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Yonetim Kurulu Baskani
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Baskanin Mesaji

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernedi'nin Degerli Uyeleri,
Degerli Okuyucular,

GUnUmMUz dunyasl, sinirlarin olmadigi, bilgiye cok hizli ulasildigi ve bilginin
cok hizli yayildigi bir hal aldi. Sirketler acisindan, varliklarini uzun yillar strdd-
rebilmek icin sartlarin hizla degistidi bu ortamda 6nlerindeki en kritik stirec
fark yaratmak ve “gelecedi sekillendirmek”.

GUNUMUzUN ekonomik dUzeni, hangi sektdrden olursa olsun modern bir
ekonominin temel unsuru olarak goérulen sirketlerin iyi ydnetilmelerini ve he-
sap verebilir oimalarini gerekli kilyor. Dolayisiyla kliresel rekabet sartlari, hizla
degisen ekonomik kosullar gibi degiskenler arka planda ydnetim ve dene-
tim sistemlerimizin, stratejilerimizin ve yapilanmalarimizin cagin ve glncel
gelismelerin gereklerine ve adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk
ilkelerine uyumlu olmak zorunda.

“Stratejik liderlik” ve “zamanin ruhunu yakalayabilmek” her zamankinden
daha dnemli. Artik gelecedi dogru okuyan, risklerini gdren, zayif yonlerini
bilen ve gelecedini buna gdre yapilandiran sirketler strdUrUlebilir olacak.

Turkiye'de de is yapis sekilleriyle, uygulamalariyla, stratejileriyle, &zgun yak-
lasimlariyla sektérlerinde fark yaratan bircok sirket var. Basarili bir kurumsal
yapilanma slrecinden gecen Anadolu Grubu bu sayimiza konuk oldu

Entegre raporlama, kurumsal yonetim 6lcimleme metodolojilerinde yeni
yaklasimlar, cesitli calismalar ile destekledigimiz hisse edindirme programla-
ri, halka arzlar ve kurumsal ydnetim gibi cesitli konularda yenilikci yaklasimlar
sunanlari bu sayimizda ver alan diger misafirlerimizin konulari, keyifle okuya-
cadinizi umuyoruz.

Degerli Uyeler,

Esnek ve dayanikll, degisim kultUrine dayal sirketler cok daha gUclU yapila-
ra doénUsebilir ve yeni dinyada yerlerini cok daha saglam alabilirler. Burada
elbette ydnetim kurullarina blyuk bir rol distyor. isletmenin dénistime hiz-
la adapte olabilmesi, degisimin tUm sirkete ve calisanlara yayilabilmesi, bir
kurum kultart yaratiimasi, gerekli donanimin saglanmasi, yatinm yapilacak
alanlarin dogru belirlenmesi, yapinin kurumsal acidan ¢ok daha ¢evik olabil-
mesi, yonetim kurullarina bagl.

Dernek olarak uluslararasi alanda rekabetci, iyi yonetilen kuruluslar yaratma
ydnUndeki cabamizda sizlerle birlikte yol almaya ve sirketlerimizi bu ybnde

desteklemeye devam edecegiz.

Sevgi ve saygilarimla...
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MAKALE / PROF. DR. CAGLAR MANAVGAT
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“TUM TARAFLARIYLA HISSE
EDINDIRME PROGRAMLARY”
PANELI DUZENLENDI

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) ve Tiirkiye Sermaye Piyasalar: Birligi (TSPB) isbirliginde Diinya Yatirimc:
Haftas: 2019 kapsaminda “Tiim Taraflarwyla Hisse Edindirme Programlar:” paneli 2 Ekim 2019 taribinde diizenlend.
Yogun katilim ile diizenlenen panelin moderasyonunu TKYD Yonetim Kurulu Uyesi Av. Kayra Uger yapts. Av. Kayra Uger'in

panele iliskin degerlendirmelerini iceren yazisini aktariyoruz.

Tum  Taraflariyla Hisse Edindirme
Programlari paneli 2 Ekim 2019 tarihin-
de Hergliner Bilgen Ozeke Avukatlik
Ortakligr ev sahipliginde duzenlendi.
Dunya Yatirimci Haftasi 2019 kapsa-
minda Turkiye Sermaye Piyasalari is
birliginde duzenledigimiz panelde uy-
gulama, mevzuat ve vergi acisindan
degerlendirildi, iyi uygulama &rnekleri
konusuldu.

Panelin konusmacilari; MLP Care Stra-
teji ve Yatirmal lliskileri Direktorl De-
niz Can Yucel, Osmanli Menkul Genel
MUdurd Pinar CakilkayaYasar Holding
Sermaye Piyasasl Danismani Senem
Demirkan, Sermaye Piyasasi Kurulu
Uzmani llic Basak Karakoc ve Deloit-
te TUrkiye Vergi Hizmetleri Ortadi Ca-
Jatay Yuce oldu. Panelistler Hergtner
Bilge Ozeke Avukatlk Ortakhg or-
taklarindan ve TKYD Yonetim Kurulu
Uyesi Av. Kayra Ucer moderatérliagin-
de sorulari yanitlad.

Av. Kayra Ucer’in panele iliskin deger-
lendirmelerini iceren yazisini aktariyo-
ruz:

2 Ekim 2019 tarihinde DuUnya yatirim-
cl haftasi 2019 kapsaminda Turkiye
Kurumsal Yonetim Dernedi (TKYD)
ve Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi
(TSPB) organizasyonunda “Tum Ta-
raflarlyla Hisse Edindirme Program-
lar” paneli dizenlendi. Yogun katihm
ve sorular TKYD ve TSPB’nin ne kadar
isabetli bir konuya parmak bastikla-
rinin delili oldu. TKYD'nin “Sermaye
Piyasalari Calisma Grubu” altinda his-
se edindirme programlari konunun
uzmanlar arasinda uzunca bir sUredir
tartisiimaktaydi. Bu tartismalar neti-
cesinde ortaya cikan bir takim soru
isaretleri, goérus farkhliklar olmustu.
Bu panel vasitasiyla kamu ve dzel sek-
térden gelen degerli panelistlerin bilgi
birikimlerinin aktarilmasi sayesinde her
iki dernegin Uyeleri ve diger dinleyiciler

bir hisse edindirme programinin nasil
uygulanabilecedi, bu sUrecte dikkat
edilmesi gereken hususlar, mevzuat
degisikliklerinin bu sUrece nasil katki
saglayabilecedi gibi pek cok hususta
fikir sahibi oldular.

Oncelikle hisse edindirme programlari-
nin Amerika’da nasil ortaya ¢iktigi, Av-
rupa’nin da kisa strede benzer uygu-
lamalar hayata gecirdigi ve farkli farkl
modeller neticesinde hisse edindirme
programlarinin  ¢cok uluslu sirketlerin
siklikla kullandiklarl bir yontem haline
geldikleri aktarildi. Hisse edindirme
programlarinin olumlu etkileri arasinda
calisanlarin motivasyonunu artirma ve
sirketi sahiplenmelerini sadlama, toplu
bir birikim araci olmasi sebebiyle eko-
nomiye genel anlamda katki saglama,
halka acik sirketler agisindan borsada
islem goren hisse adedini artirma, uy-
gulanan modelin yapisina gére sirkete
dénemsel olarak finansman saglama
ve bunlara benzer birtakim faydalarina
deginildi.

Tabi ekonomiye ve sirketlere pek cok
faydasl sayilan boyle cazip bir konu-
nun neden Ulkemizde pek hayata ge-
cirilmedidi bir sonraki tartisma konusu
oldu. Ulkemizdeki cok uluslu sirketlerin
yerel sirket calisanlarini da kapsayacak
sekilde, bu tip hisse edindirme prog-
ramlarini Sermaye Piyasas! Kurulu'nun
(SPK) ilgili dUzenlemelerine uyarak
uzunca bir sUredir hayata gecirdikleri
ancak yerel halka acik ve kapali sirket-
ler acisindan bu deneyimi yasamis or-
neklerin cok az oldugu irdelendi. Aslin-
da bu konunun Ulkemizin dénde gelen
sirketlerinin cogunun ydnetim kurul-
larinda goérusuldugu, danismanlardan
gbrus alindigl, ancak konunun serma-
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ye piyasasl mevzuati, vergi mevzuat,
is hukuku mevzuati, kisisel verileri ko-
ruma mevzuatl gibi pek ¢cok farkli ala-
na dokunmasi, tek bir dizenleyicisinin
olmamasi, ¢cok fazla hayata gecirilmis
ornedi olmamasi gibi sebeplerin yo-
neticilerin ve sirket sahiplerinin hentz
cesur adimlar atmamalarina sebebiyet

digi ve uygulamada karsilasilan sorun-
lar ve bunlara ne sekilde ¢cdztmler Ure-
tildigi kapsamli bir bicimde tartisildi.
Ozellikle halka acik sirketler acisindan
hisse edindirme programi hayata ge-
ciriimek istenirse SPK mevzuati altinda
bir engel olmadig teyit edildi ve halka
aclk sirketlerin hisse edindirme prog-

verdigi tespiti yapildi.

Bu noktada halka acik bir sirket olarak
hisse edindirme programini ilk uygula-
yan ornek olan Osmanli Yatirim Men-
kul Degerler’in deneyimi aktarildi. SPK
ile ilk gérusmeden baslayarak 2015 yi-
liIndan buglne degdin sUren ve devam
edecek olan programin detaylari, nasill
hayata gecirildigi, kararlarin nasil veril-

A

rami olusturmak icin mevzuata goére
basvurulabilecekleri farkh ydntemler
ve her bir ydntem icin atilacak adimlar
aciklandi. Bu sUrecte halka acik sirket-
ler acisindan SPK mevzuatl tahtinda
dikkat edilmesi gereken hususlarin alti
cizildi ve SPK’nin da 11. kalkinma plani
altinda mali piyasalar kismi altinda 6n-
gbrulen tedbirlerden birisi olan hisse

. HaDerler | TKYD

edindirme programlarinin hayata ge-
cirilmesinde yapici bir katkisi olacagdi
teyit edildi.

Elbette aslinda bu kadar cok faydasi
olabilecek bir konunun neden daha
fazla uygulanmiyor oldugu da panelin
geri kalaninda ele alindi. Bu cercevede
bir eksiklik olarak konunun her tur-
0 boyutunu ele alan tek bir mevzuat
olmamasinin sirketlerde bir cekince
yarattigr goruldu. Diger bir boyutu da
vergi mevzuatl altinda bu konunun
ozellikle dizenlenmemis olmasi ve bu
sebeple genel hikimlere gére deger-
lendirme yapilmasi sonucu uygulama-
cllar arasinda bazi alanlarda fikir birligi-
ne varilamamasl ve buna badli riskler
oldu. Ornek olarak iskontolu bir hisse
edindirme programinda ¢alisanin ilgili
hisse senedini almaya hak kazandigi
noktada mi yoksa ileride satip devret-
tigi noktada mi mukellefiyetin doga-
cagdl, senede iliskin opsiyon sunulmasi
s6z konusu olan programlarda progra-
ma katilm aninda mi, opsiyon kullanil-
diginda mi yoksa paraya ¢evrildiginde
mi mukellefiyetin dogacagdi, calisanin
kazancinin maas mi yoksa gelir olarak
mi dikkate alinmasi gerektigi ve buna
bagdll olarak verginin ne sekilde ve ki-
min tarafindan beyan edilip édenece-
di, sirket acisindan bu ydnde saglanan
faydalarin gider olarak kabul edilip edil-
memesi gibi konularda her ne kadar
uygulamada bir takim kabul gérmuUs
hususlar olsa da net bir dizenleme ol-
mamasindan muatevellit bir belirsizligin
de hakim oldugu konusuldu.

Verimli tartismalar neticesinde his-
se edindirme programlarinin hem
calisanlar, hem sirketler hem de ge-
nel ekonomi acisindan faydali olaca-
g1 ancak bu yola girmek isteyenlere
1sik tutacak sekilde bu strecin tek bir
mevzuat altinda duzenlenmesi, vergi
mevzuatinin  netlik kazanarak taraf-
larin yakUmlultklerinin - belirlenmesi
ve halka acik sirketler acisindan hisse
edindirme programlarinin uygulama-
s hisse degerinin belirliligi sebebiyle
daha kolay olmasina ragmen, isteyen
kapall sirketler agisindan da bu yola
girilebilecek kapinin acilmasinin hisse
edindirme programlarinin Glkemizde-
ki popularitesinin artiriimasi agisindan
onemli katkilar saglayacadi butin pa-
nelin sonuc ciktisi olarak not edildi.
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ANADOLU VEISTANBUL
KURUMSAL YONETIM ETKINLIKLER

Anadolu ve istanbul'da duzenledigi-
miz kurumsal yénetimin yayginlasti-
rilmasi  etkinliklerimiz cercevesinde

cesitli illerde is dUnyasi ile bir araya
gelme imkani bulduk.

Ankara Programi

Ankara programimizin ilk etkinliginde
23 Ekim 2019 tarihinde Orta Anadolu
ihracatcr Birlikleri (OAIB) uzman ve
yoneticilerine “Birliklerde ve STKlar
Kurumsal Yonetim”i anlattik. OQAIB ev
sahipliginde duzenledigimiz panelin
konusmacilar TKYD Yoénetim Kurulu
Uyesi ve TOFAS Dis lliskiler Direktéri
GUray Karacar, TKYD Yonetim Kurulu
Uyesi ve Herglner Bilgen Ozeke Avu-
katlk Ortakhgr Ortaklarindan Av. Kay-
ra Ucer ile TKYD Yo&netim Kurulu Uyesi
ve Borusan Holding Kurumsal iliskiler
Direktdri Eray Akdag oldu.

STK'lara yénelik panelin ardindan, mo-
derasyonunu TKYD Baskani Feyyaz
Unal'n yaptigi, Ankara is dinyasina
yonelik "Kurumsal Yonetim ile Sirketi-
nizi Nasil Gelecege Tasirsiniz?" konulu
panel ile programimiz devam etti.

izmir Programi
30 Eylul ve 1Ekim 2019 tarihlerinde ise
cesitli etkinlikler ile Izmir is dunyasi ile

bir araya gelme imkani yakaladik.
izmir etkinliklerimizin ilk giininde Ege
Bolgesi Sanayi Odasi (EBSO)'nin 30
Eylul 2019 tarihinde dlizenlenen Meclis
Toplantisi'na konuk olduk. Toplantida;
Yonetim Kurulu Baskanimiz Feyyaz
Unal "Kurumsal Yonetim Nedir? Ne-
den Onemlidir?" konusunda bir sunum
yapip meclis Gyeleri ile kurumsal yone-
timi konustu. Ayni gun etkinlik éncesi
izmir'in basin mensuplari ile de bir ara-
ya gelme imkani bulduk.

Poaet | 1] I
el |

ADILLIK

Etkinliklerin ikinci guninde Ege ihra-
catci Birlikleri (EIB) ev sahipliginde EIB
uzman ve yoneticilerine "Birliklerde ve
STK'larda Kurumsal Yonetim"i anlattik.
izmir  programimizin  ikinci  guna
STK'lara ydnelik panelin ardindan, iz-
mir is dunyasina yodnelik "Kurumsal
Yonetim ile Sirketinizi Nasil Gelecege

Tasirsiniz?" konulu panel ile devam etti.

Aydin Programi

Aydin Sanayi Odasi (AYSO)'nin 26
Eylal 2019 tarihinde duUzenlenen
Meclis Toplantisi'na konuk olduk.
Toplantida; Yonetim Kurulu Baska-
nimiz Feyyaz Unal "Kurumsal Yo-
netim Nedir? Neden Onemlidir?"
konusunda bir sunum yapip meclis
Gyeleri ile kurumsal ydnetimi ko-
nustu.

DOGUNSIFED Uyesi

Sirketlere
"Ajle isletmelerinde Kurumsallas-
ma” Konulu Bir Seminer Verdik

TURKONFED ve UNDP, Turki-
ye'deki  KOBI'lerin  kapasitesini
glclendirmek amaciyla “Kapsayicl
is Egitimi Program”ni pilot proje
olarak hayata gecirdi. Proje kap-
saminda 21 Haziran 2019 tarihin-
de DOGUNSIFED Uyesi KOBI'lere
“Aile Isletmelerinde Kurumsallas-
ma” konusunda bir seminer ver-
dik. Dernegdimiz adina seminerin
konusmacisi olan Yonetim Kuru-
lu Uyemiz Guray Karacar’a ve bu
toplantida bize ev sahiplidi yapan
Cimento  EnduUstrisi  Isverenleri
Sendikasi (CEIS)'na tesekklUr edi-
yoruz.
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YONETIM KURULUMUZUN
ZIYARETLER| DEVAM
DIYOR

Merkezi Kayit Kurulusu Ziyaretimiz
Dernegimiz Baskani Feyyaz Unal, Yonetim Kurulu Uyemiz Av. Umit Yayla
ve Genel Sekreteri BetUl Aygensu Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) Genel

Kurumsal yonetimde iyi uygulamalarin yayginlasmasi icin goérus alisverislerimiz devam ediyor.
MUdurd ve Yonetim Kurulu Uyesi Sayin Ekrem Arikan'a 7 Agustos 2019
tarihinde nezaket ziyaretlerinde bulundu. Toplantida dernegimizin calis-

malari ve kurumsal yénetim konusunda gdrus alisverisinde bulunuldu, ge-

International lecek donem isbirligi imkanlarl degerlendirildi.
Finance T

Corporation
WORLD BANKGROUP

IFC Ziyaretimiz

IFC Ulke Mudurt Arnaud Dupoizat'a
25 Eylul 2019 tarihinde ziyarette bu-
lunduk. iligli ziyarette finans sekto-
rinden Sirket Genel Sekreteri konu-

il e

suna kadar ortak calisma alanlarimiz PR & i . i

hakkinda gorus alisverisi yapma fir- i LA ; i

sati bulduk. P : i ix e e 1
& L/

ya Sed) . ._r-- 'b |

Uluslararasi Yatirimcilar Dernegi

International Investors Association ' >

YASED Ziyaretimiz

Yonetim Kurulu Baskanimiz Feyyaz
Unal, Yonetim Kurulu Uyelerimiz Ozan
Altan ve Ali Kamil Uzun katiimlari ile
22 Agustos 2019 tarihinde YASED ziya-
retimiz gerceklesti. Toplantida YASED
Baskan Yardimcisi HUseyin Haluk Yal¢in
ve Genel Sekreter Ozlem Ozyigit ile bir
araya gelerek dernegimizin calismalari
ve kurumsal yénetim konusunda gérus
alisverisinde bulunulup, olasi isbirligi _
imkanlarini degerlendirdik. x <

Fe
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BORSA ISTANBUL'DA GONG
“YATIRIMLARDA KURUMSAL
YONETIM” ICIN CALDI

BORSA ISTANBUL’'DA GONG

“YATIRIMLARI

Turkiye Kurumsal Yénetim Derne-
gi ve Turkiye Kurumsal Yatirimci
Yoneticileri Dernedi, kurumsal yo-
netimin yatirimcilar nezdinde éne-
mini vurgulamak ve sirketlerdeki
uluslararasi kabul gérmuUs iyi uy-
gulamalarin artmasi icin harekete
gecti. Isbirligi kapsaminda Borsa
istanbul’da “Yatirimlarda Kurumsal
Yénetimin Desteklenmesi” Proto-

iSTANBU

___—4
kol’'nl 13 Haziran 2019 tarihinde
imzalayan Turkiye Kurumsal Yéne-
tim Dernegi Baskani Feyyaz Unal
ve Turkiye Kurumsal Yatirimci Yo-
neticileri Dernegdi Baskani Selim
Yazici, térenin ardindan dernegin
yonetim kurulu Gyeleri ile birlikte
gongu caldilar.

