
KURUMSAL YÖNETİM
SAYI 39 KIŞ 2019

Türkiye Kurumsal Yönetim Derneği yayınıdır. 4 ayda bir yayınlanır. Ücretsizdir.

DR. MURAT TURGUT
MERKEZİ KAYIT KURULUŞU 
GENEL MÜDÜRÜ VE 
YÖNETİM KURULU ÜYESİ
RÖPORTAJ

HALE ORUÇ 
SERMAYE PİYASASI 
KURULU DÜZENLEMELERİ 
ÇERÇEVESİNDE KURUMSAL 
YÖNETİM RAPORLAMA 
ESASLARI

DR. MUZAFFER 
EROĞLU 
ŞİRKETLER HUKUKU 
AÇISINDAN ÇALIŞANLARA 
SAĞLANAN HİSSELER

DR. CÜNEYT SEZGİN
KURUMSAL YÖNETİM 
ÇERÇEVESİNDE AGILE 
DÖNÜŞÜM

ŞEFFAF

DÜ
ZE

NL
EM

E

GÜNDEM 2019

GO
VE

RN
AN

CE

RİSK
DEĞER
GÜNCEL

KAP
KURUMSAL PAYDAŞYÖ

NE
Tİ

M
KOMİTE HİSSEDE

NG
E DE
Ğİ

Şİ
M

ESNEKLiK

DA
YA

NI
KL

IL
IK

AG
IL

IT
Y

YE
Nİ

Lİ
K

BAĞIMSIZ

BA
ĞI

M
SI

Z

SO
RU

M
LU

Si
GO

RT
A

AI

MOBiL

YEREL

SE
RM

AY
E HİSSEDAR YATIRIMCI

ÇE
Vİ

KL
İK

RE
SI

LI
EN

CE

TEKNOLOJİUY
UM

AK
Si

YO
N

AD
İL YÖNETİCİ

KÜRESELZiRVERAPOR

ŞiRKET

iLiŞKiLi

ÇÖ
ZÜ

M
EL

EK
TR

ON
iK

CO
RP

OR
AT

E



2 | TKYD | KIŞ 2019

TKYD

Geleceğimizle
tanışmak için
can atıyoruz!

TANIŞMA GÜNÜ:
24 Şubat Pazar 2019
Saat: 11.00

0216 622 6510
www.kp.k12.tr



TKYD | KIŞ 2019 | 3

Türkiye Kurumsal Yönetim Derneği’nin Değerli Üyeleri,
Değerli Paydaşlarımız,

2019 için en önemli konulardan biri kuşkusuz gündemi yakalamak olacak. 
Karmaşık yapılarda pek çok küresel ve yerel konu gündemimize giriyor. Ge-
çen ay Davos’ta gerçekleşen World Economic Forum (WEF) 2019 toplan-
tısında WEF Başkanı Børge Brende’nin söylediği gibi, küresel sorunları özel 
sektör, sivil toplum ve kamunun benzersiz iş birliği olmadan çözmek müm-
kün değil.  Kurumsal yönetimin iyi uygulamaları tam da şirketlerimiz için böy-
le bir iş birliği modelini işaret eder. 

TKYD’nin 2019 gündemini oluştururken yerel konularımızı uluslararası iyi 
uygulamalarla harmanlayarak, ilgili otoritelerle el ele çalışmayı hedefledik. 
2019’un ilk “Kurumsal Yönetim Dergisi”nde bu bakış açısıyla sizlere 2019 ça-
lışma konularımızdan ipuçları vermek istedik. Heyecanla çalışmak istediğimiz 
kurumsal yönetime dair pek çok başlığı gündemimize aldık. 

Bağımsız yönetim kurulu üyeliği, çalışanlar için hisse edindirme programları, 
yönetici sigortaları, kurumsal yönetim uyum raporları gibi halihazırda ajan-
damızda olan, yıl içinde çeşitli toplantılar, paneller, eğitimler ile ele alacağımız 
ve üzerinde çalışacağımız konulardan bir kısmı dergimizin sayfalarında...

Kurumsal yönetimde iyi uygulamaları destekleyen teknolojileri de dikkatinize 
getirmek istiyoruz, Merkezi Kayıt Kuruluşu’nun Kap Mobil uygulamasından 
Elektronik Yönetim Kurulu sistemine kadar pek çok yeniliği bu anlamda MKK 
Genel Müdürü Sayın Murat Turgut’un ağzından okuyabileceksiniz.

TKYD’nin ajandası yine kurumsal yönetimin güncel konularından da esin-
lenmeye devam ediyor. Değişimi yönetmeyi şirketlerimiz için kolaylaştıracak 
“kurumsal çeviklik” gibi kavramlardan uygulamalarımızı iyileştirecek mevzu-
at ipuçlarına ve ilişkili taraf işlemlere kadar çeşitli başlıklar değerli konukların 
ağzından dergimizde.

XII. Kurumsal Yönetim Zirvesi’ni “Değişim-Denge-Değer” teması ile 21 Şubat 
2019 tarihinde Sabancı Center’da düzenleyeceğiz. Temamızdan da anlaya-
cağınız üzere kurumsal yönetim için ilham merkezi olmaya devam ediyoruz. 
Birbirinden değerli konuşmacılarımızı ağırlayacağımız programımızın ger-
çekleşmesine destek veren tüm sponsorlarımıza teşekkür ediyorum. 

Dergimizi keyifle okuyacağınızı ümit ediyorum.

Hedeflerimize, sizlerin katkı ve katılımları olmadan erişemeyeceğimizi biliyor, 
her zaman yanımızda hissettiğimiz gönüllü desteğiniz için teşekkür ediyo-
rum.

TKYD ile kurumsal yönetimin gündemini yakalamaya devam edelim.

En derin sevgi ve saygılarımla...

ALİ AYDIN PANDIR 
Yönetim Kurulu Başkanı

Başkanın Mesajı



4 | TKYD | KIŞ 2019

TKYD

TKYD HABERLER 6
• "SERMAYE KAYBI VE BORCA BATIKLIĞIN PAY SAHİPLERİNE   
 ETKİLERİ" PANELİ DÜZENLENDİ
• AÇIK AÇIK İLE STK'LARDA KURUMSAL YÖNETİM BİLGİLENDİRME   
 TOPLANTISI DÜZENLENDİ
• TKYD OLARAK TÜRKİYE SERMAYE PİYASALARI    
 KONGRESİNDEYDİK
• TKYD & EGİAD İZMİR İŞ DÜNYASI İLE BİRARAYA GELDİ
• GÜNDEM TOPLANTISI: "ZOR DÖNEMLERDE YÖNETİM KURULU   
 KOMİTELERİNİN ROL VE SORUMLULUKLARI"
• PAYDAŞLARIMIZA ZİYARETLER
• TKYD VİDEO SERİSİ
• TKYD, YEDİTEPE ÜNİVERSİTESİ İŞLETME BÖLÜMÜ ÖĞRENCİLERİ   
 İLE BİR ARAYA GELDİ
• TKYD BAŞKANI ALİ PANDIR KONUŞMACI OLDUĞU ING BANK   
 ETKİNLİĞİNDE KURUMSAL YÖNETİMİ ANLATTI
• TKYD EĞİTİMLERİ DEVAM EDİYOR

TÜRKİYE’DEN 13
• KURUMSAL YÖNETİM UYUM RAPORLAMASI KONUSUNDA İLKE   
 KARARI YAYINLANDI
• 2018 YILINDA HALKA AÇIK ŞİRKETLERDE KADIN YÖNETİM
 KURULU ÜYESİ ORANI ARTTI

DÜNYADAN 14
• OECD İŞLETMELERDE CİNSİYET EŞİTLİĞİ KONFERANSI
• DÜZENLEME VE JEOPOLİTİK DEĞİŞİMLER ÇAĞINDA   
 YÖNETİM FORUMU
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24

MAKALE / PROF. DR. ÇAĞLAR MANAVGAT

• BAĞIMSIZ YÖNETİM KURULU ÜYELERİ SEÇİM VE GÖREV KRİTERLERİ
Sermaye Piyasası Çalışma Grubumuzun ürettiği içeriklerden biri olan bağımsız yönetim 
kurulu üyelerinin seçim ve görev kriterlerine ilişkin yazıyı çalışma grubu adına Prof. Dr. Çağlar 
Manavgat kaleme aldı.

16

DR. MUZAFFER EROĞLU 20
• ŞİRKETLER HUKUKU AÇISINDAN ÇALIŞANLARA SAĞLANAN  
 HİSSELER
Çalışanlara sağlanan hisse paylarının faydaları, şirketlere sağladığı avantajlar, hisse paylarının 
verilmesi konularını Dr. Muza¤er Eroğlu şirketler hukuku açısından kaleme aldı.

RÖPORTAJ / DR. MURAT TURGUT

• “E-YKS İLE, TÜRKİYE'NİN İÇİNDE BULUNDUĞU BİLGİ TOPLUMUNA 
DÖNÜŞÜM SÜRECİNİN BİR PARÇASI OLARAK, ŞİRKETLERİMİZİN 
YÖNETİM KURULU TOPLANTILARININ ELEKTRONİK ORTAMDA 
GÜVENLİ BİR ŞEKİLDE YAPILABİLMESİ VE TÜM SÜREÇLERİN EN AZ 
MALİYETLE SUNULMASI AMAÇLANMIŞTIR.”
Merkezi Kayıt Kuruluşu, Borsa İstanbul ve Takasbank ile birlikte sermaye 
piyasalarımıza önemli katkılar sağlayan Borsa İstanbul grubunun bir üyesi. Merkezi 
Kayıt Kuruluşu Genel Müdürü ve Yönetim Kurulu üyesi Dr. Murat Turgut ile yeni  
çalışmalarını dinlemek üzere bir araya geldik. 

24
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kurumsal yönetim uygulamaları hakkında bilgi vermek üzere Kurumsal Yönetim Bilgi Formu (KYBF)  
şablonları kullanılarak yapılmasına karar verildi. Sermaye Piyasası Kurulu Ortaklıklar Finansmanı Dairesi 
İnceleme ve İzin Grubu Başkanı Dr. Hale Oruç’un konu ile ilgili süreci anlatan ve Kurumsal Yönetim 
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yazısını sizlerle paylaşıyoruz.
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"SERMAYE KAYBI VE BORCA 
BATIKLIĞIN PAY SAHIPLERINE 
ETKILERI" PANELI DÜZENLENDI

AÇIK AÇIK ILE STK'LARDA KURUMSAL YÖNETIM 
BILGILENDIRME TOPLANTISI DÜZENLENDI

TKYD Sermaye Piyasası Çalışma 
Grubu'muzun hazırladığı "Sermaye 
Kaybı ve Borca Batıklığın Pay Sahip-
lerine Etkileri" Paneli 13 Aralık 2018 
tarihinde Tofaş ev sahipliğinde dü-
zenlendi. TKYD Başkanı Ali Pandır'ın 
açılış konuşması sonrası düzenlenen 

panelin moderatörü İş Yatırım Yatı-
rımcı İlişkileri Müdürü Ozan Altan; 
konuşmacıları, İş Faktoring A.Ş. Ge-
nel Müdürü Ali Erdal Aral, KPMG 
Türkiye Ortağı Orhan Akova, Tofaş 
Finansal Planlama ve Kontrol Direk-
törü Doğu Özden, TKYD Akademik 

Kurul ve Sermaye Piyasası Çalışma 
Grubu Üyesi, Bilkent Üniversitesi 
Hukuk Fakültesi Üyesi Prof. Dr. Çağ-
lar Manavgat ve Ümit Yayla Avukat-
lık Bürosu Yönetici Ortağı ve TKYD 
Yönetim Kurulu Üyesi Av. Ümit Yayla 
oldu.

TKYD tarafından, Açık Açık STK'larına 
özel olarak hazırlanan "STK'larda Ku-
rumsal Yönetim ve Şeffaflık" konulu bil-
gilendirme toplantısı KOBİRATE ve Ar-
güden Yönetişim Akademisi işbirilğinde 
4 Aralık 2018 tarihinde Hergüner Bilgen 
Özeke ofisinde düzenlendi. TKYD Genel 

Sekreteri Betül Aygensu ve Argüden 
Yönetişim Akademisi Direktörü Ayln 
Gezgüç'ün yaptığı açılış konuşmalarının 
ardından Kobirate Genel Müdürü Bur-
han Taştan "STK'larda Kurumsal Yöne-
tim ve Şeffaflık" konulu bir sunum yaptı. 
Sunumların ardından Darüşşafaka Ce-

miyeti Genel Sekreteri Senem Başyurt, 
Toplum Gönüllüleri Vakfı Genel Müdürü 
Murat Çitilgülü ve Türkiye Eğitim Gönül-
lüleri Vakfı Genel Müdürü Sait Tosyalı, 
Burhan Taştan moderasyonunda tecrü-
be paylaşımında bulundular.
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TKYD&EGİAD İZMIR İŞ 
DÜNYASI ILE BIRARAYA GELDI

13-14 Kasım 2018 tarihlerinde Wy-
ndham Grand İstanbul Otel'de dü-
zenlenen Türkiye Sermaye Piyasaları 
Kongresi'nin ikinci gününde TKYD 
olarak yer aldık. Yoğun katılım ile 
düzenlenen “Değişen Dünyaya Ayak 
Uyduran Yönetim Kurulları” konu-

lu panelimizde çok özel konukları-
mızla yönetim kurulları konusunu 
gündeme taşıdık. TKYD Başkanı Ali 
Pandır'ın moderatörlüğünde düzen-
lenen panelin konuşmacıları; TKYD 
Üyesi ve Bilkent Üniversitesi Hukuk 
Profesörü Prof. Dr. Çağlar Manavgat, 

Sütaş Grubu Yönetim Kurulu Üye-
si Duygu Yılmaz, Deloitte Türkiye 
Genel Müdürü Humphry Hatton ve 
TKYD Yönetim Kurulu Üyesi-Bosch 
Fren Sistemleri Bağımsız Yönetim 
Kurulu Üyesi Av. ümit Yayla oldu.

TKYD OLARAK TÜRKIYE 
SERMAYE PIYASALARI 
KONGRESINDEYDIK

Şirketlerin etkin bir şekilde yönetilmelerinde ve miraslarının ge-
leceğe aktarılmasında kilit rol oynayan yönetim kurullarının ge-
lişimine katkıda bulunmayı amaçlayan TKYD, “Yönetim Kurul-
larında Son Trendler-Değişen Dünyaya Ayak Uyduran Yönetim 
Kurulları” adıyla bir toplantı düzenledi. EGİAD ev sahipliğinde 
5 Kasım 2018 tarihinde düzenlenen toplantıda konuşan TKYD 
Başkanı Ali Pandır, dünyanın içinde olduğu değişim sürecin-
de işletmelerin iş yapmaya devam edebilmesi için kurumsal 
açıdan dayanıklı olmak zorunda olduklarını dile getirdi. Pandır, 
“Biliyoruz ki yönetim kurulları şirket dayanıklılığı ve değişime 
ayak uydurmak için en temel organ” diye konuştu.
EGİAD Yönetim Kurulu Başkanı Aydın Buğra İlter’in da açılış 
konuşması yaptığı etkinlikte, küresel çapta yönetim kurulların-
da yaşanan gelişmeler ve bu alandaki adaptasyon çalışmaları 
ele alındı. Etkinlik kapsamında düzenlenen ve Stratejico Ku-
rucu Ortağı Selim Oktar’ın moderatörlüğünü üstlendiği “De-
ğişen Dünyaya Ayak Uyduran Yönetim Kurulları” paneline ise 
Koç Üniversitesi İşletme Enstitüsü Yönetici Direktörü ve Ku-
rumsal Yönetim Forumu Yöneticisi Nida Bektaş, CMS Jant Sa-
nayi CEO’su Ünal Kocaman ve Global Tower Genel Müdürü 
Nihat Narin katıldı.
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"Zor Dönemlerde Yönetim Kurulu 
Komitelerinin Rol ve Sorumluluk-
ları" konulu Gündem Toplantısı Yö-
netim Kurulu Çalışma Grubu'nun 
daveti ile 31 Ekim 2018 tarihinde 
Hergüner Bilgen Özeke Avukat-
lık Ortaklığı ofisinde düzenlendi. 
TKYD Üyelerinin katılımına açık 
olarak düzenlenen toplantıda, 
komitelerin rol ve sorumlulukla-
rı, yönetim kurulu toplantılarında 
komitelerin gündemde yer alması, 
yönetim kurulu üyelerinin yaklaşım 
ve yükümlülükleri, yönetim kurulla-
rı oluşumunda dikkat edilmesi ge-
rekenler, komite üyelerinin görev 
almasında dikkat edilmesi gere-
kenler, komitelerin etkin çalışması 
ve şirkete katkısı, zor dönemlerde 
komitelerin görev ve yükümlülük-
leri konuları kapsamlı olarak ele 
alındı. Konuşmacılar, konular çer-
çevesinde tecrübelerini katılımcılar 
ile interaktif bir ortamda paylaştı.

GÜNDEM TOPLANTISI: "ZOR DÖNEMLERDE 
YÖNETIM KURULU KOMITELERININ ROL VE 
SORUMLULUKLARI" 

PAYDAŞLARIMIZA ZIYARETLER
TKYD, BORSA 
İSTANBUL'A NEZAKET 
ZIYARETINDE BULUNDU
Türkiye Kurumsal Yönetim Derneği 
Başkanı Ali Pandır ve Genel Sekreteri 
Betül Aygensu Borsa İstanbul Baş-
kanı Sayın Prof. Dr. Erişah Arıcan ve 
Borsa İstanbul Genel Müdürü Sayın 
Murat Çetinkaya'ya 19 Aralık 2018 ta-
rihinde nezaket ziyaretlerinde bulun-
du. Toplantıda derneğimizin çalışma-
ları ve kurumsal yönetim konusunda 
görüş alışverişinde bulunuldu.
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TKYD, MERKEZI KAYIT KURULUŞU'NA NEZAKET ZIYARETINDE BULUNDU

TKYD olarak 5 Aralık 2018 tarihinde 
Yönetim Kurulunda Kadın Derneği 
yöneticileri ile bir araya geldik. Yö-
netim Kurulunda Kadın Derneği Yö-

netim Kurulu Üyesi Özlem Cinemre 
ve derneğin Genel Sekreteri Selen 
Okay Akçalı ile Yönetim Kurulu Baş-
kanımız Ali Pandır ve yönetim kurulu 

üyelerimiz katıldığı görüşmede olası 
işbirliği alanları değerlendirildi.

YÖNETIM KURULUNDA KADIN DERNEĞI ILE BIR ARAYA GELDIK

Türkiye Kurumsal Yönetim Derneği 
Başkanı Ali Pandır, Başkan Yardımcı-
sı İlhami Koç ve Genel Sekreteri Be-
tül Aygensu Merkezi Kayıt Kuruluşu 

Genel Müdürü Dr. Murat Turgut'a 7 
Kasım 2018 tarihinde nezaket ziya-
retlerinde bulundu. Toplantıda der-
neğimizin faaliyetleri ve kurumsal 

yönetim konusunda görüş alışveri-
şinde bulunuldu. 
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TKYD VIDEO SERISI

Türkiye Kurumsal Yönetim Derne-
ği olarak, kurumsal yönetim konu-
sunda uygulamaların yaygınlaştırıl-
ması amacıyla hazırladığımız video 
serilerinin son ikisinde "Nesiller 
Arası Geçiş" konusunu gündeme 
aldık. Galatasaray Üniversitesi İle-
tişim Fakültesi iş birliğinde hazırla-
dığımız, TKYD Başkanı Ali Pandır’ın 
moderasyonunu yaptığı videolar-
da İnoksan Satış Pazarlama Genel 
Müdürü Esra Altay Batkın ve Lila 
Group Genel Müdürü Alp Öğücü 
kıymetli deneyimlerini aktardı. İlgili 
videolara internet sitemiz, youtube 
kanalımız ve sosyal medya hesap-
larımızdan ulaşmak mümkün.

TKYD, YEDITEPE ÜNIVERSITESI İŞLETME BÖLÜMÜ 
ÖĞRENCILERI ILE BIR ARAYA GELDI
TKYD olarak üniversitelere konuk 
olmaya ve kurumsal yönetimi an-
latmaya devam ediyoruz. TKYD 
Yönetim Kurulu Üyesi Mustafa 

Doğrusoy, 20 Aralık 2018 tarihin-
de Yeditepe Üniversitesi İktisadi 
ve İdari Bilimler Fakültesi İşletme 
Bölümü’nde “Corporate Governan-

ce” dersinde “Kurumsal Yönetimin 
Dünyada Gelişimi ve Türkiye’de 
Kurumsal Yönetimin Geldiği Nokta 
ve Uygulamalar”ı anlattı.



TKYD | KIŞ 2019 | 11

TKYD EĞITIMLERI DEVAM EDIYOR
Yönetim Kurulu Üyeliği İhtisas Programı 
8-9 Şubat 2019 tarihlerinde Point Otel'de 
düzenlendi. Programın konuşmacıları 
TKYD Başkanı Ali Pandır, Egon Zehnder 
Danışmanlık, Genel Müdür ve Yöneti-
ci Ortağı Murat Yeşildere, Management 
Center Türkiye Grup CEO’su Tanyer Sön-
mezer, StratejiCo. Kurucu Ortak, TKYD 
Yönetim Kurulu Üyesi Selim Oktar, Her-
güner Bilgen Özeke Avukatlık Ortaklığı 
Ortak, TKYD Yönetim Kurulu Üyesi Av. 
Kayra Üçer ve Marsh Risk Danışmanlığı 
Türkiye, Orta Doğu ve Kuzey Afrika Böl-
ge Yöneticisi Hande Bilgisu oldu. Prog-
ramda; yönetim kurulunun yapısı ve yö-
netim kurulu üyelerinin konumu, yönetim 
kurulu seçim kriteleri-oryantasyon ve 
yönetim kurulu üyelerine sağlanan ücret 
ve yan haklar, doğru yönetim modelleri 
ve takım olma bilinci, yönetim kurulunda 
şirket stratejisinin oluşturulması ve be-
nimsenmesi, yönetim kurulu üyelerinin 
hukuki görev ve sorumlulukları, risk yö-
netimi konuları kapsamlı olarak ele alındı

ING BANK NESİLDEN NESİLE 
AKADEMİSİ AÇILIŞ ETKİNLİĞİNDE 
KURUMSAL YÖNETİMİ ANLATTIK
ING Bank Nesil-
den Nesile Yö-
netim Akademi-
si'nin 5. Yıl açılış 
etkinliği 25 Ekim 
2018 tarihinde 
ING Bank Genel 
Müdürlükte dü-
zenlendi. TKYD 
Başkanı Ali Pan-
dır etkinlikte 
"Aile Şirketleri 
Geleceğe Nasıl 
Haz ı r lanmal ı?" 
konulu bir ko-
nuşma yaptı, ko-
nuyu kurumsal 
yönetim pers-
pektifinden katı-
lımcılara aktardı.

