yonetim
kurulunun yillik faaliyet raporunun denetimidir. Bu denetim, Tiirkiye Muhasebe
Standartlarina, kanuna ve esas sozlesmenin finansal tablolara iliskin hiikiimlerine

uyulup uyulmadiginin incelenmesini de kapsar.”

KYi’de sirketlerin denetim komitesi kurmasi gerekliligi, komitenin olusumu ve
gorevleri konusu detay bir sekilde ele alinirken 6102 sayili TTK’da 366.nc1 maddesinde
genel olarak yonetim kurulunun, yapilan islerin izlenmesi, raporlar hazirlamasi yada i¢
denetim amaciyla yonetim kurulu iiyelerinde dahil olabilecegi komiteler kurulabilecegi
belirtilmistir. TTK’da KYT’lerinde ele alinan komitelere iliskin olarak sadece “Riskin
Erken Saptanmas1 Komitesi” ile ilgili bir diizenleme gergeklestirilmis diger komitelere
iligkin bir diizenleme yapilmamistir. TTK’da komitelere iliskin ozellikle denetim

komitesine iligkin bir diizenleme yapilmamis olmas1 6nemli bir eksikliktir.

378. Maddede yer alan riskin erken saptanmasi ve yonetimi sirketler i¢in Onemli
konudur ve TTK ile ilk defa modern anlamda risk yonetimi ele alinmistir. Risk

yonetimini denetimden ayirmak gerekmektedir. Denetim ge¢mise yonelik, risk yonetimi

2 DARMAN MANISALL, Giiler, Kiiresel Ekonomilerde Kurumsal Yénetim Anlayis1 ve Tiirkiye, ICC
Milletler Arasi Ticaret Odasi, Ankara 2008, s.97
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ise gelecege yonelik bir yaklagim getiriyor. Bu Tiirk sirketleri acisindan olduk¢a yeni

bir husustur.?’

Mohammed-Nor, Shafie ve Wan-Hussin, c¢alismalarinda denetim komitelerinin
blyiikliigi ve etkinligi ile denetim siliresinin uzunlugu arasindaki iligkiyi
arastirmiglardir. Calismalarinin sonucunda biiylik ve etkin denetim komitelerine sahip
isletmelerin denetim siirelerinin daha kisa oldugunu belirlemislerdir. Bununla birlikte
denetim komitesinin bagimsizliginin da denetim ¢aligmalarini dolayisiyla denetim

stiresini pozitif yonde etkiledigini tespit etmislerdir.?®

Kurumsal yonetimde, denetim en Onemli konulardan birisidir. Kurumsal yonetimin
genel kabul gormis adillik, seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk ilkelerinin hayata
gecirilebilmesi ve sirketin ilgililer goziinde kurumsal itibar ve giliveni saglanmasinda
denetim faaliyetlerinin rolii biiyiiktiir. Sirketlerde I¢ denetim ve bagimsiz denetim
faaliyetlerinin saglikli bir sekilde yiiriitiilmesi ile sirket igerisinde gergeklesebilecek ve
gerceklesmis olan hata, hile ve yolsuzluklar zamaninda tespit edilerek kurumsal

yonetimin hesap verilebilirlik ve seffaflik ilkeleri giiglendirilecektir.

I¢c denetim, bagimsiz denetim ve denetim komitesi arasindaki iliskiye agidaki tablo

giizel bir 6rnek olusturmaktadir.

I ECER, Alaattin, IMKB Yayini, Anonim Sirketler Ve Sermaye Piyasasi Hukukunda Giincel
Gelismeler Tirk - AlIman Uluslararas1 Sempozyumu, (25-26 Haziran 2010), s.14,
http://borsaistanbul.com/data/yayinlar/panel_9.pdf

28 yUCEL, E., ERTAN,Y.,.SARAC,M., Kurumsal Yénetim Endeksinde Yer Alma Ve Denetim Siiresi
Iliskisi, Makale, Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi Dergisi 42, 2, (2013), 5.356
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Sekil.3: I¢ denetim, Bagimsiz Denetim ve Denetim Komitesi Arasindaki iliski

Yonetim Kurulu

Denetim
Komitesi \

Bagimsiz Denetim | ic Denetim

Kaynak: Eskazan, 2005: 34. Denetim Komitesinin, Yénetim Kurulu, Bagimsiz ve i¢ Denetim

ile Iliskisi

3.8. Kurumsal Yonetim Uyum Ve Raporlama, Derecelendirme Endeksi

Ulkemizde, kurumsal yonetim uyum raporlama SPK’min (1I-17.1) seri Kurumsal

yonetim tebliginde diizenlenmistir.

3.8.1. Kurumsal Yénetim Uyum ve Raporlama

SPK (11-17.1) Tebligin 8. Maddesinde teblig ekinde yer alan kurumsal ydnetim
ilkelerinin uygulanip uygulanmadigi, uygulanmiyor ise nedenlerinin ve uygulanmamasi
nedeniyle meydana gelebilecek ¢ikar ¢atigmalarina yer vererek kurumsal yonetim uyum
raporunun hazirlanmasi gerektigi belirtilmektedir. Uyum raporunun igerigi ve formati

kurulca yaymlanmaistir.

Kurumsal Yonetim Uyum Raporunda yapilacak aciklamalarda, asgari yer

verilmesi gereken hususlara iliskin bashklar asagidaki gibidir.219

S6z konusu faaliyet doneminde Seri:IV No:56

1. Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum | sayili ‘‘KY] Belirlenmesine ve Uygulanmasina

219 SPK Kurumsal Yonetim Uyum Raporu Formati, http://www.spk.gov.tr/displayfile.aspx?act
ion=displayfile&pageid=67&fn=67.pdf
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Beyam Iliskin Teblig’’ ekinde yer alan K'Y Ilkelerinden
sirket agisindan uygulanmasi zorunlu olan ve
olmayanlarin uygulanip uygulanmadigina iliskin
bir beyana yer verilecektir. Uygulanmayan
hususlar hakkinda asagidaki basliklar altinda
gerekeelerin ve ¢ikabilecek ¢ikar ¢atigmalarinin,
KYI uyum konusunda yapilan ¢alismalarin

aciklanmas1 gerekmektedir.

1. Pay Sahipleri Ile iliskiler Birimi
BOLUM I -PAY SAHIPLERI 2. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin
Kullanimi

Genel Kurul Toplantilar

Oy Haklar1 ve Azik Haklar1

Kar Pay1 Hakki

Paylarin Devri

Bilgilendirme Politikasi
BOLUM II - KAMUYU
AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

Sirket Internet Sitesi ve Igerigi

© © N o g~ W

Faaliyet Raporu

10. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi
BOLUM III -MENFAAT SAHIPLERI | 11. Menfaat Sahiplerinin Y&netime Katilinm
12. insan Kaynaklar1 Politikas1

13. Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk

14. Yonetim Kurulunun Yapisi ve Olusumu

BOLUM 1V - YONETIM KURULU 15. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

16. Yonetim Kurulunda Olusturulan
Komitelerin Sayi, Yap1 ve Bagimsizligi

17. Risk Yénetim ve I¢ Kontrol Mekanizmasi

18. Sirketin Stratejik Hedefleri

19. Mali Haklar

Kaynak: SPK Kurumsal Yonetim Uyum Raporu Formati, http://www.spk.gov.tr/displayfile.aspx?act
ion=displayfile&pageid=67&fn=67.pdf

Bu rapor, sirketlerin, kurumsal yonetim ilkelerine ne kadar uygun yonetildigi, hangi
ilkelere uyulmadigi ve bundan dolay1r yasanan c¢ikar catigmalari, pay sahiplerine

verdikleri 6nem, pay sahiplerinin haklarinin kullandirilmasi konusundaki uygulamalari,
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kamuyu aydinlatma faaliyetleri, menfaat sahipleri ile iligkileri, yonetim kurulunun
yapisi, yoneticilerinin nitelikleri kisacas1t KYI’de yer alan tiim basliklarla ilgili sirketin
durumu ile ilgili bir goriis saglamaktadir. Bu goriis, sirketlerin burada belirtilen konular

bakimindan tasidigi riskleri de tartmaktadir.

SPK Kurumsal yonetim ilkeleri tebligi ve 6102 sayili TTK ile kurumsal yonetim uyum
raporunun borsa sirketlerince her yil faaliyet raporlarinin ekinde hissedarlarin ve

kamunun ulasabilecegi sekilde yayinlamalari1 zorunlulugu getirmistir.

Kurumsal yonetim uyum raporu; yatirimcilara, sirketin iyi bir sekilde yonetildiginin ve
yatinmcilar tarafindan saglanan kaynaklarin etkin ve kar saglayacak bir sekilde
kullanildiginin  gosterilmesi bakimindan Onemli goriilmektedir. Sirketlerin kamuya
aciklanan kurumsal yonetim ilkelerine uyumunu gésteren bilgilerin dogru ve zamaninda

aciklanmasi son derece dnemlidir.

3.8.2. Kurumsal Yonetim Derecelendirme

Kurumsal yonetimin birgok {ilkede yayginlagsmasi ile birlikte uygulamalarin ne derece
yayinlanan ilkelere uygun oldugunun ulusal ve uluslararas1 alanda kabul gorecek ve

karsilastirma imkan1 verecek sekilde derecelendirilmesi ihtiyact dogmustur.

Kurumsal Yo6netim Uyum Derecelendirilmesi sonuglar1 birgok menfaat grubu tarafindan
kullanildig1 i¢in sirketleri i1y1 kurumsal yonetisime tesvik etmektedir. Bu menfaat
gruplar1 arasinda pay sahipleri, arac1 kurumlar, yerli ve yabanci bireysel ve kurumsal

yatirimcilar, borsalar, araci kuruluglar vb. sayilabilir.

Kurumsal yonetim ilkelerini uygulayan {ilkelerde, ilkelere uyum derecelendirmesi

yapan kuruluslar bulunmaktadir. Her iilkede mevcut kurumsal yonetim uygulamalar
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cercevesinde derecelendirme yapilmaktadir. Sermaye hareketlerinin giiniimiizde sinir

tanimamasi1 ve uluslararasi yatirimceilarinin sayisinin artmasi sirketleri ulusal kurumsal

yonetim derecelendirmenin yani sira uluslararasi kabul gormiis derecelendirme

kurumlarindan da kurumsal yonetim uyum derece notu almaya tesvik etmektedir.

Tablo 8: Uluslararasi Kurumsal Yoénetim Derecelendirme Kuruluslar1 Karsilastirma

Tablosu 2
Kurulus Ana Ana Boliimler Kriter/Soru Not Kullamlan
Boliim Sayis1 Skalasi Veriler
Sayisi
Standard & 1. Miilkiyet etkileri 2. Pay 39 Kriter 1-10 (10 | Kamuya agik
Poor’s sahibi haklar1 3. Seffaflik, En bilgiler ve
denetim ve kurumsal risk Yiksek) | sirket
yonetimi 4. Yonetim yetkilileri ile
kurulunun etkinligi, stratejik yapilan
siirecler ve telafi goriismelerde
uygulamalari edinilen
bilgiler
Risk Metrics 1. Yonetim kurulu 2. 55 kriter 225 %1- Kamuya agik
(1SS) Denetim 3. Ele gecirme soru %100 bilgiler
karsit1 onlemler 4. Yonetici (%100 en
iicret politikalari yiiksek)
Governance 1. Yonetim kurulunun hesap | = 50 ana kriter | 1-10 (10 | Kamuya agik
Metrics verebilirligi 2. Finansal Toplam = 600 | en bilgiler
kamuyu aydinlatma ve kriter yiiksek)
sirketin i¢ kontrol sistemleri
3. Pay sahibi haklar1 4.
Makam tazminat1 5. Kontrol
ve miilkiyet esasli piyasa 6.
Kurumsal davranis ve
kurumsal sosyal sorumluluk
Crisil 1. Pay sahiplerine esit islem | Kamuya 1-8 (1 en | Kamuya agik
uygulamasi 2. Pay aciklanmamist | ytiksek) bilgiler ve
sahiplerinin ortaklik haklar1 | 1r. sirket
3. Seffaflik ve kamuyu yetkilileri ile

220 Kaynak: Giiglii, s. 71. (Aktaran: IZCILER, Dilek, a.g.e., 5.47)
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aydinlatma 4. Yonetim yapilan
kurulunun komposizyonu 5. goriismelerde
Y 6netim kurulunun islevi 6. edinilen belge
Yonetimin degerlendirilmesi ve bilgiler
7. Cesitli menfaat sahipleri
icin deger yaratma
The Corporate 1. Yo6netim kurulunun =~ 120 “A”-F” | Kamuya agik
Library komposizyonu ve iiyelerinin (“A” en bilgiler
degisim siirecleri 2. CEO yiiksek)
tazminati uygulamalari 3.
Ele gecirme karsit1 onlemler
4. Muhasebe konularinda
yonetim kurulunun bilgi
seviyesi
ICLG (CORE- 1. Aciklanan bilgiler 2. Kamuya 1-100 Kamuya agik
Rating) Ozsermaye yapisi 3. agtklanmamigt | (100 en bilgiler ve
Yonetim kurulunun yapisi 4. | 1r. yiiksek) sirket
Temel pay sahibi haklar1 5. yetkilileri ile
Risk degerlendirmeleri 6. yatirimei gibi
Kurumsal yonetim gegmisi yapilan
goriismelerde
edinilen
bilgiler