Kurumsal yénetim anlayisinin ta-
ninmasi, gelismesi ve en iyi uy-

gulamalariyla hayata gecirilmesi
hedefiyle faaliyet gdsteren Turki-
ye Kurumsal Yonetim Dernegi ile
kurumsal yatirimcilarin  gelismesi
ve yayginlasmasiicin calisan Turki-
ye Kurumsal Yatirimci Yoéneticileri
Dernedi kurumsal ydnetimin yati-
rimcilar nezdinde &énemini vurgu-
lamak i¢in is birligine gitti.

Turkiye Kurumsal Yénetim Derne-
gi Yonetim Kurulu Baskani Feyyaz
Unal ve Turkiye Kurumsal Yatirimci
Yoneticileri Dernegdi Yonetim Ku-
rulu Baskani Selim Yazicl, sirketler-
deki uluslararasi kabul gérmuUs iyi
uygulamalarin artmasinin destek-
lenmesine iliskin “Yatirimlarda Ku-
rumsal Yoénetimin Desteklenmesi
ProtokolU”nt imzaladi. imza tére-
ninin ardindan gong téreni gercek-
lestirildi.

Kurumsal yatirimcilar tesvik edi-
lecek

Protokol kapsaminda kurumsal
yvatirimcilara, yatirim kararlarinda
ortakliklardaki pay sahipligi hak-
larinin kullanilmasi, bilgilendirme
politikasina sahip olunmasi, risk
yoénetimine dnem verilmesi, sosyal
ve cevresel etkinin gdzetilmesi ile
menfaat catismalarinin giderilme-
si gibi konulari da dikkate alma-
lari dnerilecek. Ayrica kurumsal
yatirimcilarin genel yatirm stra-
tejilerinin uzun ddénemdeki yU-
kamlultkleriyle uygunlugu ve bu
yatirimlarinin orta ve uzun dénem
performansa katkisi konularinda
aciklama yapmalari tesvik edile-
cek.

Térenin ardindan Borsa Istanbul
Yoénetim Kurulu Baskani Prof. Dr.
Erisah Arican ve Borsa istanbul
Genel Mudura ve Baskan Vekili
Murat Cetinkaya imzalanan proto-
kol ile ilgili tebriklerini ilettiler.

10 | TKYD | SONBAHAR 2019



Haberler | TKYD

TKYD UYE TOPLANTIS
DUZENLENDI

PwC Turkiye ev sahipliginde PwC Toplantinin  konuk konusmacisi kokteylde Uyelerimiz bir araya ge-

Experience Center'da 25 Eylul Prof. Dr. Yanki Yazgan oldu. Yanki lerek gbrus alisverisinde bulunma
2019 tarihinde diizenledigimiz Uye Yazgan “Neden Aile Olmak Sirket imkani yakaladi.

Toplantimiza katilan tum UGyeleri- Kalmak?" konulu bir sunum yap-

mize tesekkUr ederiz. ti. Sunumun ardindan duzenlenen

Turkiye I
Kurumsal .
‘L(]onehm | | [N ».
cd MEEEN ’- o
w b9 1

e Experience Ce
Astanbul
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YONETIM KURULU DINAMIKLERI PANELI DUZENLENDI

Yonetim Kurulu Dinamikleri Paneli Od-
gers Berndtson ve Turkiye Kurumsal
Yonetim Dernedi is birliginde 9 Temmuz
20719 tarihinde The St. Regis Otel'de dU-
zenlendi. Panelin konusmacilar TKYD
Yonetim Kurulu Baskani Feyyaz Unal,

Bosch Turkiye ve Ortadodu Baskani
Steven Young, Limak Yatirm Yonetim
Kurulu Baskani Ebru Ozdemir, Odgers
Berndtson Uluslararasl  Yonetim/icra

Kurulu Program Direktdrt Murray Stee-
le ve moderatdri ise Odgers Berndtson

Turkiye Yonetim Kurulu Baskani Ayse
Oztuna Bozoklar oldu. Panelde ulusla-
raras! trendler, degisim ve uyum, hakim
hissedar vyapllarinda ydnetim kurullari,
yonetim kurullarinda cesitlilik dne cikan
konular oldu.

LARARAS
IONETIM /7’ A KURU]
“INAMI™

&= F
(! \ 'Pm-ne"-?

GALATASARAY UNIVERSITESI ZIYARETI VE ISBIRLIGI

Galatasaray Universitesi ev sahipligin-
de, iktisadi ve Idari Bilimler Fakultesi
Dekani Prof. Dr. Volkan Demir ve Dekan
Yardimcisi Dog. Dr. Aylin Ataay katilimi

ile yonetim kurulu Gyelerimiz bir araya
geldi. ilgili toplantida ydnetim kurulu
gundemi yani sira Galatasaray Univer-
sitesi isbirligi olanaklarini degerlendir-

[ ] L8

dik, dntimuzdeki dénem kurumsal yo-
netim acisindan pek cok arastirma ve
proje icin is birligi konusunda hemfikir
kaldik.

X -

ISO AILE SIRKETLERI CALISMA GRUBU'NA KONUK OLDUK

iISO'nun Aile Sirketleri Calisma Grubu'na 25 Eylul 2019 tari- sorumlu sirketleri yayginlastirmak Uzere kurumsal yénetim

hinde konuk olduk. Toplantida; adil, seffaf, hesap verebilir ve konustuk.
T T =
""""" : ISTANBUL

SANAYI ODAS]
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Gilincel Degisikliklerle Kurumsal
Ydénetim Raporlama Cercevesi ve
Faaliyet Raporu Egitimi

Egitimi 16 Ekim 2019 tarihinde

Avantgarde Otel'de duUzenlendi.
Egitimin konusmacilari TKYD Y&-
netim Kurulu Uyesi Av. Umit Yay-
la, MKK KAP Direktorligu Servis
Yoneticisi Fatma Ayzer Bilgic ve
Ko¢ Holding A.S. Finans Yoneticisi
Ayca Sandikcioglu oldu.

Egitimde Kurumsal Yonetim ilkele-
rine Uyum Raporu, Karsilastirmali
Olarak Rapor Icerikleri ve Ornek-
leri ve TTK ve SPKn ilgili Mevzuati
Uyarinca Faaliyet Raporu konulari
Umit Yayla tarafindan katilimcila-
ra aktarildi. Ayzer Bilgic Kurumsal
Yonetim Bilgi Formu'nu uygula-
mall olarak sunumunda aktarirken,
Ayca Sandikcioglu Uygulamada
Yasanan Sorunlar ve Cézum One-
rileri konusunda katilimcilari bilgi-
lendirdi.

iyi Kurumsal Yonetimde Yetki
Devri ve lyi Uygulama Ornekleri
Egitimi

4 Ekim 2019 tarihinde Interconti-
nental Otel'de dUzenlenen egiti-
min konusmacilart TKYD Yénetim
Kurulu Uyesi, Sisecam Genel MU-
durt Danismanit Av. Nihal Mashaki
ve Kocaeli Universitesi Hukuk Fa-
kultesi Ogretim Uyesi Dr. Muzaffer
Eroglu oldu.

Yetki Devri, yetki matrisi ve iyi
uygulama o6rnekleri, yetki devir
matriksinin  ana sirket ve vyav-

TKYD EGITIMLER] DEVAM EDIYOR

ru-bagll sirket baglaminda deger-
lendirilmesi konularint  Av. Nihal
Mashaki ele aldi. Turk hukukunda
yonetim devri ic ydnergesi, tem-
sil yetkisi, vekalet ve uygulamalari
konularini ise Dr. Muzaffer Eroglu
katilimcilara aktardi.

Kriz Dénemlerinde Risk Y6netimi
Egitimi

Egitim 27 Eylul 2019 tarihinde In-

tercontinental Otel'de duzenlendi.
Marsh Risk Danismanligi Turkiye,
Ortadogu ve Kuzey Afrika Bodlgesi
Yoéneticisi, Kidemli Direktdér Hande
Bilgisu ve Marsh Risk Danismanli-
g1 Turkiye Kurumsal Risk Hizmetleri
Yoéneticisi, Direktdr Ertan Bagriacik
egitimin konusmacilari oldu. Sisecam
Toplulugu Risk Yonetimi Baskani Oz-
gln Cinar ve TOFAS Finansal Plan-
lama ve Kontrol Direktért, Kurumsal
Risk Yonetimi Dernegi Baskani Dogu
Ozden ise profesyonel yasamdan
deneyimlerini katihmcilar ile paylasti.

Haberler | TKYD

Yénetim Kurulu Uyeligi ihtisas
Programlari

Program 24-25 Mayis 2019 tarih-
lerinde ve hissedarlara 6zel olarak
da 13-14 Eylul 2019 tarihlerinde In-
tercontinental Otel'de dlzenlendi.

Programda; yénetim kurulunun

yapisi ve yonetim kurulu Uyeleri-
nin konumu, yoénetim kurulu se¢im
kriterleri-oryantasyon ve ydnetim
kurulu Gyelerine saglanan Ucret ve

yan haklar, dogru ydénetim model-
leri ve takim olma bilinci, ydnetim
kurulunda sirket stratejisinin olus-
turulmasi ve benimsenmesi, yone-
tim kurulu Gyelerinin hukuki gdrev
ve sorumluluklari, yéonetim kurulu
performans olcimuU ve komiteler,
risk yodnetimi ile ydnetici sigorta-
lari konulari kapsamli olarak ele
alindi.

TKYD | SONBAHAR 2019 |13
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TURKIYE SERMAYE |
PIYASALARI KONGRESI

Turkiye Sermaye Piyasalari Kong-
resi, Turkiye Sermaye Piyasalari
Birligi tarafindan “Déndsim” tema-
st ile 19-20 Kasim 2019 tarihlerinde
Wyndham istanbul Levent'te du-
zenlenecek. TKYD olarak destek-

cisi oldugumuz ve Ucretsiz olarak
dlUzenlenecek etkinlik hakkinda
detayll bilgiye asagidaki adresten
ulasabilirsiniz.

www.sermayepiyasalarikongresi.org.tr

TURKIYE SERMAYE PIYASALARI
KONGRESI

19 -20 KASM 2019

sermayepiyasalarikongresi.org.tr

Haberler | TUrkiye'den

7. KADIN
DIREKTORLER
KONFERANSI

BAGIMSIZ e
m Mu‘éﬁ 30% Clib

7. TURKIYE KADIN DIREXTORLER KONFERANSI

YONETIM KURULLARINA
ADAY GOSTERME SURECLERI
-VE- -
GESITLILIK

TARIHI NOT EDINIZ | 20 KASIM 2019
16:@0-20.00 | ZORLU PSH

ETKINLIK ANA DESTEKGILERE

SiGaantiBEVA () ZORLU QIFC|

7. Kadin Direktorler Konferansi “Yo-
netim Kurullarinda Aday Gosterme
SUrecleri ve Cesitlilik” temasi ile 20
Kasim 2019 tarihinde Zorlu PSM'de
duzenlenecek. Ucretsiz olarak dizen-
lenecek konferans ile ilgili detayli bil-
giye asagdidaki adresten ulasabilirsiniz
www.7thiwdconferenceinturkey.com

SIRKETLER ICIN KURUMSAL DONUSUM
PROGRAMININ UCUNCUSU BASLIYOR

BISTEP 3 Basliyor

Son Basvuru Tarihi

1 Kasim 2019

Borsa Istanbul’'un Koc¢ Uni-
versitesi ile birlikte baslat-
tiIgr “Sirketler icin Kurum-
sal D6nUsUim Programi’nin
UcuUncusUicin 14 Kasim 2019
tarihinde baslayacak. Prog-
ram, bUyume potansiyeline
sahip sirketlere kurumsal-
lasma ve strateji gelistirme
yolunda destek verecek
olup, sektordeki en iyi uy-
gulamalardan gelen bilgi ve
tecrUbeyi network imkéanla-
riyla birlestirecek. Progra-
ma sinirli sayida sirket ka- |
bul edilecek ve sirketlerin [
Ust dlzey yoneticilerinin §
katilimi esas alinacak.

Detayl Bilgi ve Basvuru
borsaistanbul.com/bistep

BiSSTEm

Kurumsal Diniisiim Program

iletisim
bistep@borsaistanbul.com
0 212 298 2179
executive@ku.edu.tr
0 549 562 7066
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ICGN SEOUL KONFERANSI

Konferans, International Corpo-
rate Governance Network (ICGN)
tarafindan 27-28 Subat 2020 ta-
rinlerinde Kore Kurumsal Yénetim
Merkezi ve Kore Borsasi ev sahip-
liginde dlzenlenencek. Iki gun-

Uk etkinlik sUresince katilimcilar,
hem sektdérden hem de akademik
dinyadan uzmanlarin katilimi ile
kurumsal ydénetim konusunda son
gelismelerden haberdar olma im-
kani yakalarken ayni zamanda ko-

Haberler | DUnyadan

nusmacilarla network imkanna sa-
hip olacaklar.

Konferans ile ilgili detayli bilgiye
www.icgn.org adresinden ulasabi-
lirsiniz.

ICGN
SEOUL CONFERENCE

Hosted by Korea Corporate
Governance Service

27-28 February 2020 » Westin Chosun Hotel

OECD "DUNYANIN LISTELENEN SIRKETLERININ
SAHIPLERI” RAPORUNU YAYINLADI

The Organisation for Economic
Co-operation and Development
(OECD) tarafindan 17 Ekim 2019
tarihinde vyayinlanan rapora gore
duUnyada listelenen yaklasik 41.000
sirket, klUresel GSYH've esdeger,
80 trilyon ABD dolarinin Uzerinde
bir birlesik piyasa degerine sahip.
GUnUmUzde bu miktarin yarisin-
dan fazlasi kurumsal yatirimcilar ve
kamu sektort tarafindan yapiliyor.
Global borsa degerinin% 90'ini

olusturan, en buyuk 10.000 sirket-
ten firma duzeyinde sahiplik bilgi-
lerini kullanan bu rapor, sahipleri-
nin kim oldugu ve sahip olduklari
hakkinda benzersiz karsilastirmali
veriler sunuyor. Farkl yatirimci ka-
tegorileri ve sinir 6tesi mulkiyete
sahipligin yani sira sirket dlzeyin-
de mulkiyet yogunlugu derecesi-
ne genel bir bakis sunaa rapora
OECD’nin  www.oecd.org adresli
internet sitesinden ulasabilirsiniz.

DUNYA BANKASI'NIN HAZIRLADIG

Doing
Business

p
{7}y worLp BANK GROUP

IS YAPMA
KOLAYLIGI
ENDEKSI 2020
ACIKLANDI

Turkiye, DUnya Bankasi’'nin hazir-
ladigi is Yapma Kolayhgi Endek-
si'nde 190 Ulke arasinda 33. siraya
yUkseldi. Turkiye bodylece 'is yap-
ma kolayliginda isvicre, Hollanda,
Portekiz ve italya gibi Ulkeleri ge-
ride birakti.

is yapma kolayhginda en kayda
deger gelismeyi Suudi Arabistan,
Urdun, Bahreyn, Pakistan, Cin ve

Owners of the
World’s Listed Cump_gnies

Listenin zir-

Hindistan kaydetti.
vesinde ise Yeni Zelanda yer aldl.
Yeni Zelanda'y! sirasiyla Singapur
ve Hong Kong takip etti.

Raporun tamamina asagidaki in-

ternet sitesinden ulasabilirsiniz.
www.worldbank.org
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Dr. Burak Koger
TKYD Yonetim Kurulu
Yedek Uyesi

Koger Danismanlik A.S.

SIRKETI
YONET]
SUNUM
ANLAT

J:

ONERILER

David Risser
Nestor Advisors, Direktér

elismis bir kurumsal yonetim
Gortamma sahip oldugu dustnu-

len Ulkelerde dahi karsilasilabi-
len hatali sirket uygulamalari, iyi tasar-
lanmis bir uygulama mekanizmasiyla
desteklenmeyen bir kurumsal yonetim
cercevesinin yetersiz oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu nedenle, borsada is-
lem gdren sirketler tarafindan kamuya
aciklanan kurumsal yonetim raporlari-
nin kalitesi, kurumsal ydnetim ilkeleri-
ne uyumun vyayginlastirimasinda kilit
rol oynar. Yatirimcilarin beklentisi olan
sirkete 6zglU kurumsal ydnetim uy-
gulamalari konusunda zamaninda ve
guvenilir bilgilendirme saglanmasini
glUvence altina almak duzenleyici ku-
rumlarin goérevidir. Sermaye Piyasasi
Kurulu, Turkiye'ye 6zgl piyasa kosul-
larini dikkate alarak kurumsal ydonetim
raporlamasinda kullanilmak Uzere ta-
nimlanmis sablonlardan ve bunun yani
sira sirketlerin paylasmak istedikleri di-

Jer bilgileri serbest formatta sunabi-
lecekleri bir anlati bolimunden olusan
yeni bir kurumsal ydnetim raporlama
cercevesi benimsemistir. Bu makale-
vi yeni Kurumsal Yonetim Raporlama
Cercevesi'nin  gelistiriimesi  calisma-
lari kapsaminda derlenen uluslarara-
si yatinmci goérUslerinden hareketle
kurumsal ydnetim anlati boIUmMUndn
kapsami hakkinda onerilerde bulun-
mak amaciyla hazirladik.

YENI KURUMSAL YONETIM
RAPORLAMA CERCEVESI
Yeni kurumsal yonetim cercevesi, bildi-
rimlerin iki ayri sablon vasitasiyla (Ku-
rumsal Yonetim Bilgi Formu ("KYBF”)
ve Uyum Rapor Formati (“URF™)) va-
piimasini sadlayarak, paydaslarin “Ne”
ve “Neden” sorularina daha acik yanit
bulabilmelerini amaclamistir. Bu aci-
dan Turk sermaye piyasasinda kurum-
sal yonetim uygulamalarinda seffaflik
standartlari acisindan 6nemli bir do-
nUm noktasi teskil eden yeni cerceve,
sirketlerin

a. Bir dizi kilit ®Gneme sahip kurum-

sal yonetim bilgisi sunmalarina

b. Bu bilgilerle ilgili baglami ve uy-

gulama yaklasimlarini paylasmala-

rina ve

c. ilkelere uyum durumlarini acikca

belirtmelerine ve

d. Uyumsuzluk veya kismi uyum

durumunda aciklama yapmalarina

imkan tanimaktadir.

N KURUMSAL
M HIKAYESININ

ANLATI BOLUMLERININ
CERIGI HAKKINDA

Borsada islem goren sirketler tarafindan kamuya aciklanan kurumsal yonetim
raporlarinin kalitesi, kurumsal yonetim ilkelerine wyumun yayginlastirilmasinda kilit
rol oynar. Yeni Kurumsal Yonetim Raporlama cercevesine iliskin yazry: Dr. Burak
Koger ve David Risser dergimiz i¢in kaleme aldh.