YÖNETIM KURULU ÜYELIĞI İHTISAS PROGRAMI

Haberler I TKYD
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Eğitim 30 Ocak 2019 tarihinde SPL 
Genel Merkez'de SPL&TKYD iş bir-
liğinde düzenlendi. 22 Ocak 2019 
tarihinde düzenlenen ilk progra-
ma oluşan yoğun ilgi üzerine ikinci 
kez düzenlenen eğitimde Av. Ümit 
Yayla, SPK'nın 10.01.2019 tarihli 
karar ve 2/49 sayılı ilke kararı uya-
rınca hazırlanacak Kurumsal Yö-
netim Uyum Raporu ve Kurumsal 
Yönetim Bilgi Formu konusunda 
katılımcıları detayları olarak bilgi-
lendirdi. Karşılaştırmalı olarak ra-
por içerikleri ve yöntemleri üzerin-
den geçildi.

"KURUMSAL YÖNETIM UYUM RAPORU" EĞITIMLERI

Eğitim 23 Ocak 2019 tarihinde In-
tercontinental Otel'de düzenlendi. 
Genel Kurul ve E-Genel Kurul esas-
ları, yükümlülükleri, süreçlere ilişkin 
örnekler ve tavsiyeler Hergüner Bil-
gen Özeke Avukatlık Ortaklığı Or-
tağı Av. Mustafa Mert Oğuzülgen 
ve Av. Candan Çırnaz Dekesoğlu 
tarafından katılımcılara aktarılır-
ken Merkezi Kayıt Kuruluşu Hukuk 
Hizmetleri Direktörü Özgür Bülbül 
uygulamaları anlatım ile katılımcılar 
bilgilendirdi. Migros Yatırımcı İlişki-
leri Grup Müdürü Dr. Affan Nomak 
şirket içi uygulama örneği olarak 
tecrübelerini aktardı.

"E-GENEL KURUL SÜREÇLERI: MEVZUAT, İYI UYGULAMALAR, SIK 
YAPILAN HATALAR" EĞITIMI 

TKYD & TAİDER ortak etkinliği 
"Aile Anayasası Eğitimi" 6 Ara-
lık 2018 tarihinde Intercontinental 
Otel'de düzenlendi. Eğitimde; Na-
ciye Kurtuluş Sime "başarılı bir aile 
anayasası nasıl oluşturulur ve aile 
anayasası örnekleri" konusunda 
katılımcıları bilgilendirdi. Av. Vefa 
Reşat Moral ise "aile anayasasının 
şirketler hukukuna yansımaları" ko-
nusunda bilgilendirmede bulundu. 
Eğitim son bölümünde İnci Holding 
Yönetim Kurulu Üyesi Ece Elbirlik 
Ürkmez ve Levent Kimya Hissedarı 
Atıl Pekşen, aile şirketlerinden tec-
rübelerini, TKYD Yönetim Kurulu 
Üyesi Mustafa Doğrusoy moderas-
yonunda katılımcılar ile paylaştı.

TKYD&TAİDER AILE ANAYASASI EĞITIMI

Haberler I TKYD
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SPK’nın 10.01.2019 Tarih ve 2/49 
sayılı Kararı ile II-17.1 sayılı Ku-
rumsal Yönetim Tebliği uyarın-
ca yapılan Kurumsal Yönetim 
Uyum Raporlamasının KAP 

Platformu üzerinden Kurumsal 

Yönetim Uyum Raporu (URF) ve Kurumsal Yönetim 
Bilgi Formu (KYBF) şablonları kullanılarak yapılması-
na karar verilmiştir. Şablonlara ve SPK tarafından ya-
pılan açıklamaya http://www.spk.gov.tr/Duyuru/Gos-
ter/20190111/0 adresinden ulaşabilirsiniz.

Haberler I Türkiye'den

KURUMSAL YÖNETIM UYUM 
RAPORLAMASI KONUSUNDA 
İLKE KARARI YAYINLANDI

Sabancı Üniversitesi Kurumsal Yö-
netim Forumu tarafından 6.sı dü-
zenlenen Türkiye Kadın Direktörler 
Konferansı, 27 Kasım 2018, Salı günü 
“Yönetim Kurullarında ve İşte Dönü-
şüm” başlığıyla Zorlu PSM’de gerçek-
leşti. Türkiye’de Yönetim Kurullarında 
Kadın 2018 Raporu’nun sunulacağı 
konferansta, “Kadınlarla Güçlendiril-
miş Yönetim Kurulu” ödülleri sahip-

lerini buldu. Doğuş Otomotiv, Ford 
Otomotiv Tat Gıda, TAV Havalimanları 
Holding ve Tekfen Holding, ödül alan 
kurumlar oldu.
Rapor sonuçlarına göre; Kadın yöne-
tim kurulu üyesi oranı 2017 yılındaki 
düşüşten sonra tekrar iyileşmeye baş-
layarak %15,2’ye yükseldi. 2018 yılında 
yönetim kurullarının tamamı erkek-
lerden oluşan şirketlerin oranı ilk defa 

%40’ın altına düştü. 2012’den itibaren 
kadın üyeler arasında şirketin hâkim 
pay sahibi ailelerin üyeleri giderek 
azalırken profesyonel kadın oranı arttı. 
Cam tavanı kırarak yönetim kurulla-
rına seçilen 230 kadın BIST şirketleri 
yönetim kurulu üyeliklerinin %8,3’ünü 
oluşturdu.

2018 YILINDA HALKA AÇIK 
ŞIRKETLERDE KADIN YÖNETIM
KURULU ÜYESI ORANI ARTTI
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OECD IŞLETMELERDE CINSIYET 
EŞITLIĞI KONFERANSI

DÜZENLEME VE JEOPOLITIK DEĞIŞIMLER 
ÇAĞINDA YÖNETIM FORUMU

Konferans 7 Mart 2019 tarihinde Paris’te OECD’nin konferans merkezinde 
düzenlenecek

Toplumsal cinsiyet eşitliğini, ekonomik 
kalkınma, kapsayıcılık ve sosyo-eko-
nomik katılımın güçlü itici gücü olarak 
desteklemeye kararlı olan OECD yıllık 
konferansında, farklı politika yakla-
şımlarını ve uygulama araçlarını göz 
önünde bulundurarak, özel sektör-
deki cinsiyet farklarının nasıl kapatı-

lacağına odaklanmak amacıyla kamu 
ve kurumsal dünyadan uzmanlardan, 
akademisyenlerden ve paydaşlardan 
oluşan üst düzey karar vericileri bir 
araya getirecek. Konferansın detaylı 
programına www.oecd.org adresin-
den ulaşabilirsiniz.

Insead tarafından 25-26 Şubat 2019 
tarihlerinde Singapur’da düzenlene-
cek Forum akademisyenler, yönetim 
kurulu yöneticileri ve üst düzey yö-

neticileri bir araya getirecek. Forum; 
gelişen düzenleyici ve jeopolitik deği-
şimlerden kaynaklanan zorlukları ele 
alacak, kurulların riskleri ve fırsatları 

nasıl yönlendireceği ve öngörebileceği 
konusunda bir tartışma ve bilgi pay-
laşma platformu sağlayacak.
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BAĞIMSIZ YÖNETİM 
KURULU ÜYELERİ
SEÇİM VE GÖREV 
KRİTERLERİ

Sermaye Piyasası Çalışma grubu, her 
ay düzenli olarak yaptığı toplantılar-
da, kurumsal yönetime ilişkin olarak 
hem uluslararası gelişmeleri hem de 
Türkiye’ye özel gelişme ve sorunları 
tartışmakta ve çözüm önerileri üret-
mektedir. Çalışma Grubu’nun 2018 
yılı içinde yaptığı çalışmalardan biri-
si de kurumsal yönetimin en önem-
li yapı taşlarından birisini oluşturan 
bağımsız yönetim kurulu üyelerinin 
nitelikleri, bağımsızlık ölçütleri ve se-
çim sürecine ilişkindir. 

1. LİYAKAT VE DENEYİM 
ODAKLI NİTELİKLER 
BELİRLENMESİ
Bağımsız yönetim kurulu üyeleri-
nin, kendilerinden beklenen işlevle-
ri yerine getirebilmesi için öncelikle 
bu işlevlere uygun niteliklere sahip 
olmaları gerekir. Sermaye Piyasası 
Kurulu’nun (SPK/Kurul) Kurumsal 
Yönetim İlkeleri (KYİ) 4.3.6’da, ba-
ğımsızlığın tespitinde dört temel 
ölçüt belirlenmiştir: Hakim sermaye-
darla ilişkinin bulunmaması, üyeliğin 
gerektirdiği eğitim, bilgi ve deneyi-
me sahip olunması; bağımsızlık için 
öngörülen süre ve sayı eşiklerinin 
aşılmaması. Ayrıca birinci grup or-
taklıklar bakımından 4.3.7’de, seçim 
sürecinde Kurul’un değerlendirme 
yapması koşulu getirilmiştir. 
Bağımsız yönetim kurulu üyelerinin 
salt şeklen bağımsızlık ölçütlerini ta-
şıması yeterli değildir. Gerekli bilgi ve 
eğitim donanımı, mesleki deneyim 
olmadan, bağımsız yönetim kurulu 
üyesinin, mevzuat ve ana sözleşmey-

le kendisine yüklenen görevleri yeri-
ne getirmesi mümkün değildir. Diğer 
yandan liyakat ve deneyim, görev alı-
nan ortaklığın özelliklerinden soyut-
lanarak, her ortaklığa uygun tek for-
mülle belirlenemez. Ortaklığın ölçeği, 
işletme konusu, faaliyet gösterdiği 
alanlar, kendine özgü değerlendirme-
leri gerekli kılar. Nitekim G20/OECD 
İlkeleri’nde de yönetim kurulu üye 
profilinin tanımının, ortaklığın özellik-
lerine uygun bilgi, yetenek, deneyim 
ölçülerine göre, yönetim kurulu tara-
fından yapılması öngörülmüştür. Öl-
çülerin ortaklık bazında somutlaştırıl-
ması, yönetim kuruluna, bu koşulları 
haiz olmayan kişilerin üye seçilmesini 
önleyeceği gibi, dışarıdan müdahale-
leri de güçleştirecektir. Ayrıca Avrupa 
Birliği düzeyinde de “EC Commissi-
on Recommendation of 15 February 
2005 on the Role of non-executive 
or Supervisory Directors of Listed 
Companies and on the Committees 
of the (Supervisory) Board” da yö-
netim kurulunun, ortaklığın yapısına, 
niteliklerine uygun yönetici profilini 
belirlemesi öngörülmüştür.

2. ORTAKLIĞA ÖZGÜ 
OLARAK BELİRLENEN 
NİTELİKLERİN KAMUYA 
DUYURULMASI
Ortaklığın kendi özelliklerine uygun 
bağımsız yönetim kurulu üyesi pro-
filinin üçüncü kişilerce bilinebilmesi 
için ortaklığa özgü öğrenim, deneyim 
ve yetenek ölçütleri kamuya açıklan-
malıdır. Buna bağlı olarak adayların 

ortaklık içi değerlendirilmesinde de 
önceden kamuya açıklanmış bu öl-
çütler nesnel bir değerlendirme sü-
reci izlenmesine hizmet edecektir. 
Aday gösterme komitesinin, şeklî ba-
ğımsızlık ölçütlerinin yanı sıra, nesnel 
olarak belirlenerek kamuya açıklan-
mış liyakat ve deneyim özelliklerini 
değerlendirerek yönetim kuruluna 
raporlaması, ortaklığın yapısına, özel-
liklerine uygun bağımsız yönetim ku-
rulu üyelerinin seçilebilmesini sağla-
yacaktır.
Bağımsız yönetim kurulu üyelerinin, 
görev alabilmek için, teknik bilgi dü-
zeyini yükseltmek amacıyla, serma-
ye piyasası mevzuatına ilişkin temel 
eğitim almaları, önemli nitelikte işlem, 
ilişkili taraf işlemleri gibi teknik konu-
larda kendilerinden beklenen incele-
me ve gözetim işlevlerini yerine geti-
rebilmelerine olanak tanıyacaktır. 

Bağımsız 
yönetim kurulu 
üyelerinin salt 
şeklen bağımsızlık 

ölçütlerini taşıması yeterli değildir. 
Gerekli bilgi ve eğitim donanımı, 
mesleki deneyim olmadan, 
bağımsız yönetim kurulu üyesinin, 
mevzuat ve ana sözleşmeyle 
kendisine yüklenen 
görevleri yerine 
getirmesi mümkün 
değildir.

Prof. Dr. Çağlar 
Manavgat
Bilkent Üniversitesi
Hukuk Fakültesi Öğretim Üyesi Sermaye Piyasası Çalışma Grubumuzun ürettiği içeriklerden biri olan bağımsız yönetim 

kurulu üyelerinin seçim ve görev kriterlerine ilişkin yazıyı çalışma grubu adına Prof. Dr. 
Çağlar Manavgat kaleme aldı.
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3. SEÇIMIN YAPILACAĞI 
GENEL KURUL 
ÖNCESINDE PAY 
SAHIPLERININ 
BILGILENDIRILMESI 
Bağımsız yönetim kurulu üyeleri-
nin amaca uygun olarak belirlen-
mesi konusunda, liyakata ve de-
neyime dayalı nitelikler aranması, 
aday gösterme sürecinde nesnel 
koşullara uygunluğun araştırılma-
sı kadar, üyelerin seçileceği genel 
kurul toplantısında pay sahipleri-
nin yeterli şekilde bilgilendirilmiş 
olması da önem taşır. G20/OECD 
KYİ II.C.4’de bağımsız olanlar da-
hil tüm yönetim kurulu üyelerinin 
seçiminde, pay sahiplerinin genel 
kurul öncesinde bilgilendirilme-
sine yönelik ölçütler belirlenmiş-
tir. Burada amaç, pay sahiplerinin 
fayda-maliyet değerlendirmesini 
yapabilmesini sağlamaktır. Adayın 
niteliği, ortaklığa ayırabileceği/
geçmişte ayırdığı zaman, bunun 
karşılığında ortaklığın katlanaca-
ğı maliyetin birlikte değerlendi-
rilerek karar verilmesi hedeflenir. 
SPK’nın KYİ’de, pay sahiplerinin, 
yönetim kurulu üye seçiminde bi-
linçli olarak karar vermesine hiz-
met edecek genel kurul öncesi 
bilgilendirme mekanizmalarının 
geliştirilmesi, G20/OECD ilkelerine 
uyumlu bir yapının oluşturulmasını 
sağlayacaktır.

4. BAĞIMSIZLIK ÖLÇÜTÜ 
OLARAK AZAMI GÖREV 
SÜRESI EŞIĞI 
Bağımsızlığı etkileyen etkenler ko-
nusunda üzerinde en çok tartışılan 
konulardan birisi, bağımsız yönetim 
kurulu üyesi olarak yürütülebilecek 
görevin süre sınırıdır. Bir açıdan 
bakıldığında, süre sınırı öngörme-
mek ya da çok uzun süre sınırları 
getirmek, bağımsız yönetim kurulu 
üyesinin, ortaklığın hakim ortak-
larıyla, diğer yöneticileriyle olan 
ilişkilerinin, nesnel karar vermesini 
önleyecek derecede güçlenmesine 
yol açabilir. Diğer yandan görev sü-
resi eşiğini düşük tutmak, bağımsız 
yönetim kurulu üyesinin, ortaklığın 
karar alma sürecine yeterince katkı 
verememesine, üyelerin sık sık de-
ğişmesi nedeniyle kurumsal yapı-
nın oluşturulmasının güçleşmesine 
neden olabilir. 
4.4.2017 tarihinde yayımlanan 
OECD Corporate Governance Fa-
ctbook 2017’de, 35 OECD ülkesinin 
de dahil olduğu 47 ülke mevzua-
tı üzerinden yapılan incelemede; 
OECD ülkelerinin genelinde, ba-
ğımsızlık ölçütü olarak benimse-
nen görev süresi eşiği 12 ila 15 yıl 
arasında değişmektedir. Türkiye 
bu süreyi 5-7 yıl olarak kabul eden, 
böylece bağımsızlığın sona ermesi-
ne yol açan en kısa görev süresini 
benimseyen ülkeler arasında yer al-
maktadır. 

Bağımsızlığın korunmasında, etik 
ve profesyonel özellikler birincil 
önem taşır. Salt görev süresi eşi-
ği, bağımsızlığın tayininde dikkate 
alınabilecek bir nokta olmakla be-
raber, belirleyici bir etkiye sahip 
değildir. Ancak bu konuda veri-
lecek karar, ortaklığın karar alma 
süreci üzerinde de etkili olduğun-
dan, göreceli önemi artmaktadır.
Göreve yeni başlayan bağımsız 
yönetim kurulu üyelerinin tam an-
lamıyla ortaklığı anlaması, işleyişe 
uyum sağlaması üç dört yılı bula-
bilmektedir. Bu durumda, altı yıl-
lık görev süresi eşiği bağımsızlığı 
korumaya çalışırken bağımsız üye-
lerin etkin şekilde görev yapma-
larına engel olmaktadır. Özellikle 
büyük, kurumsal ortaklıklarda üst 
düzey yöneticilerin uzun süreler-
le hizmette bulunabildiği dikka-
te alındığında, bağımsızlık ölçütü 
olarak görev süresi eşiğinin yük-
seltilmesi, bağımsız yönetim ku-
rulu üyelerinin daha etkin biçimde 
karar sürecine katılabilmelerine 
olanak tanıyacaktır.

5. BAĞIMSIZLIK ÖLÇÜTÜ 
OLARAK AZAMI 
BAĞIMSIZ YÖNETIM 
KURULU ÜYELIĞI SAYI 
SINIRI 
Bağımsız yönetim kurulu üyesinin, 
nesnel ve uzmanlığa dayalı değerlen-
dirmelerle ortaklığın karar sürecine 
katılabilmesi, bu görevine yeterli za-

Bağımsızlığın 
korunmasında, 
etik ve profesyonel 
özellikler birincil 

önem taşır. Salt görev süresi eşiği, 
bağımsızlığın tayininde dikkate 
alınabilecek bir nokta olmakla 
beraber, belirleyici bir etkiye 
sahip değildir. Ancak bu konuda 
verilecek karar, ortaklığın karar 
alma süreci üzerinde de etkili 
olduğundan, 
göreceli önemi 
artmaktadır.
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man ayırabilmesine bağlıdır. SPK’nın 
KYİ 4.3.6.ğ’de, bağımsız yönetim ku-
rulu üyelerinin, bu sıfatla, aynı grup 
içinde üç ve toplamda beş borsa or-
taklığında görev alabilmesine olanak 
tanınmıştır. Diğer yandan aynı İlke’nin 
(f) bendinde de bağımsız yönetim 
kurulu üyesinin ortaklığın işlerine ye-
terli zaman ayırabiliyor olması aran-
mıştır. Böylece borsa ortaklıklarında 
bağımsız üye sıfatını haiz olmadan 
üstlenilecek yönetim görevleriyle, di-
ğer ortaklıklarda üstlenilebilecek yö-
netim görevlerine niteliksel bir sınır 
getirilmiştir.
SPK’nın KYİ’de bağımsız yönetim 
kurulu üyelerine, sadece bağımsız 
yönetim kurulu üyeliği görevi için sı-
nırlama getirilmesi tartışmaya açıktır. 
Amaç bu üyelerin, işlevlerini yerine 
getirmelerine elverişli zamana sahip 
olmalarını sağlamaksa, sayısal görev 
sınırının, tüm yönetim görevleri dik-
kate alınarak öngörülmesi gerekir. 

Ancak bu bağlamda grup ortaklık-
larında alınacak yönetimsel görevler 
bütünlük içinde değerlendirilmelidir. 
Zira bağımsız yönetim kurulu üye-
lerinin, aynı sermaye grubu içindeki 
ortaklıklarda alacakları yönetimsel 
görevler, konsolide bazda daha faz-
la katkı sağlayacaktır. Bu nedenle 
KYİ’de öngörülen, aynı grup ortaklık-
larında en fazla üç bağımsız yönetim 
kurulu üyeliği görevi üstlenilebilmesi-
ne ilişkin sınırlandırmanın kaldırılması 
önerilebilir.

6. BAĞIMSIZ YÖNETIM 
KURULU ÜYESI 
SEÇIMININ ORTAKLIK 
İÇI KARAR SÜRECINDE 
KESINLEŞTIRILMESI 
OECD Corporate Governance Fa-
ctbook 2017’de, 35 OECD ülkesinin 
de dahil olduğu 47 ülke arasında, 
bağımsız yönetim kurulu üye se-
çiminde, adayların, aday göster-

me komitesinin görüşüyle birlikte 
SPK onayına sunulması şeklindeki 
yöntem tek örnek olarak gösteril-
mektedir. Bağımsız yönetim kuru-
lu üyelerinin nitelikleri mevzuatta 
belirlendikten sonra, aday listesinin 
düzenleyici otorite görüşüne su-
nulması, ortaklık içi demokrasi ku-
rallarına uygun düşmemektedir. Yu-
karıda yapılan değerlendirmeler 
çerçevesinde bağımsızlık ölçütle-
rinin, ortaklığa özgü ve nesnel bi-
çimde belirlenerek kamuya açık-
lanması, pay sahiplerinin, genel 
kurul öncesinde yeterli bilgiyle do-
natılarak seçim yapmalarına fırsat 
verilmesi, bağımsız yönetim kurulu 
üyelerinin seçiminde etkinlik sağ-
layacaktır. Bunun dışında bir kamu 
otoritesi onayının, seçim sürecine 
olumlu bir katkısı olmayacağı gibi, 
söz konusu onay, kamu otoritesini 
de gereksiz yere sorumluluk altına 
sokacaktır.
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Dr. Muzaffer Eroğlu

ŞİRKETLER HUKUKU 
AÇISINDAN ÇALIŞANLARA 
SAĞLANAN HİSSELER
Çalışanlara sağlanan hisse paylarının faydaları, şirketlere sağladığı avantajlar, hisse 
paylarının verilmesi konularını Dr. Muzaff er Eroğlu şirketler hukuku açısından 
kaleme aldı.