Derecelendirme sistemi iilke genelinde kurumsal yonetimin diyalogunu artirir, ikinci
olarak ise sirket yoneticileri ve idareciler derecelendirmeleri dikkate alirlar ve kurumsal
yonetimin ilerlemesi hususunda yonetim ve raporlarda bu duruma yoénelik hususlara yer

verilir.  Derecelendirmenin sakincasi ise, derecelendirmenin dogru bir sekilde

yapilamamas1 durumunda varilacak yanlis kanaatlerdir (Abdioglu, 2007: 53- 54)221

Ulusal ve uluslararast bir¢ok kurulus kurumsal yonetim derecelendirmesi yapmaktadir.
Derecelendirme sirketleri ile ilgili olarak tartigilan konulardan biri sirketlere bu hizmeti
veren kuruluslarin da denetlenmesi gerekliligidir. Kurumsal yonetim derecelendirmesi

yapan sirketlerin liretmis oldugu sirketle ilgili bilgiler paydaslar, kurumsal yatirimeilar,

221 CENGIZ, Selim, isletmelerde Kurumsal Yénetim Kapsaminda I¢ Denetimin Yeri Ve Onemi Makalesi,
Afyon Kocatepe Universitesi, IIBF Dergisi (C. XV, S. I, 2013), 5.419
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kredi veren kuruluslar ve yasal c¢evre tarafindan kullanilmaktadir. Kullanilan
yontemlerin ne derece uygun oldugu, derecelendirme yapan sirketin bagimsizligi

konulari tartisilmaktadir. 222

Ulkemizde Sermaye piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti, SPK’nin Seri:VIII, No:51
Sermaye Piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarina Iliskin
Esaslar Tebligi'yle diizenlenmistir. Teblig, 12/7/2007 tarihli ve 26580 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanmis olup 29/08/2013 tarihinde SERI: VIII, NO: 76 nolu teblig ile
degisiklik yapilmistir.

Seri:VIII, No:51 nolu teblig ile sermaye piyasasinda derecelendirme faaliyetine, bu
faaliyette bulunmak tizere Kurulca yetkilendirilecek derecelendirme kuruluslarina, bu
kuruluslarin calisanlarina ve Kurulca kabul edilen wuluslararasi derecelendirme

kuruluslarma iliskin ilke, usul ve esaslar1 dl'izenlenmistir.223

Kurumsal Yonetim Ilkelerine uyum notu, SPK tarafindan belirlenmis derecelendirme
kuruluslar1 listesinde bulunan derecelendirme kuruluslarinca, sirketin tiim kurumsal
yonetim ilkelerine bir biitiin olarak uyumuna iliskin yapilan degerlendirme sonucunda

verilmektedir.

Kurumsal yo6netim derecelendirmesi, iilkemizde sirketler i¢in zorunlu bir uygulama
degildir ancak SPK tarafindan gerekli goriilen durumlarda derecelendirme yaptirilmasi

zorunlu tutulabilir.
Teblig, alt1 boliimden olusmaktadir. Boliim basliklar1 asagidaki gibidir.

e Amag, Kapsam, Dayanak ve Tanimlar

222 AKGIRAY, Vedat, IMKB Yayii, Anonim Sirketler Ve Sermaye Piyasas1 Hukukunda Giincel
Gelismeler Tirk - Alman Uluslararas1 Sempozyumu, (25-26 Haziran 2010), s.8,
http://borsaistanbul.com/data/yayinlar/panel_9.pdf

228 SPK Derecelendirme Faaliyeti Ve Derecelendirme Kuruluslarina iliskin Esaslar Tebligi (SERI: VIII,
NO: 51), http://www.alomaliye.com/2007/spk_viii_53.htm Erisim:06 Haziran 2014
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e Derecelendirme Faaliyetinin  Kapsami

Kuruluslar

ve Bu Faaliyette Bulunabilecek

e Tiirkiye’de Kurulan Derecelendirme Kuruluslarinin Yetkilendirilmesi ve Listeye

Alinmast

e Derecelendirme Sozlesmesi ve Bilgi Paylasimi1 S6zlesmesi

e Derecelendirme Faaliyetinde Uyulacak Ilke ve Esaslar

e Diger Hiikiimler

Tablo 9: Tiirkiye'de Kurumsal Yoénetim Uyum Derecelendirme Faaliyetiyle Yetkili

Kuruluslar

Kurumsal
Yonetim ilkelerine
Uyum

Derecelendirmesi

Tiirkiye'de Kurulan ve SPK
Tarafindan Yetkilendirilen

Derecelendirme Kuruluslar:

Tiirkiye'de Derecelendirme
Faaliyetinde Bulunmasi
Kurulca Kabul Edilen
Uluslararasi Derecelendirme

Kuruluslari

1- Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi
Derecelendirme Hizmetleri A.S.

(http://www.saharating.com/)

1- ISS Corporate Services Inc.
(http://www.isscorporateservice

s.com)

2- Kobirate Uluslararas1 Kredi
Derecelendirme ve Kurumsal
Yonetim Hizmetleri A.S.

(http://www.kobirate.com.tr/)

3- JCR Avrasya Derecelendirme A.S.

(http://www.jcravrasyarating.com/)

Kaynak: SPK,

http://www.spk.gov.tr/indexcont.aspx?action=showpage&showmenu=yes&menuid=6&pid=10

&subid=1&submenuheader=10 Erisim: 08 Temmuz 2014

Kurumsal yonetim ilkelerine uyum derecelendirmesinde bir biitiin olarak tiim ilkelere

uyum ile pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik, menfaat sahipleri ile yonetim

kurulu ana béliimleri itibartyla ayr1 ayr1 olmak iizere 1 ile 10 arasinda derece notu

verilir. Tiim ilkelere uyum ve her bir boliim i¢in verilen not, 1 (bir) en zayif profili, 10

(on) en giiclii profili temsil etmek {izere degerlendirilir.
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IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi'ne girebilmek icin, sirketlerin bir biitiin olarak tiim
ilkelere uyum bakimindan en az 7 (yedi) ile derecelendirilmis olmasi1 gerekir. Her bir

boliim i¢in ayr1 ayri verilen notlar kamuya aciklanir.??*

3.8.2.1. BIST (Borsa Istanbul) Kurumsal Yénetim Endeksi

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi (XKURY), Kurumsal Yonetim ilkeleri'ni uygulayan
sirketlerin dahil edildigi endekstir. Endeks'in amaci, paylar1 Borsa Istanbul pazarlarinda
(Gozalt1 Pazar1 ve C Listesi harig) islem goéren ve kurumsal yonetim ilkelerine uyum
notu 10 iizerinden en az 7, her bir ana baslik itibariyla 10 iizerinden en az 6,5 olan

sirketlerin fiyat ve getiri performansinin dl¢iilmesidir.

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi kapsamindaki sirketlerin derecelendirme notlarina,
sirketlerin Kamuyu Aydinlatma Platformu'ndaki agiklamalarindan ulasilabilmektedir.
Kurumsal yonetim uygulamalarinin tesvik edici olmasi amaciyla BIST Kurumsal
Yonetim Endeksi kapsaminda yer alan sirketlere kotta/kayitta kalma iicreti BIST
Kurumsal Yonetim Endeksi'ne girdikleri tarihten itibaren; ilk 2 y1l %50, sonraki iki yil

%25 ve izleyen yillarda %10 indirimli uygulanmaktadlr.225

Kurumsal yonetim ilkelerinde uyum ve derecelendirme faaliyetlerinin finansal
tablolarin manipiilasyonu ile iligkisine yonelik Yrd.Dog¢.Dr. Hiiseyin Daglar ve Sait
Pekin (2011) tarafindan yapilan IMKB Kurumsal yonetim endeksinde yer alan
sirketlerde finansal tablo manipiilasyonu tahmin modelleri yardimiyla analizi
caligmalarinin sonucunda; isletmelerin ~ kurumsal yonetim yapilarinin
giiclendirilmesinin, finansal tablolarda manipiilasyon olasilifin1 azalttigi sonucuna

ulagllmlstlr.”226

224 http://www.saharating.com/Page.aspx?Pageld=37 Erisim: 10 Temmuz 2014

225 http://borsaistanbul.com/endeksler/bist-pay-endeksleri/kurumsal-yonetim-endeksi Erisim: 09 Temmuz
2014

2 DAGLAR, Hiiseyin, PEKIN, Sait, Kurumsal Yénetim ile Finansal Tablo Manipiilasyonu Arasimdaki
Iliski: IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi’nde Yer Alan Sirketlerde Bir Arastirma, Mali Coziim, Eyliil-
Ekim 2011, s.41
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4. SONUC ve DEGERLENDIRMELER

Kurumsal yonetim, seffaflik, adillik, hesap verebilirlik, sorumluluk ilkeleri ve risk
odakli yonetim yaklagimi ile sirketlerde siirdiiriilebilir basariy1 saglamaya c¢alisirken,
paydaslarin haklarim1 da korumaktadir. Uluslararasi sirket birlesmeleri ve yabanci
yatirimlar kiiresellesmenin sonucu olarak hiz kazanmistir. Giiniimiizde kurumsal
yonetim, yatirimcilarinda bu yondeki beklentileri nedeniyle sirketler i¢in bir zorunluluk
halini almigtir. Kurumsal yonetim, esas olarak vekalet sorunlari (agency problem)
nedeniyle ortaya ¢ikmis bir kavramdir bu nedenle Kurumsal Yonetimde diizenlemeler
agirlikla yonetim kurulunun yapisi, gorev ve yetkileri, performans degerlemesi ve mali

haklar konularinda ve faaliyetlerin denetimine yonelik olmustur.

Avrupa’da ve ABD’de yasanan biiyilkk capli sirket skandallar1 sonrasinda {ilke
ekonomilerinin olumsuz yonde etkilenmesi, yatirimcilarin birikimlerini kaybetmeleri,
binlerce sirket ¢alisaninin birikimlerini ve islerini kaybetmeleri, sermaye piyasalarina
kars1 duyulan giivensizlik, ozellestirmeler nedeniyle sirketlerin fon yaratma ihtiyaci,
sirketlerde kurumsal yoOnetimin gerekliligini ortaya koyarak, calismalara hiz

kazandirmistir.

Tez calismasinda kurumsal yonetim kavraminin diinyadaki ortaya ¢ikis nedenlerine

deginilerek, Tiirkiye’de ki gelismeler tespit edilmeye ¢alisiimistir.

Kurumsal Y&netim ilkelerinin Giiniimiizde diinyada genel kabul goren kurumsal
yonetim ilkeleri, OECD’nin 2004 yilinda giincelleyerek yayinlamig oldugu kurumsal
yonetim ilkeleridir. Ilkelerde yer alan temel unsurlar; Seffaflik, adillik, hesap
verebilirlik ve sorumluluktur. OECD’nin Kurumsal yonetim ilkeleriyle uyumlu olarak
hazirlanan SPK Kurumsal yonetim ilkeleri ile 6102 sayili TTK’nin konuya iligkin
hiikiimleri biiyiik olglide uyusmaktadir. TTK, kurumsal yonetim ilkelerinin biiyiik
boliimiinti kapsamaktadir. Ayrica TTK’ nin 1529. Maddesinde bu konuyla ilgili 6zel bir

diizenleme yapilmistir.
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Tez calismasinda, kurumsal yonetime iliskin verilen bilgiler, SPK Kurumsal Yonetim
flkeleri ve TTK Kurumsal Yénetim Diizenlemelerinin incelenmesi dogrultusunda

asagidaki sonuglara ve degerlendirmelere ulagilmistir.

TTK’da calisanlara ve yoneticilere yonelik, sirketin insan kaynaklar1 konusunda bir
diizenleme bulunmamaktadir. Ancak sirketlerde iist diizey yonetici ve calisanlar
arasindaki is akisinin saglikli bir sekilde siirdiiriilebilmesi i¢in gorev ve sorumluluklarin
belirlenmesi, yoneticilerin isten ayrilma durumlarinda yerine gelebilecek kisilerin
belirlenmesi, adil ticret politikalar1 olusturulmasi, Kurumsal yonetimin adillik ve
sorumluluk ilkelerinin geregidir. Kurumsal yonetim ilkelerinde zorunlu olamamakla

birlikte Menfaat Sahipleri boliimiinde bu konudaki diizenlemelere yer verilmistir.

SPK kurumsal yonetim ilkelerinde, Menfaat Sahipleri basligi altinda yer alan tiim
uygulamalar zorunlu uygulamalar disinda tutulmustur. Bu durum Istege bagl birakilan
uygulamalarin gerektigi gibi uygulanmamasi sonucunu dogurabilir. Ilkelerin zorunlu
kilinmasi ve hukuk yasalari ile uygulamalarin desteklenmesi, kurumsal yonetimin dogru

ve gerektigi sekilde uygulanmasini saglayacaktir.