KYBF kapsaminda aciklanacak olan
bilgilerin belirlenmesinde ICGN Klresel
Kurumsal Yonetim ilkeleri ve ISS EMEA
Bolgesel Vekaleten Oy Kullanma Ozet
Rehberi'nin yani sira Tarkiye'de yatirm
yapan kurumsal yatirimcilarin geri bil-
dirimleri de dikkate alinmistir. Bu bilgi
formunun temel &zelligi, sirketin genel
politikasl veya varsayima dayall bilgi
talebi yerine fiili uygulamalar hakkin-
da raporlama yapiimasidir. Veriye da-
yall bu raporlama yaklasimi kurumsal
yonetim uygulamalarindaki degisimin
villar bazinda karsilastirilmasina da
olanak taniyacaktir. L )
ETKILI ANLATI BOLUMLERI
Anlati bolumu, KYBF kapsaminda
saglanan vapilandiriimis bilgile-
ri tamamlamasi itibariyle kurum-
sal ydnetim raporlamasinda ¢ok
dnemli bir rol oynar. Diger bircok
Ulkede oldugu gibi, Turkiye'de de
kurumsal ydnetimle ilgili anlatilar,
faaliyet raporu kapsaminda sunul-
maktadir. Hollanda izleme Komi-
tesi ve Fransiz dUzenleyici kurumu
gibi kurumsal ydnetim ilkelerinin
uygulanmasindan sorumlu bircok
kurum, son yillarda bu tlUr destek-
leyici aciklamalari tesvik etmeye ve
raporlamanin kalitesini izlemeye
baslamistir. Ornegin Birlesik Kral-
Ik Finansal Raporlama Konseyi
(FRC), kurumsal yonetimle ilgili
anlatilarin nasil hazirlanmasi gerek-
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tigi konusunda olduk¢a ayrintili bir
kilavuz hazirlamistir.

Kurumsal yénetimle ilgili tercihlerin
sirkete 6zgl nedenlerinin baska bir
deyisle sirketin kurumsal ydnetim
hikayesinin uyum raporlarinin acik-
lanmasi énemli bir bilesenidir. Her
ne kadar yeni raporlama cerceve-
sinde iki ayri sablon sunulmus olsa
da bunlarla beraber iyi tasarlanmis
bir anlati b&lUmU hazirlanmadigi
takdirde rapor, kurumsal yonetimin
sirketin uzun vadeli basarisi icin
nasil bir zemin hazirladigini acikla-
makta yetersiz kalacaktir.

Anlati bélumunde yoénetim kuru-
lunun vyil boyunca sorumluluklarini
nasil yerine getirdigi ortaya konu-
lurken sirketin ydonetim kuruluyla il-
gili gelecek doneme iliskin hedefle-
ri paylasilir. Bu bilgiler kapsaminda
yonetim kurulu baskaninin sirketin
kurumsal yonetim yaklasimiyla il-
gili genel bir bakis ortaya koymasi
uluslararasi en iyi uygulama &rnek-
leri arasinda sayillmaktadir. Yonetim
kurulu baskaninin degerlendirme-
sinin yani sira ydonetim kurulu ve
komitelerin  yUrattugtu faaliyetler
(godrusulen baslica konular ve ali-
nan kararlar), badimsiz ydnetim
kurulu UGyelerine yonelik egitim fa-
aliyetleri ve yonetim kurulu perfor-
mans dederlendirmesi gibi yonetim
kurulunun etkinligiyle ilgili bilgiler
paylasildigr gortlmektedir. TUm bu
bilgiler, sirketin kurumsal ydénetim
ilkelerini nasil yorumladigdi ve uy-
guladigi konusunda yatirimcilarin
anlayisini gelistirmeyi amaclamak-
tadir.

Yeni kurumsal ydnetim raporlama
cercevesi uyarinca anlati bélumun-
de sirketlerin ilkelere uyum duru-
munun toplu olarak belirtildigi bir
uyum beyani bulunmasi beklen-

SIRKETIN KURUMSAL YONETIM HIKAYESININ SUNUMU

mektedir. Bu uyum beyaninin yani
sira sirketler ortaklik yapisi, yone-
tim kurulu bilesimi, aday gdsterme
sUreci, yonetim kurulu performansi,
ddullendirme uygulamalari, risk yo-
netimi, denetim ve i¢c kontrol stireci
gibi kurumsal ydonetimin temel bo-
yutlarint nasil ele aldiklarini agik-
layan bilgiler sunmalari konusun-
da tesvik edilmektedir. Asagidaki
basliklarda bu bilgilerin sunumuna
iliskin bazi uygulama &rnekleri pay-
lasiimaktadir.

Kurumsal  yone-
timle  ilgili  ter-
cihlerin  sirkete
ozgii nedenlerinin
baska bir deyisle sirketin kurum-
sal yonetim hikayesinin makul bir
sekilde agtklanmast yatirimeilarin
raporlama beklentisinin tamam-
layicr unsurudur. Bu agidan an-
latr boliimii, biitiinsel bir hikiye
sunmak icin  fu-
rumsal  yonetim
raporunun onemli
bir bilesenidir
ORTAKLIK YAPISI

Anlati boélumunde ortaklik yapi-
sina iliskin bilgi sunulmasi, hakim
hissedarlarin sirketin kurumsal yo-
netim sistemini nasil etkiledigine
dair genel bir bakis sagladigi igcin
yogunlasmis mulkiyet yapisinin sz
konusu oldugu Ulkelerde ozellikle
degerlidir. Yatirimci perspektifiyle
bu kapsamda ortaklik yapisindan
kaynakli olarak ilkelerin belirli un-
surlarinin uygulanmasinda karsila-
silan kisitlamalar ve ortaklik yapisi

Tablo 1: Yonetim Kurulu Katilim Tablosu

nedeniyle ortaya cikan riskler (&6r-
negin iliskili taraf islemleri) ile bun-
lara karsi sirketin uyguladigi telafi
edici mekanizmalardan s6z edile-
bilir. Ayrica yillik faaliyet raporunda
farkl bir yerde belirtiimedi ise sir-
ketin nihai hissedarlarini gdsteren
ortaklik yapisi, hisse gruplari ve
bu hisse gruplarinin oy ve kar pay!
haklari (1.3.1 sayili zorunlu ilke ve
zorunlu olmayan 1.6 Kar Payl Hak-
ki basligr altindaki ilkeler), raporla-
ma ddneminde dlzenlenen olagan
ve varsa olagan UstlU genel kurul
toplantilarinda alinan 6nemli karar-
lar ve yil boyunca gerceklestirilen
onemli yatirimcr iliskileri etkinlikleri
(Teblig’in TWinci maddesi) hakkinda
bilgilere bu alt bdlumde yer verile-
bilir.

YONETIM KURULUNUN
SORUMLULUKLARI VE
FAALIYETLERI

Yonetim kurulu calismalarinin 6ze-
ti, yatirimcilara ve diger paydaslara
yodnetim kurulunun raporlama doé-
nemi icinde odaklandigi alanlar ve
bu alanlardaki sorumluluklarini ne
sekilde yerine getirdigi hakkinda
bilgi saglamaktadir. Bu kapsamda
uluslararasi en iyi uygulamalarda
raporlama doénem icinde gercek-
lestirilen yonetim kurulu ve komite
toplantilarinda ele alinan baslica
konular hakkinda bilgi sunuldugu
gorulmektedir. Ayrica hazir bulu-
nanlar listesi, &zellikle yatirimcilarin
yodnetim kurulu Uyelerinin zaman
yeterliligi ve katkisini inceledigi du-
rumlarda bu aciklamalarin &énemli
bir unsurunu olusturmaktadir. Asa-
gidaki tabloda hazir bulunanlar lis-
tesine iliskin bir 6rnek sunulmakta-
dir. Yonetim kurulu toplantilarinin
yani sira komite toplantilarina kati-
[im da bu tabloda gdsterilmektedir.

Yoénetim Kurulu Uyeleri Bagimsizlik Durumu Yénetim Kurulu A Komitesi B Komitesi C Komitesi
(10 toplantn) (6 toplanti) (4 toplantn) (5 toplantn)

Uyel 10/10
Uye 2 + 9/10 4/4
Uye 3 + 10/10 6/6
Uye 4 8/10 5/6 5/5
Uye 5 10/10 6/6 5/5
Uye 6 10/10 4/5
Uye 7 + 10/10 6/6 4/4
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YONETIM KURULU
PERFORMANS
DEGERLENDIRMESI

4.6 sayili ilke uyarinca ydonetim ku-
rulu “hem kurul hem Uye hem de
idari sorumlulugu bulunan yoneti-
ciler bazinda &z elestirisini ve per-
formans degerlendirmesini yapar.”

Uluslararasi en iyi uygulamalar yillik
degerlendirmeye ek olarak perfor-
mans degerlendirmesinin U¢ vyilda
bir badimsiz bir danisman tarafin-
dan gerceklestiriimesini 6nermek-
tedir. Anlati boélumlerinde yonetim
kurulu performans degerlendirmesi-
nin nasil gerceklestirdigi, baslica so-
nuclar ve bunlara iliskin eylem plani

hakkinda genel bir dederlendirmeye
yer verilmektedir. Asagdida Londra
Borsasr'nda halka acik bir sirketin
bu konudaki degerlendirmesi 6rnek
olarak sunulmaktadir. Sirketlerin ra-
porun bu bélimune yonetim kurulu
Uyelerinin oryantasyonu ve egitimi
hakkinda bilgilere de yer verdidi go-
rtlmektedir.

Tablo 2: Yonetim kurulu performans degerlendirme raporu

Yonetim Kurulu Performans Degerlendirme
Raporu

Gecmis yillarda oldugu gibi, yonetim kurulunun kulttr, deger-
ler ve insan kaynagdini gelistirme konularina yeterince odak-
landigr gorulmustur. Bununla birlikte Ust ydnetim ekibiyle
yonetim kurulu arasindaki enformel iletisimin gelistiriimesi

Yoénetim Kurulu Aksiyon Plani
- Yonetim kurulunun karar verme ve tartisma strecinin
gbzden gegirilmesi
- Verilerin kalitesini ve tutarlihdini artirmak icin Kilit Perfor-
mans indikatérleri de dahil olmak Uzere ydnetim raporla-
rinin gézden gecirilmesi ve daha net bir stratejik ¢erceve
olusturulmasi
- 2018-2019 ddéneminde risk konusunda yapilan ¢alisma-
larin devami olarak sirketin risk istahi beyaninin dtzenlen-
mesi
- Sirket genelinde Ust yonetim ekibiyle yonetim kurulu

konusunda daha fazla ¢aba gosterme ihtiyaci gdzlenmistir.
Bagimsiz dis danisman ile yapilan kapsamli gbzden gegir-
menin ardindan yoénetim kurulu yillik aksiyon plani Gzerinde
mutabakata varmistir. Bu aksiyon planiyla ydnetim kurulu
toplantilarini destekleyen bilgi ve belgelerin kalitesinin artiril-
masini ve yonetim kurulu toplantilarinda risk ile ilgili deger-

lendirmelerin kapsaminin gelistiriimesi hedeflenmektedir.

ADAY BELIRLEME KOMITESI
VE HALEFLIK PLANI

Aday belirleme komitesi, ydnetim
kurulunun etkin bir sekilde isleyisini
saglayacak Uyelerin seciminde ve Ust
duzey yonetici haleflik planinin denet-
lenmesinde kilit bir rol oynamaktadir.
Nitekim ydnetim kurulu bilesimi ve Uye
secim sUrecinin nasll isledigine iliskin
bilgi talebi, uluslararasi yatirimcilarla
yapilan gérismelerde vurgulanan ana
temalardan biri olarak ortaya ¢ikmis-
tir Hemen hemen tum goérismeciler,
aday belirleme sUrecinin codu zaman
yeterince seffaf olmadidi ve nadiren
guclu adaylarin énerilmesiyle sonug-
landidr gorusunU belirtmistir. Yonetim
kurulunun kalitesi ICGN tarafindan du-
zenlenen Annual Investor Stewardship
Anketi 2019'da da yatirimcilarin en cok

bilgi talep ettigi kurumsal ydonetim ko-
nulari arasinda ilk siralarda yer almistir.!
4.3.7 saylli ilke uyarinca “Aday goster-
me komitesi, ydnetimin ve yatirimci-
larin da dahil olmak Uzere bagdimsiz
Uyelik icin aday tekliflerini, adayin ba-
gimsizlik dlcutlerini taslyip tasimamasi
hususunu dikkate alarak degerlendi-
rir ve buna iliskin degderlendirmesini
bir rapora badlayarak ydnetim kuru-
lu onayina sunar” Bu bdélimde aday
gbsterme komitesinin raporu, badim-
siz Qyelik icin dnerilen aday sayisi, bu
adaylarin hangi kriterlere goére deger-
lendirildigi, yonetim kurulu matrisi gibi
yontemler hakkinda verilen bilgiler
cercevesinde aday belirleme sUrecinin
nasll isledigi tarif edilebilir.

20 milyonun Uzerinde yatirimciya sa-
hip olan ve dlUnyanin énde gelen ku-

Uyeleri arasindaki etkilesimin tesvik edilmesi

rumsal yatirimcilarl arasinda yer alan
Vanguard Group'tan Glenn Booraem,
grubun énem verdigi dért ana kurum-
sal yonetim faktérind, ydonetim kuru-
lu bilesimi, strateji ve riskin gdzetimi,
odullendirme ve kurumsal ydnetim
yaplsi olarak aciklamaktadir. Cesitlilige
sahip yoénetim kurullari daha saglik-
Il kararlar verebilmekte ve bu sayede
daha glclu sonuclar elde edebilmek-
tedir? Bu nedenle, farkli bakis acilari
getirebilen kisilerden olusan etkili yo-
netim kurullari kurumsal yonetim bas-
g1 altinda baslica yatirim kriterlerin-
den biri olarak degerlendirilmektedir.
Yonetim kurulu bilesimi degerlendiri-
lirken paylasilabilecek bazi konu bas-
liklari asadidaki tabloda &érnek olarak
sunulmustur:

Tablo 3: Yénetim Kurulu Bilesimine iliskin Degerlendirme Basliklari

1. Sirketin stratejisi uyarinca yonetim kurulunda bugtn ve
gelecekte en cok ihtiya¢c duyulacak beceri ve deneyimler
hangileridir?

2. Yonetim kurulu, kendi yetkinlik evrimi ve gelecekteki Gye-
lerin se¢imi i¢in nasil hazirlk yapmaktadir?
3. Uye secim surecinde cesitlilik nasil tanimlanmakta ve de-

gerlendirilmekte?

4. Yonetim kurulu ve komitelerin etkinligi nasil degerlendi-
riliyor?

5. Yonetim kurulu bilesimi, yonetim kurulu ve komite liderle-
rinin secimi etkili ve bagimsiz gdzetime nasil katki yapmak-
tadir?

Kaynak: Booraem, 2019

' International Corporate Governance Network (2019): ICGN Annual Investor Stewardship Survey, Online: www.icgn.org
2 Glenn Booraem (2019): “What We Do. How We Do. Why It Matters: Vanguard Investment Stewardship Commentary”, Harvard Law School Forum on
Corporate Governance and Financial Regulation, Online: corpgov.law.harvard.edu
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Yonetim kurulu bilesiminin yani sira, kilit
konumdaki yoneticilere iliskin haleflik
plani ve insan sermayesi ydnetimi de
yatirimcilarin yénetim kurulu tarafindan
nasil yonetildigi hakkinda bilgi talep
ettigi konular arasinda én plana cik-
maktadir. insan sermayesi yonetiminin
sirketin uzun vadeli stratejisindeki rolU
ve gelecekteki yetkinlik intiyaclarini kar-
silamak icin yapilan ¢alismalar yatirmci
perspektifiyle kritik kurumsal yonetim
basliklari arasinda yer almaktadir® Sir-
ketin itibarini, marka degerini koruma-
ya ve en lyi yetenekleri cezbetme ka-
pasitesini gelistirmeye ydnelik ydnetim

kurulu faaliyetleri bu kapsamda anlati
PoIUMUNnde sunulabilir.

ODULLENDIRME RAPORU

idari sorumlulugu bulunan yéneticilere
odenen Ucretler, yatirimcilarin kurumsal
yonetim kalitesini degerlendirirken en
cok bilgi talep ettikleri konular arasin-
da ver almaktadir. Ucretlendirme po-
litikasinin, &dullendirme  kriterleri, Kilit
performans gdstergeleri ve hedefler ile
birlikte kamuya aciklanmasi en iyi uy-
gulama olarak gittikce daha fazla kabul
gdrmektedir. Uluslararasi en iyi uygu-
lama orneklerinde, bu bilgilerin genel

kurul toplantisinda onaylandigl da g&-
rUlebilmektedir.

Yeni kurumsal ydnetim raporlama cer-
cevesinde, sirketlerden yonetici Ucretle-
rinin bireysel olarak aciklanmasini talep
eden ilkeye uyum durumlarini belirtme-
leri istenmektedir. Bununla birlikte, yati-
rimcilar parasal deder kadar, bu degere
esas teskil eden hesaplama ydnteminin
sirket stratejisi ve yonetici Ucretleri ara-
sinda nasil bir paralellik kurduguyla da
ilgilenmektedir. Yatirimcilarin  édullen-
dirme politikasina iliskin bilgilendirilme
beklentilerine yonelik bazi dneriler asa-
Jidaki tabloda sunulmaktadir:

Tablo 4: Odiillendirme Politikasina iliskin Bilgilendirme Onerileri

Kaynak: Booraem, 2019

Bu bolimde sirketin  édullendirme
politikasl yukaridaki &érnek sorular cer-
cevesinde &zetlendikten sonra 4.6.2
ve 4.6.5 sayil ilkeler uyarinca ydnetim

kurulu Gyelerine ve idari sorumlulugu
bulunan ybdneticilere saglanan Ucret-
lere iliskin politika hakkinda bilgi veri-
lerek raporlama déneminde saglanan

Tablo 5: idari Sorumlulyéu Bulanan
Yoneticilere Saglanan Ucretler

Pozisyon Yillik baz | Yillik Degisken | Gayrinakdi 2019 Yih
licret Ucret yan haklar | Toplam Ucret
Odemesi
Adi Soyadi CEO
Adi Soyadi CFO
Diger idari
Adi Soyadi sorumlulugu
bulunan
yoneticiler
Adi Soyadi .

Tablo 6: icrada Goérevli Olmayan Yénetim Kurulu

Uyelerine Odenen Ucretler

2018’de édenen net 2019’da 6denen
tutar net tutar
TL TL
Uye 1
Uye 2
Uye 3
Uye 4
Uye 5

Ucret ve menfaatler asagidaki format-
ta aciklanabilir.

Yatirimeilar parasal
deger kadar, bu de-
gere esas teskil eden
hesaplama yontemi-

nin sirket stratejisi ve yonetici iic-

retleri arasinda nasil

bir paralellike furdu-

gwyla da ilgilenmek-

tedir.

3 EY Center for Board Matters, 2019 Proxy Season Preview: What We're Hearing from Investors, Online: https:/assets.ey.com
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DENETIM KOMITESI
RAPORU

Bu bolumde en iyi uygulama standartla-
ri ve ozellikle 4.5.9 sayil ilkede belirtilen
taleplerin denetimden sorumlu komi-
te tarafindan nasil uygulandigina iliskin
ornekler sunulmaktadir. Denetimden
sorumlu komite baskaninin bizzat im-
zalayarak veya &zet niteliginde bir giris

boIiMU hazirlayarak raporun sahiplidini
Ustlenmesi en iyi uygulamalar arasinda
gosteriimektedir. Raporda, 4.5.9 sayili
zorunlu ilke uyarinca komitenin faali-
vetleri, toplanti sonuclari ve ydnetim
kuruluna kac kez yazili bildirimde bulun-
dugu ile ilgili bilgiler sunulur. Uluslararasi
en iyi uygulamalarda bu kapsamda dis
denetim sUrecinin etkinliginin nasil de-

Tablo 7: Denetimden Sorumlu Komite Raporu Ornegdi

Jerlendirildigi, denetcinin sirkette kac
yildir denetim faaliyeti yUrattgu, de-
netim ihalesine iliskin sirket politikasl ve
bir sonraki denetim ihalesinin ne zaman
gerceklestirilecedi gibi bilgilere de yer
verildigi goértlmektedir. Bir ingiliz sirketi-
nin denetimden sorumlu komite raporu
genel bir drnek olarak asadida sunul-
mustur:

Komite performans degerlendirmesi

Bagdimsiz dis danisman tarafindan gerceklestirilen 2018 yonetim
kurulu performans degerlendirmesi kapsaminda komitenin per-
formansi da degerlendirilmistir. Bu kapsamda, kilit &neme sahip
konularin yeterli dlzeyde sorgulanmasi, takipgilik ve kapsamli
bir yillik calisma takvimi uygulanmasiyla komite performansinin
gecmis yillara gore artis gdstermeye devam ettigi sonucuna ula-
silmistir. Ust yénetim ve ic denetim fonksiyonu tarafindan komi-
teye sunulan belge ve raporlar yeterli diizeyde oldugu deger-
lendirilmistir. Bununla birlikte daha fazla ilerleme saglanabilecek
konu olarak 2017 yilinda risk glvencesi alanina odaklaniimasi
kararlastiriimistir. Revize kurumsal yonetim ilkeleri bu alanda yo-
netim kurulu ve denetimden sorumlu komiteye daha fazla so-
rumluluk yUklemektedir.