GİRİŞ 
Anonim şirketlerde çalışanların 
performansı şirketin belirlediği 
hedeflere ulaşılmasında önemli 
bir unsurdur. Bu nedenle de şir-
ket çalışanlarının motivasyonunu 
artırmak amacıyla başta ABD ol-
mak üzere çeşitli ülkeler çalışanla-
rını şirkette pay sahibi yapmak için 
planlar uygulamaktadırlar. Böyle-
likle çalışanların çalışma istekleri-
nin, şirkete bağlılıklarının ve şirke-
tin karlılığının ve performansının 
artacağına inanılmaktadır. Çalışan-
lara hisse sağlanması durumunda 
bazı ülkeler şirketleri ve çalışanları 
çeşitli vergi avantajlarından yarar-
landırmaktadır.
Çalışanlara hisse sağlanmasının 
hem şirket hem de çalışan açısın-
dan önemli faydaları vardır. Şirket 
açısından en belirgin faydası, şirket 
hissedarı çalışanların şirketin ama-
cına ulaşmasında menfaati olacağı 
için, çalışanın motivasyonu ve et-
kinliğini artırıcı etkiye sahip olma-
sıdır. Ayrıca şirketin çalışana ücret 
yerine hisse vererek elinde kalan 
sermayesini yatırıma harcama im-
kânı doğacaktır. Böylece şirketin 
giderleri azalacak ve şirket elinden 
para çıkmadan şirkete kalifiye ça-
lışanları çekebilecektir. Hisse plan-
ları, özellikle sermaye ihtiyacı olan 
start-up şirketlerin kuruluş aşa-
masında kalifiye çalışan çekmesini 
sağlar. Hisse planlarının çalışanlar 
açısından en önemli faydası ise şir-
ketin başarıya ulaşması durumun-
da ücretler ile kıyaslanınca çok 

daha büyük ekonomik faydalar 
elde etme imkânıdır. Hisse sahibi 
çalışanlar şirket başarıya ulaşınca 
sabit geliri olan çalışanlara göre 
çok daha yüksek fayda sağlarlar. 
Örneğin; Google, Microsoft, Face-
book, WhatsApp gibi şirketlerin 
çalışanları kuruluş aşamasında his-
se planına dahil oldukları için şir-
ketin başarıya ulaşmasından sonra 
milyoner olmuşlardır.
Çalışanlara hisse verilmesi bazı 
riskler barındırmaktadır.  Hisse-
darların dağılması şirkette mevcut 
kontrol yapısını etkileyebilecek 
ve dağıtılmış pay sahipliği yapısı 
ile birlikte karar almak zorlaşabi-
lecektir. Çalışanlar açısından ise 
şirketin beklenen başarıyı sağla-
yamaması durumunda gelir elde 
edememe ihtimalleri doğacaktır. 
Bunun yanında özellikle şirketin 
halka açılmaması ve küçük kalması 
durumunda hisseleri elden çıkar-
mak zor olacağı için çalışanlar açı-
sından beklenen ekonomik fayda 
sağlanamayabilecektir. Bu nedenle 
de çalışanlar hisse yerine para ve 
benzeri menfaatleri tercih edebilir. 
Çalışanlara sağlanacak hisse pay-
larının beklenen faydaların en yük-
sek seviyede sağlanması ve riskle-
rin minimize edilmesi için mevcut 
mevzuat göz önüne alınarak iyi bir 
plan oluşturulması gereklidir. Bu 
makalede bundan sonraki kısımda 
şirketler hukuku açısından hisse 
edindirme planları üç aşamaya ay-
rılarak incelenecektir.

1. ÇALIŞANLARA 
SAĞLANACAK 
HİSSE PLANININ 
TASARLANMASI 
AŞAMASI
İlk önce şu hususu belirtmekte 
fayda vardır ki şirket çalışanları 
şirkette kendi istekleri ile her za-
man pay sahibi olabilirler. Bunun 
yanında şirket bir plan çerçevesin-
de çalışanlarının hisse sahibi olma-
sını sağlayabilir. Şirket tarafından 
bir plan dâhilinde çalışanlara hisse 
sağlanması düşünülüyor ise şirke-
tin ulaşmayı düşündüğü hedefe 
uygun bir plan oluşturması gere-
kecektir. Şirket hisse edindirme 
planı çalışanlar ile yapılmış olan 
iş sözleşmesinde yer verebileceği 
gibi şirketteki mevcut çalışanları-
na hisse edindirme planının sunul-
ması ve çalışan tarafından kabul 
edilmesi sonucunda da uygulaya-
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faydaların en yüksek seviyede 
sağlanması ve risklerin minimize 
edilmesi için mevcut mevzuat göz 
önüne alınarak 
iyi bir plan 
oluşturulması 
gereklidir.
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bilir. Plan hangi aşamada uygula-
nırsa uygulansın şirket ile çalışan 
arasında bir hukuki ilişki kurulmuş 
olacaktır. Şirket hisse verme yü-
kümü altına girerken, çalışan his-
se verilmesini talep etme hakkına 
kavuşacaktır. Türkiye’de ise hisse 
edindirme planları genelde ülkede 
faaliyet gösteren çok uluslu şirket-
lerin global politikaları kapsamında 
uygulama alanı bulmaktadır1.
İster işe girerken kararlaştırılmış 
olsun isterse sonradan çalışanın 
kabulü ile oluşmuş olsun çalışana 
sağlanacak hisselere ilişkin plan 
oldukça farklı şekillerde tasarlana-
bilecektir. Hisse edindirme planla-
rının tasarımında çok fazla kıstas 
yer almakta olup şirket kendi bek-
lentisine ve işçiler ile arasındaki 
sözleşmeye göre planın koşullarını 
belirlemelidir2. Çalışanlara sağlana-
cak hisse planlarında ilk önce hangi 
çalışanların kapsama dahil edile-
ceği belirlenmelidir. Plana tüm ça-
lışanlar dahil edileceği gibi sadece 
yönetim kadrosundaki çalışanlar da 

dahil edilebilir. Yine şirkette belirli 
süre çalışmış olma gibi koşullar ge-
tirilebilir. Daha sonrasında hisselere 
ilişkin temel nitelendirmeler yapıl-
malıdır. Hangi hisselerin, hangi sayı 
ve oranda çalışanlara verileceğinin 
belirlenmesi gerekir. Burada hisse 
sayısı belirlenebileceği gibi hissenin 
gerçek değerine göre opsiyonlar 
da belirlenebilir. Yine hisse dağıtım 
zamanı önem arz etmektedir. Şir-
ket işe başlama anında veya belirli 
çalışma süresi sonunda dağıtım ya-
pabileceğini öngörülebilir. Yine his-
se edindirme planının uygulanması 
için şirketin kontrolünün el değiştir-
mesi veya halka açılması durumları-
nın da koşul olarak belirlenmesi söz 
konusu olabilir. Son olarak hisseden 
kaynaklı hakların kullanıma ilişkin 
sınırlamalar var ise bunlar açık ve 
net olarak belirlenmelidir. Örne-
ğin, hisseyi belirli süre elde tutma 
yükümü gibi sınırlandırmalar hisse 
edindirme planında açıkça belirtil-
melidir. 
Hisse planı olarak adlandırılan bu 

kurguda şirketlerin çalışanlarına 
indirimli (purchase plans) ya da 
bedelsiz olarak doğrudan hisse ve-
rebildikleri gibi, önceden belirlen-
miş bir fiyat üzerinden satın alma 
hakkı (option plans) da sağladıkla-
rını görmekteyiz. Türk şirketlerinde 
özellikle yönetim kadrolarındaki 
yerel ve yabancı çalışanlara ücret 
paketlerinin bir parçası olarak su-
nulan en popüler planlar şu şekilde 
sıralanmıştır3. 

	 * Hisse Senedi Satın Alma Plan-
ları (Employee Stock Purchase 
Plans): Çalışanların şirket hisselerini 
doğrudan satın aldıkları ve bedelini 
genellikle belirli bir iskonto ile üc-
retlerinden kesinti suretiyle ödedik-
leri planlardır. 

	 * Hisse Senedi Teşvik Planları 
(Phantom Shares, Stock Bonuses): 
Şirketin belirli bir zaman aralığı için 
koyduğu performans hedeflerinin 
gerçekleştirilmesine bağlı olarak 
verilen performans ödüllendirmesi-
dir. 

	 * Hisse Senedi Opsiyon Planları 

1 Bu konuda örnek olarak Siemens verilebilir. Habere göre dünyada Siemens şirketinde çalışanlarının toplamının %80’i şirkette hisse sahibidir. http://www.
hurriyet.com.tr/teknoloji/siemensten-calisanlarina-400-milyon-avroluk-hisse-40836183
2 Bu konuda Forbes dergisinde çıkan bir yazı kısa ve net olarak nelere dikkat edilmesi gerektiğini açıklamaktadır. https://www.forbes.com/sites/
allbusiness/2016/02/27/how-employee-stock-options-work-in-startup-companies/#356978d46633
3 Öykü Gündüz, Çalışanlara Sağlanan Hisse Planları ve Vergilendirilmesi, https://www.verginet.net/dtt/1/calisan-hisse-vergi.aspx
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(Stock Option Plans): Şirketin çalı-
şanlarına, belirli bir bekleme süresi 
sonunda seçim hakkının verilmiş 
olduğu tarih gelince önceden be-
lirlenen fiyat üzerinden satın almak 
hakkı tanıyan ya da hisseleri be-
delsiz olarak devreden plandır. Bu 
planda satın alma hakkını kullan-
mak çalışanın tasarrufuna bırakıl-
mıştır. Böylelikle piyasa koşullarının 
hakkı kullanmak için elverişli olma-
dığı durumlarda, çalışan hisseleri 
almak zorunda kalmayacaktır.

	 * Kısıtlı Hisse Birimleri (Restri-
cted Stock Units): Önceden be-
lirlenmiş şartların gerçekleşmesi 
sonucunda çalışana performansın 
ödüllendirilmesine yönelik sunulan 
ve bekleme dönemi içinde transfer 
edilemeyen planlardır. 
Görüldüğü gibi hisse edindirme 
planları kapsamında şirketin çalı-
şanlara açıkladığı plan uyarınca ko-
şullar gerçekleştiği durumda şirket 
hisse edindirme yükümü altına gi-
recektir. 

2. ÇALIŞANLARA 
HISSELERIN VERILMESI 
AŞAMASI
Hisse planları çevresinde koşulların 
oluşması durumunda çalışanlara 
hisse verilmesi şirketin bir yüküm-
lülüğüdür. Bunun için şirketin elinde 
çalışanlara verebileceği hisselerin 
olması veya elinde mevcut hisse ol-
maması halinde ise yeni hisse çıka-
rılması gerekir. Sonrasında hissele-
rin şirketler hukuku kuralları dikkate 
alınarak mülkiyetinin çalışanlara ge-
çirilmesi gerekir. Çalışanlara verile-
cek hissenin ne şekilde çıkarılacağı 
ve mülkiyetinin geçirileceği aşama-
sında dikkat edilmesi gereken hu-
suslar Türk Ticaret Kanunu (TTK) ve 
Sermaye Piyasası Kanunu (SerPK) 
mevzuatı uyarınca açıklanacaktır. 
Şirketin çalışanlara hisse verebilme-
si için şirketin atacağı ilk adım ser-
maye artırım yolu ile yeni payların 
oluşturulmasıdır. Bu durumda şirket 
TTK m. 456 vd. uyarınca sermaye 
artırımı yoluna gidilerek şirket yeni 
paylar çıkaracak ve bu payları çalı-
şanlara hisse edindirme planına uy-
gun şekilde dağıtacaktır. Sermaye 
artırımı TTK’daki ve şirket ana söz-
leşmesindeki hükümler uyarınca ya-

pılacaktır. Burada bedelli ve bedel-
siz sermaye artırımı yapılabilir veya 
kayıtlı sermaye sistemine geçilmiş 
ise yönetim kurulu kararı ile serma-
ye artırımı yöntemleri kullanılabilir. 
Diğer taraftan TTK çalışanlara his-
se verilmesi planlarının işletilmesine 
ilişkin bazı kolaylıklar sağlamıştır.

	 * Şirket TTK m. 463 uyarınca 
şarta bağlı (çalışanlara dağıtılması 
şartı) sermaye artırımı yöntemi ile 
artırım yapabilir. Bu özellikle çalı-
şanların plan dâhilinde hisse alımına 
katılımlarında opsiyonlarının olma-
ları halinde şirketin yükümlülüğünü 
yerine getirmesini kolaylaştıracak-

tır. Böylece sermaye alım hakkı kul-
lanıldığı anda ve ölçüde artırılacağı 
için ihtiyaç dışında sermaye artırımı 
yapılmamış olacaktır.  

	 * TTK’da sağlanan diğer önemli 
bir kolaylık ise pay sahiplerinin rüç-
han haklarının kısıtlanmasına ilişkin-
dir. TTK m. 461/2 gereği pay sahip-
lerinin kanuni rüçhan hakkı ancak 
haklı nedenlerin varlığı halinde sı-
nırlandırılabilir. TTK m. 461/2’de bu 
haklı sebepler örnek olarak sayılmış 
olup, bunlardan birisi de işçilerin 
şirkete katılmalarıdır. Bu hükmün 
işletilmesi yoluyla yeni çıkarılacak 
payları mevcut pay sahiplerine ver-
me yükümü doğmadığı için şirket 

çalışanlara karşı olan yükümünü ra-
hatlıkla yerine getirebilecektir.  

	 * TTK’da sağlanan diğer bir ko-
laylık ise hisse planlarının şirketin 
paylarının çalışanlarca satın alın-
ması hususunu içeriyor olması du-
rumunda, şirketin çalışanlarına pay 
alabilmeleri için finansal yardımda 
bulunabilmesi imkânının sağlanmış 
olmasıdır. TTK m. 380 gereği şirke-
tin paylarının iktisap edilmesi ama-
cıyla finansal yardımda bulunma 
yasağına istisna getirilmiş ve şirket 
çalışanlarına şirketin hissesini edi-
nebilmeleri için finansal yardımda 
bulunulabileceği düzenlenmiştir. 
Çalışanlara sağlanacak hisse payla-
rı için şirketin her zaman yeni pay 
çıkarması gerekmeyebilir. Nitekim 
halka kapalı şirketlerde TTK m. 379 
ve alt mevzuatına uymak kaydı ile 
halka açık şirketler ise SerPK m. 22 
ve alt mevzuatına uymak kaydı ile 
şirket kendi paylarını belirli oranla 
sınırlı kalmak kaydı ile iktisap ede-
bilecektir. Bu durumda şirket elinde 
bulunan veya sonradan iktisap ede-
ceği payları çalışanlara karşı hisse 
edindirme yükümlülüklerini yerine 
getirmek amacı ile kullanabilir. 
Hisse edindirme planı uyarınca 
şirket tarafından çalışanlara hisse 
devir yükümlülüklerinin yerine ge-
tirilmesi ile birlikte çalışanlar TTK 
anlamında pay sahipliği ve azınlık 
haklarından yararlanacaklardır. Bu 
durumda sağlanan hissenin sınıfına 
göre o sınıftaki tüm hakları diğer 
pay sahipleri ile aynı koşullarda kul-
lanma haklarına sahip olacaklardır. 

3. HISSE EDINDIRME 
SONRASI HUKUKI 
DURUM
Çalışanlara hisse edindirilmesi hem 
şirket hem de çalışanlar açısından 
sonuçlar doğuracaktır. Şirketle ilgi-
li olabilecek önemli husus halka ka-
palı şirketlerin halka açık statüsüne 
geçerek sermaye piyasası mevzua-
tına tabi olması açısından olacaktır.  
Nitekim SerPK m. 16 uyarınca pay 
sahibi sayısı beş yüzü aşan ano-
nim ortaklıkların payları halka arz 
olunmuş sayılır. Bu durumda pay 
oranlarına bakılmaksızın pay sahi-
bi sayısı beş yüzü aşmış şirketler 
halka açık şirket olacaklardır. Halka 
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kıstas yer almakta olup şirket 
kendi beklentisine ve işçiler 
ile arasındaki vaatlere göre 
koşulları belirlemelidir. 
Çalışanlara sağlanacak hisse 
planlarında ilk önce hangi 
çalışanların kapsama dahil 
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çalışanlar da 
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açıklık statüsünün kazanılması ile 
birlikte şirketler SerPK’ya tabi ola-
caklardır. Aynı maddenin ikinci fık-
rası Sermaye Piyasası Kurulu'na bu 
şirketler açısından şirketin payları-
nın borsada işlem görmesi veyahut 
halka açık ortaklık statüsünden çı-
karılmasına ilişkin karar verme yet-
kisi vermiştir. 
Hisse planları sonucunda hisse sa-
hibi olan çalışanlar TTK ve SerPK 
anlamında pay sahipliği statüsünü 
kazanacaklardır. Bu durumda çalı-
şanlar pay sahibi olmak ile birlikte 
artık şirkette diğer pay sahipleri ile 
eşit haklara sahip olacaklardır. Çalı-
şanlar sahip oldukları payın sınıfına 
ve imtiyaz durumuna göre oluşan 
durum göz önüne alınmak koşulu 
ile mevzuattan ve şirket ana sözleş-
mesinden kaynaklı tüm pay sahip-
liği haklarını kullanabileceklerdir. 
Bu haklara örnek verecek olursak 
bireysel pay sahipliği haklarından 
kaynaklı olarak genel kurula katı-
labilecek, oy kullanabilecek, genel 
kurulda söz alabilecektir. Ayrıca 
şirketin kar dağıtması durumunda 
kar payı elde edecektir. Yine diğer 
pay sahipleri ile birlikte hareket 
ederek kanunda ve ana sözleşme-

de belirtilen azınlık oranlarına ula-
şılması durumunda genel kurulu 
toplantıya çağırma, özel denetim 
isteme gibi azınlık haklarından da 
faydalanabileceklerdir.  
Türk hukukunda işçilerin şirketin 
yönetimine katılmasına ilişkin zo-
runlu bir hüküm yoktur. Fakat hisse 
planları uyarınca işçilere dağıtılan 
paylara yönetimde temsil hakkı 
tanınabilir. Bunun için ana sözleş-
mede payların sınıflara bölünerek 
işçilere dağıtılan sınıftaki paylara 
yönetim kuruluna aday gösterme 
hakkının verilmesi yöntemi uygula-
nabilir. Ayrıca TTK m. 360 uyarınca 
belirli grupların yönetim kurulun-
da temsil edilmesi mümkündür. 
Bu durumda şirket ana sözleşme-
si uyarınca paylar sınıflara ayrılmış 
olmasa bile ana sözleşmede yer 
alacak bir hüküm ile çalışanlara yö-
netimde temsil hakkı tanınabilir. 
TTK ve SerPK uyarınca genel pren-
sip olarak anonim şirketlerde ve 
halka açık anonim şirketlerde pay-
ların devri serbesttir. Alıcı olması 
durumunda çalışan hisselerini dev-
redebilecektir. Çalışana dağıtılan 
payların borsada işlem gören pay-
lar olması durumunda bu devir ol-

dukça kolay olacaktır. Çalışana ve-
rilen hisselerin devri hisse planları 
uyarınca yasaklanmış olsa bile bu 
sınır sadece taraflar arasında hü-
küm doğuracaktır. Fakat TTK uya-
rınca devir sınırları ancak TTK m. 
391 vd. hükümler uyarınca doğa-
caktır. Bu durumda çalışanlar kural 
olarak ister çalıştıkları süre boyun-
ca ister şirketten ayrıldıktan sonra 
hisselerini devredebilirler. 

SONUÇ
Çalışanlara sağlanacak hisse pay-
larına ilişkin planlar Türkiye’de 
henüz yeterince kullanılmamakta-
dır. Çalışanlara hisse verilmesine 
ilişkin plan uygulanması halinde 
TTK ve SerPK hükümleri dikkate 
alınarak süreç işletilmelidir. Şirket-
ler hukukuna ilişkin mevzuatın ya-
nında, sermaye piyasası hukuku, 
muhasebe hukuku, vergi hukuku, 
iş hukuku ve borçlar hukukundan 
kaynaklı düzenlemeler de oldukça 
önem arz etmektedir. Bu nedenle 
planların, hedefine ulaşması için, 
ilk tasarlanmasından dağıtımın son 
aşamasına kadar şirketin özelin-
deki koşullar ve mevcut mevzuat 
dikkate alınarak yapılması hayati 
öneme sahiptir.

Makale I Şirketler Hukuku Açısından Çalışanlara Sağlanan Hisse Payları
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Röportaj I MKK Genel Müdürü Dr. Murat Turgut 

MKK 2019’a yatırımcılar için yeni 
bir uygulama olan KAP Mobil Uy-
gulaması ile girdi. KAP’ın mobil 
versiyonu olan bu uygulamanın ya-
tırımcılara sunduğu faydalar ve ge-
tirdiği imkânlar nelerdir?
Öncelikli olarak, TKYD’yi uzun yıllar-
dan beri kurumsal yönetim alanında 
yaptığı çalışmalar ve bu konuda ka-
muoyunu bilgilendirme ve bilinçlen-
dirme faaliyetleri için tebrik ediyo-
rum. Ayrıca, ulusal ve uluslararası en 
iyi uygulamalar ile güncel gelişmele-
rin yer aldığı Kurumsal Yönetim Der-
gisi’nin finansal piyasalar ve akade-
mik hayata yaptığı katkıları da takdir 
ediyorum. 
Bildiğiniz üzere, kamuyu aydınlatma-
nın temel amaçlardan biri, bildirimle-
rin mümkün olduğunca geniş kitlele-
re, eş anlı ve seri bir şekilde, düşük 
maliyetle dağıtımının sağlanması. 
Günümüzde en yaygın kullanım alanı 
olan mobil cihazlar üzerinden bilgi-
lendirme sağlanması artık bir gerek-
lilik halini aldı. Bu doğrultuda KAP’ın 
mobil uygulamasını geliştirirek uygu-

lamaya alındık. Mobil uygulamamızın, 
KAP’ın ulaşacağı kitleyi artıracağını, 
KAP haberlerine erişimi ve kullanı-
mını kolaylaştıracağını ve yatırımcı 
güveninin artırılmasını destekleyici 
etkisi olacağını düşünüyoruz. 
Mobil uygulama ile getirdiğimiz yeni-
likleri kısaca aktarmak istiyorum; 
	 √ Tüm bildirimler izlenebildiği 
gibi, «Sayfa Özelleştirme» özelliği 
ile kullanıcılar tarafından belirlenmiş 
şirketlerden gelen bildirimler izlene-
bilmekte olup, sadece bu şirketlere 
ilişkin bildirimlerin yer aldığı bir sayfa 
oluşturulabilmekte. 
	 √ Gelen bildirimler arasından “Fi-
nansal Rapor” bildirimlerine tek bir 
dokunuşla ulaşılabilmekte.
	 √ İlgi çeken ve sonradan tekrar 
okunmak istenen bildirimlerin sak-
lanması imkanı bulunmakta. 
	 √ Günlük bildirimler yanında «Ara-
ma» özelliği ile geçmişte gönderilen 
bildirimlere de şirket/tarih ve bildirim 
tipi (özel durum açıklaması, finansal 
rapor vs.) bazında kolayca ulaşılabil-
mekte. 

	 √ Bildirimler WhatsApp, e-ma-
il, sms olarak ve Facebook, Twitter 
gibi sosyal medya sitelerinde payla-
şılabilmekte, ayrıca not olarak ya da 
takvime kaydedilebilmekte.
MKK’da, elektronik genel kurulların 
ardından elektronik ortamda yö-
netim kurullarını da mümkün kılan 
bir sistem geliştirildi. Bu yapının 
şirketlere getirdiği kolaylıklar ve 
sunduğu faydaları bize aktarabilir 
misiniz?
Gelişen teknolojilerin kurumsal ha-
yata entegrasyonu yönetim kurulu 
toplantılarına da yansıdı, zaman ve 
maliyet tasarrufu yanında yönetici-
lerin bilgiye erişimini de kolaylaştıran 
sistemler bir gereklilik olarak ortaya 
çıktı. “e-YKS: Elektronik Yönetim Ku-
rulu Sistemi” yönetim kurulu toplan-
tılarının elektronik ortamda hukuken 
geçerli olarak yapılabileceği bir bili-
şim sistemi. e-YKS ile yönetim kurulu 
üyeleri, dünyanın neresinde olursa 
olsun zaman ve mekandan bağımsız 
olarak yönetim kurulu toplantılarına 
hukuken geçerli olarak katılabilecek 
olup, yönetim kurulu kararları anlık 
olarak alınıp e-YKS den imzalanabi-
lecek. e-YKS ile yönetim kurulu top-
lantılarının elektronik ortamda yapı-
labilmesi, görüntülü ve sesli katılım, 
görüş ve öneride bulunma, oy kul-
lanabilme, kararların güvenli bir or-
tamda elektronik olarak imzalanması 

“e-YKS ile, Türkiye'nin içinde bulunduğu bilgi toplumuna dönüşüm sürecinin 
bir parçası olarak, şirketlerimizin yönetim kurulu toplantılarının elektronik 
ortamda güvenli bir şekilde yapılabilmesi ve tüm süreçlerin en az maliyetle 

sunulması amaçlanmıştır.”
Merkezi Kayıt Kuruluşu, Borsa İstanbul ve Takasbank ile 
birlikte sermaye piyasalarımıza önemli katkılar sağlayan 
Borsa İstanbul grubunun bir üyesi. Merkezi Kayıt Kuruluşu 
Genel Müdürü ve Yönetim Kurulu üyesi Dr. Murat Turgut 
ile yeni  çalışmalarını dinlemek üzere bir araya geldik. 