Kurumsal yonetim ilkelerinde, profesyonel sirket yoOnetimini saglamak ve ¢ikar
catigmalarini 6nlemek amaciyla, yonetim kurulunun performansinin degerlendirilmesi
ve iicretlerle ilgili Aday Gosterme Komitesi ve Ucret Komitelerinin olusumuna yer
verilmistir. TTK, yonetim kurulunda profesyonel yonetimin olusumuna imkan tanimak
amaciyla yonetim kurulu tiyelerinin pay sahibi olmasi zorunlulugunu kaldirmistir ancak
TTK’nin yo6netim kurulunun performansinin degerlendirilmesi ve bu dogrultuda
saglanacak mali haklarla ilgili diizenlemeleri eksiktir. Sirketlerin gilivenilirlik
saglamasinda, faaliyetlerinde etik davranmasi ve bunu ortaya koymasi onemli bir
faktordiir. Sirketlerin iyi yonetimi i¢in, yonetim kurulunun gorevi yapabilecek adaylar
arasindan profesyonelce segilmesi, yonetim kurulunun degerlendirilmesine iliskin

performans degerlendirme sistemi olusturulmasi gereklidir.
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Ulkemizde anonim sirket sistemlerinden, tek organli yonetim sistemi “y&netim kurulu”
benimsenmistir. Yonetimin tek organli oldugu sistemlerde, Yonetim kurulu iginde
faaliyetlere disaridan bakan bir gz olarak bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin varligi
onemlidir. TTK’da bagimsiz tliyeye iliskin bir diizenleme yer almamaktadir. Yukarida
incelenen tiim diizenlemelerde, bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin gerekliligi ve
bagimsizligin korunmasina iligkin diizenleme ve tavsiyeler yer almaktadir. TTK’da bu
konuya iligkin bir diizenleme gergeklestirilmemistir. Bagimsiz iiyelere iliskin bir
diizenleme getirilerek, halka acik sirketlerde bagimsiz yonetim kurulu iyelerinin
bulunmasinin zorunlu hale getirilmesinin, yonetim kurulunun faaliyetlerinin daha

saglikl yiiriitiilmesi agisindan gerekli oldugu kanaatindeyiz.

Basta OECD ve Sarbanes-Oxley diizenlemelerinde, SPK kurumsal yonetim
diizenlemelerinde Denetim Komitesi tizerinde dnemle durulmustur. Gorevleri, sirketin
hazirladigi finansal tablolarin incelemesi, dis denetcilerin atanmasi, denetim
calismalarindan sorumlu olmak, sirketin kurumsal yonetim uygulamalarina aktif
katilimi saglamak olan Denetim Komitesinin, icracit olmayan iiyelerden segilecegi ve
bagimsiz olmasi gerektigi vurgulanmistir. Sirketlerde dis denetimin saglikli bir sekilde
stirdiiriilmesi, denet¢inin ~ bagimsizligimin ~ korunmast  ve  bagimsizligin
giiclendirilmesinin halka agik isletmelerde bagimsiz iiyenin, denetim komitesinin ve
bagimsiz denet¢inin sartlarini giiclendirmekle olacagi belirtilmistir. TTK’da ileride
gerceklestirilecek diizenlemelerle Denetim Komitesinin halka agik sirketlerde zorunlu
tutulmasinin, bagimsiz denetimin saglikli bir sekilde yiiriitiilmesinin temini bakimindan
gerekli oldugu kanaatindeyiz. Kurumsal yonetim anlayisinin tesisi ve saglikl bir sekilde

stirdiiriilebilmesi i¢in giliclii bir gézetim ve denetim mekanizmasi sarttir.

TTK’da i¢ denetime ydnelik bir diizenleme yer almamistir. Md.366°da Yonetim kurulu,
islerin gidisini izlemek, kendisine sunulacak konularda rapor hazirlamak, kararlarini
uygulatmak veya i¢ denetim amaciyla iclerinde yonetim kurulu iyelerinin de
bulunabilecegi komiteler ve komisyonlar kurabilir seklinde bir diizenleme yapilmistir.
Sirketlerin, operasyonlarin1 gelistirerek katma deger yaratma amaciyla olusturulan

bagimsiz ve objektif bir danigsmanlik ve denetim aktivitesi olan ve sirketlerde
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faaliyetlerin etkinliginin ve verimliliginin artmasi i¢in faaliyetlerde bulunan i¢ denetim
biriminin olusturulmasina yonelik kanunda diizenlemeler yetersiz kalmistir. Kanunda ve

kurumsal yonetim ilkelerinde i¢ denetim birimine yer verilmemistir.

Kurumsal yonetim uygulamalarinin tesvik edici olmasi amaciyla BIST Kurumsal
Yonetim Endeksi kapsaminda yer alan sirketlere kotta/kayitta kalma iicreti BIST
Kurumsal Yonetim Endeksi'ne girdikleri tarihten itibaren; ilk 2 y1l %50, sonraki iki yil
%25 ve izleyen yillarda %10 indirimli uygulanmaktadir. Bu uygulama tesvik edici
olmakla birlikte, sirketlere ilk giriste bir indirim uygulanmasinin daha ¢ok sirketin kota

girmek i¢in bagvuruda bulunmasinda tesvik edici olacaktir.

SPK tarafindan Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum Raporu’nun mecburi hale getirilmesi
ve yillik faaliyet raporlarinda yer verilme zorunlulugu, sirketlerin kurumsal yonetime
ilgisini daha da arttirmistir. Kamuya agiklanan bilgilerin izleniyor, sorgulaniyor olmasi
sirketleri, acikladiklar1 hedeflere ulasmak konusunda daha istikrarli davranmaya tesvik

etmektedir.

Kurumsal yonetimin esitlik, seffaflik, hesap verilebilirlik ve sorumluluk ilkeleri, i¢
denetimin ve dis denetimin, sirketlerde saglamay1 amagladigi kontrol mekanizmalarini
destekleyici ve giiclendirici niteliktedir. Bu nedenle iilkemizde Sermaye Piyasasi
Kurulu halka acik sirketlerde kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasini zorunlu hale
getirmistir. Diger bir husus ise Tiirk Ticaret Kanununun halka agik sirketlere, kurumsal
yonetim ve denetim acisindan 6nemli bir konu olan uluslararasi finansal raporlama

standartlarina uygun olarak mali tablolarin hazirlanmasi zorunlulugu getirmis olmasidir.

SPK kurumsal yonetim ilkeleri ile uyumlu olan TTK hiikiimlerinin ve kurumsal
yonetim  ilkelerinin  tiim maddelerinin  uygulanmasi, kurumsal  yOnetimin
yayginlagsmasina ve piyasalarda seffafligi, hesap verilebilirligi, esitligi ve sorumlu

davranmayi saglayacaktir.
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Ulkemizde kurumsal ydnetimin tam anlamiyla uygulanabilmesi igin, hukuki
diizenlemelerdeki eksikliklerin giderilmesi, kurumsal yonetimin sirketler, pay sahipleri
ve tim paydaslar i¢in saglayacagi yararlarin toplumda anlasilmasi, ilgili kurum ve

kuruluslarca toplumda bu yonde bir algi olusturulabilmesi gereklidir.
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Ek.1: SPK-Kurumsal Yonetim ilkeleri Tebligi, 6102 sayih TTK Diizenlemeleri

1. PAY SAHIPLERI

1.1. Pay Sahipligi Haklarinin
Kullaniminin Kolaylastirilmasi
1.2. Bilgi Alma ve inceleme Hakki
1.3. Genel Kurul

1.4. Oy Hakki

1.5. Azlik Haklan

1.6. Kar Pay1 Hakki

1.7. Paylarin Devri

1.1.Pay Sahipligi Haklarinin Kullaniminin Kolaylastirilmasi;

- Pay sahiplerinin bilgi alma inceleme ve haklarinin korunmasi ve
kullanilmasinin kolaylastirilmasi i¢in “Yatirima iliskileri Béliimii”
kurulur,

1.2. Bilgi Alma ve inceleme Hakki;

-Yatirimcilarin karar almalarin1 etkileyecek bilgiler kurumsal
internet sitesinde duyurulur

-Ozel Denetim yapilmasim zorlastiracak kararlardan kaginihr

Pay Sahipligi Haklarinin Kullaniminin
Kolaylastirmasi;

TTK'da 414-415-425-428-466-499 ncu maddelerde
diizenlemeler yer almaktadir. Genel kurul tarihinin en az
iki hafta 6nceden bildirilmesi ve duyurulmasi,

Hazir bulunanlar listesinde adi bulunan pay sahipleri
veya anilanlarin temsilcileri genel kurula katilabilir,
hamiline yazili pay senedini devraldigini ispatlayan pay
sahipleri de genel kurula katilabilirler, Temsilcinin pay
sahibi olmasim1 6ngdéren esas sozlesme hikmi
gecersizdir,

Bilgi Alma ve inceleme Hakk;

TTK'da 437 md. de bu konuya iliskin diizenleme yer
almaktadur.

-Sirketin, Finansal tablolar, konsolide finansal tablolar,
yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu, denetleme
raporlar1 ve yonetim kurulunun kar dagitim onerisi,
genel kurulun toplantisindan en az onbes giin Once,
sirketin merkez ve subelerinde, (finansal tablolar ve
konsolide tablolar bir yil siire ile) pay sahiplerinin
incelemesine hazir bulundurulur. Her pay sahibi, gideri
sirkete ait olmak tizere gelir tablosuyla bilangonun bir
suretini isteyebilir.

- Pay sahibi genel kurulda, yonetim kurulundan, sirketin
isleri; denetcilerden denetimin yapilma sekli ve sonuglari
hakkinda bilgi isteyebilir. Bilgi verme yiikiimii, 200 iincii
madde cercevesinde sirketin bagl sirketlerini de kapsar.
Verilecek bilgiler, hesap verme ve diristliik ilkeleri
bakimindan 6zenli ve gercege uygun olmalidir.

-Bilgi verilmesi, sadece, istenilen bilgi verildigi takdirde
sirket sirlarinin agiklanacagi veya korunmasi gereken
diger sirket menfaatlerinin tehlikeye girebilecegi
gerekcesi ile reddedilebilir.

-Sirketin ticari defterleriyle yazismalarinin, pay sahibinin
sorusunu ilgilendiren kisimlarinin incelenebilmesi igin,
genel kurulun agik izni veya yonetim kurulunun bu
hususta karari gerekir.

- Bilgi alma veya inceleme istemleri cevapsiz birakilan,
haksiz olarak reddedilen, ertelenen ve bu fikra

128



Ek.1: SPK-Kurumsal Yonetim ilkeleri Tebligi, 6102 sayih TTK Diizenlemeleri

anlaminda bilgi alamayan pay sahibi, reddi izleyen on
giin icinde, diger hallerde de makul bir siire sonra
sirketin  merkezinin  bulundugu asliye ticaret
mahkemesine basvurabilir. Mahkeme karar1 kesindir.

- Bilgi alma ve inceleme hakki, esas sozlesmeyle ve sirket
organlarindan  birinin  karariyla kaldirllamaz ve
sinirlandirilamaz.

Ayrica kurumsal yonetim ilkelerinde oldugu gibi TTK
438-439-440-441-442-443-444 nolu maddelerde pay
sahiplerinin  OZEL  DENETIM  isteme  hakkim
diizenlemistir.

Md.438-Her pay sahibi, pay sahipligi haklarinin
kullanilabilmesi i¢in gerekli oldugu takdirde ve bilgi alma
veya inceleme hakki daha o6nce kullanilmissa, belirli
olaylarin 6zel bir denetimle agikliga kavusturulmasini,
giindemde yer almasa bile genel kuruldan isteyebilir.
Genel kurul istemi onaylarsa, sirket veya her bir pay
sahibi otuz gilin icinde, sirket merkezinin bulundugu
yerdeki asliye ticaret mahkemesinden bir 6zel denetgi
atanmasini isteyebilir.

Md.439- Genel kurulun 6zel denetim istemini reddetmesi
halinde, sermayenin en az onda birini, halka a¢ik anonim
sirketlerde yirmide birini olusturan pay sahipleri veya
paylarinin itibari degeri toplami en az bir milyon Tiirk
Lirasi olan pay sahipleri U¢ ay icinde sirket merkezinin
bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinden &zel
denetci atamasini isteyebilir.440- Mahkeme 6zel denetgi
atanmasini onay vermesi durumunda denetgi atanir.
Md.441- Ozel denetim, amaca yararl bir siire icinde ve
sirket isleri gereksiz yere aksatilmaksizin yapilir.
Md.442- Ozel denetgi, incelemenin sonucu hakkinda,
sirketin sirlarin1 da koruyarak, mahkemeye ayrintili bir
rapor verir.

Md.443- Yonetim kurulu, raporu ve buna iliskin
degerlendirmeleri, ilk genel kurula sunar. 444-.
Mahkeme giderlerin bir kismini veya tamamini istem
sahibine yiikleyebilir. Genel kurul o6zel denet¢inin
atanmasina karar vermisse giderler sirkete ait olur.