Toplantilar
Doénem suresince dort toplanti dizenlenmistir. Her toplanti, yo-

yerine getirirken grup calisanlarindan destek alma ve icrada go-
revli yonetim kurulu Uyelerinden ihtiya¢ duydugumuz her turld
bilgiyi temin etme imkanimiz bulunmaktadir. Asagidaki tabloda
takvim yili boyunca toplantilara davet edilen yonetim kurulu Gye-
leri ve Ust yonetim Gyeleri listelenmektedir.

Takvim yili sonu ile bu raporun tarihi arasinda Gyelerin tam kati-
imiyla gerceklestirilen iki adet denetimden sorumlu komite top-
lantisi daha duzenlenmistir.

Faaliyetler
« icra ekibi tarafindan saglanan bilgi ve belgeler cercevesinde,
sirket denetgisi ile birlikte ara ddnem finansal tablolar gdzden
gecirilmistir.
» Konsolide sonuglarin sentezi ve yillik 6z sermaye karlihd ile
ilgili ceyrek dénemlik incelemeler gerceklestirilmistir; is kollari
bazinda 6z sermaye karliligi incelenmistir ve grubun 31 Aralik
2018 tarihli konsolide bilancosu gdzden gecirilmistir.

netim kuruluna komite faaliyetleri hakkinda rapor sunabilmek
amaclyla ydnetim kurulu toplantisindan &énce gerceklestiril-
mektedir. ic denetim mudurd ve dis denetciler ile icrada gorevli
yoneticilerin bulunmadigl ortamda ayri ayri 2 toplanti gercek-
lestirilmistir. Bu toplantilar denetciler tarafindan gindeme geti-
rilebilecek ya da denetciler hakkinda dikkatimize getirilebilecek
konulari degerlendirmemize olanak saglamaktadir. Gérevlerimizi

» Devam eden hukuki davalarla ilgili karsiliklar dizenli olarak
gdzden gegirilmistir.

» Gelecek donem badimsiz denetim sdzlesmesinin glincellen-
mesi icin secenekler gdzden gegirilmistir.

* Komite baskaninin raporunun muhasebe ve finansal verilerin
hazirlanmasi ve islenmesine yonelik ic kontrol prosedurleri ile
ilgili bolumU incelenmistir

yoénetim kurulu sirketin risk yonetimi ve
ic kontrol sistemlerinin etkinligini yilda
en az bir kez gdzden gecirir ve sonucla-
ri hakkinda yillik faaliyet raporunda bilgi
verir. Uluslararasi en iyi uygulamalarda,
« Sirketin baslica uzun vadeli riskleri
ve telafi edici stirec ve sistemler
* Yonetim kurulunun risk gdzetim su-
recine ne sekilde dahil oldugu ve
* Riskler nasil tanimlandidi ve bu ta-

nimlarin sirket icinde nasil yayginlas-
tinldigr gibi konularda bilgilendirme
yaplildigi gbrtlmektedir.

Financial Reporting Council 2017-
2018 raporuna godre vyatirimcilarin
bilgi edinme ihtiyaclarina yanit vere-
bilecek bir risk raporu cergevesinin
icermesi gereken unsurlar asagdida
sunulmaktadir4

RISK YONETIMI VE IC
KONTROL

Kurumsal ydnetim anlati bdlimuinde
temel risk faktorlerinin nasil belirlen-
digi ve yonetildiginin aciklanmasi ya-
tinmcilara, yonetim kurulunun sirketin
sUrdarlebilirligini glvence altina alma
konusundaki calismalar hakkinda bilgi-
lendirme saglar. 4.2.4 savili ilke uyarinca,

Tablo 8: Yatirimcilar icin Onem Arz Eden Sirkete Ozgii Risk Bilgileri

Yatirimcil irnmcilarin sirketin bu riskleri nasil yonettigini anlamasina
yard yardimci olan bilgiler

Olasilik ve etki Oncelik Sirketin hikayesiyle Faaliyet raporunun

- L I isk istahi
iliskisi diger boéltimleriyle
iliskilendirme
Siniflandirma Risk Tur
Sirket bu konuda Telafi edici
hangi aksiyonlari aksiyonlar Srumlu Kisi

il icindeki degisim Degisimin yonu aldi?
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lyi leurumsal yo-
netim, yatirimci
ve diger paydas-
larmn kaynak te-
min ettikleri sirketlere yonelik
giiven gelistirmelerini ve sirket-
lerin sermayeye erisimini destek-
ler. Kurumsal yonetim raporlar:
bu siirecte ihtiyag duyulan bilgi-
lendirmeyi sagla-
yarak temel yap:

tasi gorevi gorir.

SONUC

lyi kurumsal yonetim, yatirmci ve
diger paydaslarin kaynak temin et-
tikleri sirketlere yoénelik glven ge-
listirmelerini ve sirketlerin serma-
yeye erisimini destekler. Kurumsal
yonetim raporlari bu strecte ihti-
va¢ duyulan bilgilendirmeyi sagla-
yarak temel yapli tasi gdrevi gorir.
Kurumsal yonetim raporlari ayrica,
yatirrm fonlarinin nihai yatirimci-
lar tarafindan kendilerine emanet
edilen varliklarla ilgili gbzetim so-
rumlulugunu yerine getirmelerine
de yardimci olur. Yeni raporlama
cercevesine dahil edilen Kurumsal
Yonetim Bilgi Formu ve Uyum Ra-

- %I Nl l"..-,.: \' ;l !

poru Formati, net ve konuyla ilgili
aciklamalar yapilmasini tesvik ede-
rek seffafligin artmasini saglarken,
anlati boélumU serbest formatta
bilgi paylasimi yoluyla, yatirimcila-
ra sirkete 6zgU kurumsal ydonetim
hikdyesinin  sunulmasina yardimci
olur. Génulluluk esasina dayall olan
kurumsal yénetim kodlarinda, sir-
ketler bazi &zel kusurlar nedeniyle,
zorunlu olmayan ilkelerin bir bdlU-
muUnde tavsiye edilenlerden farkl
uygulamalar benimseyebilmektedir.
Buna ragmen, sirketin neden iyi bir
kurumsal ydnetim sistemine sahip
oldugunun etkili bir anlati boIUmUy-
le aktarilmasi yatirimci gUveninin
gelistirilmesine katki yapacaktir.

“Financial Reporting Council (2018): Annual Review of Corporate Governance and Reporting
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| RODOI’taj | Anadolu Grubu \'cra Baskani Hursit Zorlu
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“Bugiin gelecegimiz i¢in ¢alisan, gelecege yatirim yapan bir kurum
degilseniz, paydaglarinizin nezdinde itibar sahibi olmaniz zor.”

Anadolu Grubu onemli bir kurumsal doniisiim projesine
imza attr ve basarily bir yapilanma siivecinden gecti. Anadolu
Grubu Icra Baskan: Hursit Zorlu ile bu doniisiim siirecini ve

calismalarini konustuk.

Anadolu Grubu olarak 6nemli bir
kurumsal doénilisiim projesine imza
attiniz ve Grup basarili bir yapi-
lanma siirecinden gegti. Yapilan-
ma siireci nasil yonetildi ve bu ya-
pilanma ile hedeflenen ne oldu?
2017 yihinin sonunda Anadolu Grubu
olarak surdurdlebilirlik ve kurumsal-
lasmanin énemine olan inancimizla,
Grubumuzu gelecede tasiyacak ve
tarinimizde bir kilometre tasi olarak
verini alacak &nemli bir adim attik.
Anadolu Grubu’nun hissedarlari olan
Yazicllar Holding A.S., Ozilhan Sinai
Yatinm A.S. (OSYAS) ve Anadolu En-
dustri Holding A.S. (AEH) kurucu Ya-
zici ve Ozilhan ailelerinin esit oranda
temsil ve ydnetim hakki temelinde
ve AG Anadolu Grubu Holding A.S.
catisi altinda birlesti. Grup genelinde
kurumsal ydnetim anlayisinin daha
da ileri seviyede yerlesmesine imkan
veren bu birlesme ile gerek ydnetim
kurullarimizin cogunlugunun profes-
yonellerden ve/veya badimsiz kisiler-
den olusturulmasi gerekse Holding
icra Baskanl, is ve fonksiyon baskanla-
ri ve genel mudurler gibi tum Kilit po-
zisyonlar i¢in profesyonel operasyo-
nel ydnetim yapisinin benimsenmesi
prensipleri hassasiyetle uygulaniyor.
Kurucu ailelerin  temsilcileri sadece
sirketlerin yonetim kurullarinda yer
alarak stratejik seviyede katkida bu-
lunmaya devam ederken, ydnetim
kurullarinda kendileri icin belirlenmis
Uyelik kotalarinin bir kismini profes-

yonel yodneticilerin atanmasi suretiyle
kullanarak profesyonel bakis acisinin
yodnetimdeki payini glglendiriyor.
Birlesme ile Grubumuzun kurumsal
yapisini ve genel yodnetim ilkelerini
her ydnlyle daha da glclendirmeyi
ve sUrdUrUlebilir kilmayi hedefledik.
Kontrol ve yap! bakimindan Grup ca-
pinda sadelesme ve daha fazla sef-
faflik saglayacagini dusindigumuiz
bu formdl ile kurucu ailelerin ortak
kontrol ve esit temsilini de netlestirdik.
Birlesme ile birlikte daha gUclenen
kurumsal yénetim uygulamalarimiz
sayesinde Grubumuzun katma dege-
ri yUksek ve sUrdarulebilir is modeli-
ni saglamlastirarak, hissedar degerini
maksimize etmeyi amacladik.
Ortakhk ve ortak akil kdltarind her
kademede vyayginlastirarak, seffaflik,
etik degerler ve hesap verilebilirligi
ydnetim ve icra seklinde i¢sellestire-
rek buglne gelen Anadolu Grubu, bir-
lesme sonrasinda varligini gelecek ne-
sillere aktaracak kurumsal ve hukuki
yonetim altyapisini da glclendirmis,
paydaslari icin deger Uretme glcund
daha da pekistirmistir. Olusturdugu-
muz model, Harvard Universitesinde
derslerde kurumsal yonetim ile ilgili
ornek olay olarak incelenmektedir.
Yénetim kontrolUnUn acik ve anlasi-
labilir olmasi, holding yapisinda sef-
fafligin artmasi hem daha cevik, daha
dayanikli olmamiza katki sadlamakta
hem de verli ve yabanci hissedarla-
rimizin algr ve farkindalgini olumlu

ydnde gelistirmektedir. Ayrica, tek bir
cati altinda yapilanma, yeni yatirim fir-
satlarina ve stratejik ortakliklara daha
kolay erisilmesini saglarken, kurumsal
yodnetisim ilkelerinin daha da iyi uygu-
lanmas! anlaminda firsat yaratmakta-
drr.

Anadolu Grubu yurtdisinda uzun za-
mandir faaliyet gosteriyor ve bir¢ok
yatirrminiz var. Ayni zamanda ¢ok
sayida yabanci ortaginiz var. TKYD
olarak son donemde “iyi kurumsal
y6netim iyi yatinm ¢eker” mottosu
ile birgok etkinlik yapiyor ve konu-
yu giindemde tutmaya calisiyoruz.
“Uluslararasi yatirnmlar ve kurumsal
yonetim” iliskisinde sizin degerlen-
dirmeniz ne olur?

Bugln 19 Ulkede, 80’e yakin sirket, 66
Uretim tesisi ve yaklasik 80.000 is-
tihdamla faaliyetlerimizi bira, icecek,
perakende, tarim, otomotiv, kirtasiye,
hizli tUketim restorani, gayrimenkul
ve enerji olmak Uzere 9 sektdrde ve
genis bir cografyada sUrdUrlyoruz.
Hem rakamsal verilerimiz ve Uretim
gucimuUz hem de sosyal ve toplumsal
anlamda gelistirdigimiz ve icinde yer
aldigimiz projelerle, Turkiye ekonomi-
sinin en bUyUk itici gUclerinden birisi
konumundayiz. DUnyanin énde gelen
markalariyla kurdugumuz ortakliklar
ve ¢cok uluslu sirketlerle gergeklestirdi-
gimiz is birlikleriyle, cok uluslu, girisim-
ci bir grup olma misyonu dogrultu-
sunda hareket ediyoruz. ABInBev, The
Coca-Cola Company, Faber-Castell,
Isuzu gibi alanlarinda dunyanin énde
gelen isimleri olan markalarla ulusla-
rarasl is ortaklklarimiz kapsaminda
dnemli operasyonlar yurttiyoruz.
Anadolu Grubu olarak sahip oldugu-
muz bu konumun temelinde tabi ki
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kurumsal yodnetim ilkelerimizin ¢ok
onemli bir rolU var. Biz, adini ortak akil
koydugumuz kurucu felsefemiz cer-
cevesinde, is yapis seklini ortaklik kul-
tard Gzerine kurgulamis ve bu alanda
uzmanlasmis bir grubuz. Ortaklarimiz
ve paydaslarimiz icin deger yaratmayi
en énemli dnceliklerimizden biri ola-
rak goértyoruz. Guglendirilmis kurum-
sal altyapimiz hem de surekli gelisimi

Uluslararas:
sermayeleri ¢ekebil-
mek icin tilkemiz
genelinde kurumsal
yonetim wygulamalariny gelis-
tirmeye yonelik ¢alismalarimizi
stirdiiriirken, yine iilke olarak
bunlar: destekleyecek ekonomik
ve siyasi altya-
pryz olusturma-
miz bir zorun-
luluketur.

ve yenilikciligi dngodren gelecek odakli
vizyonumuzla bu alanda kendimize
glveniyoruz.

Uluslararasi sermayeleri c¢ekebilmek
icin Ulkemiz genelinde kurumsal yo-
netim uygulamalarini  gelistirmeye
yonelik calismalarimizi strdUrtrken,
yine Ulke olarak bunlari destekleyecek
ekonomik ve siyasi altyapiyl olustur-
mamiz bir zorunluluktur. Yabanci ser-
mayenin, her seyden dnce guclU bir
hukuki alt yaplya, ekonomik istikrar ve
glven ortamina ihtiyac duydugu géz
ardi edilmemesi gereken bir gercektir.
Dogrudan yatirm yapacak olan ya-
banci bir firma, yatirimi yapacagi Ul-
kenin politik ve ekonomik faktodrlerinin
yani sira yatirim ortamina iliskin diger
faktorlere de bakarak Ulkenin ya da
sektodrin yatirm yapilabilir durumda
olup olmadigina karar verecektir.
Basarili bir kurumsal yonetim igin
“gliven” vazgec¢ilmez 6nem tasiyor.
Giliven duyulan bir kurum olmanin
temelleri nedir?

GUven duyulan bir kurum olmanin
veya bir diger deyimle saygin, itibar-
Il bir kurum olmanin yolu her seyden
once tum paydaslar icin deder yarata-
bilmekten geciyor. Sadece hissedarla-
ri ve yatirnmcilarina ekonomik deger

yaratmanin cok &tesine gecebilmek
gerekiyor. Calisanlarina, ortaklarina,
birlikte is yaptigr tim paydaslarina
deger katabilmek, tuUketicilerine en
iyiyi sunmak sizi gUvenilir bir isveren,
gUvenilir bir is ortadi yapiyor. Ama asll
bunun da otesine gecip insaniniza,
toplumunuza, faaliyet gdsterdiginiz
topraklara ve hatta diUnyaya deger
katacak bir seyler yaptiginizda o za-
man saygin ve gUvenilir bir kurum
oluyorsunuz.

Anadolu Grubu gibi bUyUk bir yapinin
tim paydaslari icin istikrarli bir sekil-
de sUrdUrUlebilir deder Uretmesinin
temelinde de yine gUclU kurumsal yo-
netim uygulamalari var. Biz degerleri-
nin temeline her zaman her paydasina
adil ve esitlikci uygulamalar sunmayi,
her zaman seffaf olmay!, etik prensip-
lerden 6dUn vermemeyi yerlestirmis
bir grubuz. Hicbir konuda ayrimcilik
yapmamayl, herkese esit mesafede
durmay! her zaman ilke edindik. Isi-
mizi her zaman sahiplenir, yaptigimiz
her isin sorumlulugunu Ustleniriz. Her
zaman insan odakl bir bakis acisiyla
insanimiza her alanda en iyisini sun-
mak icin ¢alisiyoruz.

Sirketimiz  bilgilendirme  politikasi
dogrultusunda, tUm pay sahiplerine,
pay sahipligi haklarinin saghkl olarak
kullanilabilmesi icin gerekli tim bilgi-
lerin eksiksiz ve dogru zamanda ileti-
mi konusuna &zel dnem vermektedir.
Sermaye piyasasl mevzuati uyarinca
dngdrilen konularda kamuoyuna 6zel
durum aciklamalar yapilmakta, yillik
faaliyet raporlari  yayinlanmaktadir.
Raporlamalarimizda yoénetimden in-
san kaynaklari politikalarina, risk yo-
netiminden etik ve sosyal sorumluluk
alanlarina kadar kapsamli bir kurum-
sal yonetim ilkelerine uyum analizi ya-
pilmaktadir.

Grubumuz uzun yillardir kurumsal yo-
netim uyum kapasitesinin artirilmasi
yoninde calismalar yapmaktadir. ik
olarak 2010 yilinda kurumsal ydne-
tim derecelendirme calismasina tabi
olup, elde edilen bulgular ve kendi
degerlendirmelerimiz 1siginda, ilave
hususlara uyum saglamak icin gere-
ken altyap! ve duzenleme calismalari
da yénetim sistemimizde &nemli bir
bilesen olarak gindemimizde yer ali-
yor. Yillar icerisinde sirketimiz dtzenli
olarak kurumsal y®netim derecelen-

dirme notunu artirarak en son 9 Tem-
muz 2019'da 9,54 ile derecelendirildi.
Kurumsal  yonetim ilkelerimizden
o6dun vermeksizin hem dunyamiza
hem de paydaslarimiza deger kat-
maya calisirken, onceligimizi gelecek
odakli calismalar olarak belirledik. Bu-
gun gelecedimiz icin calisan, gelece-
Je yatirim yapan bir kurum dedilseniz,
paydaslarinizin nezdinde itibar sahibi
olmaniz zor. Tum bUyUk grup ve sir-
ketlerimizin sadece kendi calisanlari
ve i¢c paydaslarinin degil, dinyamizin
ve insanligin gelecedini glivenceye al-
mak icin ¢calismasi gerekiyor.

Giiven duyulan
bir kurum olma-
nin veya bir diger
deyimle saygin,
itibarly bir kurum olmanin yolu
bizim igin her seyden once tiim
paydaglar igin deger yaratabil-
mekten geciyor. Sadece hissedar-
lart ve yatirimeilarina ekonomik
deger yaratma-
nin cok otesine
gegebilmek
gerekiyor.