DR. MURAT TURGUT
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ve tüm süreçlerin en az maliyetle su-
nulmasını amaçladık.
e-YKS, yönetim kurulu üyelerinin sa-
dece toplantı anında görüşlerini ile-
tip, oylarını elektronik ortamda kul-
lanabildiği bir sistemden öte, isteyen 
şirketlerin yönetim kurulu toplantı 
sürecinin ve işlemlerinin tümünün 
tek bir merkezden yapılabilmesine 
imkan veren dinamik ve özgün bir 
bilişim sistemi olarak dizayn edildi. 
İsteyen şirketler elektronik ortam-
da toplantı yapmaksızın sadece yö-
netim kurulu kararlarının elektronik 
olarak imzalanması sürecini de tercih 
edebilecek. Böylelikle şirketlerde ive-
di olarak karar alma gerekliliği ortaya 
çıktığı durumlarda e-YKS de kararlar 
anlık olarak alınabileceğinden, fizik-
sel güçlüklerin aşılması veya fırsat-
ların yakalanmasında şirketlerimize 
ilave hız kazandırarak karlılıkların art-
ması mümkün olabilecek. 
e-YKS şirketlerin kendi sistemlerinde 
barındırılacak olup, sisteme sadece 
güvenli elektronik imza ile girilebile-
cek, sistemde tüm bilgi ve belgeler 
şifreli olarak yer alacak.
e-YKS ile e-GKS uygulamasında ol-
duğu gibi ülkemizdeki sınır ötesi oy 
kullanma önündeki tüm engellerin 
kaldırılmış olması, ülkemizin kurum-
sal yönetim kalitesinin artmasına, 
kurumsal yönetim düzeyimizin yük-
selmesine ve yabancı yatırımların ül-
kemize yönelmesine önemli katkılar 
sağlayacak.
MKK’nın uluslararası çalışmaların-
dan bahseder misiniz? Hangi ürün-
lerinizi uluslararası pazarlara hazır-
lıyorsunuz?
MKK olarak, sermaye piyasalarında 
14. yılımıza girmiş bulunuyoruz. Bu 
kısa sürede üç aşamalı bir programı 
hayata geçirdik. Operasyonel faali-
yete geçtiğimiz 2005 Kasım ayından 
2011 yılına kadar en önemli amacımız 
ana faaliyet konumuz olan menkul 
kıymet saklama ve buna bağlı faali-
yetleri uluslararası standartlarda ve 
düşük maliyetlerle sermaye piyasa-
larındaki paydaşlarımıza sunmaktı. O 
zamanki hedefimiz, MKK’yı dünyanın 
en iyi 10 merkezi saklama kuruluşu 
içerisinde konumlandırmaktı. 2011-
2015 döneminde ise ana faaliyetimi-
zin yanı sıra katma değerli ürünler ile 
hem sermaye piyasalarına hem de 

farklı sektörlere hizmet vermeyi gün-
dem maddemiz yaptık. Bu dönemde 
tamamen kendi IT kaynaklarımız ile 
ürettiğimiz e-YÖNET, e-GKS, e-Şir-
ket, e-FTS yazılımlarının yanı sıra 
e-ÜRÜN ve e-VERİ projelerimiz 2013 
yılında AR-GE lisansı almamızı sağla-
dı. Bu projelerimizin önemli bir kısmı 
ulusal ve uluslararası yarışmalarda 
ödüller aldı ve/veya TÜBİTAK tara-
fından desteklendi. 2015 yılında son-
raki dönemde ise hem katma değerli 
ürün gamımızı genişletmek (KAP, 
e-VEDO, e-YKS vb.) hem de mev-
cut ürünlerimizi yurtdışı piyasalara 
açmak amacıyla yoğun bir tanıtım 
faaliyetine başladık. Merkez saklama 
kuruluşları birliklerinin düzenledikleri 
etkinliklerde ürünlerimizi tanıtıcı su-
numlar gerçekleştirdik. Bölgesel bir-
liklerle üyelik ilişkisine girerek, erişim 
ağımızı genişlettik. Bu çalışmaların 
sonucunda, yurt içi ve yurt dışında 
pek çok ödül ile başarısı taçlandırılan 
e-GKS, Kuruluşumuzun yurt dışı fi-
nansal piyasalarda tanıtımı yapılarak 
pazarlanmasına başlanan ilk yazılım 
olup, 2015 yılı ile birlikte e-GKS’nin 
uluslararası piyasalara satışına ve 
kullanımına yönelik üç önemli anlaş-
ma imzaladık.
e-GKS’nin gelişmiş ve gelişmekte 
olan 17 ülkeye satış ve pazarlanması 
maksadıyla dünyanın büyük tekno-
loji şirketlerinden biri olan NASDAQ 
OMX’le 07.06.2015 tarihinde anlaş-
ma imzalandı. Afrika sermaye piya-
salarının modernizasyonu amacıyla 
kurulmuş olan “Africlear Global Kon-
sorsiyumu” ile 26.02.2016 tarihinde 
ikinci anlaşmamız yapıldı. Bu anlaş-
ma, e-GKS’nin Afrika ülkelerindeki 
borsalarda işlem gören şirketler ile 
genel kurullarını elektronik ortamda 

düzenlemek isteyen diğer şirketler 
tarafından kullanılmasına imkan sağ-
ladı. 2017 yılında ise e-GKS’nin yurt 
dışı piyasalara satışı konusunda yeni 
bir gelişme yaşandı. Endonezya Mer-
kezi Saklama Kuruluşu (KSEI) tara-
fından genel kurul süreçlerinin elekt-
ronik ortamda yönetimi, elektronik 
oy kullanma ve vekâlet verme uygu-
lamalarının Endonezya sermaye pi-
yasalarına entegrasyonu kapsamın-
da açılan ihale sonucunda e-GKS en 
iyi uygulama olarak tercih edilmiştir. 
KSEI yetkilileri ile hem Endonezya’da 
hem ülkemizde gerçekleştirilen top-
lantılar sonucunda projenin tüm de-
tayları belirlendi. Endonezya piyasa-
sına özgülenen e-GKS uygulaması 
28 Aralık 2018 tarihinde tamamlana-
rak başarılı bir şekilde KSEI’nin kulla-
nımı için teslim edildi. Bu başarı, Ku-
ruluşumuz için olduğu kadar ülkemiz 
sermaye piyasalarının ve milli tekno-
lojimizin ihracı anlamında önemli bir 
yer teşkil ediyor.
Önümüzdeki dönemde e-GKS’nin 
yanı sıra, KAP ve e-VEDO sistemle-
rinin uluslararası finansal piyasalarda 
kullanılması konusunda tanıtım ve 
pazarlama faaliyetlerine ağırlık ver-
meyi planlıyoruz.
Kurumsal yönetim doğru bilginin 
zamanında, şeffaf şekilde ilgili pay-
daşlara aktarılmasını ve bunun ka-
rar alma süreçlerine etki etmesinde 
önemli bir fonksiyonu ifade ediyor. 
MKK tarafından sağlanan hizmet-
lerin kurumsal yönetim anlamında 
kurumlara kattığı katma değer çok 
büyük. Kurumsal yönetim çerçeve-
sinden görüşlerinizi alabilir miyiz?
Kurumsal yönetim, sadece finansal 
piyasaların değil, tüm ekosistemin 
sahiplenmesi gereken bir kavram. 
Ülkemizde borsada işlem gören şir-
ketlerle sınırlı kalmamak üzere, tüm 
tüzel kişiliklerin kurumsal yönetimi 
benimsemesi ve uygulaması son 
derece önem arz ediyor. TKYD gibi 
sivil toplum kuruluşları tarafından 
yapılan çalışmalar ve Sermaye Pi-
yasası Kurulu’nun özellikle sermaye 
piyasalarında kurumsal yönetim uy-
gulamalarını uluslararası standartlara 
taşıma yönünde yaptığı düzenleme-
ler bu alanda ülkemizi ileri noktalara 
taşımakta. MKK olarak, biz de katma 
değerli ürünlerimiz ile verilerin şef-

Mobil uygulama-
mızın, KAP’ın 
ulaşacağı kitleyi 
artıracağını, KAP 

haberlerine erişimi ve kullanı-
mını kolaylaştıracağını ve yatı-
rımcı güveninin artırılmasını 
destekleyici 
etkisi olacağını 
düşünüyoruz.
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faf ve analiz edilebilir bir şekilde ve 
aynı anda tüm paydaşlara ulaşabil-
mesi konusunda tüm gücümüz ile 
çalışıyoruz. KAP, e-YÖNET, e-GKS, 
e-Şirket ve e-YKS uygulamalarımız 
kurumsal yönetim alanına dokundu-
ğumuz ürünlerimiz. Mevcut durum-
da sadece borsada kote olan şirket-
lerin kullandığı e-GKS uygulamasını, 
yaptığımız geliştirmeler ile tüm tüzel 
kişilerin yanı sıra, odalar, dernekler, 
futbol kulüpleri gibi çok üyeli yapı-
ların toplantı ve genel kurullarında 
kullanılabilir hale getirdik. Kurumsal 
yönetim alanında 2018 yılında ta-
mamlanan bir projemizden bahset-
mek istiyorum. Borsa şirketlerinde 
kurumsal yönetim uygulamalarının 
teşvik edilmesi, kamuya açıklanan 
kurumsal yönetim uyum raporlarının 
takip ve analizi için belirli şablonlarla 
kamuya açıklanması amacıyla SPK 
ve Avrupa İmar ve Kalkınma Ban-
kası (EBRD) ile yürütülen “Kurumsal 
Yönetim İlkelerinin Uygulanmasında 
Sermaye Piyasası Kurulu’na Destek” 
konulu bir proje kapsamında, pay-
ları borsada işlem gören şirketlerin 
kurumsal yönetim uyum raporlama-
larına ilişkin KAP sistemimizde ana-
liz edilebilir “Genişletilebilir İşletme 

Raporlama Dili –XBRL“ formatında 
“Kurumsal Yönetim Uyum Raporu” 
ve “Kurumsal Yönetim Bilgi Formu” 
şablonları oluşturuldu. Yeni uygula-
ma ile borsa şirketlerinin, kurumsal 
yönetim düzenlemelerini etkin bi-
çimde uygulaması ve zorunlu olma-
yan ilkelere dair raporlamanın geliş-
tirilmesi yoluyla, kurumsal yönetim 
standartlarının geliştirilmesi amaç-
landı. 2019 yılında yapılacak olan 
2018 yılına ilişkin raporlamalardan 
itibaren yeni şablonların kullanımına 
başlanacaktır. Yeni uygulama ile pay-
ları işlem gören borsa şirketlerinin 
Kurumsal Yönetim İlkelerine uyum 
durumları ölçülebilir hale gelecektir.
Bu projenin yanı sıra, yine payları 
borsada işlem gören ve dış sistem-
lerde farklı veri yapıları ve farklı veri 
tabanlarında tutulan çeşitli verile-
rin, analiz edilebilir formatta bir veri 
modeliyle, tek bir veri tabanında tu-
tulması konusunda bu yıl “Kurum-
sal Yönetişim Veri Tabanı Projesi” 
başlatmış bulunuyoruz. Bu yeni veri 
tabanı kullanılarak, üniversiteler, aka-
demik araştırma yapan araştırmacı-
lar, düzenleyici denetleyici kurumlar 
gibi kişi ve mercilere katma değerli 
raporlama ve analizlere temel teşkil 

edecek verilerin sağlanması amaçla-
nıyor. Proje kapsamında, şirketlerin 
finansal raporları, faaliyette bulundu-
ğu sektör bilgisi, yönetim kurulu üye-
lerinin cinsiyet, yaş, meslek, eğitim, 
adres gibi demografik ve paydaş-
lık bilgileri gibi çok çeşitli kırılımlar 
oluşturulabilecek veriler tek bir veri 
tabanında toplanacak olup, verilerin 
finansal, coğrafik, demografik karak-
teristikleri irdelenebilecektir.
2019 yılında Merkezi Kayıt Kuru-
luşu’nun gündeminde planlanmış, 
uygulamaya alınacak yeni çalışma-
lar var mı? e-MKK Bilgi Portalında; 
e-CAS, e-YÖNET, e-GENEL KURUL, 
e-VERİ kapsamında yatırımcılara 
çeşitli hizmetler veriliyor. Önümüz-
deki yıllarda portala yeni hizmetler 
eklenmesi yönünde çalışmalarınız 
var mı?
MKK olarak tüm sistem ve platform-
larımızdaki veri varlığımızı büyütmek 
ve bu verilerle sermaye piyasası ka-
tılımcılarının yararlanabileceği katma 
değerli ürünler geliştirmeye yönelik 
pek çok proje üzerine çalışmakta-
yız. 30 Kasım 2018 tarihinde hayata 
geçirdiğimiz e-VEDO Platformu ile 
türev araçlarına ilişkin verileri işlem 
tarafı olan yatırım kuruluşları ve tü-

Röportaj I MKK Genel Müdürü Dr. Murat Turgut 
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zel kişilerden toplamaya başladık. 
Buradaki en önemli amaç, finansal 
piyasalarda sistematik riskin azal-
tılması olacaktır. Bu verileri diğer 
piyasa verileriyle birleştirerek, yeni 
endeksler üretmek istiyoruz. Bu 
çalışmalarda büyük veri ve maki-
ne öğrenimi gibi veri analitiğindeki 
yeni teknolojileri de kullanmayı he-
defliyoruz. 
Küresel finans ve ülke sermaye pi-
yasası kurumları dünyada teknoloji-
nin en güncel ve gelişmiş özellikle-
rini kullanan kurumlar. Son yıllarda 
özellikle blokzincir ve dağıtık defter 
teknolojilerine dayalı uygulamalar 
finansal kurumlar tarafından birbiri 
ardına hayata geçirilmeye başlan-
mış durumda. Bu teknolojileri ileriki 
dönemlerde sermaye piyasalarımız 
için fırsatlar ve yeni iş modelleri 
oluşturulmasına imkan verecek bir 
oluşum olarak değerlendiriyoruz. 
Bu doğrultuda MKK olarak blok-
zincir teknolojisine dayalı, fiziki sü-
reçlerin otomatizasyonu ve dijital 
varlıklara yönelik hizmetler geliştir-
meye yönelik çalışmalara 2019 yılı 
içerisinde de devam edeceğiz. Pilot 

proje olarak, özel sektör borçlanma 
araçları, kira sertifikaları ve benzeri 
sermaye piyasası araçlarının halka 
arz edilmeksizin satışında ihraççı 
kuruluşlar ile talep eden nitelikli/
nitelikli olmayan yatırımcılar arasın-
da manuel yürütülen ürün tanıtım 
ve talep toplama sürecinin, Kuru-
luşumuzun işleteceği “blok zincir” 
altyapısı ile kurulacak elektronik bir 
platform üzerinden yürütülmesi uy-
gulamasını seçtik. Bu sayede özel 

sektör borçlanma araçlarının ih-
raç sürecinin yatırımcıyı da kapsar 
şekilde uçtan uca tüm yönleri ile 
tamamlanması sağlanmış olacak. 
Uygulamanın hayata geçirilmesi 
sonrasında aynı uygulamanın di-
ğer menkul kıymetler ve halka arz 
süreçlerini de kapsayacak şekilde 
genişletilmesi de mümkün hale ge-
lecek.
Yurt dışında girişimcilerin yeni 
teknoloji ve inovasyon odaklı pro-
jelerine kaynak yaratmak üzere 
başvurdukları kitlesel fonlama sü-
reçlerinin, sermaye piyasalarımızda 
da uygulanmasına yönelik olarak 
2017 yılında SPK'nda düzenleme 
yapıldı. SPK önderliğinde; kitle fon-
laması derneği, Takas İstanbul ve 
Kuruluşumuz tarafından çalışmalar 
sonucunda, hazırlanan “Paya Daya-
lı Kitlesel Fonlama Tebliği” taslağı 
yayınlandı. Kuruluşumuz, kitle fon-
laması platformlarındaki projelere 
yatırım yapacak kişilerin sisteme 
giriş, katılım talebi ve limit kontro-
lü gibi süreçlerin oluşturulmasında 
önemli rol alacak. 

Röportaj I MKK Genel Müdürü Dr. Murat Turgut 

Kurumsal yönetim, 
sadece finansal 
piyasaların değil, 
tüm ekosistemin 

sahiplenmesi gereken bir kavram. 
Ülkemizde borsada işlem gören 
şirketlerle sınırlı kalmamak 
üzere, tüm tüzel kişiliklerin 
kurumsal yönetimi benimsemesi 
ve uygulaması 
son derece önem 
arz ediyor.
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Levent Sönmez

YÖNETİCİ 
SORUMLULUK 
SİGORTASI
Ülkemizde son yıllarda özellikle Avrupa Birliği müktesebatı ile uyum sürecinin 
sonucunda kanunlarımızda yapılan değişikliklere paralel olarak yönetici sorumluluk 
sigortalarına duyulan ilgi arttı. Konuyu Anadolu Sigorta Genel Müdür Yardımcısı 
Levent Sönmez yazısında bizlere aktarıyor. 

Geçmişi 19. yüzyıl sonlarına 
uzanan Yöneticinin Sorumlu-
luğu Sigortaları, 1930’da Büyük 

Buhran sonrasında Lloyd’s piyasa-
sında hareket kazandı. Yaygın kul-
lanımı ise, diğer birçok sorumluluk 
sigortası ve bu sigorta korumaları-
nın temelini teşkil eden hukuki so-
rumluluk prensiplerinde olduğu gibi, 
1960-1970’li yıllarda, şirketler huku-
kuyla yeni prensipler ve uygulama-
ların hayata girmesiyle Amerika Bir-
leşik Devletleri’nde olmuştur. 1980’li 
yıllarla birlikte yöneticilere daha 
fazla sorumluluk yükleyen ve bu so-
rumlulukların önemli bir bölümünün 
yöneticinin çalıştığı şirket tarafın-
dan karşılanmasına olanak sağlayan 
kanunların yaygınlık kazanmasıyla, 
Avrupa ülkelerinde de bu poliçelerin 
satışında artışlar yaşanmıştır.
Ülkemizde son yıllarda özellikle Av-
rupa Birliği müktesebatı ile uyum 
sürecinin sonucunda kanunlarımız-
da yapılan değişikliklere paralel ola-
rak bu poliçelere duyulan ilgide de 
artışlar yaşanmaktadır. Yeni yasal 
düzenlemeler, yönetim kurulu üye-
leri ve yöneticiler için birçok sorum-
luluk getirmektedir. Şeffaflık, adillik, 
hesap verebilirlik ve sorumluluk te-
mel ilkelerine dayanan Türk Ticaret 
Kanunu da özellikle kurumsal yöne-
tim ve profesyonel yönetim alanın-
da, şirketler ve yöneticilere birçok 
sorumluluk yüklemektedir. TTK’ya 
göre, “Yönetim kurulu üyeleri ve yö-
netimle görevli üçüncü kişiler, görev-
lerini tedbirli bir yöneticinin özeniyle 
yerine getirmek ve şirketin menfa-

atlerini dürüstlük kurallarına uyarak 
gözetmek yükümlülüğü altındadır. 
Bu kapsamda yöneticiler şirket içi 
ve dışı yönetimsel riskler altında ye-
rine getirdikleri görevler nedeniyle 
oluşan zararlardan şahsi olarak so-
rumlu tutulabilmektedir. Yöneticilere 
bu yasal düzenlemeler ile yüklenen 
sorumlulukların ihlâli ise tazminat 
davası ve/veya cezai yaptırımla so-
nuçlanabilmektedir. Bu konudaki so-
rumluluklara yönelik davalar da her 
geçen gün artmaktadır.
Yeni riskler ile daha çok karşı kar-
şıya kalınan günümüzde, yönetici 
sorumluluk sigortalarının öneminin 
bir kat daha arttığı bir gerçektir. Bu 
sebeple, bugünün yöneticileri için, 
bu sigortaya sahip olmanın önemi 
büyüktür.
Burada özellikle üzerinde durulması 
gereken husus, bu sigortanın, şirke-
tin karşılaştığı riskleri değil, yönetim 
kurulu üyelerinin ve yöneticilerin 
şirketi yönetirken karşılaştığı riskleri 
teminat altına almasıdır. Bir yönetici 
için elbette ki, görevini tedbirli bir şe-
kilde yerine getirmek ve karar almak 
esastır. Ancak, aleyhine açılan bir 
dava neticesinde, hükmedilen taz-
minatı karşılayabilecek bir durumda 
olmaması halinde, konu oldukça ha-
yati bir boyut kazanmaktadır. İşte bu 
durumda, geniş kapsamlı bir yöneti-
ci sorumluluk ürününe sahip olmak 
önemli bir hal almaktadır.
Yönetici sorumluluk teminatı ile yö-
netim ve denetim kurulu üyelerinin 
ve yöneticilerin görevlerini yerine 
getirirken sebep oldukları kusurlu 

eylemler, aldıkları yanlış kararlar ve 
ihmâllere bağlı olarak sebebiyet ver-
dikleri zararlardan doğan yükümlü-
lükler sigortalanır.
Sigortalının kusuru veya ihmâli ne-
deniyle sorumluluklarını tam olarak 
yerine getirememesi sonucu zarara 
uğrayan üçüncü şahısların talep et-
tiği tazminatlar da bu sigorta kap-
samında ödenir. Zarara uğrayan ve 
tazminat talep eden üçüncü şahıs-

lar, hissedarlar, ortaklar, ilgili resmi 
kurumlar, alacaklılar, rakip firmalar, 
sigortalının çalıştığı şirket veya şir-
ket çalışanları da olabilir. Bu durum-
da, sigortalıya karşı dava açılmış ise 
oluşan savunma masrafları, sigortalı 
hakkında başlatılan soruşturma so-
nucu maruz kalınan masraflar gün-
deme gelir.
Bu konu ile ilgili yaşanan örnekler-
le devam edecek olursak, istihdam 
uygulamaları ile ilgili olarak açılan 
davalar sonucu sigortalının ödemek 

Anadolu Sigorta 
Genel Müdür Yardımcısı

Yeni riskler ile 
daha çok karşı 
karşıya kalınan 
günümüzde, 

yönetici sorumluluk sigortalarının 
öneminin bir kat daha arttığı bir 
gerçektir. Bu sebeple, bugünün 
yöneticileri için, 
bu sigortaya sahip 
olmanın önemi 
büyüktür.