TTK, ayrica bilgi alma ve inceleme hakkinm
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Ek.1: SPK-Kurumsal Yonetim ilkeleri Tebligi, 6102 sayih TTK Diizenlemeleri

1.3. Genel Kurul;

- Genel kurul toplant1 tarihi en az ii¢ hafta 6nce 13/1/2011 tarihli
ve 6102 sayih Tirk Ticaret Kanununun 437 nci maddesi
¢ercevesinde kurumsal internet sitesinde ve KAP’ta duyurulur.
-Genel kurul 6ncesinde sirkete iliskin bilgiler, glindem konular1 pay
sahiplerinin bilgisine sunulur

-Genel kurul en az maliyetle pay sahiplerinin katilabilecegi bir
noktada yapilir

-Genel kurulda cevap verilen sorular 30 giin icinde sirket internet
sitesinde yayinlanir, hemen cevap verilemeyen sorulara 15 giin
icinde cevap verilir.

-kontrolii elinde bulunduran pay sahiplerinin, yonetim kurulu
liyelerinin, idari sorumlulugu bulunan yéneticilerin ve bunlarin es
ve ikinci dereceye kadar kan ve sihri hisimlarinin, ortaklik veya
bagh ortakliklari ile ¢ikar ¢atismasina neden olabilecek dnemli bir

kolaylastirmak icin sermaye sirketlerine internet
zorunlulugu getirmistir. Md.1524-Her sermaye sirketi,
bir internet sitesi agmak, sirketin internet sitesi zaten
mevcutsa bu sitenin belli bir bolimiini ;

Sirketce kanunen yapilmasi gereken ilanlar, yetkili kurul
ve bakanlikca konulmasi istenen bilgiler, pay
sahiplerinin haklarin1 koruyabilmeleri icin ve bilmeleri
yararli olan, sirketle ilgili bilgi, 6nemli kararlar, genel
kurula iliskin her tiirlii ¢agril ve aciklamalar, seffaflik
ilkesi ve bilgi toplumu acgisindan agiklanmasi zorunlu
bilgiler, Bilgi alma kapsaminda sorulan sorular, bunlara
verilen cevaplar, diger kanunlarda pay sahiplerinin veya
ortaklarin aydinlatilmas:1 igin 6ngoriillen hususlar,
Finansal tablolar, kanunen ag¢iklanmasi gerekli ara
tablolar, 6zel amaglarla ¢ikarilan bilangolar ve diger
finansal tablolar, pay ve menfaat sahipleri bakimindan
bilinmesi gerekli finansal raporlamalar, bunlarin
dipnotlar1 ve ekleri, Yonetim kurulunun yillik raporu,
kurumsal yonetim ilkelerine ne olglide uyulduguna
iliskin y1llik degerlendirme ag¢iklamasi; yonetim kuruluna
bilgilere, denetgisi  raporlari, icerecek  sekilde
diizenlemek zorundadir.

Genel Kurul;

TTK 407-419 maddelerinde genel kurula iliskin konular1
ele almistir.

Md.407 Pay sahipleri sirket islerine iliskin haklarim
genel kurulda kullanirlar. Kanuni istisnalar sakhidir. Bu
maddede genel kurulda kimlerin hazir bulunmasi
gerektigi dlzenlenmistir. Md.408 genel kurulun
devredilemez gorev ve yetkilerini icermektedir. Genel
kurul, kanunda ve esas s6zlesmede agik¢a dngorilmis
bulunan hallerde karar alir.

Tek pay sahipli anonim sirketlerde bu pay sahibi genel
kurulun tiim yetkilerine sahiptir. Tek pay sahibinin genel
kurul sifatiyla alacagi kararlarin gecerlilik
kazanabilmeleri i¢in yazili olmalari sarttir.

Md.409- Genel kurullar olagan ve olaganiistii toplanir.
Olagan toplant1 her faaliyet dénemi sonundan itibaren ii¢
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islem yapmasi ve/veya ortakligin veya bagh ortakliklarinin isletme
konusuna giren ticari is tiiriinden bir islemi kendi veya baskasi
hesabina yapmasi ya da ayn tiir ticari islerle ugrasan bir baska
ortakliga sorumlulugu sinirsiz ortak sifatiyla girmesi durumunda;
so0z konusu islemlerle ilgili genel kurulda bilgi verilir

- Sirketlerin, Varlik ve hizmet alimi1 benzeri islemler ile yiikiimliiliik
transferi islemlerinde; islem tutarinin, kamuya agiklanan son
finansal tablolara gore varlik toplamina veya kamuya ac¢iklanan son
yillik finansal tablolara gore olusan hasilat tutarina ya da yonetim
kurulu karar tarihinden 6nceki alt1 aylik giinliik diizeltilmis agirlikli
ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasi baz alinarak hesaplanacak
sirket degerine olan oraninin,

-ve varlik ve hizmet satis1 benzeri islemlerde; islem tutarinin
(varligin net defter degerinin yiiksek olmasi durumunda net defter
degerinin), kamuya ac¢iklanan son finansal tablolara gore varlik
toplamina veya kamuya ag¢iklanan son yillik finansal tablolara gore
olusan hasilat tutarina (varlifin devri, kiraya verilmesi veya
tizerinde ayni hak tesis edilmesi durumunda; son yillik finansal
tablolara goére s6z konusu varliktan elde edilen karin, ortakligin
siirdiriilen faaliyetler vergi 6ncesi karina) (bankalar ve finansal
kuruluslarin olagan faaliyetlerinden kaynaklanan ayni hak tesisi
hari¢) ya da yonetim kurulu karar tarihinden onceki alti aylik
glnliik diizeltilmis agirlikli ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasi
baz alinarak hesaplanacak sirket degerine olan oraninin,

%10’dan fazla bir orana ulasacak olmasi ya da bir faaliyetinin
durdurulmasi durumlarinda; séz konusu islemlere iliskin yonetim
kurulu kararinin icra edilebilmesi icin bagimsiz iiyelerin
¢ogunlugunun onaymin bulunmasi gerekir. Bagimsiz iyelerin
¢ogunlugunun islemi onaylamamasi halinde, bu durum isleme
iliskin yeterli bilgiyi icerecek sekilde KAP’ta duyurulur ve islem
genel kurul onayina sunulur. Genel kurul toplantilarinda Kanunun
29 uncu maddesinin altinci fikrasinda belirtilen esaslara uyulur.

-Bagis ve yardimlara iliskin politika olusturularak genel kurul
onayina sunulur

-Genel kurul toplantilari, s6z hakki olmaksizin menfaat sahipleri ve
medya dahil kamuya acik olarak yapilabilir ve bu hususta esas

ay icinde yapilir. Gerekli durumlarda olaganiisti
toplanabilir. Esas sozlesmede aksi hiikim yoksa genel
kurul, sirket merkezinin bulundugu yerde toplanir.
Md.411 Azhgin genel kurulda temsiline olanak
tanimaktadir. Esas so6zlesmeyle azliga, genel kurulu
toplanmaya c¢agirma ve toplanti giindemine madde
eklenmesi hakki verilebilir.

Md.413- Glndem, genel kurulu toplantiya ¢agiran
tarafindan belirlenir.414- Genel kurul toplantiya, esas
sozlesmede gosterilen sekilde, sirketin internet sitesinde
ve Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde yayimlanan ilanla
cagrilir. Bu ¢agri, ilan ve toplanti gilinleri hari¢ olmak
lizere, toplant1 tarihinden en az iki hafta 6nce yapilr.
ladeli taahhiitlii mektupla pay sahiplerine bildirilir.
Md.415- Genel Kkurul toplantisina, yonetim kurulu
tarafindan diizenlenen “hazir bulunanlar listesinde adi
bulunan pay sahipleri katilabilir. Pay sahiplerinin
temsilcileri (SPK10/A), hamiline yazili pay senedini
devraldigini ispatlayan pay sahipleri de genel kurula
katilabilirler. Genel kurula katilma ve oy kullanma hakki,
pay sahibinin paylarin sahibi oldugunu kanitlayan
belgeleri veya pay senetlerini sirkete bir kredi
kurulusuna veya baska bir yere depo edilmesi sartina
baglanamaz.

Md.416 tim pay sahiplerinin ve temsilcilerini itirazi
bulunmamasi durumunda Cagrisiz genel kurula imkan
tanimaktadir. Md.417-Hzair bulunanlar listesi,
Md.418-Toplant1i ve Kkarar nisabi, Md.419-Toplanti
baskanlig1 ve sirketin hazirlayacag: i¢c yonergeye iliskin
konulari ele almaktadir.
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sozlesmeye hiikiim konulabilir.

1.4. Oy Hakks;

- Oy hakkinin kullanilmasini zorlastirici uygulamalardan ve oy
hakkinda imtiyazdan kaginilir. Oy hakkinda imtiyazin varlig
halinde halka a¢ik paylarin sahiplerinin yonetimde temsilini
engelleyecek nitelikteki imtiyazlarin kaldirilmasi esastir.

- Karsilikhi istirak iligkisi,bir hakimiyet iliskisini de getiriyorsa;
karsilikli istirakte bulunan ortakliklarin, gerekli nisaplar1 saglamak
gibi ¢ok zaruri durumlar ortaya ¢ikmadikea, karsilikl istirak iliskisi
icerisinde bulunduklar1 ortakligin genel kurullarinda oy haklarim
kullanmamalari esastir,

Oy Hakki;

TTK'nin 434-435 ve 436 maddelerinde ele alinmistir.
Ayrica md.1527 Anonim sirketlerde elektronik ortamda
genel kurula katilma ili ilgili diizenleme yer almaktadir.
Md.434- Pay sahipleri, oy haklarin1 genel kurulda,
paylarinin toplam itibari degeriyle orantili olarak
kullanir. Her pay sahibi sadece bir paya sahip olsa da en
az bir oy hakkini haizdir. Su kadar ki, birden fazla paya
sahip olanlara taninacak oy sayisi esas sozlesmeyle
sinirlandirilabilir. Sirketin  finansal durumunun
diizeltilmesi  sirasinda paylarin  itibari degerleri
indirilmisse paylarin indiriminden dnceki itibari degeri
tizerinden taninan oy hakki korunabilir.

Md.435- Oy hakki, payin, kanunen veya esas sozlesmeyle
belirlenmis bulunan en az miktarinin 6denmesiyle dogar.
Md.436- Pay sahibi kendisi, esi, alt ve ilistsoyu veya
bunlarin ortagr olduklarn sahis sirketleri ya da
hakimiyetleri altindaki sermaye sirketleri ile sirket
arasindaki kisisel nitelikte bir ise veya isleme veya
herhangi bir yargi kurumu ya da hakemdeki davaya
iliskin olan miizakerelerde oy kullanamaz. Sirket
yonetim kurulu {iyeleriyle yonetimde goérevli imza
yetkisini haiz kisiler, yonetim kurulu iyelerinin ibra
edilmelerine iliskin kararlarda kendilerine ait paylardan
dogan oy haklarini kullanamaz.

Md.1527-Anonim sirketlerde genel kurullara elektronik
ortamda katilma, dneride bulunma, goriis agiklama ve oy
verme, fizikl katilmanin ve oy vermenin bitiin hukuki
sonuglarint dogurur. Bu hiilkmiin uygulanmasi esaslari
bir tiiziik ile diizenlenir. Tiiziikte, genel kurula elektronik
ortamda katilmaya ve oy vermeye iliskin esas sézlesme
hiikkmiiniin 6rnegi yer alir. Anonim sirketler tiiziikten
aynen aktarilacak olan bu hiikiimde degisiklik
yapamazlar. Tiiziik ayrica oyun gercek sahibi veya
temsilcisi tarafindan kullanilmasini saglayan kurallar ile
407 nci maddenin TUg¢lincii fikrasinda 6ngoriilen
komiserlerin bu hususa iliskin yetkilerini igerir. Bu
tlizliglin yiirirlige girmesi ile birlikte genel kurullara
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1.5. Azlik Haklari;

-Azlik haklarinin kullandirilmasina azami 6zen gosterilir, esas
sozlesme ile sermayenin yirmide birinden daha diisiik bir orana
sahip olanlara da azlik hakki taninabilir. Azlik haklarinin kapsami
esas sozlesmede diizenlenerek genisletilebilir.

1.6. Kar Pay1 Hakky;

- Ortakligin dengeli, belirli ve tutarli bir kar dagitim politikasi
olmalidir. Bu politika genel kurul toplantisinda ortaklarin onayina
sunulur ve ortakligin kurumsal internet sitesinde kamuya aciklanur.
Yonetim kurulunun genel kurula karin dagitilmamasim teklif
etmesi halinde, nedenleri ve karin ne sekilde kullanilacagina iliskin
genel kurulda bilgi verilir.

elektronik ortamda katilma ve oy kullanma sisteminin
uygulanmasi pay senetleri borsaya kote edilmis
sirketlerde zorunlu hale gelir.