Kurumsal Yénetim, kurumsal itibarin
kazanilip siirdiiriilebilir blyliimenin
saglanmasinda ¢ok 6nemli bir rol oy-
nuyor. Bu baglamda Anadolu Grubu
bircok basarili uygulamalan haya-
ta gecirdi. Ornegin yakin zamanda
grup sirketlerinin hayata gecirdigi
proje ve uygulamalarin Birlesmis
Milletler Siirdiiriilebilir Kalkinma
Hedefleri ile iliskisini ortaya koyan
Anadolu’dan Yarinlara Anadolu Gru-
bu Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefle-
ri Uyumluluk Raporu’nu yayinladi-
niz. Bize bu ¢alismadan bahsedebilir
misiniz?

Gelecegimize yonelik odaklandigimiz
konularin ana cercevesini strdtrtlebi-
lirlik kavrami olusturuyor. Grup sirket-
lerimiz, UGzerlerine disen sorumlulu-
gun bilinciyle, uzun villardir bu alanda
pek ¢ok calisma yapiyorlar. SUrdu-
rdlebilirlik performanslarini élgtmle-
yerek takip eden alti grup sirketimiz,
sUrdUrdlebilirlik raporlarini yayinhyor
ve gelisimlerini paydaslarina aktari-
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yorlar. Biz de Holding olarak, Birles-
mis Milletler’in SGrdurdlebilir Kalkinma
Hedefleri paralelinde cizdigimiz yol
haritasi kapsaminda bir calisma

sosyal hedefler ile iliskili oldugunu or-
taya koyuyor. Raporda degerlendiri-
len 316 proje ve uygulamanin, agirhkl

Réportaj | Anadolu Grubu icra Baskani Hursit Zorlu

je ve uygulamalarini bu alanda gelis-
tirdiklerini  gbsteriyor.  Anadolu'dan
Yarinlara Raporumuz da Anadolu
Grubu’nun, “insana Yakisir is ve

hayata gecirerek, Anadolu’dan
Yarinlara Anadolu Grubu Sur-
durulebilir Kalkinma Hedefleri
Uyumluluk Raporumuzu yayin-
ladik. Bu ¢alismanin yol gdsteri-
ciliginde hem gelecege yoénelik
hedef ve stratejilerimizi gdzden
geciriyor, hem de Kalkinma
Hedeflerine yonelik farkindali-
g1 artirarak katkida bulunmayi
amacliyoruz.

Raporumuzda, Anadolu Gru-
bu'nun sdrdarulebilirlik alanin-
da hayata gecirdigi proje ve
uygulamalar, ekonomik, cev-
resel, sosyal etkilerine gdre ve
Birlesmis Milletler Sturdurulebilir
Kalkinma Hedefleri cercevesin-
de butlnsel bir yaklasim ile ele
alindi, durum tespiti ve stratejik
analiz yapildi. Grup sirketlerimi-
zin 2015-2018 déneminde slr-
durulebilirlik alaninda hayata
gecirdigi proje ve uygulamalar
arasindan sectigi 316 calisma-

ANADOLU’'DAN
YARINLARA

Anadolu Grubu
Strdurilebilir Kalkinma Hedefleri Uyumluluk Raporu
2015-2018

AnapoLu Grusu

Ekonomik BUyUume” (SKH.8),
“Sorumlu Tuketim ve Uretim”
(SKH12), “Sanayi, Yenilikeilik
ve Altyapl” (SKH.9) ile “Nitelik-
li Egitim” (SKH.4) hedeflerine
yonelik olarak Grubun, klresel
is dUnyasi ile benzer bir odak-
lanma icinde oldugunu, Surdu-
rulebilir Kalkinma Hedeflerine
katkl sagladigi oncelikli alanla-
rin, kUresel Olcekteki sirketle-
rin SKH &nceliklendirmeleriyle
uyumlu oldugunu gosteriyor.
Ote yandan raporda, Anadolu
Grubu'nun, %43 oraniyla “He-
defler icin Ortakliklar” (SKH17)
hedefinde dunya ile (%40) ben-
zer oranda faaliyet gdsterdigine
dikkat cekiliyor.

Anadolu’dan Yarinlara Anadolu
Grubu Surdurulebilir Kalkinma
Hedefleri Uyumluluk Raporu,
Grubumuzun proje ve calis-
malarini ayri ayri, Strdurdlebilir
Kalkinma Hedefleri ile iliski-

nin envanterini de iceren rapo-
rumuz; SurdUrulebilir Kalkinma He-
defleri'nin  gerceklestirilebilmesi icin
aktif bir katilimci olarak calistigimizi
ve basarill bir strdurtlebilirlik anlayi-
siyla dUinya standartlari ile uyum icin-
de kuresel kalkinma icin fayda Uretti-
Jimizi ortaya koyuyor.

Birlesmis Milletler’in evrensel cadrisi
olan SurdurUlebilir Kalkinma Hedefleri,
yoksullugu ortadan kaldirmay!i, dinya-
mizi korumayi ve tim insanlarin baris
ve refah icinde yasamasini amacliyor.
Ortak aklin giictine her zaman inanan
bir Grup olarak, bu hedeflerin gercek-
lesmesi icin birlikte hareket etmenin
ve kolektif bir biling yaratmanin ol-
mazsa olmaz oldugunun farkindayiz.
Kurumsal hedeflerini, yerel ve klresel
Olcekteki paydaslarinin ve gezegeni-
mizin gelecedi ile uyumlu olacak se-
kilde planlayan Grubumuz, ekonomik,
cevresel ve sosyal etkilerini pozitif
ydnde gelistiren sirketleriyle, strdUri-
lebilir gelisimi desteklemektedir.
Anadolu'dan Yarinlara Raporumuz,
Anadolu Grubu sirketlerinin hayata
gecirdigi projelerin %99’'unun ekono-
mik, %30’'unun cevresel ve %65'inin

olarak hizmet ettigi hedefler incelen-
diginde;
* %61inin yani 192’sinin “insana
Yakisir Is ve Ekonomik Blylme”
(SKH.8),
* %48'inin yani 157inin “Sorumlu
Tuketim ve Uretim” (SKH.12),
* %43 UnUn yani 135'inin “Hedefler
icin Ortakliklar” (SKH17),
* %26’siNIiN yani 83'Unun “Sanayi,
Yenilikcilik ve Altyap!” (SKH.9),
® %25’Iinin yani 79’unun “Nitelikli
Egitim” (SKH.4) ve
e %23UNn0n yani 74°0nun  “iklim
Eylemi” (SKH.13) hedeflerine katki
sagladigl tespit edildi. Degerlen-
dirilen proje ve uygulamalarin, bir
veya birden cok Surdurtlebilir Kal-
kinma Hedefi ile iliskili oldugu go-
raldd.
KlUresel o&lcekte ticari faaliyetlerde
bulunan sirketlerin 2017 ve 2018 yil-
larinda performanslarinin dzetlendigi
Birlesmis Milletler Kuresel ilkeler Séz-
lesmesi ilerleme Raporu, st dizey
yoneticilerin dzellikle “insana Yakisir
is ve Ekonomik BuUylme” hedefine
odaklandiklarini ve strdurulebilir pro-

lendiren envanter calismasi ve
analizleriyle, kapsam olarak Turk is
dunyasinda 6ncl olma ozelligi tasi-
yor. Rapora goére; Grubumuzun Sur-
durdlebilir Kalkinma Hedeflerine katki
sagladigr oncelikli alanlarin, kuresel
Olcekteki sirketlerin dnceliklendirme-
leriyle uyumlu oldugu tespit edilmistir.
DuUnya standartlarinda hayata gecen
projeleri, Ulkemizde uygulayarak ilgili
sektorlere ilham veren Anadolu Gru-
bu, sUrdurulebilirlik konusunda pay-
daslarinin  farkindaliklarinin - artmasi
hatta katilimci olabilmeleri icin model
projeler gelistiriyor. YUzbinler ile ifade
edilecek bir ntfusa etkisiyle Anadolu
Grubu, Kalkinma Hedefleri'nin yaygin-
lastiriimasi ve sUrdUrulebilir bir gele-
cedin insasl icin dnemli bir potansiyel
olusturuyor. Hedeflerin gerceklesebil-
mesi icin herkesin bu hedefleri ve bu
hedefler icin yapilanlarl bilmesi ge-
rektigine olan inancimiz dogrultusun-
da, sUrdUrulebilirlik uygulamalarinin
iletisimi ile dUnyada ihtiyac duyulan
¢cdHzUm paylasimina da olumlu ydnde
katki saglamayl amacliyoruz.
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OECD CORPORATE
GOVERNANCE FACTBOOK

2019 RAPORUNDAKI VERILER
ISIGINDA TURKIYE'NIN KURUMSAL
YONETIM DEGERLENDIRMES]

OECD Corporate Governance Factbook 2019 yakin zamanda OECD tarafindan
yayimlands. Rapor da Tiirkiyenin de yer aldigr 49 iilkenin kurumsalyonetim wygulamalarryla

ilgili ayrimmily verilere yer verilip, degerlendirmeler yapilyyor. Raporun degerlendirmesini
Sermaye Piyasas: Calisma Grubumuzun Bagkan: Prof. Dr. Caglar Manavgat kaleme ald.

ECD Corporate Governan-
ce Factbook 2019 (Rapor),
OECD'nin web sitesinde ya-

yimlandi. Rapor’da 49 Ulkenin ku-
rumsal yonetim uygulamalariyla ilgili
ayrintili verilere yer verilmis ve degder-
lendirmeler yapiimistir. Genis kap-
samli bu degerlendirmeler, TUrkiye’'nin
kurumsal yonetim dlzenleme ve uy-
gulamalari bakimindan yerinin tespit
edilmesi, sorunlarin belirlenmesi ve
cOzUm Uretilmesi bakimindan dénem
tasimaktadir.

Rapor bes boélumden olusmaktadir.
Birinci boélum, ortakliklarin pay sa-
hipligi yapisi ve piyasa &zelliklerine
ayriimistir. ikinci bdlumde kurumsal
yodnetimin dlzenlenme ydntemleri ve
dUzenleyici otoriteler incelenmistir.
UclncU bolimde, pay sahipligi hak-
larl ve gdreceli olarak dnemli islemler
degerlendirilmistir. Dérddnct bodlum
yodnetim kuruluna ayrilmistir. Besinci
boélumde bazi temel anonim ortak so-
runlari kurumsal ydonetim yaklasimiyla
degerlendirilmistir.

Rapor'da farkl acilardan ayrintili veri-
lere yer verilmis ve degerlendirmeler
yvapllmistir. Bu verilerin Turkiye'deki
duzenlemeler ve uygulama acgisindan
degerlendiriimesi, mevcut durum tes-
piti yapilabilmesi ve ileriye dénuk ola-
rak izlenebilecek yollarin tespiti baki-
mindan yarar saglayacaktir.

ORTAKLIKLARIN PAY
SAHIPLIGI YAPISI VE
PIYASA OZELLIKLERI

Paylari borsada islem goéren anonim
ortaklklarin pay sahipligi yapisinda

belirgin bir degisim tespit edilmis ve
yodunlasmis pay sahipligi yapisinin
hakim yapi 6zellidini kazandigi goz-
lemlenmistir. Bunun yani sira karma
sermaye vaplll ortakliklarin sayisinda
da artis gorulmustir.

Borsa ortakliklarinin sermaye yapi-
sindaki bu degisim, geleneksel ola-
rak yaygin pay sahipligi - yogun-
lasmis pay sahipligi yapisi ayrimina
dayall olarak kurumsal yonetim uy-
gulamalarinin gelistirilmesi olgusunu
da degistirecektir. Zira karma yapil
ortakliklarin varhgi, yeni bir bakis aci-
sini gerekli kilacaktir.

Hakim ortaklar incelendiginde, bor-
sa ortakliklarinin hakim ortaklarinin
codunun kurumsal yatirimcilardan
olustugu vurgulanmistir. Bu tespit,
pay sahipligi haklarinin kullaniimasi
bakimindan da ilgin¢g sonuclar do-
gurmaktadir. Zira genel egilim, bor-
sa ortakliklarinda hakim ortak yapi-
si olmasina ragmen, hakim ortadin
kurumsal yatirimci olmasi, genis bir
menfaat sahipleri kitlesinin olusmasi-
na yol acmaktadir.

Piyasalarin yapisi acisindan yapilan
degerlendirmede, kirk dokuz Ulke-
deki elli iki borsanin otuz UGclUnde
(%63), borsalarin paylari ya da ana
ortakhdin paylari yine ayni borsada
islem gdrmektedir. On bir borsa ano-
nim ortaklik olmasina ragmen paylari
kendi borsasinda islem gdrmemek-
tedir; sekiz borsa ise birliklere ya da
kamu kuruluslarina aittir. Rapor’da
BiST’in pay sahipligi yvapisina 6zel-
likle yer verilmis, sermaye hakimiyeti
Varlik Fonu'na ait olmakla beraber

paylarin hakla arz edilebilecegine
isaret edilmistir. BIST'in mevcut ya-
pisi itibariyle, genel bir tercih olan
halka acik anonim ortaklik yapisina
kavusamadigl goérulmektedir.

KURUMSAL YONETIMIN
DUZENLENME YONTEMI
VE DUZENLEYIC]
OTORITELER

Son yillarda ortakliklar hukukunu ilgi-
lendiren iliskilerdeki ve ticari yasamin
ozelliklerindeki hizli degisim, mevzu-
at degdisikliklerini de gerekli kilmistir.
Rapor’da incelenen Ulkelerin %84°(,
2015 yilindan sonraki sUrecte ortak-
liklar hukukunu ve sermaye piyasasi
hukukunu, glncel kosullara uyum-
lastirmak amaciyla yasal degdisiklikler
yvapmistir. Ayrica bu Ulkelerin yakla-
sik yarisi son iki yilda, kurumsal yo-
netim kodlarini degistirmistir.
Rapor’da incelenen Ulkelerin  ta-
mamina yakininda ulusal kurum-
sal yonetim kodunun bulundugdu,
%83'UnUn “uygula veya acikla” yakla-
simini benimsedigi; %11 oranini olus-
turan bes Ulkede zorunlu ve istege
bagdll uyumu &ngbren karma siste-
min benimsendigi tespit edilmistir.
Goreceli énemi nedeniyle 6zel ola-
rak ele alinan ABD ve Hindistan'da
kurumsal yodnetimin, yasalar, ikincil
duzenlemeler ve borsa kotasyon ku-
rallariyla duzenlendigi; Cin’de 2018
yilinda guncellenen bir ulusal kurum-
sal yonetim kodunun bulundugu ve
uyumun, tamamen zorunlu kilindigi
vurgulanmistir.
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Turkiye bu veriler 1siginda degerlen-
dirildiginde, guUncel koékli mevzuat
degisikliklerinin yapildigr goértlmek-
tedir. Rapor’da 2015 sonrasi degi-
siklikler degerlendiriimekle beraber,
TTK ve SPKn 2012 yilinda yUrarluge
girdigi dikkate alindiginda, temel ya-
sal dUzenlemeler ve buna dayali ikin-
cil mevzuatin guncel oldugu sonu-
cuna varilabilir. Kurumsal yénetimin
uygulanma kosullari bakimindan ise
Turkiye karma modeli benimseyen
azinlik Ulkeleri arasinda yer almistir.

Ote yandan ilginc bir tespit, ulusal
kurumsal ydnetim raporlarinin ya-
yimlanmasiyla ilgilidir. Otuz G¢ Ul-
kede, toplam otuz alti kurum, borsa
ortakliklarinin - kurumsal ydnetime
uyumuyla ilgili ulusal raporla yayim-
lamakta; bu raporlarin Ucte ikisi yillik
olarak hazirlanmaktadir. On iki Ulke-
de ulusal duzenleyici otoriteler bu
raporlari hazirlarken, on Ulkede bor-

OECD
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Factbook 2019
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salar bu goérevi Ustlenmektedir. Ulu-
sal raporu 2007 yilinda yayimlama-
sina ragmen henlz glncellemeyen
tek Ulke olarak Turkiye goérinmek-
tedir. S6z konusu veriler, Turkiye'de
SPKr’'nin, guncel ulusal kurumsal

Raporda incelenen
iilkelerin tamama-
na yakininda wlu-
sal kurumsal yonetim kodunun bu-
lundugu, %83 %iniin “wygula veya
agikla”  yaklagimini  benimsedigi;
%11 oramin olusturan bes iilkede
zorunlu ve istege bagly wyuwmu ongo-
ren karma sistemin
benimsendigi tespit
edilmigtir

raporunu, dizenli araliklarla yayimla-
masinin gerekliligini gdstermektedir.

KURUMSAL YONETIMIN
DUZENLENME YONTEMI
VE DUZENLEYICI
OTORITELER

Genel Kurul Cagrisi ve Ortaklarin
Bilgilendirilmesi

Rapor kapsamindaki Ulkelerin co-
gunlugunda genel kuruldan 15-21gun
once bildirim yukimldlagt éngodrl-
mUstdr. Yine Ulkelerin Ucte ikisinde
(32), genel kurul cagrisi ortaklara
dogrudan gdédnderilmektedir. Bazi Ul-
kelerde, borsalarin veya dlzenleyici
otoritelerin elektronik platformlari,
ortakhdin web sitesi veya gazete yo-
luyla bildirim yontemi tercih edilmis-
tir. Turkiye pay sahiplerine dogrudan
bildirim yapilmayan on yedi Ulke ara-
sinda; buna karsilik, genel kurul top-
lantisindan 15-21 glin énce duyuruyu
benimseyen yirmi sekiz Ulke arasin-
da yer almistir. Bu tablo, Turkiye’'nin,
pay sahiplerinin genel kurul toplan-
tisindan &nceki asgari bilgilendirilme
sUresi bakimindan cogunlugun; pay
sahiplerine dogrudan bildirim yapil-
mamasi acisindan azinligin icinde ol-
dugunu godstermektedir.

Pay Sahiplerinin Genel Kurulu Top-
lantiya Cagirma ve Gilindeme Mad-
de Ekletme Hakki

Rapor’da incelenen Ulkelerin %80'i,
belli orana ulasan paylarin sahipleri-
nin istemiyle genel kurulun toplanti-
va cagriimasini dlizenlemislerdir. Bu
oran 2015 yilinda %73 iken, Rapor’da
%80 dUzeyine ulastigl tespit edilmis-
tir. Turkiye, 31-60 gUn arasinda sUre
icinde genel kurulun toplantiya cag-
rilmasini dizenleyen cogunluk icinde
yer aldigi gibi, bu hakka sahip azinlik
orani da ¢cogunlukla, Turkiye'de oldu-
gu gibi, %5 olarak belirlenmistir.
iliskili Taraf islemleri

iliskili taraf islemleri konusunda zo-
runlu kamuyu aydinlatma, ydnetim
kurulu onay! ve genel kurul onayi
olmak Uzere cesitli mekanizmalarin
isletilmesinin  kabul edildigi tespiti
yvapilmistir. iclerinde Turkiye’nin de
bulundugu on Ulkede, ydneticilerin
ortakhga borclanmasi gibi iliskili ta-
raf islemlerinin yasaklandigi belirtil-
mistir. Yine Turkiye'nin de arasinda
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yer aldigi Uc Ulkede, badimsiz ydone-
tim kurulu Gyelerinin onaylamamasi
halinde genel kurul onayinin arandigi
vurgulanmistir.

Zorunlu Pay Alim Teklifi

Rapor’da incelenen Ulkelerden kirk
altisinda zorunlu teklif kurallari du-
zenlenmis; bunlarin cogunda, pay
edinimi sonrasinda teklif yapilmasi
zorunlu kilinmistir. Dokuz Glkede pay
ediniminden &nce teklif yapilmasi
duzenlenmistir. Zorunlu teklifi gerek-
tiren pay edinim orani, ¢cogunlukla
%30-33 arasinda belirlenirken, sa-
dece iki Ulkede cagri esigi, %50’nin
Uzerinde olusturulmustur.