TKYD | KIŞ 2019 | 31

Makale I Yönetici Sorumluluk Sigortası

zorunda olduğu tazminatlardan da 
bahsedebiliriz. İstihdam uygulama-
larında en çok karşılaşılan durum-
lar, haksız yere işten çıkarılma ve iş 
sözleşmesinin haksız feshedilme-
si, iş sözleşmesinin ihlâl edilmesi, 
haksız yere işe almama veya terfi 
ettirmeme, haksız yere kariyer im-
kânlarından mahrum bırakma ve 
hatalı performans değerlendirmeleri 
olmaktadır. 
Yönetim kurulu üyeleri ve yönetici-
ler, yukarıda bahsettiğimiz hususlar-
da bir tazminata hükmedildiğinde, 
eğer yönetici sorumluluk teminatı 
bulunmuyorsa, kendi şahsi mal var-
lıklarından ödeme yapmak duru-
munda kalacaklardır. Ayrıca ödeme 
yükümlülüğü altında kalınacak yük-
sek tazminatların dışında avukatlık/
savunma masrafları da ciddi bir pay 
tutabilecektir.
Zarara uğrayan ve hak talep eden 
üçüncü şahıslar ve masraflar aşağı-
dakiler olabilir:
	 •	Hissedarlar, ortaklar
	 • İlgili resmi kurumlar, devlet 		
		  kurumları
	 • Alacaklılar
	 • Rakip firmalar
	 • Müşteriler
	 • Şirketin iş yaptığı diğer firmalar 	
		  (tedarikçi firmalar)
	 • Sigortalının çalıştığı şirket
	 • Şirket çalışanları
	 • Tasfiye memurları
	 • Sigortalıya karşı dava açılmış ise 	
		  oluşan savunma masrafları
	 • Sigortalı hakkında başlatılan 		
		  soruşturma sonucu maruz 		
		  kalınan masraflar
	 • Soruşturmalar ve tazminat 		
		  talepleri dışında oluşan diğer 	
		  kritik olaylar sonucu maruz 		
		  kalınan masraflar
	 • Sigortalının mal varlığına rehin 	
		  konması, haciz, sigortalının 
		  gözaltına alınması veya başka bir 	
		  ülkeden sınır dışı edilmesi sonucu 	
		  oluşan kovuşturma giderleri
	 • Sigortalının kaçırılması sonucu 	
		  oluşan masraflar
	 • Herhangi bir kritik olay 		
		  sonucunda sigortalının itibarının 	
		  zedelenmesi sonucu maruz 		
		  kalınan masraflar
	 • Sigortalıya resmi kurumlar 
		  tarafından kesilen idari para cezaları

	 • Maddi hasar ya da bedensel 		
		  yaralanma olayına istinaden 		
		  sigortalılara karşı açılan davalar 	
		  sonucu oluşan savunma 
		  masrafları
	 • Sigortalı aleyhine şirketin bir 		
		  çalışanı tarafından yöneltilen ve 	
		  şirketin istihdam uygulamaları ile 	
		  ilgili olan talepler
İstihdam uygulamaları ile ilgili olarak 
manevi tazminat davaları sonucu 
sigortalının ödemek zorunda olduğu 
zararlar ise aşağıdaki gibi olabilir:
	 • Haksız yere işten çıkarılma
	 • İş sözleşmesinin fesih edilmesi
	 • İş sözleşmesinin ihlâl edilmesi
	 • İstihdamla ilgili yanlış beyanlar
	 • Haksız yere işe almama veya 
		  terfi ettirmeme
	 • Haksız yere kariyer 			 
		  imkânlarından mahrum bırakma
	 • Haksız biçimde disiplin işlemine 	
		  tabi tutma
	 • Doğru iş referansı vermeme; 		
		  haksızca mevki vermeme
	 •	Hatalı performans 			 
		  değerlendirmeleri
	 • Her türlü cinsel veya işyeri veya 	
		  ırkçı veya engellilik haline ilişkin 	
		  taciz (tacize müsait bir çalışma 	
		  ortamını oluşturma iddiaları da 	
		  dâhil olmak üzere)
	 • Doğrudan veya dolaylı, kasti veya 	
		  kasti olmayan yasadışı ayrımcılık
	 • Yeterli çalışan politika ve 		
		  prosedürleri sağlamama
	 • Misillemeler (lokavt da dâhil olmak 	
		  üzere)

	 • Sigortalının yasal bakımdan 
hakkı olmayan kazanç veya avantaj 
kazanması veya sigortalının herhangi 
bir suiistimal veya dolandırıcılık 
eylemleri dava sonucu netleşinceye 
kadar oluşan savunma masrafları

Anadolu Sigorta olarak, yöneticiler 
için son derece hayati bir önem 
taşıyan bu ürünü, ihtiyaca uygun 
şekilde özelleştirilmiş, ayrı bir ek 
olarak sunduğumuz gibi Kobi 
Paket Poliçemiz ile beraber belli 
limitlerle ve çok uygun primlerle 
standart bir paket olarak da 
sunuyoruz. Kobi Paket Poliçesi 
içerisinde sunulan teminat, 
yöneticinin zararını (Şirketin 
yöneticinin zararını tazmin 
etmemesinden ötürü yöneticinin 
zararının karşılanması), şirketin 
zararını (Yöneticinin kusurundan 
dolayı şirketin tazmin ettiği 
ölçüde zararların karşılanması) 
ve harici kuruluş yöneticisinin 
zararını, limitler dahilinde tazmin 
etmektedir. Ek olarak, emekli 
yöneticiler için 72 aylık uzatılmış 
keşif süresi ile şirketin yeni bağlı 
ortaklıkları için hukuka aykırı 
istihdam uygulamaları teminatları 
da poliçe kapsamında yer 
almaktadır. Poliçe kapsamındaki 
bu teminatları, alternatifli limitlerle 
sunarak, ciroları doğrultusunda 
şirketlere kendileri için en uygun 
paketi tercih etmelerini sağlıyoruz.
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Dr. Hale Oruç

SERMAYE PİYASASI KURULU 
DÜZENLEMELERİ ÇERÇEVESİNDE 
KURUMSAL YÖNETİM 
RAPORLAMA ESASLARI
10.01.2019 tarih ve 2019/2 sayılı SPK Bülteni'nde SPKnın 10.01.2019 Tarih ve 
2/49 sayılı Kararı ile kurumsal yönetim uyum raporlamasının Kamuyu Aydınlatma 
Platformu (KAP) üzerinden gönüllü ilkelere uyum durumunu raporlamak amacıyla 
Kurumsal Yönetim Uyum Raporu (URF) ve mevcut kurumsal yönetim uygulamaları 
hakkında bilgi vermek üzere Kurumsal Yönetim Bilgi Formu (KYBF)  şablonları 
kullanılarak yapılmasına karar verildi. Sermaye Piyasası Kurulu Ortaklıklar 
Finansmanı Dairesi İnceleme ve İzin Grubu Başkanı Dr. Hale Oruç’un konu ile ilgili 
süreci anlatan ve Kurumsal Yönetim Dergisi için kaleme aldığı yazısını aktarıyoruz.

Sermaye Piyasası Kurulu (SPK/
Kurul) dünyada benimsenmiş 
ve tavsiye edilen prensipler 

ile ülkemizin kendine özgü koşulla-
rı dikkate alınarak başta halka açık 
şirketler olmak üzere, özel sektör 
ve kamuda faaliyet gösteren ano-
nim şirketler/kuruluşlar tarafından 
uygulanabilecek “Kurumsal Yö-
netim İlkeleri” (KY İlkeleri/İlkeler) 
setini 2003 yılında yayınlamıştır. 
İlkeler Ekonomik Kalkınma ve İşbir-
liği Örgütü (The Organisation for 
Economic Co-operation and Deve-
lopment-OECD) Kurumsal Yöne-
tim İlkelerinde yapılan değişiklikler 
dikkate alınarak Şubat 2005’de re-
vize edilmiştir.
Söz konusu İlkeler ile şirketlerin fa-
aliyetlerini uluslararası standartlar-
da sürdürebilmelerine ve böylece 
daha etkin ve şeff af bir yönetim 
anlayışıyla uluslararası finans kay-
naklarından daha rahat ve düşük 
maliyetle faydalanabilmelerine kat-
kıda bulunacak bir yönetim anlayışı 
getirilmesi hedefl enmiştir.
KY İlkeleri'nde yer alan prensiplerin 
uygulanıp uygulanmaması isteğe 
bağlı bırakılmıştır. Ancak, bu ilkeler-
de yer alan prensiplerin uygulanıp 
uygulanmadığına; uygulanmaması 
durumunda gerekçeli açıklamaya, 
bu prensiplere tam olarak uyulma-
ması nedeniyle ortaya çıkan çıkar 

çatışmalarına ve gelecekte şirketin 
yönetim uygulamalarında İlkeler-
de yer alan prensipler çerçevesin-
de bir değişiklik yapılması planının 
olup olmadığına ilişkin açıklamaya, 
yıllık faaliyet raporunda yer veril-
mesi ve söz konusu hususların ka-
muya açıklanması öngörülmüştür. 
İlkelerin uygulanmasını teşvik et-
mek ve bu konuda kamuoyu bilinci 
yaratmak amacıyla kurumsal yö-
netim ilkelerine uyum raporlarının 
(KYUR) formatları belirlenerek söz 
konusu raporların hazırlanması zo-
runlu hale getirilmiş (06.12.2004 - 
10.12.2004 tarih ve 2004/51 sayılı 
SPK Haftalık Bülteni ve 10.12.2004 
tarihli İMKB Bülteni) ve derecelen-
dirme faaliyetine ilişkin düzenleme 
yapılarak Borsa'da derecelendir-
me notuna bağlı olarak belirlenen 
kurumsal yönetim ilkelerine uyum 
seviyesini baz alan ayrı bir endeks 
(Kurumsal Yönetim Endeksi’nin he-
saplanmasına 31.08.2007 tarihinde 
başlanmıştır) oluşturulmuştur.
11.10.2011, 30.12.2011 ve 11.02.2012 
tarihlerinde yayınlanan Seri IV, No: 
54, 56 ve 57 sayılı Tebliğler ile 2003 
yılında ‘uy ya da açıkla’ yaklaşımı ile 
yayınlanan İlkeler yenilenmiş ve il-
kelerin bir kısmı 01.10.2011 tarihinde 
2499 sayılı Sermaye Piyasası Kanu-
nu’nda değişiklik yapan 654 sayılı 
Kanun Hükmündeki Kararnamenin1  

verdiği yetkilere dayanılarak halka 
açık şirketler için uyulması zorunlu 
kurallar haline getirilmiştir. Bu kap-
samda, 01.02.2013 tarih ve 4/88 
sayılı İlke Kararı ile KYUR formatı 
revize edilmiştir (01.02.2013 tarih 
ve 2013/4 sayılı SPK Bülteni).
Nihai olarak 6362 sayılı Sermaye 
Piyasası Kanunu'nun 17. maddesine 
dayanılarak hazırlanan 03.01.2014 
tarih ve 28871 sayılı Resmi Gaze-
te'de yayınlanan II-17.1 sayılı "Ku-
rumsal Yönetim Tebliği" (II-17.1/
Tebliğ) çerçevesinde payları Ge-
lişen İşletmeler Pazarı, Yakın İzle-
me Pazarı ve Piyasa Öncesi İşlem 
Platformu’nda işlem gören şirket-
ler dışındaki borsa şirketleri, Tebliğ 
ekinde yer verilen Kurumsal Yö-
netim İlkeleri’nden Tebliğ’in 5’nci 

Hazırlanan 
şablonlar, Eylül 
2018’de pilot 
uygulama ile 

test edilmiştir. Test aşamasında, 
şablonlarla ilgili içerik ve teknik 
olarak karşılaşılan sorunlar 
ve öneriler 
değerlendirilerek 
şablonlara nihai 
hali verilmiştir.

Sermaye Piyasası Kurulu
Ortaklıklar Finansmanı Dairesi
İnceleme ve İzin Grubu Başkanı

1 “Sermaye piyasasında kurumsal yönetim ilkelerini tespit ve ilan etmek, yatırım ortamının iyileştirilmesine katkıda bulunmak üzere, borsada işlem 
gören halka açık anonim ortaklıklardan halka açıklık oranları, yatırımcı sayısı ve niteliği, dâhil oldukları endeks ve belirli bir zaman dilimindeki işlem 
yoğunluğunu dikkate alarak belirlemiş olduğu gruplarda yer alanların kurumsal yönetim ilkelerine kısmen veya tamamen uymalarını zorunlu tutmak, 
buna ilişkin usul ve esasları belirlemek, getirilen uyum zorunluluğuna aykırı işlemlerin hukuka aykırılığının tespiti veya iptali için her türlü teminattan 
muaf olarak ihtiyati tedbir istemek, dava açmak, açılan davada uyum zorunluluğunun yerine getirilmesi sonucunu doğuracak şekilde karar alınmasını 
istemek."
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maddesinde belirtilenleri zorunlu 
olarak uygulamakla yükümlü olup, 
diğer ilkeler karşısındaki durum-
larını ise “uygula-uygulamıyorsan 
açıkla” yaklaşımı kapsamında ka-
muya açıklamakla yükümlüdürler.
Kapsam dahilindeki şirketlerin, II-
17.1 sayılı Tebliğ’in “Kurumsal yöne-
tim ilkelerine uyum raporları” baş-
lıklı 8’inci maddesi çerçevesinde, 
yıllık faaliyet raporlarında; kurum-
sal yönetim ilkelerinin uygulanıp 
uygulanmadığına, uygulanmıyor 
ise buna ilişkin gerekçeli açıklama-
ya, bu ilkelere tam olarak uymama 
dolayısıyla meydana gelen çıkar 
çatışmalarına ve gelecekte ortak-
lığın yönetim uygulamalarında söz 
konusu ilkeler çerçevesinde bir de-
ğişiklik yapma planının olup olma-
dığına ilişkin açıklamalara yer ver-
mesi gerekmektedir.
Aynı madde uyarınca kurumsal yö-
netim ilkelerine uyum raporlarının 
içeriğine ve yayınlanmasına ilişkin 
esaslar Kurul tarafından belirlen-
mekte ve kurumsal yönetim ilkele-
rine uyum raporlarının formatı Ku-
rulca ilan edilmektedir. 
Bu kapsamda, KYUR formatı 2014 
yılına ilişkin faaliyet raporlarından 
itibaren kullanılmak üzere Kuru-
lun 27.01.2014 tarih ve 2/35 sayı-
lı kararı ile yeniden belirlenmiştir. 
(27.01.2014 tarih ve 2014/2 sayılı 
SPK Bülteni.)
Ancak, uygulamaların değer-
lendirilmesinde düzenlemele-
rin kurumsal yönetim anlayışının 
yerleşmesinde ve sürekliliğinin 
sağlanmasında tek başına yeterli 
olmadığı, düzenlemelerin etkin bir 
şekilde tüm menfaat sahiplerince 
gözetiminin ve denetiminin sağla-
nacağı şekilde sürecin vazgeçilmez 
bir parçası olarak ele alınması ge-
rektiği anlaşılmıştır.
Bu ihtiyacın giderilmesi için zorun-
lu ilkelerin uygulama etkinliğinin 
güvence altına alınması, bu uy-
gulamanın etkili bir şekilde izlen-
mesinin sağlanması ve şirketlerin 
zorunlu olmayan ilkelere ilişkin ra-
porlama faaliyetlerinin geliştirilme-
si amacıyla SPK ve Avrupa İmar ve 
Kalkınma Bankası (EBRD) arasında 
kurumsal yönetim alanında işbirli-

ğine yönelik olarak “Kurumsal Yö-
netim İlkelerinin Uygulanmasında 
Sermaye Piyasası Kurulu’na Des-
tek” isimli proje anlaşması imzalan-
mıştır.
Proje kapsamında konuyla ilgili dü-
zenlemeler çerçevesinde şirketle-
rin kurumsal yönetim yapısı, ilkeleri 
uygulama ve raporlama esasları 
gözden geçirilmiş, çeşitli ülke ör-
nekleri incelenmiştir.
KYUR raporlarına ilişkin uygulama-
lar ile ilgili olarak yürütülen çalış-
malar sonucunda, mevcut KYUR 
formatında her bir bölümde birden 
çok prensiple ilgili bilgi sorulması, 
KYUR yapısının açık uçlu oluşturul-
muş olması, Tebliğ’de yer alan gö-
nüllü ilkelere uyum durumunun ta-
mamının kapsanmaması nedeniyle 
uyum durumu ve zorunlu olmayan 
kurumsal yönetim ilkelerinden ay-
rılma gerekçesi hakkında net bir 
görüş edinmenin mümkün olmadı-
ğı görülmüştür.
Bu kapsamda, kurumsal yönetim 
uygulamalarının raporlanmasına 
yönelik Merkezi Kayıt Kuruluşu 
A.Ş.’nin (MKK) de iş birliği ile ra-
porlama belgeleri/şablonlar hazır-
lanmış, hazırlanan şablonlar, Ey-

lül 2018’de pilot uygulama ile test 
edilmiştir. Test aşamasında, şab-
lonlarla ilgili içerik ve teknik olarak 
karşılaşılan sorunlar ve öneriler de-
ğerlendirilerek şablonlara nihai hali 
verilmiştir.
Gelinen aşamada, 10.01.2019 tarih 
ve 2019/2 sayılı SPK Bülteni'nde 
yayınlanan SPKnın 10.01.2019 Tarih 
ve 2/49 sayılı Kararı ile, 27.01.2014 
tarih ve 2/35 sayılı kararı ile belirle-
nen KYUR formatı yürürlükten kal-
dırılmış, kurumsal yönetim uyum 
raporlamasının Kamuyu Aydınlat-
ma Platformu (KAP) üzerinden; 
	 1. Gönüllü ilkelere uyum duru-
munu raporlamak amacıyla Kurum-
sal Yönetim Uyum Raporu (URF);
	 2. Mevcut kurumsal yönetim uy-
gulamaları hakkında bilgi vermek 
üzere Kurumsal Yönetim Bilgi For-
mu (KYBF) 
şablonları kullanılarak yapılmasına 
karar verilmiştir2. 
Şablonların doldurulmasında hol-
ding şirketlerinin sadece kendi tü-
zel kişilik verilerini içerecek şekilde, 
diğer grup şirketlerinin verilerini 
dâhil etmeden doldurmaları öngö-
rülmüştür.
Gönüllü ilkelere uyum durumu-

2 Şablonlara ilgili SPK Bülteninden ulaşılması mümkündür. Şablonlar Türkçe ve İngilizce hazırlanmış olup, şirketler Türkçe raporlama yapmakla yükümlüdürler.
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nun raporlandığı URF şablonunun 
doldurulmasında, şirketlerin uyum 
durumlarına ilişkin olarak evet, kıs-
men, hayır, ilgisiz ve muaf yanıtla-
rından birini kullanarak yanıtlarını 
oluşturmaları gerekmektedir. Bu-
rada, 
 • Evet: Gönüllü ilkeye eksiksiz 
uyum olması hali.
 • Kısmen: Gönüllü ilkenin sade-
ce belli unsurlarının karşılanması 
hali.
 • Hayır: Uyulmama hali. 
 • İlgisiz: Belli bir şartın gerçek-
leşmesine bağlı gönüllü ilkelerde o 
şartın ilgili şirket açısından mevcut 
olmaması hali. (Örneğin, “Yönetim 
kurulunun genel kurula kârın dağı-
tılmamasını teklif etmesi halinde, 
bunun nedenleri ile dağıtılmayan 
kârın kullanım şekline ilişkin bilgi-
ye kâr dağıtımına ilişkin gündem 
maddesinde yer verilmesini” ne 
ilişkin 1.6.3 numaralı ilke ile ilgili 
olarak kar dağıtılmasına karar ve-
rilmesi durumu.)
 • Muaf: Kurumsal Yönetim Tebli-
ği uyarınca istisna kapsamında tu-
tulmuş olunması halini göstermek-
tedir.
URF şablonu çerçevesinde şirket-
lerin her durumda yanıtlarına iliş-
kin açıklama yapmaları mümkün 
olup, “Kısmen” veya “Hayır” yanı-
tını vermeleri durumunda tavsiye 
edilen uygulamadan ne şekilde 
ayrıldıklarına ilişkin olarak açıkla-
ma yapmaları zorunludur.  Bu du-
rumda, açıklamada şirketin uyum 
sağlamamasına ilişkin tercih ve ko-
şullarının ortaya konulması, bu du-
rumun gerekçelendirilmesi, riskin 
azaltılmasını ve farklı bir yöntemle 
aynı amaca ulaşılmasını sağlayacak 
alternatif aksiyonların belirtilmesi, 
uyumsuzluk durumunun zamanla 
sınırlı olup olmadığının ve şirketin 
ilgili ilkeye gelecekte uyma niye-
tinde olup olmadığının açıklanması 
gerekmektedir.
KYBF ise, tüm menfaat sahipleri 
için mevcut kurumsal yönetim uy-
gulamaları hakkında veriye dayalı 
yararlı bilgiler sunmak amacıyla 
hazırlanmıştır. KYBF 24’ü zorunlu 
41’i zorunlu olmayan ilkeler olmak 
üzere 97 adet kurumsal yönetim il-
kesinin üçte ikisini kapsamaktadır.

KYBF’nin farklı kaynaklardan eri-
şilebilen kurumsal yönetim uy-
gulamalarıyla ilgili bilgilerin bir-
likte sunulduğu merkezi bir veri 
tabanı işlevi görmesi amaçlanmış-
tır. Formda yılsonunda gözlemle-
nen mevcut uygulamalar hakkında 
bilgi sağlanması esastır. KYBF kap-
samında sorulan bilgilerin önemli 
bir kısmı hali hazırda kurumsal in-
ternet sitesinde, faaliyet raporunda 
veya KAP’ta yer verilen açıklama-
lara bağlantı verilmesini talep et-
mekte, geri kalan kısmı ise veriye 
dayalı bir yanıt beklemektedir.
Şablonların yıllık olarak finansal 
raporların bildirim süresi içinde ve 
her halükârda genel kurul toplan-
tı tarihinden en az üç hafta önce 
KAP aracılığıyla doldurulması ge-
rekmekte olup, dileyen şirketler 

anılan şablonlara faaliyet raporla-
rında da yer verebilirler.
Ancak, şablonlara faaliyet raporla-
rında yer verilmemesi durumunda, 
kurumsal yönetim ve buna ilişkin 
uygulamaların raporlanmasının ni-
hai olarak yönetim kurulunun so-
rumluluğunda bulunması nedeniyle, 
- II-17.1 sayılı Kurumsal Yönetim 
Tebliği çerçevesinde faaliyet ra-
porlarında verilecek beyan içeri-
ğinde URF ve KYBY’nin KAP ula-
şım adreslerinin açıkça belirtilmesi,
- II-14.1 sayılı Sermaye Piyasasında 
Finansal Raporlamaya İlişkin Esas-

lar Tebliği çerçevesinde yönetim 
kurulunun, finansal tablo ve faa-
liyet raporlarının kabulüne ilişkin 
alacağı kararın ve bu kapsamda 
vereceği beyanın içeriğine açıkça 
URF ve KYBF’nin de dâhil edilmesi 
gerekmektedir. 
Yıllık bazda açıklanacak bilgilere 
ilişkin şablonlar dışında, gönül-
lü ilkelere uyum durumunda yıllık 
faaliyet raporunun açıklanmasına 
ilişkin iki bildirim zamanı arasında 
(dönem içi) değişiklik olması ha-
linde, (URF’de uyum durumundan 
uyumsuzluk durumuna geçiş veya 
tam tersi) ve KYBF’de önemli bil-
gilere (yönetim kurulu yapısı, faali-
yetler, oy hakkı vb.) ilişkin herhangi 
bir değişiklik olduğunda söz konu-
su değişikliklerin özel durumlara 
ilişkin düzenlemeler çerçevesinde 
KAP’taki güncelleme şablonları 
yoluyla açıklanması ve bu duruma 
ara dönem faaliyet raporlarında 
yer verilmesi esastır. 
Anılan Kurul kararında ayrıca, uy-
gulamanın ilk yılı olması nedeniyle 
2018 yılına ilişkin uyum raporları-
nın eski formatta hazırlanması ko-
nusunda esneklik sağlanmıştır.
Bu şablonlara ek olarak yıllık faa-
liyet raporunda her şirketin kap-
samını, tarzını ve uzunluğunu 
kendisinin belirleyeceği anlatı for-
matında bir kurumsal yönetim bö-
lümü yer almaya devam edecektir. 
Bu bölüm, hangi zorunlu ve zorun-
lu olmayan ilkelere uyulmadığını 
açık bir şekilde belirten bir uyum 
beyanı içerecektir. Bunun yanında, 
şirketler bu bölümde kurumsal yö-
netime genel bakış, yatırımcı iliş-
kileri bölümü faaliyetleri, yönetim 
kurulunun ve komitelerin faaliyet-
leri ve toplantı sonuçları hakkında 
açıklama yapabileceklerdir. 
Takip eden dönemde, Proje kap-
samında uygulamanın doğru yön-
lendirilmesi için yeni raporlama 
formatı hakkında kapsam dâhi-
lindeki şirketlere yönelik bilgilen-
dirme toplantıları düzenlenecek, 
raporlamanın esasları, teknik ve 
içerik olarak karşılaşılan sorunların 
çözümüne ilişkin şirketler için bir 
rehber yayınlanacaktır.