Azlik Haklari;

TTK Md.360-Esas sozlesmede oOngoriilmek sarti ile,
belirli pay gruplarina, 6zellik ve nitelikleriyle belirli bir
grup olusturan pay sahiplerine ve azliga yonetim
kurulunda temsil edilme hakk: taninabilir. Bu amagla,
yonetim kurulu tiyelerinin, belirli bir grup olusturan pay
sahipleri, belirli pay gruplar1 ve azlik arasindan
secilecegi esas sozlesmede ongoriilebilecegi gibi, esas
sozlesmede yonetim kurulu iiyeligi icin aday onerme
hakki da taninabilir. Genel kurul tarafindan ydnetim
kurulu tyeligine onerilen adayin veya hakkin tanindig
gruba ve azliga mensup adayin hakli bir sebep
bulunmadig1 takdirde iiye secilmesi zorunludur. Bu
sekilde taninacak temsil edilme hakki, halka a¢ik anonim
sirketlerde yonetim kurulu tiye sayisinin yarisini asamaz.
TTK Md.411- Sermayenin en az onda birini, halka agik
sirketlerde yirmide birini olusturan pay sahipleri,
yonetim kurulundan, yazili olarak gerektirici sebepleri
ve gindemi belirterek, genel kurulu toplantiya
cagirmasini veya genel kurul zaten toplanacak ise, karara
baglanmasini istedikleri konular1 gliindeme koymasini
isteyebilirler. Esas sozlesmeyle, cagr1 hakki daha az
sayida paya sahip pay sahiplerine taninabilir.

Kar Pay1 Hakki;

TTK'da madde 507-513-Kar,Kazang ve Tasfiye Payi
basligi altinda konuya iliskin diizenlemeler yer
almaktadir. Md.507-Her pay sahibi, kanun ve esas
sozlesme hiikiimlerine gore pay sahiplerine dagitilmasi
kararlastirilmis net dénem karina, pay1 oraninda katilma
hakkini haizdir. Sirketin sona ermesi halinde her pay
sahibi, esas sozlesmede sona eren sirketin mal varliginin
kullanilmasina iliskin, baska bir hiikim bulunmadigi
takdirde, tasfiye sonucunda kalan tutara payi oraninda
katilir.

Esas sozlesmede paylarin bazi tiirlerine taninan imtiyaz
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1.7. Paylarin Devri;
-Paylarin devredilebilmesini zorlastirici uygulamalardan kag¢inilir.

haklariyla 6zel menfaatler sakhidir.

Md.508- Esas sozlesmede aksine bir hiikiim yoksa, kar ve
tasfiye payr pay sahibinin sermaye pay1 ic¢in sirkete
yaptig1 6demelerle orantili olarak hesap edilir. Yillik kar,
yillik bilangoya gore belirlenir.

Md.509- Sermaye icin faiz 6denemez. Kar pay1 ancak net
dénem karindan ve serbest yedek akcelerden
dagitilabilir.

Paylarin Devri;

Md.490-Kanunda veya esas sozlesmede  aksi
ongorilmedikce, nama yazili paylar, herhangi bir
sinirlandirmaya  bagli  olmaksizin  devredilebilirler.
Md.491- Bedeli tamamen 6denmemis nama yazili paylar,
ancak sirketin onay1 ile devrolunabilir; megerki, devir,
miras, mirasin paylasimi, esler arasindaki mal rejimi
hiikiimleri veya cebri icra yoluyla gerceklessin.

-Sirket, sadece, devralanin 6deme yeterliligi siipheli ise
ve sirketce istenen teminat verilmemisse onay vermeyi
reddedebilir.

Md.492- Esas sozlesme, nama yazili paylarin ancak
sirketin onayiyla devredilebilecegini dngorebilir.

-Bu sinirlama intifa hakk: kurulurken de gecerlidir.
-Sirket tasfiyeye girmisse devredilebilirlige iliskin
siirlamalar diiser.

2. KAMUYU AYDINLATMA VE
SEFFAFLIK

2.1. Kurumsal internet Sitesi
2.2. Faaliyet Raporu

2.1. Kurumsal internet Sitesi;

-Kurumsal internet Sitesi hazirlanarak, sirket ile ilgili

en az son 5 yillik bilgilere Tiirkce ve uluslararasi yatirimcilarin
yararlanmasi icin yabanc bir dile kurumsal Internet sitesinde yer
verilir.

- Sirketin ortaklik yapisi; dolayli ve karsilikl istirak iliskilerinden
arindirillmak sureti ile %5’ten ytliksek paya sahip olan gercek kisi
pay sahiplerinin isimleri, pay miktar1 ve oranlari ile hangi imtiyaza
sahip olduklar: gosterilecek sekilde asgari 6 ayda bir giincellenecek
sekilde agiklanmalidir.

-Sermaye piyasasi mevzuati uyarinca kamuya a¢iklanmasi gereken,
0zel durum ve dipnotlar harig finansal tablo bildirimleri Tiirk¢e’'nin
yani sira es anli olarak Ingilizce de KAP’ta aciklanur.

Kurumsal internet Sitesi;

TTK Md.1524-Kurumsal internet Sitesine iliskin
diizenlemeyi icermektedir. Her sermaye sirketi, bir
internet sitesi agmak, sirketin internet sitesi zaten
mevcutsa bu sitenin belli bir bolimiini ;

Sirketce kanunen yapilmasi gereken ilanlar, yetkili kurul
ve bakanlikca konulmasi istenen bilgiler, pay
sahiplerinin haklarini koruyabilmeleri i¢cin ve bilmeleri
yararli olan, sirketle ilgili bilgi, 6nemli kararlar, genel
kurula iliskin her tiirli ¢agril ve agiklamalar, seffaflik
ilkesi ve bilgi toplumu agisindan agiklanmasi zorunlu
bilgiler, Bilgi alma kapsaminda sorulan sorular, bunlara
verilen cevaplar, diger kanunlarda pay sahiplerinin veya
ortaklarin aydinlatilmasi1 icin 6éngoriillen hususlar,
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2.2. Faaliyet Raporu;

Finansal tablolar, kanunen ag¢iklanmasi gerekli ara
tablolar, 6zel amaglarla c¢ikarilan bilangolar ve diger
finansal tablolar, pay ve menfaat sahipleri bakimindan
bilinmesi gerekli finansal raporlamalar, bunlarin
dipnotlar1 ve ekleri, Yonetim kurulunun yillik raporu,
kurumsal yonetim ilkelerine ne olgiide uyulduguna
iliskin y1llik degerlendirme agiklamasi; yonetim kuruluna
bilgilere, denetgisi  raporlari, icerecek  sekilde
diizenlemek zorundadir.

-Yukarida dngorilen yiikiimliiliiklere uyulmamasi, ilgili
kararlarin iptal edilmesinin sebebini olusturur; Kanuna
aykiriigin tiim sonuglarinin  dogmasina yol agar ve
kusuru bulunan yoneticiler ile yonetim kurulu tiyelerinin
sorumluluguna neden olur. Ceza hiikiimleri sakhdir.

- Internet sitesinin bilgi toplumu hizmetlerine ayrilmis
bolimii herkesin erisimine agiktir. Erisim hakkinin
kullanilmasi, ilgili olmak veya menfaati bulunmak gibi
kayitlarla sinirlandirilamayacagi gibi herhangi bir sarta
da baglanamaz. Bu ilkenin ihlali halinde herkes engelin
kaldirilmasi davasini agabilir.

- Internet sitesinin bu maddenin amaclarina 6zgiilenmis
kisminda yayimlanan igerigin basina tarih ve parantez
icinde “yonlendirilmis mesaj” ibaresi konulur. Bu ibareli
mesaj ancak Kanuna ve ikinci fikrada anilan yonetmelige
uyulmak suretiyle degistirilebilir. Ozgiilenen kisimda yer
alan bir mesajin yonlendirildigi karinedir. Sitenin, bir
numara altinda tescili ve ilgili diger husular Sanayi ve
Ticaret Bakanlig1 tarafindan bir yonetmelikle diizenlenir.

- Bu Kanun ve ilgili diger kanunlarda veya idari
diizenlemelerde daha uzun bir siire ongoriilmedikge,
sirketin internet sitesine konulan bir igerik, iizerinde
bulunan tarihten itibaren en az alt1 ay siireyle internet
sitesinde kalir; aksi halde konulmamis sayilir. Finansal
tablolar i¢in bu siire bes yildir.

Faaliyet Raporu;
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-Faaliyet Raporu; yonetim kurulu, faaliyet raporunu kamuoyunun
sirketin faaliyetleri hakkinda tam ve dogru bilgiye ulasmasini
saglayacak ayrintida hazirlar. Ilgili mevzuatta ve kurumsal yénetim
ilkelerinin diger boliimlerinde belirtilen hususlara ek olarak sirket
yonetim kurulu ve komiteler, faaliyetler, hedefler, istirakler ve
sirkete iliskin birtakim bilgilere yillik faaliyet raporlarinda yer
verilir.

TTK, Anonim sirketlerde Faaliyet Raporuna iliskin 514-
518 maddelerde diizenlenmistir.

Md.514-Yonetim kurulu, ge¢mis hesap donemine ait,
Tiirkiye Muhasebe Standartlarinda dngoriilmiis bulunan
finansal tablolarini, eklerini ve yonetim kurulunun yillik
faaliyet raporunu, bilanco giiniinii izleyen hesap
doéneminin ilk ti¢ ay1 icinde hazirlar ve genel kurula
sunar. Md.515- Anonim sirketlerin finansal tablolari,

Tiirkiye Muhasebe Standartlarina gore sirketin
malvarligini, borg¢ ve yiikiimliiliiklerini, 6z kaynaklarini
ve faaliyet sonuclarini tam, anlasilabilir,

karsilastirilabilir, ihtiyaclara ve isletmenin niteligine
uygun bir sekilde; seffaf ve glivenilir olarak; gercegi
diiriist, aynen ve aslina sadik surette yansitacak sekilde
¢ikarilir.

Md.516- Yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu,
sirketin, o yila ait faaliyetlerinin akisi ile her yoniiyle
finansal durumunu, dogru, eksiksiz, dolambagsiz,
gercege uygun ve diriist bir sekilde yansitir. Bu raporda
finansal durum, finansal tablolara gore degerlendirilir.
Raporda ayrica, sirketin gelismesine ve karsilasmasi
muhtemel risklere de agik¢a isaret olunur. Bu konulara
iliskin yonetim kurulunun degerlendirmesi de raporda
yer alir.

faaliyet raporu ayrica asagidaki hususlari da icermelidir:
a) Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra sirkette
meydana gelen ve 6zel dnem tasiyan olaylar.

b) Sirketin arastirma ve gelistirme ¢alismalari.

c) Yonetim kurulu tyeleri ile iist diizey yoneticilere
o0denen iicret, prim, ikramiye gibi mali menfaatler,
odenekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri, ayni
ve nakdi imkanlar, sigortalar ve benzeri teminatlar.

Hem anonim sirketler hem de sirketler toplulugu
bakimindan, yénetim kurulunun yillik faaliyet raporunun
zorunlu asgari igerigi, ayrintili olarak Sanayi ve Ticaret
Bakanligi tarafindan bir yonetmelikle diizenlenir.
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Md.517- Konsolide finansal tablolar1 hazirlamakla
yukiimli isletmeler ile konsolidasyon kapsamina giren
isletmelerin belirlenmesinde ve ilgili diger konularda
Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 gecerlidir. Konsolide
finansal tablolar 515 inci maddede oOngoriilen esas ve
ilkelere gore ¢ikarilir. Md.518- Topluluga iliskin yillik
faaliyet raporu ana sirketin yénetim kurulu tarafindan
516 nc1 maddeye gore diizenlenir.

3. MENFAAT SAHIPLERI

3.1. Menfaat Sahiplerine iliskin
Sirket Politikas1

3.2. Menfaat Sahiplerinin Sirket
Yonetimine Katiliminin
Desteklenmesi

3.3. Sirketin insan Kaynaklar
Politikasi

3.4. Miisteriler ve Tedarikcilerle
Mliskiler

3.5. Etik Kurallar ve Sosyal
Sorumluluk

3.1.Menfaat Sahiplerine iliskin Sirket Politikasi;

Menfaat sahipleri; sirketin hedeflerine wulasmasinda veya
faaliyetlerinde ilgisi olan calisanlar, alacaklilar, misteriler,
tedarikgciler, sendikalar, cesitli sivil toplum kuruluslari gibi kisi,
kurum veya ¢ikar gruplaridir.

-Sirket, islem ve faaliyetlerinde, menfaat sahiplerinin haklari, ilgili
mevzuat ve karsilikli sozlesmelerle ve sirket imkanlar: 6l¢iisiinde
korunur. Haklarinin ihlali halinde tazmin imkani saglanir tazminat
gibi mekanizmalarin kullanilabilmesi i¢in kolaylik gosterilir.
Calisanlara yonelik tazminat politikas1 olusturulur ve bu kurumsal
internet sitesi araciligiyla kamuya agiklanir.

-Menfaat sahiplerinin, haklarinin korunmas: ile ilgili sirket
politikalar1 ve prosediirleri, sirketin kurumsal internet sitesinde
yer alir. Sirketin mevzuata aykir1 ve etik olmayan islemlerinin
kurumsal yonetim komitesine veya denetimden sorumlu komiteye
iletilebilmesi i¢cin gerekli mekanizmalar olusturulur.

-Menfaat sahiplerinin ¢ikar ¢atismalar1 yasamasi durumunda,
haklarinin korunmasi agisindan miimkiin oldugunca dengeli bir
politika izlenir, menfaat sahipleri bakimindan sonu¢ doguran
onemli kararlarda menfaat sahiplerinin gortisleri alinir.