Bu tablo icinde Turkiye, zorunlu cag-
riyl dlizenleyen, cagrinin pay edini-
mi sonrasinda yapilmasini zorunlu
kilan cogunluk Ulkeleri arasinda yer
almakla beraber, zorunlu pay alim
teklifi esiginin %50 oraninin Uzerinde
belirlenmesi nedeniyle, genel tercih-
ten uzaktir.

Kurumsal Yatirimcilarin Rolii ve So-
rumlulugu

Son on yilda, yatirim fonlari, emekli-
lik fonlari, sigorta ortakliklari ve hed-
ge fonlari gibi kurumsal yatirimcilarin
pay vatirmlarinda 6nemli bir artis
gozlemlenmisti. OECD’nin 50.000
ortakhgr kapsayan arastirmasinda,
2017 sonu itibariyle, kurumsal vyati-
rimcilarin toplam piyasa kapitalizas-
yonunun %47ine sahip oldudu tespit
edilmistir. Kurumsal yonetim yapisinin
etkinligi ve gtvenilirliginin, kurumsal
yatirimcilarin, pay sahipligi haklarini,
yeterli bilgiye sahip olarak kullanabil-
melerine bagll oldudu vurgulanmis-
tir. Tarkiye, kurumsal yatirimcilarin oy
kullanma politikalarini,  kullandiklari
oylarla ilgili bilgileri menfaat catisma-
larini aciklamadiklar az sayida Ulke
arasinda yer almistir. Ayni sekilde Tur-
kiye, kurumsal yatirmcilarin, yatirm
yaptiklari ortakliklarda, kendi katihm-
cilar lehine koruyucu sorumluluklari-
nin dldzenlenmedidi Ulkeler arasinda
gosterilmistir. Kurumsal yatirimcilarin,
yatirim yaptiklari halka acik anonim
ortakliklardaki pay sahipligi haklarini
kullanmalarina ve bu baglamda kati-
imcilarini koruyucu sorumluluklarina
iliskin dizenlemeler bakimindan Tdr-
kiye'nin, Rapor'da incelenen Ulkeler
icinde alt siralarda bulundugu aciktir.

ORTAKLIK YONETIM
KURULLARI

Tek basamakli yonetim kurulu yapisi
yaygin kullanilan bir sistem olmak-
la beraber hem tek basamakli hem
iki basamakli sisteme olanak veren
Ulkelerin sayisinda artis gdzlemlen-
mistir. Yonetim kurulu Uye sayisina
Ust sinir koyan Ulkeler azinliktadir,
buna karsilik Uc¢ veya bes asgari Uye
sayisi genel olarak tercih edilmekte-
dir. Yonetim kurulu Gyelerinin gbrev
strelerinin azami Uc yil sUreyle sinir-
landirilmasi yaygin olmakla beraber,
yedi Ulkede, her yil yénetim kurulu
Uyelerinin secilmesinin zorunlu oldu-
Ju veya tavsiye edilen kural oldugu
tespit edilmistir.

Asgari oran veya sayida bagdimsiz
yonetim kurulu Gyesinin secilmesi,
tavsiye veya zorunluluk olarak her
Ulkede dUzenlenmistir. Yonetim ku-
rulunun en az varisinin badimsiz
Uyelerden olusmasinin istege bag-
[l dUzenlenmesi; iki veya U¢ UGyenin
ya da ydnetim kurulunun en az %
30’'unun badimsiz olmasinin, yasal
zorunluluk olarak &ngdrulmesi yay-
gin bir tercihtir. Turkiye, tek basa-
makli yonetim kurulu yapisi, ydnetim
kurulunun Gye sayisi ve bagimsiz yo-
netim kurulu Gyesi secme zorunlulu-
gu bakimindan cogunlugu olusturan
Ulkeler icinde yer almistir.

Tek basamakli sistemi tercih eden
Ulkelerden %30’'unda ydnetim kurulu
Gyeligi ve CEO’nun ayrilmasi zorun-
lu kiinmisken, %40’'nda tavsiye ve
6zendirici dUzenlemelerle ayrim 6n-
gbrulmustdr. Bu tablo 2015 yilindan
sonra gerek uyulmasi zorunlu kural-
larla gerek tavsiye niteligindeki du-
zenlemelerle bu iki gdrev arasindaki
ayrim yapma egiliminin hizla arttigini
gbstermektedir.

Bagimsiz yonetim kurulu Uyelerinin
azami goérev stresini 5-15 yil arasinda
sinirlayan yirmi altl Ulke tespit edil-
mistir. Bu sUre dolduktan sonra, on
dokuz Ulkede badimsizligin ortadan
kalktigl; yedi Ulkede bagimsizliga ilis-
kin bir aciklama yapilmasinin gerek-
tigi yonuinde dUzenlemeler 6ngodril-
mustar.

Tek basamakli ydonetim kurulu yapisi
yvaygin kullanilan bir sistem olmak-
la beraber hem tek basamakli hem

iki basamakli sisteme olanak veren
Ulkelerin sayisinda artis gdzlemlen-
mistir. Yonetim kurulu Uye sayisina
Ust sinir koyan Ulkeler azinhktadir,
buna karsilik Uc¢ veya bes asgari Uye
sayisi genel olarak tercih edilmekte-
dir. Yonetim kurulu Gyelerinin gdrev
sUrelerinin azami Ug¢ yil sUreyle sinir-
landirilmasi yaygin olmakla beraber,
yvedi Ulkede, her yil ydnetim kurulu
Gyelerinin secilmesinin zorunlu oldu-
Ju veya tavsiye edilen kural oldugu
tespit edilmistir.

Asgari oran veya sayida badimsiz
yonetim kurulu UGyesinin secilmesi,
tavsiye veya zorunluluk olarak her
Ulkede duUzenlenmistir. Yonetim ku-
rulunun en az varisinin badimsiz
Uyelerden olusmasinin istede bagd-
Il dizenlenmesi; iki veya U¢ Uyenin
va da yénetim kurulunun en az %
30’'unun badimsiz olmasinin, yasal
zorunluluk olarak &ngdrilmesi yay-
gin bir tercihtir. Turkiye, tek basa-
makl ydonetim kurulu yapisi, yénetim
kurulunun Gye sayisi ve bagimsiz yo-
netim kurulu Gyesi secme zorunlulu-
gu bakimindan cogunlugu olusturan
Ulkeler icinde yer almistir.

Tek basamakh sistemi tercih eden
Ulkelerden %30’'unda yédnetim kurulu
Gyeligi ve CEO’nun ayrilmasi zorun-
lu kilinmisken, %40’'nda tavsiye ve
dzendirici duzenlemelerle ayrim én-
gbrulmustir. Bu tablo 2015 yilindan
sonra gerek uyulmasi zorunlu kural-
larla gerek tavsiye niteligindeki du-
zenlemelerle bu iki gérev arasindaki
ayrim yapma egiliminin hizla arttigini
gbstermektedir.

Bagimsiz yénetim kurulu Gyelerinin
azami gbdrev sUresini 5-15 yil arasinda
sinirlayan yirmi alti Ulke tespit edil-
mistir. Bu sUre dolduktan sonra, on
dokuz Ulkede badimsizligin ortadan
kalktigl; yedi Ulkede bagimsizhiga ilis-
kin bir aciklama yapilmasinin gerek-
tigi yonunde duzenlemeler &ngorul-
mustar.

Turkiye, bagimsiz yonetim kurulu Gye-
lerinin azami gdrev slUresi ve bu sUre
dolduktan sonra badimsizidin sona
ermesinin duzenlenmesi bakimindan
cogunluk Ulkeler arasinda yer almak-
la beraber, badimsiz yonetim kurulu
adaylarinin dtizenleyici otoritenin go-
ristne sunulmasi bakimindan tek ér-
nek olarak gosterilmistir.
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Yoneticilerin finansal haklari Uzerin-
de kontrol mekanizmalari, cogunluk-
la uygula veya acikla ilkesi esasina
dayall olarak olusturulmustur. Tur-
kiye'deki duzenleme, borsa ortak-
liklarinda yonetim kurulu Gyelerinin
finansal haklar politikasinin genel ku-
rulda onaylandigi ve ortakhdin web
sitesinde aciklandidr;, badimsiz yo-
netim kurulu Uyelerinin finansal hak-
larinin kara, pay opsiyonlarina veya
ortakhdin performansina baglana-
madidi bir sistem olarak tanitilmistir.
Ancak Turkiye, ydonetim kurulu Gye-
lerine taninan finansal haklarin hem
toplu hem de munferit olarak kamu-
ya aciklanmasini éngdren codunluk
Ulkelerinin disinda kalmistir.

Yonetim  kurullrinda kadin  Uyelere
yer verilmesi, istege bagll kamu-
yu aydinlatma yukumlultkleri veya
zorunlu kota ayrilmasi ya da istede
bagli hedefler belirlenmesi seklinde
dlzenlenmektedir. Turkiye, istede
bagli bir hedef belirleyerek bu konu-
yu kurumsal yonetim ilkeleri arasina
alan cogunluk Ulkeleri arasindadir.
Calisanlarin yonetim kurulunda tem-
sili konusunda, genel olarak zorlayici
bir dlUzenleme vyapilmadigr gorul-
mektedir. Turkiye'de de bu ydnde
bir dizenleme yapmayan cogunluk
Ulkelerine dahildir.
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Tiirkiye, bagimsiz
yonetim  kurulu

iiyelerinin ~ azami
gorev siiresi ve bu siire doldulktan
sonra bdgzmszz/zgm sona ermesinin
diizenlenmesi bakimindan ¢ogun-
luk iilkeler arasinda yer almakla
beraber, bagimsiz yonetim kuruly
adaylarimin diizenleyici otoritenin

goriigiine sunulma-
st bakimindan tek
ornek olarak goste-
rilmistir.

SONUC

Rapor, kurumsal ydnetim duzenle-
meleri ve uygulamalari bakimindan,
farkli hukuk duzenlerine sahip ve
degisik cografyalarda yer alan Ulke-
leri kapsayan degerlendirmeler icer-
mektedir. Ulasilan sonuclara Turkiye
acisindan bakildiginda, genel bir de-
gerlendirme olarak Turkiyenin, ku-
rumsal yonetim konusundaki genel
tercihlere uygun duzenlemeler icer-
digi gorulmektedir. Bununla birlikte
bazl noktalarda, énemli sapmalarin

PRACTICE

IMPROVEMENT

varhgr da tespit edilmistir. DUzenli
araliklarla ulusal kurumsal y&netim
raporu yayimlanmamasl, yayimmla-
nan ilk rapordan sonra herhangi bir
glncelleme yapilmamasi énemli bir
eksikliktir. Kurumsal ydnetim ilkeleri-
nin karma nitelik tasimasina ragmen,
agirhkh olarak uyulmasi zorunlu ku-
rallardan olusmasi, genel egilimden
bir sapma olusturmaktadir. Ayni
sekilde zorunlu pay alm teklifini
doduran pay ediniminde esigin oy
haklarinin %50’sinin Uzeri olarak be-
lirlenmesi, "kontrol” kavramiyla bag-
dasmadigl gibi, genel duzenleme
tercihinden de farkhdir. Kurumsal ya-
tirimcilarin istirak ettikleri halka acik
anonim ortakliklardaki ybonetime ka-
tilma etkinlikleri ve kendi katihmcila-
rini koruma sorumlulugu bakimindan
hem dUzenleme hem uygulama ba-
kimindan Turkiye zayif bir konum-
dadir. Nihayet calisanlarin ybnetime
katilmasi konusunda bircok Ulke gibi
Turkiye'de de dzendirici bir dlzenle-
me bulunmamakla beraber, gittikce
ilgi gbren ve dbnem kazanan bu konu-
da Turkiye'de de dlUzenleme adimla-
rinin atilmasi yerinde olur.
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Dr. Yilmaz Argiiden

ARGE Danismanlik
Yénetim Kurulu Baskani
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TKYD Danisma Kurulu Uyesi, ARGE Danssmaniik Yonetim Kurulu Bagkan: ve Argiiden

Yonetisim Akademisi Vakfi Miitevelli Heyet Baskani Dr. Yilmaz Argiiden ile son giinlerde
kiiresel giindemin on siwralarinda yer alan siirdiiriilebilirlik konusu dizerine bir soylesi

gergeklestirdik.

Siirdiiriilebilirlik konusu Eyliil ayin-
da kiiresel gilindemin ilk siralarin-
da yer aldi. Diinyada neler oluyor?
SUrdarlebilir yasam acgisindan dun-
yvada onemli bir anlayis degdisikligi
gerceklesiyor. Sadece son iki ayda
gerceklesen iki ®nemli adim bu anla-
yis degisikligine iliskin dnemli kirilma
anlarina isaret ediyor.

(M Agustos ayi icerisinde ABD'nin TU-
SIAD’I sayilabilecek Business Round-
table Uyesi 181 CEO sadece hissedar-
lart ve karhhgr distnen bir yénetim
anlayisinin  terkedilerek, tum pay-
daslari dustnen bir anlayisa evrilme
zaman! geldi diyen bir deklarasyonu
imzalayarak kamuoyuna duyurdular.
Ekonomi teorisi acisindan tercime-
sini su sekilde yorumlayabiliriz: “Artik
sirketlerimizin yénetimini sadece ge-
lir tablosu ve bilancoya odaklanarak
yUrGtemeyecedimizi, sirketimizin ne-
den oldugu kisa ve uzun vadeli tim
dissalliklari da (tUm paydaslarimiza,
topluma ve cevreye olan olumlu ve
olumsuz tim etkilerimizi) gdz d6nline
alarak yodnetmek zorunda oldugu-
muzu ortak bir deklarasyon ile ifade
ediyoruz.” diyor dinyanin énce gelen
CEQO’lart.

(2) Yine Eylul ayinda New York'taki
BM Konferansinda aralarinda cocuk
aktivist Greta Thunberg’in de bu-
lundugu 15 genc Birlesmis Milletler
Cocuk Haklar Sézlesmesi imzacl-
larindan Almanya, Fransa, Brezilya,
Arjantin ve Turkiye'yi Paris iklim An-
lasmasi'na uymadiklari, iklim degisik-
ligine karsi yeterli ve zamaninda 6n-
lemler almayarak cocuk haklarini ihlal

ettikleri gerekcesiyle BM’'ye sikayet
ettiler. Sikayet edilen Ulkelerin arasin-
da ABD, Cin ve Hindistan’'in olmamasi
bahsi gecen Ulkelerin BM’nin cocuk-
lara bireysel basvuru hakki sagladigi
ek protokoll imzalamamis olmalari.
Ancak, bu duyarl genclerin o Ulkeleri
de uyarmadiklari anlamina gelmiyor.
Tum faaliyetlerinde kendi gelecekle-
rini tehlikeye attiklarini dustndukleri
tUm liderleri hedef aliyorlar.

Bu gelismeler bize hem sirketlerde-
ki tepe karar vericilerin hem de ¢o-
cuklardan baslamak Gzere toplumun
farkli kesimlerinin insanligin ve dun-
yanin gelecegine sahip ¢cikmak Uzere
harekete gectiklerini gbsteriyor.
Siirdiriilebilirlik konusunda sene-
lerdir fikir onderligi yapiyorsunuz.
2002 yilinda ARGE Danismanlik UN
Global Compact’i imzalayan ilk Tiirk
sirketi oldu. Daha sonra 2015 yilin-
da ARGE B20 Bilgi Ortag segilerek

S LI QOHPACTIS

OBhNPACTY

yOnetisim ve siirdirilebilirlik konu-
larinda G20 liderlerine sunulan éne-
rilerin sekillendiriimesine liderlik
yapti. Siz de sahsen Global Compa-
ct Tirkiye Aginin kurulusuna 6ncii-
liikk yaptiniz ve UN Global Compact
Yoénetim Kurulunda sorumluluk iist-
lendiniz. Diinyada sirdiiriilebilirlik
konusundaki bu anlayis degisikligi-
ne nasil gelindi?

Dunyadaki hizli ndfus artisi ve sana-
yvilesme, dogal kaynaklar Uzerinde
baskilar olusturuyor ve yasam Kkali-
tesi olumsuz etkileniyor. Ozellikle de
1970’li yillarda had safhaya ulasan
cevresel problemlerin insanhgin ya-
samini ve gida glvenligini tehdit eder
hale gelmesi nedeniyle Haziran 1972
yiinda Stockholm’de konu Birlesmis
Milletler tarafindan dlUnya gUndeme
tasindi. DUnya liderlerinin cevre ile
uyumlu ekonomik kalkinma konu-
sunu tartistiklar ilk forum olan Sto-

#6LOP*

T e HGLOBALCONPK

i?".l.-.-ql
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ckholm Konferansi sonucunda "insan
ve Cevresi” adll bildiri yaymlanmis ve
yol haritasl olarak "insan ve Cevresi
icin Harekat Plani” adinda 109 adet
Oneri iceren bir bildirge aciklanmis-
tir. Toplanti sonunda Birlesmis Millet-
ler Cevre Programi (United Nations
Environmental Program - UNEP) ku-
ruldu.

1983 yilinda BM Gro Harlem Brundtland
baskanliginda bir komisyon kurarak bu
komisyondan bir rapor hazirlamasini
ister. SUrdurulebilir kalkinma kavrami-
nin ilk kez el alindigl, "Ortak Gelecegi-
miz" adli bu rapor 1987 yilinda BM’'ye
sunuldu. Brundtland Raporu’na gore
Surdurtlebilir  Kalkinma, “Buglnun
gereksinim ve beklentilerini, gelecek
kusaklarin kendi gereksinimlerini ve
beklentilerini  karsilama olanaklarini
tehlikeye atmaksizin  karsilamaktir”.
1992 yilina gelindiginde cevresel endi-
selerin sirmekte oldugu ve daha ge-
nis kapsamli bir calisma geredi ortaya
ciktl. Bunun sonucunda Birlesmis Mil-
letler Cevre ve Kalkinma Konferansi
(UNCED) Brezilya'nin Rio de Janerio
kentinde toplandi. Bu konferans ile
baslayan “Rio SUreci’'nin” temel 6ngodri-
sU “Cevreye ragmen kalkinmanin sagla-
namayacadl, kalkinmanin ihnmal edilme-
si ile cevrenin korunamayacagdidir”
1999 vilinda Dunya Ekonomik Foru-
mu’'nun Davos toplantilarina katilan
BM Baskani Kofi Annan konusmasin
ile ®nerilen UN Global Compact go-
nUllG bir inisiyatif olarak 2000 vyilin-
da 6ncu sirketler tarafindan benim-
senerek basladl. Global Compact’i
imzalamanin tek sarti var: Her sene
kurumun insan haklari, calisma hak-
lari, cevre ve yolsuzlugu dénleme ko-
nusundaki ilkeler cercevesinde yap-
tiklarini kamuoyuna acik bir rapor
ile duyurmasl. Bu gerekliligi yerine
getirmeyenler icin ise tek bir yapti-
rim var: listeden cikarilmak. Cok basit
gbzUken ve etkinligi dustk gdziken
bir yaklasim olmasina ragmen, bu
yaklasim aslinda imzalayan sirketlerin
bu ilkeler cercevesindeki faaliyetlerini
disiplin altina almalarina, dlcmelerine,
her sene kendilerini gelistirecek yeni
hedefler belirlemelerine ve kamuoyu-
nun éndne sunmalari nedeniyle aykiri
olabilecek davranislardan daha bu-
yUk bir dikkatle kacinmalarina neden

2z
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ARGUDEN " HEDEFLER

GOVERNANCE s
ACADEMY

Good Governance for
Qualtyof ife

oluyor. Ustelik her sirket kendisini
baskalariyla kiyaslayarak bu konular-
daki 6grenme hizini artirabiliyor, ken-
di konumlarina ve kaynaklarina gbére
hedefler belirleyebiliyor. Bu nedenle,
Global Compact dunyadaki en yay-
gin goéonullt sorumluluk projesi haline
geldi.