Takip eden 
dönemde, Proje 
kapsamında 
uygulamanın 

doğru yönlendirilmesi için 
yeni raporlama formatı 
hakkında kapsam dâhilindeki 
şirketlere yönelik bilgilendirme 
toplantıları düzenlenecek, 
raporlamanın esasları, teknik 
ve içerik olarak karşılaşılan 
soruların çözümüne ilişkin 
şirketler için 
bir rehber 
yayınlanacaktır.

TKYD Makale I Sermaye Piyasası Kurulu Düzenlemeleri Çerçevesinde Kurumsal Yönetim Raporlama Esasları
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Dr. Cüneyt Sezgin

KURUMSAL YÖNETİM 
ÇERÇEVESİNDE AGILE 
DÖNÜŞÜM
İş dünyası günümüzde tarihte hiçbir zaman görülmediği ölçüde yoğun ve hızlı bir değişim 
geçirmekte. Agile metodoloji de değişime ayak uydurmayı başarabilen şirketlerin iş ve ürün 
geliştirme süreçlerinde en çok tercih ettiği yöntemlerden biri olarak karşımıza çıkıyor.
Dr. Cüneyt Sezgin Kurumsal Yönetim ve Agile metodoloji arasındaki ilişkiye değindiği 
yazısını dergimizin bu sayısı için kaleme aldı. (*)

1955 yılında Fortune 500 listesinde 
yer alan şirketlerin %88’i şu an lis-
tede yer almıyor. 2008 yılında yine 

aynı listenin ilk 10’unda sadece iki adet 
teknoloji şirketi yer alırken, günümüz-
de ilk 5’in tamamını teknoloji şirketleri 
oluşturmakta. Kısa bir süre önce bu-
lunduğu sektörde açık ara lider ko-
numda olan şirketlerin değişim dalga-
larını yakalayamadığı için kısa bir süre 
içinde nasıl hızlı bir şekilde pazar payı 
kaybettiğini görüyoruz.

DEĞİŞİME AYAK 
UYDURABİLMEK
Yakın tarihe baktığımızda, soğuk sa-
vaşın bitmesiyle beraber çok kutuplu 
dünya ve asimetrik tehditlerin ortaya 
çıkışını gözlemleyen ABD Kara Harp 
Akademisi’nin ortaya çıkan yeni be-
lirsizlik ortamına VUCA (Volatility, 
Uncertainty, Complexity, Ambiguity) 
kavramı çerçevesinde yaklaştığını 
görüyoruz. VUCA, değişken, belirsiz, 
karmaşık ve muğlak olarak tanım-
lanan ortamlarda problemlere karşı 
nasıl hareket edilmesi gerektiğine yö-
nelik yol gösterici bir kavram olarak 
öne çıkıyor. Söz konusu kavram iş 
dünyasına da Cynefin yaklaşımı olarak 
uyarlanıyor. Problem tiplerinin; komp-
leks, karmaşık, kaotik ve basit olarak 
dörde ayrıldığı bu yaklaşımda, her bir 
problem tipi için ayrı bir çözüm tekni-
ği kullanılıyor. Basit problemler, daha 
önceden bu tür sorunlar karşısında 
kullanılmış en iyi pratikler devreye alı-
narak “algıla-kategorize et-yanıt ver” 
yaklaşımı kullanılarak çözülebilirken, 
karmaşık problemler ise sebep sonuç 

ilişkileri ilk anda görülemese bile ana-
liz yoluyla çözülebiliyor. 
Bahsedilen özelliklerdeki problemlerle 
kurumlar sıkça karşılaşmakta. Söz ko-
nusu problemleri ve içinde bulunulan 
ortamı doğru analiz edemeyen firma-
lar farklı nedenlerden dolayı eski ve-
rimliliklerini yitirebiliyorlar. Nitekim ya-
zının giriş bölümünde de verdiğimiz 
örnekteki gibi Fortune 500 listesin-
deki şirketlerin her 10 yılda bir büyük 
oranda değiştiğini görüyoruz. Bu şir-
ketlerin bazıları ifl as etti, bazıları bir-
leşti, bazıları ise bu listede alt sıralara 
düştü. Listede bulunan firmaların ise 
büyük bir kısmı unutuldu veya eski po-
pülerliğini kaybetti. Başarı problemlere 
ve değişime doğru ve zamanında yanıt 
vermekten geçiyor. Günümüzde piyasa 
değeri en yüksek firmalara bakıldığında 
30 sene içerisinde teknoloji şirketlerinin 
ilk sıralara yükseldiği görülüyor. Bugü-
nün dünyasında ürün ve hizmet geliş-
tirilmesi aşamasında sürekli değişen 
çevreye uyum sağlaması gereken ku-
rumlar, değişime hızlı cevap vereme-
yen karmaşık organizasyon yapıları 
nedeniyle pek çok zorlukla karşı karşı-
ya kalıyorlar. Değişime doğru zaman-
da cevap veremeyen Kodak ve Nokia 
gibi bir zamanlar dünya devi olan fir-
maların artık piyasada olmamaları bu 
durumu en iyi açıklayan örneklerden. 
Buna karşın teknoloji şirketlerinin çe-
vik yapılara sahip olmaları nedeniyle 
değişime hızlı ayak uydurabildikleri, 
çağın ihtiyaçlarına zamanında cevap 
verebildikleri ve önemli pazar payları 
elde ederek yüksek karlılık sağladıkla-
rı görülüyor. Bunların tamamı hayatın 

içerisinden her gün kullandığımız hiz-
metleri sağlayan Apple, Netfl ix, Boo-
king.com, Uber, Instagram gibi örnek-
lerini çoğaltabileceğimiz şirketlerden 
oluşuyor. 
Ürün geliştirme anlayışının tamamen 
yenilendiği ve değiştiği bir dünyada 
yaşıyoruz. Buna ayak uydurmakta gö-
rece yavaş kalan veya değişimi doğru 
anlamayan firmaların zorluklarla karşı 
karşıya kaldıklarını görüyoruz. Söz ko-
nusu durumun temelde ürün geliştir-
me anlayışındaki değişikliğin doğru 
algılanmamasından kaynaklandığı 
söylenebilir. Bu firmalar, geleneksel 
yöntem üzerinden değişen dünyaya 
hızlı adaptasyon ihtiyacını karşılama-
yan, plan odaklı bir anlayışla hareket 
etmekte. Bu yaklaşım, aynı anda hem 
teknolojinin hem müşteri ihtiyaçla-
rının hem de rekabet şartlarının de-
ğiştiği kompleks ortamda ihtiyaçlara 
cevap vermemekte. Bir yandan artan 
karmaşıklık ile başa çıkmak ve doğru 
değeri üretebilmek, diğer yandan en 
başta yapılan detaylı kapsam ve plan-
ları takip edebilmek imkansız hale gel-
mekte.

AGILE YAKLAŞIMIN 
TEMELLERİ
Agile yaklaşım bu sorunlara bir çözüm 
ve hatta geleneksel yönteme alterna-
tif olarak ortaya çıkmıştır. Bu noktaya 
gelene kadar tarihe kısa bir göz gez-
dirdiğimizde iş süreçlerindeki değişik-
liklerin 1911 yılında Jonathan Taylor ile 
başladığı, iş süreçlerinin her adımının 
geliştirilmesine yönelik KPI (anahtar 
performans göstergeleri) belirlendi-

Garanti Bankası 
Yönetim Kurulu Üyesi
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ği görülmüştür. Bu süreci 1915 yılında 
Henry Ford’un araç üretim sürecinin 
iyileştirilmesi ve kalitenin artırılmasına 
yönelik uygulamaları izlemiştir. 1930’lu 
yıllarda ise problemlerin çözümüne 
yönelik DEMING döngüsü adı verilen 
“Planla-Uygula-Kontrol Et–Önlem Al” 
yaklaşımı geliştirilmiştir. 1990’lı yıllarda 
ise yalın düşünce sistemi geliştirilmiş 
olup, söz konusu düşünce sistemi 
yönetim felsefesi haline gelerek or-
ganizasyonlarda önemli değişiklikler 
sağlamıştır. Tüm bu gelişim ve deği-
şimlerin ışığında, 2001 yılında yazılım 
alanında daha önce bahsedilen so-
runların sıklıkla yaşanması nedeniyle 
bu duruma çözüm arayan 17 yazılımcı, 
yazılım geliştirme süreçlerindeki so-
runları ortadan kaldırmak adına bir 
araya gelerek Agile Manifesto’yu orta-
ya koymuştur.
2001 yılında Agile Manifesto’nun ya-
yımlanması ile Agile yönetim yaklaşımı 
yazılım geliştirme çevrelerinde derin 
bir yankı uyandırdı ve özellikle küçük 
geliştirme takımlarında kullanım alanı 
buldu. 2007 yılında yalnızca küçük 
şirketlerin küçük ölçekli takımlarında 
değil, büyük şirketlerde de Agile, yö-
netim yaklaşımı olarak karşımıza çıktı. 
İlk başlarda Agile tek bir takımda uy-
gulanırken, 2009 yılına gelindiğinde 
birden fazla takımda ölçeklendirilerek 
kurumsal düzeyde uygulanması ile 
Agile at Scale kavramı ortaya atılmış 
oldu. Başlarda Agile yalnızca yazılım 
geliştirme işi ile ilgilenen şirketlerde 
kullanılsa da 2015 yılına gelindiğinde 
bu sınırlarını aşarak yazılım geliştir-
me dışındaki süreçlerde de yayıldı ve 
Business Agility çerçevesi altında ku-
rumların tüm iş süreçlerinde geniş kul-
lanım alanı buldu. Günümüzde, 2001 
yılında başlayan bu yönetim anlayışı, 
sürekli gelişim ve değişim içinde hala 
devam etmekte ve Agile yeni yön-
temlere evrilmektedir. 
Agile, bir yönetim yaklaşımı/ felsefe-
si/ kültürüdür. Çevik anlamına gelen 
Agile basit anlamda değişime hız-
lı, etkin ve üretken bir şekilde cevap 
verebilme yetkinliği olarak tanımlana-
bilir. (Yitmen & Gürbüz, 2018) Çevik 
yaklaşım, kısa planlanmış döngüler, 
değişen gereksinimler ve ani ortaya 
çıkabilecek değişiklikler için organi-
zasyona esneklik sağlayarak değişik-
liklere hızlı cevap verebilmeyi sağlar. 

Aynı zamanda Agile, Agile Manifes-
to’dan yola çıkarak sayısız uygulama 
ile zenginleşmiş, 4 temel değer üze-
rine yapılanmış bir zihniyet değişikli-
ğidir.
Bahsetmiş olduğumuz 4 temel değer 
	 • Süreçler ve araçlardan ziyade bi-
reyler ve aralarındaki etkileşimlerin 
	 • Kapsamlı dokümantasyondan zi-
yade işe yarar çalışan yazılımın (orta-
ya konan değerin)
	 • Sözleşme pazarlıklarından ziyade 
müşteri ve iş birliğinin
	 • Bir plana bağlı kalmaktan ziya-
de değişime karşılık vermenin önemi 
üzerine yapılanmaktadır.
Agile yaklaşımın geleneksel ürün/ iş 
geliştirme yöntemlerinden farkı değer 
üretme, görünürlük, risk ve adaptas-
yon çerçevesinde irdelenebilir. 
Değer: Geleneksel ürün/ iş geliştirme 
yönteminde, değer teslimatı esna-
sında ortaya çıkarken, Agile projeler-
de her bir sprint (2 haftalık periyot) 
sonrasında müşteriye değer yaratan 
çalışan bir yazılım/iş teslim edilir. Her 
bir sprint döngüsü sonucunda müş-
teriden de aynı zamanda geri bildirim 
alınarak müşteri beklentilerini karşıla-
narak sürekli değer üretimi sağlanır.
Risk: Müşteriye değer yaratan işin 
teslimatı geleneksel projelerde proje 
bitiminde gerçekleştiği için, müşteri-

nin beklentilerini tam olarak karşılaya-
mama ve projenin başarısız olma riski 
de en başından beri en yüksek seviye-
dedir ve ancak ürün teslim edildiğin-
de müşteri sonuçtan memnun kalırsa 
proje başarıya ulaşmış ve risk sıfırlan-
mış olur. Agile çalışılan projelerde ise 
işin en başında karşılaşılan risk, birinci 
sprintin sonunda azalarak proje biti-
mine kadar minimum seyreder ve en 
sonunda sıfırlanır.
Adaptasyon: Geleneksel projelerin 
değişen koşullara adapte olması sa-
bit olan bütçe-zaman-kapsam üçge-
ni içinde zorlaşırken, Agile çalışılan 
projelerde her bir sprint döngüsünün 
sonunda müşteriye o sprint içerisinde 
üretilen değer gösterilerek müşteri-
den geri bildirim alınır. 
Görünürlük: Geleneksel modelde 
proje görünürlüğü uygulanan saf-
halar arasında yapılan kontroller ve 
dokümantasyonla sağlanırken, çevik 
yöntemlerde yinelemeler sonunda 
ortaya çıkarılan çalışır ürünler ve ürün 
iş listeleri üzerinden sağlanır. Çevik 
yöntemler bu kapsamda müşteriden 
doğrudan çalışan ürünün onayını ala-
rak proje ilerlemesini gerçekleştirdiği 
için şelale modeline göre avantaj sağ-
lar. (Gencer & Kayacan, 2017)
Geleneksel projeler, basit veya karma-
şık yaklaşımlar için geliştirilen çözüm 
araçlarının işe yaramaması sebebiyle 
başarısızlıkla sonuçlanabilmektedir.
Standish Group’un 2015 yılında ha-
zırladığı ve binlerce projenin incelen-
mesinden oluşan Chaos Raporu, ge-
leneksel ürün/iş geliştirme metodu 
ile geliştirilen projelerde başarının %11 
gibi düşük bir seviyede gerçekleştiği-
ni gösteriyor. Agile çalışılan projelerde 
ise durum %39 başarılı şekilde sonuç-
lanmakta.
Agile metodoloji, Barclays Bank, Bank 
of America, JP Morgan Chase gibi 
bankalarda, Google, Yahoo, Ebay, 
Amazon gibi teknoloji şirketlerinde, 
British Telecom, Ericsson gibi teleko-
münikasyon sağlayıcılarında ve Mic-
rosoft, Adobe, Intel gibi dünya devi 
şirketler tarafından da yıllardır kulla-
nılmakta.
Garanti Bankası ise Türkiye’de tekno-
loji şirketleri dışında Business Agility 
uygulamaya başlayan öncü kurumlar 
arasında yer alıyor. Bankanın çoğunluk 
hissedarı olan BBVA Grubu, 2014 yı-

Başlarda Agile 
yalnızca yazılım 
geliştirme işi 
ile ilgilenen 

şirketlerde kullanılsa da 2015 
yılına gelindiğinde bu sınırlarını 
aşarak yazılım geliştirme 
dışındaki süreçlerde de yayıldı ve 
Business Agility çerçevesi altında 
kurumların tüm iş süreçlerinde 
geniş kullanım alanı buldu. 
Günümüzde, 2001 yılında 
başlayan bu yönetim anlayışı, 
sürekli gelişim ve değişim içinde 
hala devam 
etmekte ve Agile 
yeni yöntemlere 
evrilmektedir.
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lında dönemin Yönetim Kurulu Başka-
nı Francisco Gonzalez’in, bankacılığın 
Amazon’u, Netfl ix’i olmak için yarışma 
hedefini ortaya koyması ve grup strate-
jisini daha hızlı ve daha etkili bir model 
olarak belirlemesi ile Agile dönüşüm 
yolculuğuna başlamış oldu. Garanti 
Bankası ise BBVA Grup stratejileri ile 
uyumlu olarak, organizasyon modelini 
değişikliklere daha hızlı yanıt verebile-
cek 4 bileşenli çevik bir modelle değiş-
tiriyor. Söz konusu modelde kalite, hız, 
taahhüt etme ve üretkenlik alanlarında 
gelişim sağlanması hedefl eniyor.

KURUMSAL YÖNETİM VE 
AGILE
Kurumsal yönetim Ira Millstein tarafın-
dan “bir şirketin, hak sahipleri ve ka-
muoyunun menfaatlerine zarar verme-
yecek şekilde, mali kaynakları ve insan 
kaynaklarını kendine çekmesini, verimli 
çalışmasını ve bu sayede de hisse-
darları için uzun dönemde ekonomik 
kazanç yaratarak istikrar sağlamasını 
mümkün kılan kanun, yönetmelik ve 
ilgili gönüllü özel sektör uygulamaları-
nın bileşimi” olarak tanımlıyor.  OECD 
için Millstein başkanlığında bir komis-
yon tarafından hazırlanan “Kurumsal 
Yönetim: Küresel Pazarlarda Rekabet 
Edebilirliği ve Sermayeye Erişimi Artır-
ma” adlı raporda da Kurumsal Yöneti-
min temel ilkeleri: “adillik, şeff afl ık, he-
sap verilebilirlik ve sorumluluk” olarak 
belirtiliyor. 
Kurumsal Yönetim kavramının tanımı-
nın yapıldığı ve temel ilkelerine yer ve-
rildiği 1998 tarihli bu raporda kurumla-
rın teknolojideki hızlı değişime, ürünler, 
hizmetler ve sermaye piyasalarındaki 
küresel rekabete ayak uydurmak için 

esnek olmaları gerektiği belirtiliyor. Bu 
bağlamda, şirketlerin kurumsal yöne-
tim düzenlemelerinin değişen çevreye 
ve spesifik iş koşullarına uyarlanabilir 
olmaları gerektiğine dikkat çekilerek 
hiçbir kurumsal yönetim yapısının her 
zaman tüm şirketlere uymayacağı vur-
gulanıyor. 
Söz konusu rapordan tam 3 sene son-
ra, Agile 2001 yılında, yukarıdaki rapo-
ra paralel olarak, teknolojide devrimsel 
gelişmelerin yaşandığı, iş çevresinin 

hızla değiştiği ve küresel rekabetin art-
tığı yeni dönemde kurumsal yönetim 
tanımında da yer verilen verimli çalış-
mayı esas alarak sürdürülebilir katma 
değer sağlamayı hedefl eyen bir yakla-
şım olarak ortaya çıkıyor. Agile yakla-
şımda yer alan bazı ilke ve uygulama-
ların izdüşümünü kurumsal yönetimin 
temel ilkelerinde de bulmak mümkün. 
İhtiyaçları olan ortam ve destek sağ-

lanmış, kendi kendini örgütleyen ve 
kendi kendine yeten takımlarda işle-
rin atanarak değil gönüllük esasında 
sahiplenilmesi temelinde bir iş yapış 
tarzı öngören Agile bu yaklaşımıyla 
kurumsal yönetimin adil olma ilkesi 
ile bir arada düşünülebilir. Yapılan-
dırılmış periyodik toplantılarla ekip 
üyeleri arasında bilgi aktarımı şeff af-
lık ilkesinin bir uygulaması olarak öne 
çıkarken, düzenli aralıklarla nasıl daha 
etkili ve verimli olabileceğinin üzerinde 
düşünme ve davranışlarını buna göre 
ayarlama ve düzenleme pratikleri ise 
hesap verilebilirlik ilkesinin bir uygu-
laması olarak ele alınabilir. Son olarak, 
Agile kapsamında her dönem başında 
taahhüt edilen işlerin dönem sonunda 
önceden üzerinde anlaşılmış kriterlere 
uygun şekilde yerine getirilmesi ise ku-
rumsal yönetimin sorumluluk ilkesinin 
bir tezahürü olarak öne çıkıyor. 
Hızla değişen teknoloji ile ihtiyaçların 
ve önceliklerin de aynı hızla değiştiği 
günümüz dünyasında tanımı gereği 
özelde hak sahiplerinin genelde toplu-
mun menfaati doğrultusunda uzun dö-
nemde ekonomik kazanç hedefl eyen 
kurumsal yönetimin, değişen koşullara 
hızla adapte olabilme esnekliğini temel 
alan Agile yaklaşım çerçevesinden ele 
alınması şirketlere kendilerine özgü ku-
rumsal yönetim yapısını tesis etmele-
rinde yardımcı olabilir.
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Standish 
Group’un 
2015 yılında 
hazırladığı ve 

binlerce projenin incelenmesinden 
oluşan Chaos Raporu, geleneksel 
ürün/iş geliştirme metodu ile 
geliştirilen projelerde başarının 
%11 gibi düşük bir seviyede 
gerçekleştiğini gösteriyor. Agile 
çalışılan projelerde 
ise durum %39 
başarılı şekilde 
sonuçlanmakta.