3.2. Menfaat Sahiplerinin Sirket Yonetimine Katiliminin
Desteklenmesi;

-Basta sirket calisanlar1 olmak lizere menfaat sahiplerinin sirket
yonetimine katilimini destekleyici modeller sirket faaliyetlerini
aksatmayacak sekilde gelistirilir. Sirket tarafindan benimsenen so6z
konusu modellere sirketin i¢ dilizenlemelerinde veya esas

Menfaat Sahiplerine iliskin Sirket Politikasi;

TTK’da bu konuda direkt bir diizenleme yer almamakla
birlikte md.1524, md.514-518 menfaat sahiplerinin
yararina sekilde diizenlemeler icermektedir. Ayrica
md.1529 da kurumsal yonetim ilkelerine atifta
bulunulmustur.

Md.1529- Halka agik anonim sirketlerde kurumsal
yonetim ilkeleri, yonetim kurulunun buna iliskin
aciklamasinin  esaslar1 ve sirketlerin bu yonden
derecelendirme kural ve sonuglari Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan belirlenir.

- Sermaye Piyasasi Kurulunun uygun goriisii alinmak
sartiyla, diger kamu kurum ve kuruluslari, sadece kendi
alanlarn i¢in gecerli olabilecek kurumsal yonetim
ilkeleriyle ilgili, ayrintiya iliskin sinirli diizenlemeler
yapabilirler.

Menfaat Sahiplerinin Sirket Yonetimine Katiliminin
Desteklenmesi;

TTK.360- Esas sozlesmede 6ngorilmek sarti ile, belirli
pay gruplarina, 6zellik ve nitelikleriyle belirli bir grup
olusturan pay sahiplerine ve azliga yonetim kurulunda
temsil edilme hakki taninabilecegi seklinde bir
diizenleme getirmektedir.
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sozlesmesinde yer verilir. Menfaat sahipleri bakimindan sonug
doguran dnemli kararlarda menfaat sahiplerinin gorisleri alinir.

3.3. Sirketin insan Kaynaklan Politikasi;

-Tim politika ve prosediirler yazili hale getirilir. ise alim
politikalar1 olusturulurken ve kariyer planlamalar: yapilirken esit
firsat saglanmasi ilkesi benimsenir. Bu konularda toplantilarda
personel bilgilendirilir gériisleri alinir. Calisanlarla ilgili kararlarda
sendikalarin goriisleri alinir. Calisanlara saglanan haklarda esit
davranilir

-YoOnetici
hazirlanir.

gorev degisikliklerine iliskin halefiyet planlamasi

-Calisanlarin gorev tanimlart ve dagilimi ile performans ve
odillendirme  kriterleri  ¢alisanlara  duyurulur.  Bunlarin
belirlenmesinde verimlilige dikkat edilir. Calisanlar arasinda 1irk,
din, dil ve cinsiyet ayrimi1 yapilmaz. Calisanlarin, kotii muamelelere
kars1 korunmasi icin dnlemler alinarak, giivenli ¢alisma kosullari
saglanir. Dernek kurma ve toplu is sézlesmesi hakki desteklenir.

3.4. Miisteriler ve Tedarikgilerle iliskiler;

-Sirket, pazarlama ve satis faaliyetlerinde miisteri memnuniyetini
saglayici her tiirli tedbiri alir. Miisterinin aldig1 {iriin ve hizmete
iliskin talepleri siiratle karsilanir ve miisteri bilgilendirilir. Mal ve
hizmetlerde kalite standartlarina uyulur, kaliteye iliskin belirli bir
garanti saglanir.

-Miisteri ve tedarikgiler ile ilgili ticari sir kapsamindaki bilgilerin
gizliligine dzen gosterilir.

Sirketin insan Kaynaklar Politikasi;

TTK'da direkt bir diizenleme yer almamakla birlikte
Md.522 de c¢alisanlar icin yedek akge ayrilabilecegi
belirtilmistir.

Md.522-Esas sozlesmede sirketin yoneticileri, calisanlari
ve iscileri i¢in yardim kuruluslar1 kurulmasi veya
bunlarin siirdiiriilebilmesi amaciyla veya bu amaci
tasiyan kamu tiizel kisilerine verilmek iizere yedek akce
ayrilabilir.

-Yardim amacina ozgiilenen yedek akgelerin ve diger
mallarin sirketten ayrilmasi suretiyle bir vakif veya
kooperatif kurulmasi zorunludur. Vakif senedinde, vakif
malvarliginin sirkete karsi bir alacaktan ibaret olacagi da
ongoriilebilir.

- Sirketin bu amaca o6zgiiledigi yedek akc¢eden baska,
yoneticilerden, calisanlardan ve iscilerden aidat
alinmissa, is iliskisinin sonunda, vakif senedine gore
yapillan  ayrimdan  yararlanamadiklar1  takdirde
calisanlara ve iscilere hi¢ degilse ddedikleri tutarlar
o0deme tarihinden itibaren kanuni faiziyle birlikte geri
verilir.

Miisteriler ve Tedarikgilerle iliskiler;

-TTK’da direk bir diizenleme yer almamaktadir. Ancak
md.1529 kurumsal yonetim ilkelerine uyum zorunlulugu
diizenlemesi ile ve sirket yonetiminin goérevlerine iliskin
374-375 nolu maddelerde dolayli olarak diizenlemeler
yer almaktadir.

-Sirketin miisteri ve tedarikgileri ile ilgili sirlarin
saklanmasina iligkin bir hiitkim yer almamaktadir. 403-
404-441 nolu maddelerde denetginin ve dzel denet¢inin
sir saklama yikimliligi ele alinmistir. Md. 527 sir
saklama yiikiimliiliigiine iliskin “404.ncii madde hiikmii
sakli kalmak iizere, gorevi dolayisiyla incelemesine
sunulan defter ve belgeleri inceleyenlerin, elde ettikleri
veya verilen bilgilerden o&grendikleri is ve isletme
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3.5. Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk;

-Sirket faaliyetlerini, kamuya ag¢ikladigi etik kurallari ¢ercevesinde,
sosyal sorumluluk ve ¢evreyi koruma bilinci ile uluslararasi insan
haklarina saygi gostererek yiritir. Sirket, yolsuzlugun her
tiirliisiiyle miicadele eder.

sirlarini agiklamalar1 yasaktir. Aksi halde sirketin maddi
ve manevi zararini tazmin ederler.” hikmi yer
almaktadir.

Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk;

TTK'da direkt bir hiikkim yer almamaktadir. Md.1529
kurumsal yonetim ilkelerine atifta bulunmaktadir.
Md.369-“Yonetim kurulu iiyeleri ve yodnetimle goérevli
tclinci kisiler, gorevlerini tedbirli bir yoneticinin
Ozeniyle yerine getirmek ve sirketin menfaatlerini
diirtstliikk kurallarina uyarak goézetmek yiikiimliligi
altindadirlar.” hikkmii ile dolaylh olarak atifta
bulunmaktadur.

4. YONETIM KURULU
4.1.Yénetim Kurulunun islevi
4.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet
Esaslan

4.3. Yonetim Kurulunun Yapisi
4.4, Yonetim Kurulu
Toplantilarinin Sekli

4.5. Yonetim Kurulu Biinyesinde
Olusturulan Komiteler

4.6. Yonetim Kurulu Uyelerine ve
idari Sorumlulugu Bulunan
Yoneticilere Saglanan Mali Haklar

4.1.Yénetim Kurulunun islevi ;

-Yonetim kurulu, alacag: stratejik kararlarla, sirketin risk, biiytime
ve getiri dengesini en uygun diizeyde tutarak akilci ve tedbirli risk
yonetimi anlayisiyla sirketin oncelikle uzun vadeli ¢ikarlarini
gozeterek sirketi idare ve temsil eder. Sirketin stratejik hedeflerini
tanimlar, ihtiyac duyacag isgiicii ve finansal kaynaklarin belirler,
yonetimin performansini denetler.

4.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari;

-Yonetim kurulu, faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve
sorumlu bir sekilde yiiriitiir. Uyelerin gorev ve yetkileri faaliyet
raporunda agiklanir.

-Yonetim kurulu; basta pay sahipleri ve menfaat sahiplerini
etkileyebilecek risklerin etkilerini en aza indirebilecek risk yonetim
ve bilgi sistemleri ve siireglerini iceren i¢ kontrol sistemlerini
olusturur. Yilda en az bir kez risk yonetimi ve i¢ kontrol
sistemlerinin etkinligini gézden gecirir, faaliyet raporunda bilgi
verilir.

-Yonetim kurulu bagkami ile icra baskani/genel miidiriin
yetkilerinin net bir bicimde ayristirilmasi ve bu ayrimin yazili
olarak esas sozlesmede ifade edilmesi esastir. Sirkette hi¢ kimse
tek basina sinirsiz karar verme yetkisi ile donatilmamalidir.

Yoénetim kurulunun islevi;

TTK 374.ncii maddesinde yonetim kurulunun gérevleri
diizenlenmistir. Md.374- Yonetim kurulu ve kendisine
birakilan alanda yonetim, kanun ve esas so6zlesme
uyarinca genel kurulun yetkisinde birakilmis bulunanlar
disinda, sirketin isletme konusunun gergeklestirilmesi
icin gerekli olan her gesit is ve islemler hakkinda karar
almaya yetkilidir.

Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari;

TTK 366-396 maddelerinde konuya iliskin diizenlemeler
yer almaktadir.

Md.369- Yonetim kurulu iiyeleri ve yonetimle gorevli
tglinci kisiler, gorevlerini tedbirli bir yoneticinin
ozeniyle yerine getirmek ve sirketin menfaatlerini
dirtistliitk kurallarina uyarak goézetmek yiikiimliligi
altindadirlar.

Md.375- Yoénetim  kurulunun devredilemez ve
vazgecilemez gorev ve yetkileri sunlardir:

a) Sirketin st diizeyde yonetimi ve bunlarla ilgili
talimatlarin verilmesi.

b) Sirket yonetim teskilatinin belirlenmesi.
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Yonetim kurulu baskani ve icranin ayni kisi olmasina karar
verilmesi durumunda, gerekgesi ile birlikte KAP’ta agiklanir.

-Yonetim kurulu, Kurumsal yonetim komitesi ve Yatirimec iliskileri
birimi ile isbirligi halinde olarak, sirket ile pay sahipleri arasinda
etkin iletisimin saglanmasinda, yasanabilecek anlasmazliklarin
¢6ziime ulastirilmasini dncii olur,

-Yonetim kurulu tyelerinin gorevleri esnasindaki kusurlari ile
sirkette sebep olacaklari zarar, sirket sermayesinin %25’ini asan
bir bedelle sigorta edilir ve bu husus KAP’ta aciklanir.

c) Muhasebe, finans denetimi ve sirketin ydnetiminin
gerektirdigi olciide, finansal planlama i¢in gerekli
diizenin kurulmast.

d) Mudirlerin ve ayni isleve sahip kisiler ile imza
yetkisini haiz bulunanlarin atanmalar1 ve godrevden
alinmalar.

e) Yonetimle gorevli kisilerin, 6zellikle kanunlara, esas
sozlesmeye, ic yonergelere ve yonetim kurulunun yazili
talimatlarina uygun hareket edip etmediklerinin st
gozetimi.

f) Pay, yonetim kurulu karar ve genel kurul toplant1 ve
miizakere defterlerinin tutulmasi, yillik faaliyet
raporunun ve kurumsal yonetim agiklamasinin
diizenlenmesi ve genel kurula sunulmasi, genel kurul
toplantilarinin hazirlanmasi ve genel kurul kararlarinin
yuritiilmesi.

g) Borca batiklik durumunun varliginda mahkemeye
bildirimde bulunulmasi.

Riskin erken saptanmasi ve yonetimi md. 378'de
diizenlenmistir. Md.378- Pay senetleri borsada islem
goren sirketlerde, yonetim kurulu, sirketin varligini,
gelismesini ve devamini tehlikeye diistiren sebeplerin
erken teshisi, bunun icin gerekli dnlemler ile ¢arelerin
uygulanmasi ve riskin yonetilmesi amaciyla, uzman bir
komite kurmak, sistemi calistirmak ve gelistirmekle
yukiimlidiir. Diger sirketlerde bu komite denetginin
gerekli goriip bunu yonetim kuruluna yazili olarak
bildirmesi halinde derhal kurulur ve ilk raporunu
kurulmasini izleyen bir ayin sonunda verir.

-Komite, yonetim kuruluna her iki ayda bir verecegi
raporda durumu degerlendirir, varsa tehlikelere isaret
eder, careleri gosterir. Rapor denetgiye de yollanir
Md.391 ile TTK'da yonetim kurulunun batil kararlari
diizenlenmistir. Md.392’de Y6netim kurulunun bilgi alma
ve inceleme hakki, Md.393 ile Yonetim kurulu iiyelerinin
miizakereye katilma yasag1 diizenlenmistir.

TTK Md.393- Yonetim kurulu {iyesi, kendisinin sirket dis1
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kisisel menfaatiyle veya alt ve list soyundan birinin ya
da esinin yahut t¢iinci derece dahil iiciincii dereceye
kadar kan ve kayin hisimlarindan birinin, kisisel ve sirket
dis1 menfaatiyle sirketin menfaatinin ¢atistigi konulara
iliskin miizakerelere katilamaz. Bu yasak, yonetim kurulu
lyesinin  miuzakereye  katilmamasinin  diristliikk
kuralinin geregi olan durumlarda da uygulanir. Tereddiit
uyandiran hallerde, karar1 yénetim kurulu verir. Bu
oylamaya da ilgili iiye katilamaz. Menfaat uyusmazligi
yonetim kurulu tarafindan bilinmiyor olsa bile, ilgili {iye
bunu a¢iklamak ve yasaga uymak zorundadir.