2010 vyilinda sirketlerin sadece kendi
hissedarlarina vyarattiklari degerleri
dedil, topluma ve cevreye vaptiklari
etkileri de icerecek sekilde tiim énem-
li etkilerini buttnsel ve anlasilir sekilde
aciklamalarini 6neren Uluslararasi En-
tegre Raporlama Konseyi, daha 6nce
GRI (Global Reporting Initiative) Bas-
kanligi da yapmis olan Mervyn E. King
Baskanliginda ve IASB, FASB, IFAC

% ICIN IS DUNYASI

gibi uluslararasi muhasebe standart-
lart kurumlarinin baskanlarini da bir
araya getirerek kuruldu.

2015 yilinda UN Global Compact Ulu-
sal Aglar Baskani olarak BM Genel
Kurul toplanti salonunda yaptidim
konusmada “Paydaslarinin iviligini
dustnenlerin isleri de iyi gider™ kav-
ramini vurgulayarak, Nobel odullu
Milton Friedman’in “is dinyasinin tek
odagdi is olmalidir’? anlayisinin degis-
tirilmesini dnermistim. Bugun dinya-
nin dnde gelen kuresel sirketlerinin bu
anlayisa yonelmis olmasini gdrmek-
ten memnuniyet duydugumu ifade
etmek isterim.

2015 vyili sUrdartlebilir bir gelecek
icin cok 6nemli kilometre taslarinin

T“We need to change our attitudes from “Business of business is business” to “Doing good is good business.”
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yill oldu: 25 Eyldl'de dunya liderleri
BM Surdurtlebilir Kalkinma Hedefle-
ri konusunda uzlasma sagladi. Aralk
ayinda ise Paris iklim Konferansinda
195 Ulke kuresel 1sinmayi 2°C altinda
tutma, hatta 1,5°Cnin altini hedef-
leme ydbnUnde taahhUtte bulundu.

Sirketler, becerile-
rinden faydalana-
bilmek icin calisan-
larinin giivenine,
tedarikgileri ve is ortaklar: ile
kazan-kazan iliskileri kura-
bilmek i¢in onlarin giivenine,
toplum goziinde sosyal kabul
gorerek isletmesini calistirma
izni elde etmek i¢cin toplumun
giivenine, marka yaratabilmek
igin de miisterilerinin giivenine
ihtiyag duyar. Dolayistyla basar:
ve gelismenin anabtars, bugiinki
ve gelecekteki
paydaslarimin
giivenini ka-
zanmaktr.

2015 yilinda dUnyanin en buyuk 20
ekonomisinin olusturdugu G20, Turki-
ye’'nin liderliginde kapsayict bUyUmeyi
odak noktasina alarak surdurdlebilir-
lik konusunda yayilimi saglayabilmek
Uzere, Dunya KOBI Forumu'nun ku-
rulmasi konusunda mutabakat sag-
ladi. Turkiye’'nin liderligi déneminde
B20 liderlerinin G20 liderlerine dne-
rileri arasina UN Global Compact il-
kelerinin ve Entegre Raporlamanin
benimsenmesinin tesvik edilmesin de
girdi. ARGE Danismanlik olarak bu
gelismenin saglanmasina katki sagla-
yabilmis olmaktan onur duydugumu-
zu belirtmek isterim.

Ozetle,  surdurulebilirlik  konusu
1972’den bu yana duUnyanin glnde-
mine girmeye basladi. Ancak, bu ko-
nudaki anlasmalara ragmen yeterince
ilerleme saglanamadi. Bu nedenle,
gerek kuresel 1sinma ve iklim degi-
sikliginin, gerekse sosyal dengesizlik-

lerin insanligin gelecedi icin yarattidi
riskler arttikca, bu konudaki bilimsel
calismalar ve bunlarin sonucunda du-
yarliliklar artiyor. Cevresini korumaya-
nin icinde yasayacak bir cevresi kal-
mayacagdl anlayisi daha genis ve etkili
kesimlerce benimsenmeye basliyor.
ARGE Danismanlik olarak kurdugu-
nuz Argliden Yoénetisim Akademisi
Vakfi bu sene diinyada c¢ok farkh
kesimlerin ilgisini ¢eken Siirdiiriile-
bilirlik Yonetisim Karnesi ¢alismasi-
ni yayinladi. Bu projeyi kisaca tani-
tabilir misiniz?

Oncelikle, daha kaliteli bir yasam
ve sUrdUrulebilir bir gelecek icin
kurumlara duyulan gUvenin arti-
rilmasini gdrev edinen Arglden
Yonetisim Akademisi'nin sadece
bizim tarafimizdan degdil, ydneti-
sim ve sUrdUrudlebilirlik konularina
bnem veren Tirsan, Garanti BBVA,
Akkdk Holding, Borusan Holding,
Calik Holding, Altinbas Universite-
si gibi kurumlarca da desteklendi-
gini belirtmek isterim.

Akademi olarak daha iyi bir dinya
icin sirketlerin harekete gecmele-
rini ve iyi érneklerden &6grenmele-
rini tetikleyici bir entelektlel katki
saglamay! hedefledik. Bu nedenle,
dinyada sUrdUrulebilirlik konusu-
na énem veren Klresel Surdurlle-
bilirlik Liderlerinin bu konuya yak-
lasimlarini irdeleyerek hem mevcut
durumdaki iyilesme firsatlarini
hem de iyi drnekleri ortaya cikar-
tarak dunyanin gindemine getir-
meye calistik. Almanya, ABD, ingil-
tere, Cin, GUney Afrika ve Turkiye
borsalarinin  sUrdUrudlebilirlik  en-
deksine girebilmis olan 150 sirke-
tin halka acik verilerini inceleyerek,
sUrdUrulebilirlikte en iyi olan sir-
ketlerin karnelerini ¢cikardik.
"Olkelerin, kurumlarin degeri dinya
icin yarattiklari deger kadardir.” an-
layisi ile dinyanin énemli glndem
maddelerinden birisi olan strdurdle-
bilirlik konusuna odaklanan bir proje
gerceklestirdik. Bu calismamiz TU-
SIAD’In 6nerisi ile B20 Tokyo Zir-
vesi’'nde diUnyanin surdurdlebilirli-
gi icin gerceklestirilen iyi drnekler
arasinda yer aldi. Londra’da Ulus-

lararasi Entegre Raporlama Kon-
seyi'nin yillik konferansinda ve Sin-
gapur'daki Asya Surdurdlebilirlik
Konferanslarinda bUyUk ilgi gdérdu.
SUrdurulebilirlik Yonetisim Karnesi® ile
iki temel sonuca ulastik: Birincisi, dUn-
va capindaki bircok sirket bir yana,
KuUresel SurdUrulebilirlik Liderlerinin
bile surdurulebilirlik programlarinin
etkili uygulanmasi ve hesap vere-
bilirligi adina gelistiriimesi gereken
bircok nokta bulunuyor. Dolayisiyla
bu uzun bir yol ve kimse ge¢ kalmis
degil. ikinci olarak; Kuresel Surdurile-
bilirlik Liderlerinin dikkat ceken ¢ok iyi
uygulamalari var. Sirketler, bu iyi or-
neklerden faydalanip birbirilerinden
ogrenerek surdurulebilirlik calismala-
rini daha basarili hale getirme firsat-
larina sahip. Bu Karne calismasi hem
sirketlerin hangi konularda uygula-
malari oldugunu, hem de surddrule-
bilirlik calismalarini nasil gerceklestir-
diklerini, bir baska ifade ile streclerini
nasil ydnettiklerini analiz ediyor. Bir
yandan sUrdUrUlebilirlik politikalari-
nin surddrtlebilirligi hakkinda bilgi
veriyor, bir yandan da iyi ornekleri
on plana cikartarak, strekli gelisime
destek oluyor. Temel yaklasimimiz, iyi
uygulama orneklerini ortaya koymak
ve karsilastirmall degerlendirmeler ile
is dunyasini strdurtlebilir bir gelecek
icin harekete gecirmek.

Ornek vermek gerekirse, Surdirulebi-
lirlik Yonetisim Karnesi’nin sonuclari-
na gore bu lider sirketlerin bile sade-
ce yUzde 11 strdurtlebilirligi yonetim
kurullart icin gerekli bir yetkinlik ola-
rak listeliyor. Kuresel Surdurtlebilirlik
Liderlerinin sadece ylUzde 19'u yoneti-
simle ilgili strdUrulebilirlik performan-
sinl degerlendirerek gelistirme konu-
sunda aksiyon aldiklarini raporluyor.
Yoénetici 6dullendirme konusunda da
alinacak cok yol var. Yonetici Ucret ve
primlerine dair 6dullendirme meka-
nizmalarinda Kuresel Surdurulebilirlik
Liderlerinin sadece yUzde 15’ sUrdu-
ralebilirligi kilit performans gdsterge-
lerine entegre etmis durumda. Ozet-
le, daha gidilecek cok yol oldugunu
sdylememiz gerekiyor.

Calismada degerlendirdigimiz  tim
konulari iceren sorulara ve sirketlerin

2 Daha sonra Nobel Odulti kazanan Milton Friedman 1970 yilinda New York Times makalesinde “Business of business is business” diyerek sirketlere tek odak
olarak hissedarlari memnun edecek karliiga ulasmayi hedef gbstermisti.
3 Surdardlebilirlik Yénetisim Karnesi, Dr. Yilmaz Argiden, Dr. Fatma Oguct Sen, Gizem Arguden, Kibra Koldemir, Pinar lilgaz, Dr. Erkin Erimez, Caghan
Karanberk, Argtden Yonetisim Akademisi yayinlari No: 14, 2019
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YONETIM KURULU
ODAK ALANLARI

TEMEL BASARI
GOSTERGELERI

Genig Kapsam

Paydas Katilhm

Risk Yonetimi ve
Onemlilik

Yonetim Kurulu Yetkinlikleri
Yonetim Kurulu Siirecleri
Zamaninda ve Yeterli

Bilgilendirme

Liderlik

Hayata Gegirme ve
Hesap Verebilirlik

Seffaflik ve fletisim

TEMEL
GEREKLILIKLER

Yonetim kurulunun sirdarilebilirlik konulanndaki gozetim
fonksiyonunun iyl tamimlanmasy, genis olmasi vo tm deger zincirini,
diriinlerin hayat déngalerini ve faaliyet gosterilen tlkeleri igermesi

Kilit paydaslarin belirlenmesine, paydas beklentilerini gift tarafl diyalogile
lagildigs ve insiyatifleri i igi paydas katilim siirecinin
yirttalmesi

Strateji, operasyonlar, uyum ve kamuyu aydinlatmaya yonelik risk
analizlerinin yapilmas: ve éncelikli risk alanlanmn belirlenmesi

Yonetim kurulu fiyelerinin sil
yonlendirme ve gozetim yapal
almast

iritlebilirlik konusunda yeterli
cok uzmanliga, bilgiye ve cesitlilige sahip

Yonetim kuralu, surdarclebilirlikle ilgili risk ve firsatlan belirlemeye
yénelik, i denetim, gozelim ve 6z degerlendirme gibi streclere sahip
almast

Yonetim kuruluna sunulan bilginin, gecerli, uygun baglamda, zamanmnda,
dengeli ve kapsaml olmasi

ilebilirlik énce
erine dihil edi

nin sirket stratejisine, politikalarna ve yonetim

teki tiim yoneticiler tarafindan
le sardarilebilirlik performans

Sirketin kamuyu aydinlatma politikasimn mali, gevres
v in T M p|

i lerin

asma

Argiiden Y. 2015, " Responsible Boards - Action P| ra Sus

Yonetim Kurulu Uyelerinin sormasi
gerekli 35 soruya yayinlanan kitabin
eklerinde yer vererek, kiresel 6gren-
meyi hizlandirmayi hedefliyoruz.
Argiiden Yoénetisim Akademisi, siir-
diiriilebilirlik uygulamalarinin yay-
ginlasmasi adina nasil bir misyon
ustlendi?

Arglden Yonetisim Akademisi ola-
rak biz strdUrulebilirlik konusunun bir
tercih degil, bir zorunluluk oldugunu
tim dunyaya en iyi sekilde anlatma-
yl, daha iyi bir dinya ve daha iyi bir
gelecek icin kurumlarin bu alani daha
fazla sahiplenmelerini saglayacak ve-
rileri sunmay! bir misyon olarak go-
rdyoruz. Burada odadimizda sadece
oOzel sektdr yok. Kamu, sivil toplum
ve dzel sektdr Uc sac ayadl. Arglden
Yonetisim  Akademisi olarak kamu,
sivil toplum ve &zel sektdr kurulus-
larinda yo®netisim kalitesini artirmaya
yonelik editim, arastirma ve iletisim
faaliyetleri yUrUtUyoruz. Yasam Kkali-
tesinin gelismesi ve sUrdUrdlebilir bir
gelecek icin yodnetisim konusundaki
kUresel bilgi ve deneyimin bUtlnsel
bir anlayisla toplumun her kesimine
aktarilmasini ve yonetisim kalitesinin
gelistirilmesini bir misyon olarak ka-
bul ettik. Yerel ydnetimlere ydnelik

Kurallarinin Toplumsal Sorumlu

yvayinlamis oldugumuz Belediye Yo-
netisim Karnesi'nin yani sira daha
okul cagindaki cocuklarimizin sdr-
durulebilirlik kavramiyla tanismalari-
ni saglayan Odrenen Cocuk: Sorum-
lu Birey gibi editim programlarimizin
ve bu ay Universitelerde kullp faa-
liyetleri ile dgrenci liderligi Ustlenen
gencler icin baslattigimiz Yénetisim
101 egditim programimiz bu alanda
vaptigimiz cok yéonll calismalara sa-
dece birkac¢ 6rnek.

Sirketlere gelecek olursak; dinyada
artik finansal performans, sirketlerin
sUrdurulebilir deger yaratma kabili-
yetini dlcmek icin basli basina yeterli
bir kriter olarak gdértulmuyor. Paydas
beklentilerinin, tUketicilerin glcUnun
ve ekonomik belirsizliklerin arttigi,
teknolojinin hizla gelistigi, cevresel
risklerin giderek belirginlestigi ve
gelir esitsizligine bagh olarak top-
lumlarda gozlenen hosnutsuzlugun
s6z konusu oldugu glnimuz dunya-
sinda daha kapsamli bir bakis acisina
ve performans degerlendirme yakla-
simina ihtiyac¢ oldugu gdzleniyor. En
basitinden blUyUimek ve zorlu prob-
lemler karsisinda islerini basariyla
yonetmek icin sirketler, dis kaynakla-
ra ihtivac duyar. Biz Akademi olarak

B Réportaj | Dr. Yilmaz Arguden

sirketlerin bu kaynaklara erisebilme-
leri icin gUvenilir iliskiler kurmalari
gerektigini dile getiriyoruz. Sirketler,
becerilerinden faydalanabilmek icin
calisanlarinin glUvenine, tedarikcileri
ve is ortaklari ile kazan-kazan iliski-
leri kurabilmek i¢cin onlarin glivenine,
toplum gbdzinde sosyal kabul gbore-
rek isletmesini calistirma izni elde et-
mek i¢cin toplumun glvenine, marka
yaratabilmek icin de musterilerinin
glvenine ihtiva¢c duyar. Dolayisiyla
basari ve gelismenin anahtari, bu-
gunkU ve gelecekteki paydaslarinin
glvenini kazanmaktir. Hissedarlar,
calisanlar, musteriler, isci 6rgutleri,
finans kuruluslari, tedarik zinciri, sivil
toplum &rgutleri ve hikUmetler, bu
paydaslardan bazilaridir. Toplumun
her kesimindeki kisiler ve kurumlar
sirketlerin paydasidir ve onlara karsi
sorumluluklarini yerine getirmek, sir-
ketlerin toplum nezdinde kabul gér-
mesi icin gun gectikge artan dnem
tasir hale gelmistir.

Yapilan arastirmalar, cok carpici bazi
isaretler veriyor bize. Arastirmalara
gobre, karar mekanizmalarinda cev-
resel, sosyal ve ydnetisim odakli bir
yaklasima sahip olan sirketler, uzun
vadede benzerlerine gbdre sirket
degerlerini daha fazla artiriyorlar.
GUnUmuzde yatirimcilar, sUrdtrtle-
bilirligi bir risk yéonetim ydntemi ve
uzun vadeli deger yaratma firsati
olarak g&éruyor. Birlesmis Milletler
Sorumlu Yatirm ilkeleri (PRI), 80
trilyon dolarin Uzerinde fonu yéne-
ten 2.300°U askin yatirimciyl blnye-
sinde barindiriyor. Ve bu yatirimci-
lar cevresel, sosyal ve ydnetisim ile
ilgili konulari karar mekanizmalarina
entegre etme konusundaki rollerini
acikca tanimliyor ve paylasiyorlar.
Yani bu kaynaklari, ancak sUrddru-
lebilirlik uygulamalarina uygun iklim
yaratanlara kullandiracaklarini beyan
ediyorlar. is dinyasinda strdrtlebi-
lirlik uygulamalarinin  yayginlasma-
sinin gerekliligi hususunda cok net
bir tavir bu. Biz de surdurtlebilirlik
faaliyetlerinin  yayginlasmasina ve
etkinliginin artirilmasina kUresel an-
lamda katki sunabilmenin onurunu
yaslyoruz.
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Dr. Hatice Kara

Sermaye Piyasalari ve
Kurumsal Yonetim Danismani

HALKA ACILMALARDA
YONETIM KURULU OLUSUMU
ILE KARAR SURECLERINDE
KURUMSAL YONETIM

Hizla globallesen ekonomiler beraberinde degisen ve gelisen finansal ve yonetsel imkanlar
velveya mecburiyetler yaratmakta; bu siireg sivketleri acilen kurumsallasmaya ve sermaye

piyasast_fonlarindan daha fazla yararlanmak icin halka agilmaya yoneltmektedir. Halka
agilmalarda yonetim kurulunun olusumu ile karar alma siireglerinde kurumsal yonetimin
onemini Dr. Hatice Kara dergimizin bu sayisi igin kaleme aldh.

Unyada ve Turkiye'de kurumsal
’yénetim uygulamalarinin - bu-
yUk bir cogunlugu, yonetsel ye-
tersizlikler ile muhasebe uygulamalari-
nin koétlye kullanimi sonucu yasanan
kurumsal skandallar ve ekonomik yol-
suzluklara karsi tepkisel olarak ortaya
clkan yasal dlUzenlemeler cercevesin-
de, sirketlerin stratejik olarak ydnlendi-
rilmesi ve kontrol edilmesine iliskin po-
litika, sUrec ve uygulamalari kapsayan
bir sistem olarak varlik bulmustur. Bu
uygulamalara, 1990’larin basinda In-
giltere’de Polly Peck, Coloroll, Maxwell
Communications gibi yasanan iflas
olaylarina cevaben hazirlanan Cad-
bury Raporu, Hampel Raporu ve Tur-
nbull Raporu ile 2001 yilinda yasanan
Enron skandall sonrasinda 2002 yilin-
da hazirlanan Sarbanes-Oxley Yasasl
o6rnek olarak verilebilir.
Ulkemizde de gelismis ekonomileri ta-
kiben dUzenleyici otoriteler ve kanun
koyucular, ticaret ve sermaye piyasa-
si hukukunun cehresini degistirecek
nitelikte adimlar atmis ve “kurumsal
yonetim” kavramini temel bir hukuki
deder olarak dUzenlemelerin merke-
zine almistir. 2017'de ilan edilen “halka
arz seferberligi” sUrecine ve yatirm
ortaminin iyilestiriimesine dnemli kat-
kilar olacagindan, kurumsal ydnetim
ilkelerine kismen veya tamamen uyum
saglanmasi acisindan sirketleri zorunlu
tutmak konusunda Sermaye Piyasasi
Kurulu (Kurul) calismalarini hizlandir-
mistir. Bu cercevede, 2011 sonunda
Kurul tarafindan yayinlanan Kurumsal
Yénetim ilkeleri ve daha sonra Tem-
muz 2012 tarihinde yurarlige giren

Tark Ticaret Kanunu (TTK) ve Aralik
2012'de yUurarltge giren yeni Sermaye
Piyasas! Kanunu (SPKn) ile, “kurumsal
yonetim” kavrami ticaret ve sermaye
piyasas! hukukunda temel deger ola-
rak nitelendirilecek dnemli bir noktaya
gelmistir.