(*) Garanti Bankası Teftiş Kurulu’ndan 
Fatih Çetin, Esma Şahin, Emin Çoban-
güç ve Öznur Fidan’ın katkılarıyla.
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SERMAYE PİYASASI 
MEVZUATINDA İLİŞKİLİ 
TARAF İŞLEMLERİNE 
BİR BAKIŞ

Ticari hayatta ortaklıkların iktisa-
di amaçlarla topluluk oluştur-
ması ve faaliyetlerinin bir bölü-

münü topluluk ortaklıkları üzerinden 
gerçekleştirmesi iş ve ticaret hayatı-
nın normal bir parçasıdır.  Ortaklıklar 
çoğu kez faaliyetlerinin bir kısmını 
bağlı ortaklıkları, iş ortakları ve iştirak-
leri üzerinden sürdürür. Bu koşullar 
altında, bir ortaklığın iştirak edilen or-
taklığın finansal ve faaliyet politikala-
rını etkileme gücü; kontrol, müşterek 
kontrol veya önemli etkinin varlığıyla 
gerçekleşir (Türkiye Muhasebe Stan-
dardı (TMS) 24, paragraf (p.) 5).  Bu 
şekilde doğan ve gelişen ilişkiler, dü-
zenlemelerde ilişkili taraf olarak nite-
lendirilebilmekte ve söz konusu or-
taklıklar birbirlerinin kâr veya zararı ile 
finansal durumu üzerinde etkili ola-
bilmekte veya ilişkili tarafl ar arasında 
gerçekleştirilen işlemler, üçüncü kişi-
lerle yapılan işlemlerle aynı koşullarda 
gerçekleşmeyebilmektedir (TMS 24, 
p.6). İlişkili tarafl arın iktisadi olarak 
birbirlerini etkilemesi aralarında işlem 
gerçekleştirmelerine de bağlı değildir. 
Bir bağlı ortaklığa araştırma ve geliş-
tirme faaliyetinde bulunmaması konu-
sunda ana ortaklık tarafından talimat 
verilmesinde olduğu gibi işletmenin 
kâr veya zararı ile finansal durumu, 
tarafl ar arasında işlem gerçekleşme-
mesine rağmen, topluluk ilişkisinden 
etkilenebilmektedir. Yalnızca ilişkinin 
varlığı dahi bir işletmenin, diğer taraf-
larla olan işlemlerini etkilemeye yeterli 
olabilir. Bir bağlı ortaklık, ticari ilişkide 
bulunduğu bir işletmeyle aynı alanda 
faaliyet gösteren bir başka bağlı or-

taklığın ana ortaklığı tarafından satın 
alınması üzerine, söz konusu işletme 
ile olan ilişkisine son verebilir ya da bir 
taraf diğer bir tarafın önemli etkisin-
den dolayı bir faaliyeti göstermekten 
kaçınabilir (TMS 24 p.7).  Dolayısıyla, 
ilişkili taraf ilişkileri iş ve ticaret haya-
tının olağan durumu olduğu halde, 
ilgili işletmelerin birbirinin finansal 
ve faaliyet politikalarını etkileyeceği 
de kabul edilmektedir (TMS 24 p.5). 
Bu nedenle, hukuk sistemlerinde söz 
konusu ilişkiye sınırsız olarak izin ve-
rilmemiş, ilişkili taraf işlemlerine ilişkin 
olarak çeşitli koruma mekanizmaları 
geliştirilmiştir. 

Türk hukuk sisteminde, halka açık 
ortaklıkların ilişkili taraf işlemlerine 
ilişkin özel düzenleme Sermaye Pi-
yasası Kanunu (SerPKn) madde (m) 
17/3’te yer almakta olup, ayrıca TMS 
24’te muhasebe standardı olarak dü-
zenlenmektedir. Söz konusu düzenle-
meler haricinde hukukumuzda, ilişkili 
taraf işlemlerine ilişkin olarak halka 

açık ortaklıklar açısından başka özel 
düzenleme yer almamaktadır.
Sermaye piyasası mevzuatında ilişkili 
taraf ve ilişkili taraf işlemleri tanımla-
rı yapılmamış olmakla beraber, başta 
Sermaye Piyasası Kurulu (Kurul)’nun 
II-17.1 sayılı Kurumsal Yönetim Tebliği 
(KY Tebliği m. 3/1/g, ğ) olmak üze-
re bazı ikincil düzenlemelerin tanım 
ve kısaltmalar bölümlerinde yer alan  
atıfl ardan TMS 24’ te yer alan tanım-
ların kullanılacağı anlaşılmaktadır. Bu 
konuda yalnızca ilgili standartlara atıf 
yapılması TMS 24’ün önemini daha da 
artırmakta ve sermaye piyasası mev-
zuatında yer alan her türlü ilişkili taraf 
iş ve işlemleri ile yükümlülükleri söz 
konusu olduğunda, TMS 24’ün de-
ğerlendirilmesi önem kazanmaktadır. 
Bu Standart, ilişkili tarafl arla olan ilişki 
ve işlemlerin, ortaklık ile ilişkili taraf-
ları arasındaki taahhütler dahil olmak 
üzere, mevcut bakiyelerin, açıklama 
yapılmasının gerekli olduğu koşulların 
ve yapılacak açıklamaların belirlen-
mesinde uygulanmaktadır (TMS 24 
p.2). Buna göre, en yakın ikincil ana 
ortaklık ve bağlı ortaklıkları arasında-
ki ilişkilerin ve kontrolün varlığı duru-
munda ilişkili taraf ilişkilerinin (TMS 
24 p.14), tarafl ar arasında işlem olup 
olmadığına bakılmaksızın açıklanma-
sı gerekmektedir. İlişkili taraf işlemleri 
yanında finansal tabloların kapsadığı 
dönem zarfında gerçekleştirilen ilişkili 
taraf ilişkisinin niteliğinin de açıklan-
ması esastır.
TMS 24’e göre bir tarafın bir işletme 
ile ilişkili taraf sayılabilmesi için, söz 
konusu tarafın doğrudan veya do-

Ticari hayatta 
ortaklıkların 
iktisadi amaçlarla 
topluluk 

oluşturması ve faaliyetlerinin bir 
bölümünü  topluluk ortaklıkları 
üzerinden gerçekleştirmesi iş ve 
ticaret hayatının 
normal bir 
parçasıdır.

Dr. Hatice Kara
Sermaye Piyasası ve Kurumsal 
Yönetim Danışmanı

Sermaye Piyasası Mevzuatına göre ilişkili taraf işlemleri konusunu Dr. Hatice Kara 
dergimizin bu sayısında ele alıyor.
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laylı olarak bir veya birden fazla aracı 
yoluyla; işletmeyi kontrol etmesi, iş-
letme tarafından kontrol edilmesi ya 
da işletme ile ortak kontrol altında 
bulunması, işletme üzerinde önemli 
etkisinin olmasını sağlayacak payının 
olması veya işletme üzerinde ortak 
kontrole sahip olması, tarafın işletme-
nin veya ana ortaklığın kilit yönetici 
personeli olması, tarafın bu sayılan-
lardan herhangi birinin yakın bir aile 
üyesi olması yani bireyin eş ve çocuk-
ları, bireyin eşinin çocukları ve bireyin 
ya da bireyin eşinin bakmakla yüküm-
lü olduğu kişiler olması gerekmekte-
dir (TMS 24 p.9).  Söz konusu düzen-
lemeye göre işletmelerin aynı grubun 
üyesi olması, diğer işletmenin (veya 
diğer işletmenin de üyesi olduğu bir 
grubun üyesinin) iştiraki ya da iş or-
taklığı olması veya işletmenin ilişkili 
taraf sayılan bir kişi tarafından kont-
rol veya müştereken kontrol edilmesi 
durumunda ilgili işletmeler ilişkili taraf 
sayılmaktadır. Ancak, her olası ilişkili 
taraf ilişkisi değerlendirilirken sadece 
yasal şekle bakmakla yetinilmemeli, 
ilişkinin özüne de bakılmalıdır (TMS 
24 p. 10).
İlişkili taraflar arasında kaynakların, 
hizmetlerin ya da yükümlülüklerin 
bir bedel karşılığı olup olmadığına 
bakılmaksızın transferinin sağlanma-

sı ilişkili taraf işlemidir (TMS 24 p.9). 
İlişkili taraflar arasında yapılan mal 
ve hizmet alım veya satımı, araştırma 
ve geliştirme transferleri, lisans ve fi-
nansman anlaşmaları kapsamında ya-
pılan transferler gibi ilişkili taraf işlemi 
örnekleri verilebilir.  TMS 24’e göre 
taraflar arasında işlem bulunmasa 
dahi, kontrolün varlığı ve ana ortaklık 
ve bağlı ortaklıklar arasındaki ilişkiler 
ilişkili taraf işlemi kapsamında değer-
lendirilecektir (TMS 24 p. 13).  Buna 
karşın, SerPK m. 17/3’te halka açık 
anonim ortaklıklarda ilişkili taraflarla 
gerçekleştirilecek her türlü ilişkili ta-
raf işleminin değil “Kurulca belirlenen 
işlemlerin” söz konusu düzenlemeye 
tabi olacağı belirtilmiştir. Dolayısıyla, 
ortaklıkların ve bağlı ortaklıklarının, 
ilişkili taraflarla gerçekleştirecekleri, 
varlık ve hizmet alımı ve satım işlem-
leri ile yükümlülük transferi ve benze-
ri işlemleri, KY Tebliği’nin m.  9 ve 10 
uncu meddelerinde yer alan şartları 
taşıması durumunda, ilgili Tebliğ’de 
yer alan yükümlülüklere tabi olacaktır.
Bir bedel karşılığı olsun ya da olma-
sın, ilişkili taraflar arasındaki kaynak, 
hizmet veya yükümlülük transferi 
olarak tanımlanan ilişkili taraf işlemi-
nin hukuki dayanağı işleme dair alına-
cak olan bir yönetim kurulu kararıdır. 
Böylece yönetim kurulu kararı, ilişkili 

tarafla yapılacak işlemin ortaklık için-
deki dayanağını teşkil edecektir. Ser.
PKn m. 17/3’de, ilişkili taraflar arasın-
da gerçekleştirilen ilişkili taraf işlem-
leri, Kurulca belirlenen eşiğin aşılması 
durumunda belirli bir prosedüre tabi 
tutulmaktadır. Bu düzenlemede ilişkili 
taraf işlemleri özel bir karar alma sü-
recine bağlanmakla birlikte, “işlemin 
piyasa şartlarında yapılması” yasal bir 
zorunluluk veya bir unsur olarak aran-
mamaktadır. Bu kapsamda işlemin 
sınırını örtülü kazanç aktarım yasağı-
na ilişkin düzenleme belirlemektedir 
(SerPKn m. 21). Bu nedenle, sermaye 
piyasası mevzuatı (SerPKn m. 17/3 ile 
KY Tebliği m. 9 ve 10) çerçevesinde 
tesis edilecek olan ilişkili taraflar ara-
sındaki işlemlerin, örtülü kazanç akta-
rımı yasağına ve örtülü kazanç akta-
rımına ilişkin yaptırımlara (SerPKn m. 
21 ve m. 110/1-b,c) ilişkin hükümlere 
uygun bir şekilde kurulması gerek-
mektedir.
Ser.P.Kn m. 21 hükmü ile, halka açık 
anonim ortaklıklarda kontrolü elin-
de bulunduran kişi veya grupların 
dışında kalan pay sahiplerinin hak 
ve menfaatlerini zedeleyen, anonim 
ortaklığın karlarını veya malvarlıkla-
rını azaltan veya artmasını engelle-
yen her türlü iş ve işleme karşı  pay 
sahiplerinin korunması ve ortaklığın 
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kaynaklarının kontrol gücü olan ilişkili 
taraflara aktarılmasının önüne geçil-
mesi amaçlanmaktadır. Bu bakış açı-
sı ile, sermaye piyasası mevzuatında 
örtülü kazanç aktarımı; halka açık 
ortaklıklar ile bunların iştirak ve bağlı 
ortaklıklarının, yönetim, denetim veya 
sermaye bakımından doğrudan veya 
dolaylı olarak ilişkide bulundukları 
gerçek veya tüzel kişiler ile emsalle-
rine uygunluk, piyasa teamülleri, ticari 
hayatın basiret ve dürüstlük ilkelerine 
aykırı olarak farklı fiyat, ücret, bedel 
veya şartlar içeren anlaşmalar veya 
ticari uygulamalar yapmak veya işlem 
hacmi üretmek gibi işlemlerde bulun-
mak suretiyle kârlarını veya malvar-
lıklarını azaltarak veya kârlarının veya 
malvarlıklarının artmasını engelleye-
rek kazanç aktarımında bulunmaları 
olarak tanımlanmış ve yasaklanmıştır. 
Buna ilaveten, halka açık ortaklıklar ile 
bunların iştirak ve bağlı ortaklıklarının, 
esas sözleşmeleri veya iç tüzükleri 
çerçevesinde basiretli ve dürüst bir 
tacir olarak veya piyasa teamülleri 
uyarınca kârlarını ya da malvarlıklarını 
korumak veya artırmak için yapmaları 
beklenen faaliyetleri yapmamaları yo-
luyla ilişkili oldukları gerçek veya tüzel 
kişilerin kârlarının ya da malvarlıkla-
rının artmasını sağlamaları da örtülü 
kazanç aktarımı olarak tanımlanmıştır. 
Bu çerçevede, halka açık ortaklıklar ile 
bunların iştirak ve bağlı ortaklıklarının; 
yönetim, denetim veya sermaye ba-
kımından dolaylı veya dolaysız olarak 
ilişkili bulunduğu diğer bir teşebbüs 
veya şahısla emsallerine göre bariz 
şekilde farklı fiyat, ücret ve bedel uy-
gulamak, örtülü işlemlerde bulunarak 
halka açık ortaklıkların kârını veya mal 
varlığını azaltmak; yönetim, denetim 
veya sermaye bakımından doğrudan 
veya dolaylı olarak ilişkide bulunduk-
ları gerçek veya tüzel kişiler ile em-
sallerine uygunluk, piyasa teamülleri, 
ticari hayatın basiret ve dürüstlük il-
kelerine aykırı olarak farklı fiyat, ücret, 
bedel, şartlar içeren anlaşmalar veya 
ticari uygulamalar yapmak veya işlem 
hacmi üretmek gibi işlemlerde bu-
lunarak kârlarını veya malvarlıklarını 
azaltmak veya kârlarının veya malvar-
lıklarının artmasını engellemek fiilleri 
güveni kötüye kullanma suçunun ni-
telikli hâlini oluşturmakta ve ağır yap-
tırımlar uygulanmaktadır.

İlişkili taraflar arasında gerçekleştiri-
lecek Kurulca belirlenen işlemlerde 
değerleme yapılması ve işleme baş-
lamadan önce yönetim kurulunun 
karar alması zorunludur (KY Tebliği 
m. 9). Kurul, ortaklıkların ve bağlı or-
taklıklarının, ilişkili tarafları ile gerçek-
leştirecekleri; varlık ve hizmet alımı 
benzeri işlemler, yükümlülük transfe-
ri işlemleri ile varlık ve hizmet satışı 
benzeri işlemlerinin tutarının, kamuya 
açıklanan son finansal tablolara göre 
varlık toplamına veya kamuya açıkla-
nan son yıllık finansal tablolara göre 
oluşan hasılat tutarına ya da yönetim 
kurulu karar tarihinden önceki altı 
aylık günlük düzeltilmiş ağırlıklı orta-
lama fiyatların aritmetik ortalaması 

baz alınarak hesaplanacak şirket de-
ğerine olan oranının, %5’ten fazla ola-
rak gerçekleşeceğinin öngörülmesi 
durumunda, işlem öncesinde işleme 
ilişkin Kurulca belirlenen bir kuruluşa 
değerleme yaptırılması ve söz konusu 
işlemlere başlamadan önce, yapılacak 
işlemin esaslarını belirleyen bir yöne-
tim kurulu kararı alınması zorunluluğu 
getirmiştir. Bu usule aykırı alınan yö-
netim kurulu kararlarının geçerli sa-
yılamayacağı ilgili düzenlemede be-
lirtilmiştir (SerPKn m. 17/3). Yönetim 
kurulu kararının uygulanabilmesi için 
söz konusu usulde karar alınması ge-
rekmekte olup aksi halde kararın ge-
çersizliği iddia edilebilecektir.
Kurulca, KY Tebliği’nin ekinde düzen-
lenmiş olan Kurumsal Yönetim İlkeleri 
(KYİ)’ne göre, halka açık ortaklıkların 
yönetim kurulları icrai yetkisi olan/
olmayan yönetim kurulu üyelerin-
den oluşturulmak zorundadır (KYİ 
m.  4.3.3). Ancak burada icrai yetkiye 
sahip üyeler ile icrai yetkiye sahip ol-

mayan üyelerin görev ve yetkileri bir-
birinden ayrılmamış, farklılaştırılma-
mıştır. Yönetim kurulu olarak tek bir 
organ mevcut olup; yalnızca yönetim 
yetkisi, esas sözleşmeye konulacak 
bir hüküm ile tamamen veya kısmen 
yönetim kurulu üyelerinden bazıları-
na devredilebilmektedir. Bu neden-
le yönetim kurulu kararlarının icrai 
yetkiye sahip üyeler tarafından değil 
icrai yetkisi olsun olmasın tüm üye-
ler tarafından alınması gerekecektir. 
SerPKn m. 17/3 açısından ise konunun 
görüşüleceği yönetim kurulu toplan-
tılarında, ilişkili taraf niteliğinde olan 
yönetim kurulu üyeleri oy kullanama-
yacaktır. Gerek SerPKn ve gerekse KY 
Tebliği’nde oy kullanılmamasından 
bahsedilmiş olup, yönetim kurulunun 
toplantı nisabına ilişkin bir hükme yer 
verilmemiştir. İlişkili taraf niteliğindeki 
yönetim kurulu üyelerinin oy kullana-
mamasının yanı sıra, Türk Ticaret Ka-
nunu (TTK) madde 393’te belirtilen 
özel koşullar ile dürüstlük kuralı gere-
ği müzakerelere katılmaması da söz 
konusu ise, yönetim kurulunun top-
lantı nisabının sağlanamamasından 
kaynaklanan sorunun çözümü işlemin 
doğrudan genel kurulun onayına su-
nulması olarak düşünülebilir. 
Bu süreçte, belirli bir eşiği aşan iliş-
kili taraf işlemleri bağımsız yönetim 
kurulu üyelerinin olumlu oy kullan-
ması şeklinde gerçekleşen özel karar 
alma sürecine bağlanmıştır. Zira, söz 
konusu işlemlerde %10’dan fazla bir 
orana ulaşılacağının öngörülmesi du-
rumunda, değerleme yaptırılması yü-
kümlülüğüne ek olarak işleme ilişkin 
yönetim kurulu kararlarının uygulana-
bilmesi için bağımsız yönetim kurulu 
üyelerinin çoğunluğunun, yani yöne-
tim kurulunda iki bağımsız üye varsa 
her iki üyenin, üç bağımsız üye varsa 
en az iki üyenin, onayı aranır (SerPKn 
m. 17/3). Bu durumda icrai yetkiye sa-
hip olmayan üyelerin olumsuz oy kul-
lanarak işlemi genel kurulun onayına 
tabi kılmaları mümkün olacaktır. 
İlişkili taraf işleminin dayanağını yöne-
tim kurulu kararı teşkil etmekte olup, 
eşiği aşan işlemlerde, işleme ilişkin 
yönetim kurulu kararı “bağımsız üye-
lerin çoğunluğunun onayı” şeklinde 
gerçekleşecek özel karar alma süre-
cine bağlanmıştır. Söz konusu özel 
karar alma sürecinin sağlanamaması 

İlişkili taraflar 
arasında 
kaynakların, 
hizmetlerin ya da 

yükümlülüklerin bir bedel karşılığı 
olup olmadığına bakılmaksızın 
transferinin 
sağlanması 
ilişkili taraf 
işlemidir.
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halinde durum, işleme ilişkin yeterli 
bilgiyi içerecek şekilde, Kamuyu Ay-
dınlatma Platforumu (KAP) ’nda açık-
lanmalıdır ve işlem genel kurulun ona-
yına sunulmalıdır. Bu esaslara uygun 
olarak alınmayan genel kurul kararları 
geçerli sayılmaz (SerPKn m. 17/3). 
Konuya ilişkin gündemin görüşülece-
ği genel kurul toplantılarında toplantı 
nisabı aranmaz. Oy hakkı bulunan-

ların basit çoğunluğu ile karar alınır. 
Ancak genel kurul toplantılarında, iş-
lemin tarafları ve bunlarla ilişkili kişiler 
oy kullanamaz. 
Belirli eşiği aşan işlemlerde olduğu 
gibi yaygın ve süreklilik gösteren iş-
lemler de yönetim kurulu kararıy-
la yapılır. Genel olarak, ortaklıkların 
olağan faaliyetleri kapsamında ticari 
nitelikte olsun veya olmasın, bir yıllık 
hesap dönemi içinde en az iki defa 
yapılan veya yapılacak aynı nitelikteki 
işlemleri yaygın ve süreklilik arz eden 
işlemler olarak tanımlanmaktadır (KY 
Tebliği m. 3/m). Ortaklıklar ve bağlı 
ortaklıkları ile ilişkili tarafları arasında-
ki yaygın ve süreklilik arz eden işlem-
lerin kapsamı ve bu işlemlere ilişkin 
şartlar yönetim kurulu tarafından ka-
rara bağlanır. Söz konusu işlemlerin 
kapsamında ve şartlarında önemli bir 

değişiklik olması durumunda, konu 
hakkında yeniden yönetim kurulu ka-
rarı alınır (KY Tebliği m. 10/1). Burada, 
bağımsız yönetim kurulu üyelerinin 
çoğunluğunun olumlu oy kullanma-
ması halinde, karara muhalefet şerhi 
işlenmesi beklenmekte ve muhalefet 
gerekçesinin KAP’ta açıklanması zo-
runlu tutulmaktadır.
Yaygın ve süreklilik arz eden ilişkili ta-

raf işlemlerinin bir hesap dönemi içe-
risinde belirli bir orana ulaşacağının 
öngörülmesi durumunda yönetim 
kurulu kararına ilave olarak bir rapor 
hazırlanması ve KAP’ta açıklanması 
gerekir. Ortaklıklar ve bağlı ortaklıkla-
rı ile ilişkili tarafları arasındaki yaygın 
ve süreklilik arz eden işlemlerin bir 
hesap dönemi içerisindeki tutarının, 
alış işlemlerinde kamuya açıklanan 
son yıllık finansal tablolara göre olu-
şan satışların maliyetinin; satış işlem-
lerinde kamuya açıklanan son yıllık 
finansal tablolara göre oluşan hasılat 
tutarının, %10’undan fazla bir orana 
ulaşacağının öngörülmesi durumun-
da, ayrıca ortaklık yönetim kurulu 
tarafından işlemlerin şartlarına ve 
piyasa koşulları ile karşılaştırılmasına 
ilişkin bir rapor hazırlanması ve söz 
konusu raporun tamamı veya sonu-

cunun KAP’ta açıklanmak zorunda-
dır (KY Tebliği  m. 10).
Söz konusu yönetim kurulu raporun-
da asgari olarak; işleme taraf ortak-
lıkların ticaret unvanı, ortaklık ile ilgili 
faaliyetleri, halka açık olup olmadığı, 
yıllık bazda aktif toplamı, faaliyet karı, 
net satışlar gibi özet finansal veriler 
ve benzerlerini de içerecek bilgi, işle-
me taraf ortaklıkla olan ilişkilerin nite-

liği, ortaklığın faaliyetlerine olan etkisi 
hakkında genel bilgi, işlemin dayan-
dığı sözleşmenin tarihi, konusu, tica-
ri sır niteliğinde olmamak kaydıyla 
sözleşmedeki önemli unsurlar, daha 
önce izahname gibi dokümanlarda 
yer verilmiş ise buna ilişkin bilgi, işle-
min piyasa koşullarına uygunluğu de-
ğerlendirilirken esas alınan kriterler, 
işlemin piyasa koşullarına uygun olup 
olmadığı hakkında değerlendirmele-
re ve  bilgilere yer verilmelidir. Ayrı-
ca, söz konusu ilişkinin devam ediyor 
olması halinde, değerlendirmenin her 
yıl yapılması ve belirlenen eşiğe ula-
şılacağının öngörülmesi durumunda 
yönetim kurulu raporunun tekrar ha-
zırlanması ve tamamının veya sonuç 
bölümünün KAP’ta açıklanması ge-
rekmektedir.