- Bu hiikiimlere aykiri hareket eden yonetim kurulu
liyesi ve menfaat catismasi nesnel olarak varken ve
biliniyorken ilgili tyenin toplantiya katilmasina itiraz
etmeyen iyeler ve s6z konusu iiyenin toplantiya
katilmas1 yoniinde karar alan yonetim kurulu iiyeleri bu
sebeple sirketin ugradig1 zarar1 tazminle yiikiimliidiirler.

-Miizakereye, yasak nedeniyle katilmamanin sebebi ve
ilgili islemler yonetim kurulu kararina yazilir.

TTK md.366’da komitelere iliskin diizenlemeler yer
almaktadir.

Md.366-Yonetim kurulu, islerin gidisini izlemek,
kendisine sunulacak konularda rapor hazirlamak,
kararlarini uygulatmak veya i¢ denetim amaciyla
iclerinde yonetim kurulu iiyelerinin de bulunabilecegi
komiteler ve komisyonlar kurabilir.

Yonetim kurulunun yapisina iligkin olarak;

TTK, yonetim kurulunun yapisina iliskin 367- 370-371
maddelerde kesin bir ayrim getirmemekte ancak icrada
gorevli olan ve olmayan iyeler olarak bir ayrim
yapilmasina olanak tanimaktadir. Esas sozlesmeye
hiikiim koymak sartiyla, hazirlanacak sirket i¢ yonergesi
ile sirket yonetimin yazili olarak diizenlenmesine imkan
tanimaktadir. Esas s6zlesmede aksi hiikiim bulunmadig:
ve yonetim kurulu tek kisiden olusmuyorsa temsi yetkisi
cift imza kullanilmak iizere yodnetim kuruluna aittir.
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4.3. Yonetim Kurulunun Yapisi;
-Yonetim kurulu iiye sayisi, her durumda 5 (bes)’den az olamaz,
liyelerin ¢cogunlugu icrada gorevli olmayan tiyelerden olusur.

-icrada goérevli olmayan yénetim kurulu iiyeleri icerisinde,
bagimsiz liyeler bulunur. Bagimsiz iiye sayisi toplam liye sayisinin
licte birinden az olamaz. Bagimsiz iiye sayisinin hesaplanmasinda
kiisuratlar izleyen tam say1 olarak dikkate alinir.

Bagimsiz yonetim kurulu tiyelerinin gorev siiresi ¢ yil olup, tekrar
aday gosterilerek secilmeleri miimkuindiir.

Asagidaki kriterlerin tamamini tasiyan yonetim kurulu tyesi
“bagimsiz liye” olarak nitelendirilir.;

Bagimsiz tiyenin;

-Bagimsiz iiyenin son 5 yil icinde sirkette veya sirketin yonetim
kontrolii ya da 6nemli derecede etki sahibi oldugu ortakliklar ile
sirketin yonetim kontroliini elinde bulunduran veya sirkette
onemli derecede etki sahibi olan ortaklar ve bu ortaklarin yénetim
kontroliine sahip oldugu tiizel kisiler ile kendisi, esi ve ikinci
dereceye kadar kan ve sihri hisimlari arasinda; yoneticilik
yapmamis olmasi, sirkette sermaye veya oy haklarinin veya
imtiyazli paylarin %5 inden fazlasina birlikte veya tek basina sahip
olunmamasi ya da Onemli nitelikte ticari iliskinin kurulmamis
olmasi,

-Son bes yl icerisinde, sirketin 6nemli iirtin veya hizmet aldig1 bir
sirkette ortak (%5 ve iizeri), dnemli gorev ve sorumluluklar
listlenecek yonetici pozisyonunda c¢alisan veya yonetim kurulu
liyesi olmamasi.

-Gorevinin gerektirecegi mesleki egitim, bilgi ve tecriibeye sahip
olmasi,

Ayrica yonetim kurulu temsil yetkisini murahhas iiye
veya miidiir olan ugciincii kisilere devredebilir. Yonetim
kurulunun devredilemez gorev ve yetkileri 375 maddede
diizenlenmistir.

TTK md. 514 ve 515’de Finansal Tablolar1 yo6netim
kurulunun hazirlayacag belirtilmistir.

Yonetim Kurulunun Yapisi;

TTK md.359 ydnetim kurulunun iye sayisi ve niteligini
diizenlemistir.

-Anonim sirketin, esas sozlesmeyle atanmis veya genel
kurul tarafindan seg¢ilmis, bir veya daha fazla kisiden
olusan bir yonetim kurulu bulunur. Temsile yetkili en az
bir liyenin yerlesme yerinin Tiirkiye’de bulunmasi ve
Tirk vatandasi olmasi sarttir.

-Bir tiizel kisi yonetim kuruluna tiye secildigi takdirde,
tiizel kisiyle birlikte, tiizel kisi adina, tiizel kisi tarafindan
belirlenen, sadece bir gercek Kkisi de tescil ve ilan olunur;
ayrica, tescil ve ilanin yapilmis oldugu, sirketin internet
sitesinde hemen ag¢iklanir. Tiizel kisi adina sadece, bu
tescil edilmis kisi toplantilara katilip oy kullanabilir.
-Yonetim kurulu iyelerinin ve tiizel kisi adina tescil
edilecek gercek kisinin tam ehliyetli olmalar1 sarttir.
Yonetim kurulu tyelerinin en az dortte birinin yiiksek
0grenim goérmiis olmasi zorunludur. Tek iiyeli yonetim
kurulunda bu zorunluluk aranmaz.

-Uyeligi sona erdiren sebepler secilmeye de engeldir.

Daha once de belirtildigi lizere TTK'da bagimsiz iiyeye
iliskin bir diizenleme yer almamakla birlikte md. 360’da
belirli gruplarin yoénetim kurulunda temsili diizenlenmis,
bagimsiz yonetim kurulu iyelerine iliskin diizenlemeler
sakli tutulmustur.

TTK’da icrada gorevli olmayan bagimsiz yonetim kurulu
bulundurmaya iliskin bir diizenleme getirilmemistir.
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-Bagl olduklar1 mevzuata uygun olarak, iliniversite 6gretim tyeligi
harig, iiye olarak secildikten sonra kamu kurum ve kuruluslarinda
tam zamanh ¢alismiyor olmasi, sirket islerine zaman ayirabiliyor
olmasi,

-31/12/1960 tarihli ve 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu (G.V.K.)’na
gore Tiirkiye'de yerlesmis sayilmasi.

-Sirketin yonetim kurulunda son on yil icerisinde alt1 yildan fazla
yonetim kurulu iiyeligi yapmamis olmasi.

-Ayni kisinin, sirketin veya sirketin yonetim kontroliinii elinde
bulunduran ortaklarin yénetim kontroliine sahip oldugu sirketlerin
licten fazlasinda ve toplamda borsada islem goren sirketlerin
besten fazlasinda bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olarak gorev
almiyor olmast.

-Yonetim kurulu tyesi olarak secilen tiizel kisi adina tescil ve ilan
edilmemis olmasi.

Bagimsiz Uyenin Secimi ;

-Aday gosterme komitesi, bagimsiz iyelik i¢in aday tekliflerini,
adayin bagimsizlik dlciitlerini tasiyip tasimamasi hususunu dikkate
alarak degerlendirir ve buna iliskin degerlendirmesini bir rapora
baglayarak yonetim kurulu onayina sunar. Kurul'un olumsuz goriis
bildirmis oldugu kisi genel kurula bagimsiz iiye aday1 olarak
sunulamaz.

- Bagimsizlig1 ortadan kaldiran bir durum ortaya ¢iktig1 takdirde,
bu durum bagimsiz liye tarafindan gerekgesi ile birlikte KAP’ta
aciklanmak tlizere derhal yonetim kuruluna iletilir ve ilke olarak
liye istifa eder. Asgari bagimsiz yonetim kurulu iliye sayisinin
yeniden saglanmasi i¢in, aday gosterme komitesi yapilacak ilk
genel kurul toplantisina kadar gorev yapmak iizere bosalan
tiyeliklere bagimsiz iiye secimi icin degerlendirme yapar ve yazili
olarak yonetim kuruluna bildirir. Bu g¢ercevede segilen liyeler ilk
genel kurula kadar gorev yapar. Bu hiikiimler, bagimsiz yonetim
kurulu tyesinin istifa etmesi veya gorevini yerine getiremeyecek
duruma gelmesi halinde de gecerlidir.
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Kadin Uye Oran;

-Sirket, yonetim kurulunda kadin iye orani i¢cin % 25’ten az
olmamak kaydiyla bir hedef oran ve hedef zaman belirler ve bu
hedeflere ulasmak icin politika olusturarak, hedeflere ulasma
hususunda saglanan ilerlemeyi yillik olarak degerlendirir.

-Denetimden sorumlu komite iiyelerinden en az biri
denetim/muhasebe ve finans konusunda 5 yillik tecriibeye sahip
olmalidur.

4.4. Yonetim Kurulu Toplantilarinin Sekli;

-Yonetim kurulu, gorevlerini etkin olarak yerine getirebilecegi
siklikta toplanir. Elektronik ortamda yonetim kurulu toplantisi
yapilmasina imkan saglanir.

-Yonetim kurulu baskani, giindemde yer alan konular ile ilgili bilgi
ve belgelerin, esit bilgi akisi saglanmasi amaciyla, toplantidan
yeterli zaman o6nce kurul iiyelerinin incelemesine sunulmasindan
sorumludur.

-Toplantiya katilamayan ancak yazili goris bildiren iiyenin
gorisleri diger iiyelerin bilgisine sunulur.

-Yonetim kurulunda her iiyenin bir oy hakki bulunur.

-Yonetim kurulu toplantilarinin ne sekilde yapilacagi sirket igi
diizenlemeler ile yazili hale getirilir.

-YK toplantilarinda giindemde yer alan konular her yoéni ile
tartisilir. Yonetim kurulu baskani, yonetim kurulu toplantilarina
icract olmayan tyelerin etkin katilimini saglama yo6niinde en iyi
gayreti gosterir. Yonetim kurulu tiyesi, toplantilarda muhalif kaldig:
konulara iliskin makul ve ayrintih karsi oy gerekgesini karar
zaptina gegirtir.

-Yonetim kurulu iiyesi sirket isleri icin yeterli zaman ayirir. Baska
bir sirkette yonetici ya da yonetim kurulu iiyesi olmasi veya baska
bir sirkete danismanlik hizmeti vermesi halinde, bu durumun ¢ikar
catismasina yol acmamasi ve iyenin sirketteki gorevini

Yonetim Kurulu Toplantilarinin Sekli;

Toplantilar, 390-392 maddelerde diizenlenmistir.
Md.390- Esas sozlesmede aksine agirlastirici bir hiikkiim
bulunmadig takdirde, yonetim kurulu iiye tam sayisinin
¢ogunlugu ile toplanir ve kararlarimi toplantida hazir
bulunan tiyelerin ¢ogunlugu ile alir. Bu kural yonetim
kurulunun elektronik ortamda yapilmasi halinde de
uygulanir.

-Yonetim kurulu iyeleri birbirlerini temsilen oy
veremeyecekleri gibi, toplantilara vekil araciligiyla da
katilamazlar.

-Oylar esit oldugu takdirde o konu gelecek toplantiya
birakilir. Ikinci toplantida da esitlik olursa séz konusu
oneri reddedilmis sayilir.

-Uyelerden  hicbiri toplanti  yapilmasi isteminde
bulunmadig: takdirde, yonetim kurulu kararlari, kurul
tiyelerinden birinin belirli bir konuda yaptig, karar
seklinde yazilmis onerisine, en az {ye tam sayisinin
¢ogunlugunun yazili onay1 alinmak suretiyle de
verilebilir. Ayni 6nerinin tiim y6énetim kurulu tiyelerine
yapilmis olmasit bu yolla alinacak kararin gecerlilik
sartidir. Onaylarin ayni kagitta bulunmasi sart degildir;
ancak onay imzalarinin bulundugu kagitlarin tiimiiniin
yonetim kurulu karar defterine yapistirilmasi veya kabul
edenlerin imzalarini iceren bir karara doniistiirilip

karar defterine gecirilmesi kararin gecerliligi icin
gereklidir.

-Kararlarin gecerliligi yazilip imza edilmis olmalarina
baghdir.

Md.391 Batil kararlara iliskin konulari diizenlemistir.
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aksatmamasi esastir. Yonetim kurulu liyesinin sirket disinda aldig:
gorevler ve gerekgesi, grup ici ve grup dis1 ayrimi yapilmak
suretiyle seciminin goriisiildigii genel kurul toplantisinda pay
sahiplerinin bilgisine sunulur.