Makale I Sermaye Piyasası Mevzuatında İlişkili Taraf İşlemlerine Bir Bakış
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FİNANS 
ŞİRKETLERİNE 10 
AKSİYON TAVSİYESİ

Finansal hizmetler sektöründeki 
mevzuata ilişkin düzenlemelere 
üst bakış ortaya koyan ‘Mevzuata 
İlişkin 10 Kilit Zorluk’ finans şir-
ketlerinin yönetim süreç ve stra-
tejilerine yol gösteriyor. Çalışma, 
finansal hizmet şirketlerinin, riski 
yönetmek için gerekli olan değerli 
kaynak ve yatırımları tahsis etme-
sine yardımcı olmayı amaçlıyor. 
Şirketlerin riskleri daha etkin yö-
netmek için zaman ve kaynaklarını 
nasıl kullanacaklarına ve bu amaç-
la nasıl yatırım yapacaklarına daha 
kolay karar vermelerini sağlıyor. 

"MEVZUATA İLİŞKİN 10 
KİLİT ZORLUK”DA YER 
ALAN KONU BAŞLIKLA-
RI ŞÖYLE:
Siber güvenlik ve veri gizliliği: Ge-
lişmekte olan teknolojilerin daha 
fazla kullanılmaya başlanması, müş-
terilerin bağlanabilirliğindeki artış, 
siber güvenlik ihlallerinin etki alan-
larının ve tesirinin artması, siber 
olayların sebep olduğu finansal ve 
itibar riskleri, kişisel verilerin korun-
ması konusundaki hassasiyetteki 
artış, küresel bilgi güvenliği mevzu-
atı ve düzenleme değişikliği beklen-
tileri gibi dinamikler, siber güvenlik 
ve veri gizliliğinin öncelikli zorluk 
olarak görülmesine sebep oluyor. 
2018 yılında finansal hizmet şirket-
leri, siber güvenlik ve veri gizliliğini 
stratejilerine entegre etmeli, kurum-
sal risk yönetim programlarına ve 
BT kararlarında ilk sıraya almalı.

Risk yönetimine uyum ve kont-
roller: İç denetim standartlarının 
ve beklentilerinin yükselmesi, sür-
dürülebilir üçüncü parti risk yöne-
timi altyapısının öneminin artması, 
elektronik ticaret kontrollerine iliş-
kin düzenlemelere odaklanılması, 
finansal ve finansal olmayan bilgi-
lerin kayıt altına alınması ve rapor-
lanmasına ilişin düzenleme beklen-
tilerindeki artış gibi dinamikler risk 
yönetimi konusunun itici güçlerini 
oluşturuyor. Finansal hizmet şir-
ketleri, mevzuata ilişkin artan bek-
lentilere yanıt verebilmek için risk 
tanımlama, senaryo analizi, iş sü-

reçlerinde hesap verilebilirlik, konu 
yönetimi, üçüncü parti yönetimi ve 
raporlama konularını geliştirmeli.
Suiistimal ve kültür: Finansal hiz-
met şirketlerinin riskleri öngörme 
ve yönetme konusundaki yetkin-
liklerinin düzenleyici kurumlar ve 
denetçilerin odağında olmaya de-
vam etmesi suiistimal ve kültür 

konusunun kilit öncelik olarak ye-
rini korumasına neden oluyor. 2018 
yılında, düzenleyiciler, kurumlarda 
suiistimali önlemek için ölçülebilir, 
efektif ve güçlü kontrol mekaniz-
maları kurmalı. 
Uyum riski yönetimi: Uyum riski 
değerlendirmeleri ve programla-
rına düzenleyicilerin daha fazla 
odaklanması, karmaşık uyum ya-
pısına sahip kurumlar için düzen-
lemelerde beklenen güncelleme 
ve değişiklikler, dijital uygulama-
lar ve otomasyon ile ilgili müşteri 
beklentileri ve sektördeki rekabet-
teki artış şirketlerin uyum riskinin 
yönetimini temel zorluklardan biri 
konumuna getiriyor. Yeni düzenle-
meler finansal hizmetler sektörü-
nün taleplerine zamanında cevap 
veremediği için firmalar, organi-
zasyon ve mali uyum prosedürleri 
arasındaki entegrasyonu sağlayıcı 
yönetim programlarına odaklan-
malı.
Mali suçlara uyum: Müşteri tanı-
ma ve değerlendirme konuların-
daki mevzuat değişiklikleri, artan 
rekabet, teknolojik gelişmeler, ino-
vasyondaki hız beklentisi, maliyet-
lerin azaltılması gibi beklenti ve 
gelişmeler bu konunun itici güçle-
ri. Finansal hizmet şirketleri, mali 
suçlarla ilgili yeni düzenlemelere 
hazırlıklı olmalı ve stratejik plan 
geliştirilmeli. 
Stratejik risk ve pazardaki bozul-
malar: Stratejik riske odaklanan 
düzenlemeler, teknolojik gelişme-
ler ve pazardaki bozulmalardan 

Finansal 
hizmetler 
sektöründeki 
mevzuata ilişkin 

düzenlemelere üst bakış ortaya 
koyan ‘Mevzuata İlişkin 10 
Kilit Zorluk’ finans şirketlerinin 
yönetim süreç ve 
stratejilerine yol 
gösteriyor.

Sinem Cantürk
KPMG Türkiye
Finansal Hizmetler Sektör 
Lideri Şirket Ortağı

Şirketlerin riskleri daha etkin yönetmek için zaman ve kaynaklarını nasıl kullanacaklarına 
ve bu amaçla nasıl yatırım yapacaklarına daha kolay karar vermelerini sağlayan “Mevzuata 
İlişkin 10 Kilit Zorluk” konusunda KPMG Türkiye Finansal Hizmetler Sektör Lideri 
Sinem Cantürk’ün yazısını sizlerle paylaşıyoruz.
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dolayı finansal hizmet şirketleri 
stratejik riskler, rekabet ve teknolo-
jik gelişmelerden kaynaklı bozulma-
lara maruz kalıyor. Dijital ve fintech 
operasyonel stratejileri geliştirilme-
li, ticari ve perakende müşterilerinin 
davranış, şikayet ve beklentileri öl-
çümlenmeli. 
Mutemet ve yatırımcı koruma: 
Yatırımcıların korunmasına ilişkin 
düzenlemelerdeki artış, bireysel ya-
tırımcıların suiistimaline ilişkin dü-
zenlemeler, özellikle yaşlı nüfusun 
ve yardıma muhtaç yetişkinlerin po-
tansiyel finansal istismardan korun-
masına odaklanılması bu konunun 
gündemde yerini almasına neden 
oluyor. Piyasa katılımcıları, risk yö-
netim ve yürütme programlarını ar-
tırmalı, veri bütünlüğü ve protokol 
raporlamalarını geliştirmeli, etkili 
suiistimal kontrollerini uygulama-
lı ve müşterileri ve portföylerinde 

daha fazla hesap verilebilirlik sağ-
lamalı. 
Veri analitiği: Müşteriler, finansal 
hareketler, çalışanlar ve üçüncü par-
tilerin verilerinin korunması, analizi, 
raporlanması ile ilgili beklentiler, bu 
süreçte maliyetlerin düşürülmesine 
ilişkin rekabet baskısı, iş modelleri-
nin yönetimi veri analitiği ihtiyacının 
temellerini oluşturuyor. Gelişmekte 
olan düzenleyici gerekliliklerin yanı 
sıra artan rekabet baskısı, müşteri-
ler, finansal faaliyetler, çalışanların 
davranışları ve üçüncü parti işlem-
ler de dahil olmak üzere bir orga-
nizasyonun her düzeyinde gelişmiş 
teknoloji, otomasyon, kalite kont-
rolleri ve raporlama süreçlerine du-
yulan gereksinimi artırmaktadır.
Sermaye ve likidite: Sistematik 
olarak önemli finansal kurumlar ve 
sermaye için önerilen değişiklikler, 
çeşitli şirketlerde gerçekleştirilen 

koordineli incelemelerin sonuçla-
rından çıkan aksiyonlar bu alandaki 
gelişmelere yön veriyor. Düzenleyi-
ci reform ve yasama önerileri, risk 
yönetimi yapmak, küçük firmaların 
likidite gereksinimini sağlamak ve 
daha büyük firmaların da işlerini 
hızlandıracak düzenlemelere odak-
lanmalı.
Jeopolitik belirsizlik: Yetki alanla-
rına bağlı olarak farklılaşan, mevcut 
ve değişen politika ve düzenleme-
ler, korumacı kamu politikaları, stra-
teji ve operasyonlara ilişkin küresel 
düzenlemelerin uygulamaları jeo-
politik belirsizlikte kilit rol oynuyor. 
Küresel erişime sahip şirketler, ser-
mayenin korumacı kamu politikala-
rından etkilenebilir. GSYİH ve MIFID 
II gibi küresel düzenlemeler, uyum 
ve vergi işlevleri de dahil olmak 
üzere küresel operasyon alanlarını 
doğrudan etkileyecektir.
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BIST Kurumsal Yönetim Endeksi, 
payları Borsa İstanbul pazarla-
rında (Yakın İzleme Pazarı ve 

C ve D isteleri hariç) işlem gören ve 
kurumsal yönetim ilkelerine uyum 
notu 10 üzerinden en az 7, her bir 
ana başlık itibarıyla 10 üzerinden en 
az 6,5 olan şirketlerin fiyat ve getiri 
performansının ölçülmesi amacıyla 
oluşturulmuştur.
Kurumsal Yönetim İlkelerine uyum 
notu, SPK tarafından belirlenmiş de-
recelendirme kuruluşları listesinde 
bulunan derecelendirme kuruluşla-
rınca, şirketin tüm kurumsal yönetim 
ilkelerine uyumuna ilişkin yapılan de-
ğerlendirme sonucunda verilmekte-
dir.
Kurumsal Yönetim Endeksi’nin he-
saplanmasına 31.08.2007 tarihinde 
başlanmış olup, endeksin başlangıç 
değeri 48.082,17'dir.

BIST Kurumsal Yönetim Endeksi kap-
samındaki şirketlerin derecelendirme 
notlarına, şirketlerin Kamuyu Aydın-
latma Platformu'ndaki açıklamaların-
dan ulaşılabilmektedir.
Kurumsal Yönetim Endeksi'nde işlem 
görmek isteyen şirketler SPK tara-
fından lisanslandırılan derecelendir-
me kuruluşları tarafından "Kurumsal 
Yönetim Derecelendirme”si alarak 
BİST'e bildirmektedirler. Derecelen-
dirme 4 ana başlık altında yapılmak-
tadır;
 1. Pay sahipleri (%25 ağırlık ile)
 2. Kamuyu aydınlatma ve şeff afl ık  
 (%25 ağırlık ile)
 3. Menfaat sahipleri (%15 ağırlık ile)
 4. Yönetim Kurulu (%35 ağırlık ile)
Sermaye Piyasası Kurulu'nun (Kurul) 
01.02.2013 tarih ve 4/105 sayılı top-
lantısında alınan karar doğrultusunda 
değiştirilen ve yenilenen metodoloji-

ye göre yasal değişiklikle, temel ve ek 
puanlama sistemi şeklinde iki kade-
meli bir sisteme geçilmiştir. Yeni sis-
temde, SPK ilkelerinde yer alan kural 
ve uygulamaların tümü, yapılan deği-
şiklik kapsamında asgari unsur olarak 
kabul edilerek, ilk etapta 85 baz ta-
vanı üzerinden temel puanlar oluş-
turulmaktadır.  İkinci aşamada asgari 
unsur olan kural ve uygulamaların et-
kinliği ve kurumlara katma değer ya-
ratıp yaratmaması değerlendirilerek, 
15 baz tavanı üzerinden ek puanlar 
hesaplanmaktadır.  Yapılan değişik-
liklerle, ilkelere şekilsel uyumun ya-
nında fonksiyonel uyumun özellikle 
öne çıkartılması ve hesaplamaların 
iki kademeli olarak yapılması mate-
matiksel olarak notları aşağı doğru 
baskılamıştır.
BİST Kurumsal Yönetim Endeksi’nde 
47 şirket yer almaktadır. 

BIST Kurumsal Yönetim 
Endeksi
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Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.Ş.

95,50 21.02.2018 SAHA

Tofaş Türk Otomobil Fabrikası A.Ş. 

92,04 2.11.2018 SAHA

Türk Traktör ve Ziraat Makineleri A.Ş.

92,16 10.08.2018 SAHA

Hürriyet Gazetecilik ve Matbaacılık A.Ş.

92,67 19.09.2018 SAHA

Tüpraş Türkiye Petrol Rafinerileri A.Ş.

94,81 3.10.2018 SAHA

Otokar Otobüs Karoseri Sanayi A.Ş.

91,03 21.03.2018 SAHA

Anadolu Efes Biracılık ve Malt Sanayi A.Ş.

95,83 18.05.2018 SAHA

Yapı ve Kredi Bankası A.Ş

95,75 28.12.2018 SAHA

Şekerbank T.A.Ş.

94,23 23.01.2019 SAHA

Coca Cola İçecek A.Ş.

94,52 2.07.2018 SAHA

Arçelik A.Ş.

95,35 20.07.2018 SAHA

TAV Havalimanları Holding A.Ş.

96,25 17.08.2018 SAHA

Türkiye Sinai Kalkınma Bankası A.Ş. (TSKB)

95,42 19.10.2018 SAHA

Doğan Şirketler Grubu Holding A.Ş.

94,18 5.11.2018 SAHA

Logo Yazılım Sanayi ve Ticaret A.Ş.

91,14 17.12.2018 SAHA

Türk Telekomünikasyon A.Ş.

92,87 12.12.2018 SAHA

Türk Prysmian Kablo ve Sistemleri

91,76 5.12.2018 SAHA

Turcas Petrol A.Ş

95,70 2.03.2018 KOBİRATE

Park Elektrik A.Ş.

90,01 5.06.2018 SAHA

Aygaz A.Ş.

93,99 22.06.2018 SAHA

Albaraka Türk Katılım Bankası A.Ş.

89,23 11.07.2018 JCR EURASIA RATING

AG Anadolu Grubu (eski Yazıcılar Holding)

95,28 9.07.2018 SAHA

İhlas Holding A.Ş.

83,32 27.07.2018 JCR EURASIA RATING

İhlas Ev Aletleri İmalat Sanayi ve Ticaret A.Ş.

83,75 27.07.2018 JCR EURASIA RATING

Doğuş Otomotiv Servis ve Ticaret A.Ş.

96,41 17.12.2018 KOBİRATE

Pınar Süt Mamulleri Sanayi A.Ş.

92,71 16.11.2018 SAHA

Türkiye Halk Bankası A.Ş.

93,96 18.12.2018 SAHA

Global Yatırım Holding A.Ş.

90,60 23.11.2018 KOBİRATE

Garanti Faktoring Hizmetleri A.Ş.

93,90 16.08.2018 KOBİRATE

ENKA İnşaat ve Sanayi A.Ş.

91,80 2.11.2018 SAHA

Pınar Entegre Et ve Un Sanayi A.Ş.

93,09 19.11.2018 SAHA

Aselsan Elektronik Ticaret A.Ş.

92,04 12.12.2018 SAHA

Garanti Yatırım Ortaklığı A.Ş.

94,50 21.12.2018 KOBİRATE

Creditwest Faktoring A.Ş.

86,04 12.06.2018 JCR EURASIA RATING

Pınar Su Sanayi ve Ticaret A.Ş.

95,00 21.11.2018 KOBİRATE

Pegasus Hava Taşımacılığı A.Ş.

94,00 17.08.2018 KOBİRATE

Aksa Akrilik Kimya Sanayi A.Ş.

97,02 20.07.2018 SAHA

Akiş Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı  A.Ş.

95,36 21.11.2018 SAHA

Türkiye Garanti Bankası A.Ş.

95,95 11.12.2018 JCR EURASIA RATING

Türkiye Şişecam Fabrikası A.Ş.

95,28 14.12.2018 SAHA

Doğuş Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.Ş.

92,80 31.05.2018 KOBİRATE

Ereğli Demir ve Çelik Fabrikaları T.A.Ş.

92,70 27.07,2018 KOBIRATE

Anadolu Sigorta

95,11 7.11.2018 SAHA

Migros

95,81 28.12.2018 SAHA

Akmerkez

93,74 6.12.2018 SAHA

Halk Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.Ş.

92,74 30.11.2018 SAHA

TAT Gıda

93,08 28.12.2018 SAHA

ABC Faktoring (Halka Açık Değil)

79,11 5.01.2018 SAHA

Darüşşafaka Cemiyeti (Halka Açık Değil)

95,00 21.03.2018 KOBİRATE

Garanti Emeklilik ve Hayat A.Ş. (Halka Açık Değil)

96,20 28.12.2018 KOBİRATE

Pasha Bank (Halka Açık Değil)

91,87 2.07.2018 SAHA

Garanti Finansal Kiralama A.Ş. (Halka Açık Değil)

90,00 3.09.2018 KOBIRATE

Türkiye Kurumsal Yönetim Derneği (Halka Açık Değil)

94,70 28.12.2018 KOBIRATE

Halk Sigorta (Halka Açık Değil)

90,51 17.01.2019 SAHA

SÜTAŞ (Halka Açık Değil)

95,72 28.12.2018 SAHA

Çağdaş Faktoring A.Ş.

78,10 11.09.2018 KOBİRATE

ÜNSPED (Halka Açık Değil)

90,14 5.05.2018 SAHA

Türkiye Eğitim Gönüllüleri Vakfı (Halka Açık Değil)

94,60 28.12.2018 KOBIRATE

Türkiye İç Denetim Enstitüsü (Halka Açık Değil)

93,00 26.12.2018 KOBİRATE

Ege Genç İşadamları Derneği (Halka Açık Değil)

92,10 7.03.2018 KOBİRATE

Garanti Filo (Halka Açık Değil)

85,30 30.05.2018 KOBİRATE

Moda Deniz Kulübü (Halka Açık Değil)

90,80 20.12.2018 KOBİRATE

Toplum Gönüllüleri Vakfı (Halka Açık Değil)

92,70 27.12.2018 KOBİRATE

İstanbul Aydın Üniversitesi  (Halka Açık Değil)

83,96 10.04.2018 SAHA

* SPK'nın 01.02.2013 tarih ve 4/105 sayılı 
toplantısında alınan karar uyarınca, 
şirketlerin 2013 yılı kurumsal yönetim 
derecelendirme notları belirlenen 
prensipler çerçevesinde yenilenmiştir. 
**Geçmişe dönük Kurumsal Yönetim 
Derecelendirme Notlarının tümüne www.
tkyd.org adresli internet sitemizden 
ulaşabilirsiniz.
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TKYD Basından Haberler

Kurumsal yönetimi gündemde tutmak ve 

konuyu farklı yönleri ile ele almak için 

çalışmalarına devam eden Türkiye Kurumsal 

Yönetim Derneği, basına çalışmalarını aktardı.

Kurumsal yönetimi gündemde tutmak ve 

konuyu farklı yönleri ile ele almak için 

çalışmalarına devam eden Türkiye Kurumsal 

Yönetim Derneği, basına çalışmalarını aktardı.
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TKYD KİTAPLIK

Bilgi ve İletişim Teknolojilerinin sınırsız yaratıcılık ve yenilikçiliğinin 
yanında aydınlık ve karanlık yönleri var. Teknolojinin karanlık yüzün-
de binlerce kişi ve çıkar gurubu Siber tehlike yaratarak kurumları ve 
bireyleri tehdit ediyor. Bu Siber Risklere karşı korunma önlemlerini 
içeren NART Risk Management Forum da; İş dünyası, Teknoloji Hu-
kuk ve Sigorta gözünden bu tehditlerin nasıl yönetilebileceğini bu 
kitapta bulabilirsiniz.

SİBER RİSKLERİN YÖNETİMİ

Dünya'da özellikle 2000'li yıllardan sonra gündeme gelen şirket ifl asları, kurumsal yönetim süreçlerine 
önem veren yönetim yaklaşımlarını beraberinde getirdi. Bu dönemlerle birlikte özellikle art niyetli olarak 

ve bilerek batırılmış şirketlerle karşılaşılması yönetimin karanlık yüzünün de 
olabileceğini gösterdi. Özellikle halka açık statülü anonim şirketlerin ifl ası, ulu-
sal ve uluslararası alanlarda şirket çalışanları dışında pek çok paydaşın olum-
suz olarak etkilenmesini beraberinde getirdi.
Çalışmada kurumsal yönetim uygulamalarının önem kazandığı 2000'li yıl-
lardan sonra bünyesinde önemli skandallara maruz kalan ve buna ilaveten 
faaliyetlerini ifl as ederek sonlandırmak durumunda kalan şirket ifl aslarının 
nedenleri araştırılmış. Çalışmada şirketlere ilişkin kurumsal yönetişim başa-
rısızlıklarının nedenleri örnek olay incelemeleriyle ele alınmış ve incelenmiş. 
Bu kapsamda çalışmanın ilk bölümünde kurumsal yönetim kavramı ve söz 
konusu kavramın temellerini oluşturan unsurlar hakkında bilgiler veriliyor, 
dünyada ve Türkiye'de kurumsal yönetişim uygulamalarına ilişkin düzen-
lemelerden bahsediliyor, aile şirketlerinin kurumsal yönetim uygulamaları 
açıklanıyor. Çalışmada, şirketlerin yönetim süreçlerindeki başarılarını etkile-
yen, içsel çevre unsurları ve dışsal çevre unsurlarının yönetişim süreçlerine 
olan katkıları yazında yapılmış pek çok araştırmaya dayandırılarak açıklan-
maya çalışılıyor.

KURUMSAL YÖNETİŞİM BAŞARISIZLIKLARI VE 
ŞİRKET İFLASLARI

ve bilerek batırılmış şirketlerle karşılaşılması yönetimin karanlık yüzünün de 
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nedenleri araştırılmış. Çalışmada şirketlere ilişkin kurumsal yönetişim başa-
rısızlıklarının nedenleri örnek olay incelemeleriyle ele alınmış ve incelenmiş. 
Bu kapsamda çalışmanın ilk bölümünde kurumsal yönetim kavramı ve söz 
konusu kavramın temellerini oluşturan unsurlar hakkında bilgiler veriliyor, 
dünyada ve Türkiye'de kurumsal yönetişim uygulamalarına ilişkin düzen-
lemelerden bahsediliyor, aile şirketlerinin kurumsal yönetim uygulamaları 
açıklanıyor. Çalışmada, şirketlerin yönetim süreçlerindeki başarılarını etkile-
yen, içsel çevre unsurları ve dışsal çevre unsurlarının yönetişim süreçlerine 
olan katkıları yazında yapılmış pek çok araştırmaya dayandırılarak açıklan-
maya çalışılıyor.



TKYD | KIŞ 2019 | 51

En iyi kurumsal yönetim uygulamalarının içsellestirilebilmesi, daha sağlıklı yönetim yapılarına sahip olabilmemiz, 
şe� afl ık, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerini bir kurum kültürü haline getirmemiz adına yürüttüğümüz 
çalışmalarda gösterdikleri ilgi ve değerli destekleri için kurumsal üyelerimize  en içten teşekkürlerimizi sunarız.
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