Yonetim kurulunun bilgi alma ve inceleme haklarina
iliskin olarak Md.392’de yer alan diizenleme su
sekildedir;

Her yonetim kurulu tyesi sirketin tiim is ve islemleri
hakkinda  bilgi isteyebilir, soru sorabilir, inceleme
yapabilir. Bir liyenin istedigi, herhangi bir defter, defter
kaydi, sozlesme, yazisma veya belgenin yonetim
kuruluna getirtilmesi, kurulca veya iyeler tarafindan
incelenmesi ve tartisilmasi ya da herhangi bir konu ile
ilgili yoneticiden veya calisandan bilgi alinmasi
reddedilemez. Reddedilmisse doérdiincii fikra hikmii
uygulanir.

-Yonetim kurulu toplantilarinda, yo6netim kurulunun
biitiin tyeleri gibi, sirket yonetimiyle gorevlendirilen
kisiler ve komiteler de bilgi vermekle yiikiimlidiir. Bir
liyenin bu konudaki istemi de reddedilemez; sorulari
cevapsiz birakilamaz.

-Her yonetim kurulu tyesi, yonetim kurulu toplantilar
disinda, yonetim kurulu baskaninin izniyle, sirket
yonetimiyle gorevlendirilen kisilerden, islerin gidisi ve
belirli miinferit isler hakkinda bilgi alabilir ve gérevinin
yerine getirilebilmesi icin gerekliyse, yonetim kurulu
baskanindan, sirket defterlerinin ve dosyalarinin
incelemesine sunulmasini isteyebilir.

-Bagkan bir tiyenin, li¢lincii fikrada 6éngoriilen bilgi alma,
soru sorma ve inceleme yapma istemini reddederse,
konu iki giin icinde yonetim kuruluna getirilir. Kurulun
toplanmamasi veya bu istemi reddetmesi halinde tiye,
sirketin merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret
mahkemesine bagvurabilir. Mahkeme istemi dosya
lizerinden inceleyip karara baglayabilir, mahkemenin
karari kesindir.

-Yonetim kurulu baskani, kurulun izni olmaksizin,
yonetim kurulu toplantilar1 disinda bilgi alamaz, sirket
defter ve dosyalarin1 inceleyemez. Yonetim kurulu
baskaninin bu isteminin reddedilmesi halinde bagkan,
dordiincii fikraya gére mahkemeye basvurabilir.
-Yonetim kurulu lyesinin bu maddeden dogan haklar
kisitlanamaz, kaldirllamaz. Esas s6zlesme ve yonetim
kurulu, flyelerin bilgi alma ve inceleme haklarim
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4.5. Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komiteler;

- Yonetim kurulunun gérev ve sorumluluklarini saghikli bir bicimde
yerine getirmesini teminen “Denetimden Sorumlu Komite”
(bankalar harig), “Riskin Erken Saptanmasi Komitesi” (bankalar
hari¢), “Kurumsal Yonetim Komitesi”, “Aday Gosterme Komitesi,
Ucret Komitesi” (bankalar hari¢) olusturulur. Ancak yonetim

kurulu yapilanmasi geregi ayr1 bir aday gosterme komitesi ve ticret

komitesi olusturulamamasi durumunda, kurumsal y6netim
komitesi bu komitelerin goérevlerini yerine getirir.
-Komitelerin gorevleri, calisma esaslart ve hangi iiyelerden

olusacagi yonetim kurulu tarafindan belirlenir ve KAP’ta aciklanir.

-Komitelerin en az iki tiyeden olusmasi gerekir. iki iiyeden
olusmasi halinde her ikisinin, ikiden fazla tiyesinin bulunmasi
halinde tyelerin ¢ogunlugunun, icrada gorevli olmayan yonetim
kurulu tiyelerinden olusmasi zorunludur.

-Komitelerin baskanlar;, bagimsiz yonetim kurulu iyeleri
arasindan secilir. Denetimden sorumlu komitelerin tiim {iyelerinin
bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olmasi gerekir. Yonetim kurulu
liyesi olmayan konusunda uzman Kisiler, denetimden sorumlu
komite haricinde diger komitelerde iiye olabilir.

-icra bagkani/genel miidiir komitelerde gorev alamaz. Bir yonetim
kurulu iyesinin birden fazla komitede gorev almamasina 6zen
gosterilir.

-Komitelerin gérevlerini yerine getirmeleri i¢in gereken kaynak ve
destek yonetim kurulu tarafindan saglanir. Komiteler, gerekli
goriirlerse danismanlik hizmeti alabilir. Danismanlik hizmetlerinin
bedeli sirket tarafindan karsilanir. Ancak bu durumda hizmet
alinan kisi/kurulusun sirket ile herhangi bir iligkisinin olup
olmadig1 hususundaki bilgiye faaliyet raporunda yer verilir.

genisletebilir.
-Her yonetim kurulu {iyesi baskandan, yénetim kurulunu
toplantiya ¢agirmasini yazil olarak isteyebilir.

Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komiteler;

TTK komitelere iliskin diizenlemeleri Md.366-Yonetim
kurulu, islerin gidisini izlemek, kendisine sunulacak
konularda rapor hazirlamak, kararlarini uygulatmak
veya i¢ denetim amaciyla iclerinde yonetim kurulu
tiyelerinin de bulunabilecegi komiteler ve komisyonlar
kurabilir.

Riskin  Erken
diizenlenmistir.
Md.378-Pay senetleri borsada islem goren sirketlerde,
yonetim kurulu, sirketin varligini, gelismesini ve
devamini tehlikeye diisiiren sebeplerin erken teshisi,
bunun i¢in gerekli 6nlemler ile ¢arelerin uygulanmasi ve
riskin yonetilmesi amaciyla, uzman bir komite kurmak,
sistemi calistirmak ve gelistirmekle yikimlidir. Diger
sirketlerde bu komite denetcinin gerekli goriip bunu
yonetim kuruluna yazili olarak bildirmesi halinde derhal
kurulur ve ilk raporunu kurulmasin izleyen bir ayin
sonunda verir.

-Komite, yonetim kuruluna her iki ayda bir verecegi
raporda durumu degerlendirir, varsa tehlikelere isaret
eder, ¢areleri gosterir. Rapor denetciye de yollanir.

TTK madde 392-2'de komitelerinde yonetim kurulu
toplantilarinda  bilgi vermekle yiikiimli  oldugu
belirtilmistir.

saptanmasi Komitesi md.378 de
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-Komiteler yaptiklar1 tiim ¢alismalar1 yazili hale getirir ve kaydin
tutar. Komiteler, c¢alismalarin etkinligi icin gerekli goriilen ve
calisma ilkelerinde ag¢iklanan siklikta toplanir, c¢alismalari
hakkindaki bilgiyi ve toplanti sonug¢larini igeren raporlari yonetim
kuruluna sunar.

Denetimden Sorumlu Komite;

-Denetimden sorumlu komite; sirketin muhasebe sistemi, finansal
bilgilerinin kamuya ac¢iklanmasi, bagimsiz denetimi ve sirketin i¢
kontrol ve i¢ denetim sisteminin isleyisinin ve etkinliginin
gozetimini yapar. Sorumluluk alanina giren konularda sirkete
ulasan sikayetlerin incelenmesi, sonuca baglanmasi, sirket
¢alisanlarinin, sirketin muhasebe ve bagimsiz denetim
konularindaki  bildirimlerinin  gizlilik ilkesi  c¢ergevesinde
degerlendirilmesinde uygulanacak yontem ve kriterleri belirler.

-Denetimden sorumlu komite, kamuya aciklanacak yillik ve ara
donem finansal tablolarin sirketin izledigi muhasebe ilkeleri ile
gercege uygunluguna ve dogruluguna iliskin degerlendirmelerini,
sirketin sorumlu yoneticileri ve bagimsiz denetgilerinin goriislerini
alarak kendi degerlendirmeleriyle birlikte yonetim kuruluna yazil
olarak bildirir.

Kurumsal Yonetim Komitesi;

-Kurumsal y6netim komitesi, sirkette kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulanip uygulanmadigini, uygulanmiyor ise gerekgesini ve bu
prensiplere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen ¢ikar
¢atismalarini tespit eder ve yonetim kuruluna kurumsal yoénetim
uygulamalarini iyilestirici tavsiyelerde bulunur ve yatirimc
iligkileri boliimiiniin ¢alismalarini gozetir.

Aday gosterme komitesi;

-Yonetim kurulu ve idari sorumlulugu bulunan yoneticilik
pozisyonlari i¢in uygun adaylarin saptanmasi, degerlendirilmesi ve
egitilmesi konularinda seffaf bir sistemin olusturulmasi ve bu
hususta politika ve stratejiler belirlenmesi konularinda calismalar
yapmak,

-Yonetim kurulunun yapisi ve verimliligi hakkinda diizenli
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degerlendirmeler yapmak ve bu konularda yapilabilecek
degisikliklere iliskin tavsiyelerini yonetim kuruluna sunmak,
ile sorumludur.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi;

-Riskin erken saptanmasi komitesi; sirketin varligini, gelismesini
ve devamini tehlikeye disiirebilecek risklerin erken teshisi, tespit
edilen risklerle ilgili gerekli o6nlemlerin alinmasi ve riskin
yonetilmesi amaciyla ¢alismalar yaparak, risk yonetim sistemlerini
en az yilda bir kez gézden gegirir.

Ucret komitesi;

-Yonetim kurulu iyelerinin ve idari sorumlulugu bulunan
yoneticilerin ticretlendirilmesinde kullanilacak ilke, kriter ve
uygulamalar1 sirketin uzun vadeli hedeflerini dikkate alarak
belirler ve bunlarin gézetimini yapar,

-Ucretlendirmede kullamlan kriterlere ulasma derecesi dikkate
alinarak, yonetim kurulu tiyelerine ve idari sorumlulugu bulunan
yoneticilere verilecek iicretlere iliskin dnerilerini yonetim kuruluna
sunar.

4.6. Yonetim Kurulu Uyelerine ve idari Sorumlulugu Bulunan
Yoneticilere Saglanan Mali Haklar ;

-Sirketin kamuya ac¢iklanan operasyonel ve finansal performans
hedeflerine ulasmamasi durumunda gerekgeleri yillik faaliyet
raporunda aciklanir. Yonetim kurulu, hem kurul hem iiye hem de
idari sorumlulugu bulunan yoneticiler bazinda o6zelestirisini ve
performans degerlendirmesini yaparak, o6dullendirilir veya
azledilir.

-Yonetim kurulu iyelerinin ve idari sorumlulugu bulunan
yoneticilerin licretlendirme esaslar1 yazili hale getirilir ve genel
kurul toplantisi glindeminde ayr1 bir madde olarak pay sahiplerinin
bilgisine sunulur, ticret politikasina sirketin kurumsal internet
sitesinde yer verilir, saglanan diger tiim menfaatler, kisi bazinda
yillik faaliyet raporu vasitasiyla kamuya ag¢iklanir.

- Bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin licretlendirmesinde kar pay,

Yonetim Kurulu Uyelerine ve Idari Sorumlulugu
Bulunan Yoneticilere Saglanan Mali Haklar;

Md. 394-Yonetim kurulu iyelerine, tutar1 esas
sozlesmeyle veya genel kurul Kkarariyla belirlenmis
olmak sartiyla huzur hakki, ticret, ikramiye, prim ve yillik
kardan pay ddenebilir.

Sirketle is yapma ve bor¢clanma yasagina
diizenleme md.395’de yer almaktadir.

Md.395- Yonetim kurulu iyesi, genel kuruldan izin
almadan, sirketle kendisi veya baskas1 adina herhangi bir
islem yapamaz; aksi halde, sirket yapilan islemin batil
oldugunu ileri siirebilir. Diger taraf bdyle bir iddiada
bulunamaz.

-Yonetim kurulu tiyesi, onun 393 {incii maddede sayilan
yakinlari, kendisinin ve s6z konusu yakinlarinin ortagi
olduklar1 sahis sirketleri ve en az yilizde yirmisine

iliskin
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pay opsiyonlari veya sirketin performansina dayali 6deme planlari
kullanilamaz. Ucretlerinin bagimsizliklarini koruyacak diizeyde
olmasi gerekir.

-Sirket, herhangi bir yonetim kurulu tuyesine veya idari
sorumlulugu bulunan yoneticilerine bor¢ veremez, kredi
kullandiramaz, verilmis olan borglarin veya kredilerin stiresini
uzatamaz, sartlarini iyilestiremez, liciincii bir kisi araciligiyla sahsi
kredi adi altinda kredi kullandiramaz veya lehine kefalet gibi
teminatlar veremez.

katildiklar1 sermaye sirketleri, sirkete nakit veya ayin
bor¢lanamazlar. Bu kisiler i¢in sirket kefalet, garanti ve
teminat veremez, sorumluluk yiiklenemez, bunlarin
bor¢larini devralamaz. Aksi halde, sirkete borclanilan
tutar icin sirket alacakllar1 bu Kkisileri, sirketin
yukimlendirildigi tutarda sirket borglari i¢in dogrudan
takip edebilirler.

-202 nci madde hiikmii sakli kalmak sartiyla, sirketler
topluluguna dahil sirketler birbirlerine kefil olabilir ve
garanti verebilirler.

-Bankacilik Kanununun 6zel hiikiimleri sakhdir.

TTK Md.393 ile Yonetim kurulu tiyelerinin miizakereye
katilma yasag1 diizenlenmistir.

149