GUNUMUz kosullari, gerek her biri ki-
clk paylara sahip ¢cok sayida pay sa-
hibinin ortak oldugu dagilimis mulkiyet
yvapilarindaki  sirket  ydnetimlerinde,
gerekse mulkiyet yogunlugu buyuk
pay sahiplerinin ya da hakim ortagin

Adam Smith
“Bagka insanlarm
parasini yonetenler-
den, kendi para-
larin: yonetmekte gosterdikleri
dikkat ve arzuyu bekleyemezsiniz.
Bu sebeple az ya da cok, her
sirket yonetiminde, ozensizlik,
dikkatsizlik ve
kaynaklarin
israfi soz konusu
olacaktir.”
elinde olan sirket ydnetimlerinde, ku-
cUk pay sahiplerinin ve azinlik payla-
rinin haklarinin korunmasini kurumsal
yonetimin en dncelikli konusu haline
getirmisken; Unli iskoc filozof ve eko-
nomist Adam Smith (1723-1790) “Bas-
ka insanlarin parasini ydnetenlerden,
kendi paralarini yénetmekte gdster-

dikleri dikkat ve arzuyu bekleyemezsi-
niz. Bu sebeple az ya da ¢cok, her sirket

yonetiminde, &zensizlik, dikkatsizlik
ve kaynaklarin israfi séz konusu ola-
caktir” sozleri mulkiyet ile yénetimin
ayristigr ekonomik yapilarda kurumsal
yoénetimin temelinde yatan felsefeyi ve
kurumsal yonetimin mantigini bundan
tam ikiyUzelli sene énce vurgulamistir.
Hizla globallesen ekonomiler berabe-
rinde degdisen ve gelisen finansal ve
yonetsel imkanlar ve/veya mecburi-
yetler yaratmakta; bu sUrec sirketleri
acilen kurumsallasmaya ve sermaye
piyasas! fonlarindan daha fazla yarar-
lanmak icin halka acilmaya yoneltmek-
tedir. En yalin tanimi ile halka acilma
veya paylarin ilk halka arzi, SPKn ve il-
gili mevzuat uyarinca, halka acik olma-
yan ortakliklarin, ortaklarinin mevcut
paylarinin veya bu ortakliklarca serma-
ye artirimi suretiyle c¢ikarilacak payla-
rin, satin alinmasi icin her tarlt yoldan
yapilan cadri ile bu ¢cadri sonucunda
gerceklestirilen satis islemidir.  Ser-
maye piyasasi mevzuatl kapsaminda
halka acik ortaklik statlistinun kazanil-
masi ise, paylari borsada islem gdren
ortakliklar ile kitle fonlamasi suretiyle
halktan para toplayan ortakliklar haric,
pay sahibi sayisi bes yUzU asan ano-
nim ortakliklarin paylarinin halka arz
olunmus sayllmasi suretiyle bu ortak-
liklarin halka acik ortaklik htktmlerine
tabi olmasi demektir. Ayrica, yakin
zamanda yapllan yeni dUzenlemeler
cercevesinde, pay sahibi sayisi en az
bes yUz olan kooperatiflerin veya ken-
disine ortak olan kooperatiflerin pay
sahibi sayisi tek basina ya da toplam
olarak en az bes yUz olan kooperatif
birliklerinin veya kooperatif merkez
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birliklerinin ydnetim kontroline sahip
oldugu ve villik en az elli milyon Tdrk
lirasl satis hasilati yapmis olan anonim
ortakliklarin paylari da halka arz olun-
mus sayllmis olup, bu nitelikteki ortak-
liklar da halka aciklik ortaklik statlsu
kazanmistir.

Halka acilma asamasinda ve/veya ve-
rilen sUre icerisinde halka acik ortak-
klar, Kurulca belirlenen, kurumsal
yonetim ilkeleri ile kurumsal yénetim
uyum raporlarinin hazirlanmasi ve ya-
yimlanmasi, kurumsal yénetim ilkeleri-
ne uyumlarinin derecelendirilmesi ve
badimsiz ydnetim kurulu Uyeliklerine
iliskin usul ve esaslara uyum konula-
rinda kismen veya tamamen yukUmlU-
dur. Halka acik ortakliklarin, asagidaki
islemlerinin yerine getirilmesine iliskin
usul ve esaslari belirlemeye Kurul yet-
kilidlir:

|. Ortakliklarin niteliklerine goére, ku-
rumsal yonetim ilkelerine kismen veya
tamamen uymalarini zorunlu tutmaya,

[I. Verilen stre icinde uyum zorunlu-
lugunun yerine getiriimemesi halinde
uyum zorunlulugunun yerine getiril-
mesini saglayacak kararlari almaya ve
buna iliskin islemleri resen yapmaya,

[ll. Herhangi bir stire vermemis olsa
dahi uyum zorunluluguna aykiri islem-
lerin hukuka aykiriiginin tespiti veya
iptali icin her tarll teminattan muaf
olarak ihtiyati tedbir istemeye ve dava
acmaya,

IV. Acllan davada uyum zorunlu-
lugunun yerine getirilmesi sonucunu
doguracak sekilde karar alinmasini is-
temeye.

Kooperatif ve kooperatif birliklerinin
veya kooperatif merkez birliklerinin
yoénetim  kontrollne sahip oldudu
halka acik ortaklik stattst kazanmis
anonim ortakliklar, kurumsal ydénetim
ilkelerini, islem fiyatina bagl olarak be-
lirlenmis oranlar dikkate alinmaksizin,
1. Gruptaki ortakliklar icin gecerli olan
hUkUmler cercevesinde uygulamakla
yUkUmIU olup; paylar borsada islem
gbdren halka acik ortakliklardan farkli
olarak, kurumsal ydnetim dtzenleme-
leri uyarinca kamuya aciklanacak bilgi
ve belgeleri dogrudan Kurula iletme-
leri gerekmektedir ve bu bilgi ve bel-
geleri Kurul kendi resmi internet sitesi
Uzerinden kamuya aciklamaktadir.

Kurumsal ydnetim dlzenlemeleri kap-
saminda mevzuatla dUzenlenen her

tUrlG usul ve esaslara uyumdan ortak-
liklarin ydnetim kurullari sorumludur.
Ozellikle uluslararasi piyasalarda sati-
sin hedeflendigi halka arzlarda, ydne-
tim kurulunun icracy/icraci olmayan
Uye sayis! ile bagimsiz ydonetim kurulu
Gyelerinin yetkinlikleri bOyUk énem arz
etmektedir. Yonetim kurulunda, or-
taklik gereksinimlerine en iyi bicimde
cdzUm yaklasimlarinda bulunabilecek,
basariyla temsil edebilecek, ortakligin
yapisina, sektérine gdre uygun nite-
liklerde Uye olusumunun saglanmasi
gerekir. Yonetim kurulunda nasil bir
gbrev paylasimi yapilacagina, hangi
konularla hangi niteliklere sahip Uyele-
rin ilgilenecedine gdre ydnetim kurulu
Gyeleri saptanmalidir. Yonetim kurulu

Halka acilma ve
halka acilma olarak
kabul edilen her
durumda, Purumsal
yonetim diizenlemelerine wyu-
mun en onemli konusu yonetim
keurulunun olus-
turulmast ve bu
stirecin ¢ok iyi

yonetilmesidir.

olusumunda nitelikleri, becerileri, de-
neyimleri ile birbirini tamamlayan yéo-
netim kurulu Uyelerinin olmasi etkin bir
ydnetim sagdlayacaktir.
Bu arada, bagimsiz yénetim kurulu
Gyelerinin secilmesi de dahil olmak
Uzere ydnetim kurulu olusum surecin-
deki &nemli hususlari vurgulamakta
fayda bulunmaktadir:

. Oncelikle mevcut yénetim kurulu
yapisinin analizi yapilmali, tim Gyelerin
egitim ve tecrlbelerinin, bilgilerinin, is

A

.

gecmislerinin, katkilarinin, eksik nokta-
larinin ortaya cikmasl ve ihtiyacin be-
lirlenmesi saglanmali, bdylece ydnetim
kuruluna aday gosterilecek yeni Uyele-
rin profili ortaya cikmaldir.

Il. Bagimsiz Uyeler dahil ydnetim ku-
rulunun olusumunda tek tip bir yap!
yerine, yas, cinsiyet, uzmanlk basta ol-
mak Uzere pek cok kriter esas alinarak
olusturulan bir yapinin tercih edilmesi
ve cesitliligin saglanmasi esas alinmali-
drr.

. Yonetim kurulu Gyelerinin ortak-
ik islerine ‘kaliteli zaman’ ayirmasi-
nin énemi vurgulanmaldir. Bagimsiz
yonetim kurulu Uyesi aday! istenilen
butlin &zellikleri fazlasiyla barindiriyor
olsa dahi gorev icin yeterli ve daha
onemlisi kaliteli zaman ayiramayacak-
sa ve/veya zaman ayirmakla birlikte
nitelikli is yapamayacaksa kesinlikle
Uye olarak tercih edilmemelidir.

V. Bagimsiz ydnetim kurulu Uye-
lerinin, finansal tablolari genel kabul
gbrmuls muhasebe ilkeleri ve ulusla-
raras! finansal raporlama standartlari
Isiginda okuma, anlama, yorumlama
ve analiz etme bilgisine sahip olmasi,
denetim, butce planlama, risk analizi
ve yonetimi, strateji belirleme, insan
kaynaklari, iletisim, birlesme, bolun-
me, satin alma gibi alanlarda is yasa-
minda deneyim sahibi olmalari tercih
edilmelidir. Bunun yaninda, badimsiz
yoénetim kurulu Gyelerinin Ulke ve dun-
ya Olcedinde blylUme, istihdam, para
politikalari, cari ve 6demeler dengesi,
enflasyon, borclanma politikalari mali
konularda bilgi ve goruslerini sunma-
lar;, gorevleri sUresince ortakliklara
deger katacak 6nemli unsurlardir. An-
cak, bagimsiz yonetim kurulu Gyele-
rinden en az birinin denetim, finans ve
muhasebe alaninda en az 5 yillik dene-
yiminin olmasi énemlidir. Denetimden
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sorumlu komite Uyelerinin tamaminin,
diger komitelerin ise en azindan bas-
kanlarinin bagimsiz ydnetim kurulu
Uyelerinden olusmasi gerektigi dikkate
alindiginda, bu yeti ve yeterliligin mev-
cudiyetinin kurumsal ydnetim acisin-
dan ydnetim kurulu komite calismala-
rina bUyUk katki saglayacagi aciktir.
TTKya gobre, ydnetim kurulu Uyeleri
en fazla U¢ yil i¢in secilirken ve tekrar
secilmeye de herhangi bir sinirlama
bulunmazken, sermaye piyasasi mev-
zuatl ile paylari borsada islem goéren
ortakliklarda bagimsiz yonetim kuru-
lu Gyeleri ile sinirl olmak Uzere yone-
tim kurulu Gyelerinin secimi ve gbrev
streleri sinirlandirilmistir. Buna gbre,
bir bagimsiz yodnetim kurulu Gyesi,
bir ortakligin ydonetim kurulunda son
on vil icerisinde alti yildan fazla go-
rev alamamaktadir. Sermaye piyasasil
mevzuatinin badimsiz yonetim kurulu
Uyelerine yukledigi dzellikli gdrevierin
aksamadan yUrdmesini teminen ve bu
sinirlama da dikkate alinarak, bagdimsiz
yonetim kurulu Gyelerinin godrev su-
relerinin 6zenle takip edilimesinde ve
aday gosterilebilecek yeni adaylarin
erkenden belirlenmesinde vyarar bu-
lunmaktadir.

Sermaye piyasasi mevzuatinda, payla-
ri borsada islem goren ortakliklarin ba-
gimsiz yonetim kurulu Gyelerinin aday
gbsterilme  sUreci de  belirlenmistir.
Buna gore ortakligin aday gdsterme
komitesi; ydnetimin ve yatirmcilarin
bagdimsiz Gyelik icin aday tekliflerini,
adayin bagimsizlik oélcUtlerini tasiyip
tasimamasl hususunu degerlendire-
rek, bir rapora baglanmali, badim-
siz yonetim kurulu Uye adayinin, ilgili
mevzuatta yer alan badimsiz Uye kri-
terlerine goére bagimsiz olduguna ilis-
kin yazill beyanini ekleyerek ydnetim
kurulunun onayina sunulmalidir. Yo-
netim kurulunca onaylanan bagdimsiz
Uye adaylarinin ismi ve &zgecmisle-
ri en gec genel kurul toplant ilani ile
birlikte Kamuyu Aydinlatma Platfor-
mu (KAP)nda aciklanmalidir. Piyasa
degerinin ortalamasi 3 milyar TL'nin
ve fiili dolasimdaki paylarin piyasa de-
Jerinin ortalamasi 750 milyon TL'nin
Uzerindeki 1. Grup olarak tanimlanan
ortakliklarda (Kooperatif ve koopera-
tif birliklerinin veya kooperatif merkez
birliklerinin yénetim kontrolUne sahip
oldugu halka acik statUsU kazanmis

anonim ortakliklar bu kriterlere badli
olmaksizin 1. Grupta kabul edilmekte-
dir) badimsiz ybnetim kurulu Gyelidi
Kurulun degerlendirmesine  bagdli-
dir. Bu bu degerlendirme sonucunda
olumsuz goérus verilmeyen badimsiz
yodnetim kurulu adaylari, aday gdsteri-
lecekleri genel kurul toplanti cadrisiyla
birlikte KAP’ta kamuoyuna agiklanir.
Yonetim kurullarinin olusumunda Uye
sayisinin, her ortakligin kendi ihtiyag-
larl dogrultusunda belirlenmesi éneril-
mektedir. TTK'ya gbdre anonim ortak-
liklarda tek kisilik yénetim kurulu dahi
olusturulabilmesine ragmen, sermaye
piyasasl mevzuatl kapsaminda, halka
acllma hazirhdr yapan ve paylari Bor-
sa istanbulda islem gdrecek olan or-
takliklarin yénetim kurulunun en az 5
Uyeden olusacak sekilde yeniden ya-
pilandiriimasi gerekmektedir. Yonetim
kurulu Gyelerinin cogunlugunun icrada
gorevli olmayan Uye olmasi ve ayrica
kurumsal ydonetim duzenlemelerindeki
siniflandirmaya paralel olarak en az 2
Uye olmak Uzere ydnetim kurulunun
en az 1/30nin badmsiz Uyelerden
olusmasi gerekmektedir. Bagimsiz Uye
sayisinin hesaplanmasinda kUsuratlar
izleyen tam sayi olarak dikkate alinir.
3. Gruptaki ortakliklar icin ise toplam
yodnetim kurulu Gye sayisindan bagim-
siz olmak Uzere 2 bagdimsiz Uye bulun-
masi yeterlidir. Halka ac¢ilma sirasinda
badimsiz Uye atanmamasi ve ertelen-
mesi mUmkun olmakla beraber, halka
acllma sonrasi ilk genel kurulda atama
yapiimak zorundadir. Ancak, sermaye
piyasasl mevzuatinin bagimsiz yéone-
tim kurulu Gyelerine yUkledigi ve asa-
gida ornekleri de verilen 6zel gorevier
dikkate alindiginda, bagimsiz UGyelerin,
halka acilma sonrasi ilk genel kurul
beklenmeksizin, halka acilma asama-
sinda belirlenmis olmasi 6nerilmekte-
dir.

Ortakliklarda yonetim ve temsil yet-
kisine sahip oldugu halde, kurumsal
yonetim dUzenlemelerine uygun bir
sekilde olusturulmayan yonetim kurul-
larinca alinan bazi kararlarin sermaye
piyasasl mevzuatl cercevesinde hu-
kuken gecersiz sayilmasi s6z konusu
olabilecektir. Zira, SPKn’na gore, halka
acik ortakliklar, bazi ozellikli islemlere
baslamadan 6nce, yapilacak islemin
esaslarini belirleyen bir ydonetim ku-
rulu karari almak zorundadir ve so6z

konusu ydnetim kurulu kararlarinin uy-
gulanabilmesi icin badimsiz ydnetim
kurulu Gyelerinin cogunlugunun onay!
gerekmektedir. Bagimsiz yonetim ku-
rulu Gyelerinin cogunlugunun séz ko-
nusu islemi onaylamamasi halinde, bu
durumun isleme iliskin yeterli bilgiyi
icerecek sekilde KAP'ta kamuya duyu-
rulmasi ve islemin genel kurul onayina
sunulmasi gerekmektedir. S6z konu-
su genel kurul toplantilarinda, islemin

Pay sahibi sayisi
en az bes yiiz olan
kooperatiflerin
veya kendisine
ortak olan kooperatiflerin pay
sahibi sayisi tek bagina ya da
toplam olarak en az bes yiiz olan
kooperatif birliklerinin veya
kooperatif merkez birliklerinin
yonetim kontroliine sahip oldugu
ve yillik en az elli milyon Tiirk
lirast satss hasilats yapmas olan
anonim ortakliklarin paylar:
da halka arz olunmug sayilmig
olup, bu nitelikteki ortakliklar
da halka aciklik
ortaklik statiisii

kazanmagstr.

taraflari ve bunlarla iliskili kisilerin oy
kullanamayacaklari bir oylamada karar
alinacak olup, bu esaslara uygun ola-
rak alinmayan ydnetim kurulu ve genel
kurul kararlari gecerli sayllmayacaktir.

Uygulamada, ortakliklarin, siklikla kar-
silastigl konulardan olan iliskili taraf
islemleri ile teminat, rehin, ipotek ve
kefalet konulu islemlere iliskin yonetim
kurulu karar sUrecleri asagida deger-
lendirilmektedir:

I. Kurumsal ydonetim duzenlemeleri-
ne gore halka acik ortakliklar ve badl
ortakliklari ile iliskili taraflari arasinda,
bir vil icerisinde tek sefer gercekle-
secek olan varlik ve hizmet almi ve
satim benzeri islemler ile yukimlultk
transferi islemlerinde, islem tutarinin
kamuya ac¢lklanan son finansal tablola-
ra gore varlik toplamina veya kamuya
aciklanan son yillik finansal tablolara
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godre olusan hasllat tutarina ya da yo-
netim kurulu karar tarihinden &nceki
altr ayhk gunluk duzeltilmis agirhkli or-
talama fiyatlarin aritmetik ortalamasi
baz alinarak hesaplanacak ortaklk
degerine olan oraninin, %10°'dan fazla
bir orana ulasilacaginin &éngdrilme-
si durumunda, isleme iliskin yénetim
kurulu kararlarinda badimsiz UGyele-
rin cogunlugunun onayl zorunludur.
Ayni sekilde, halka ortakliklar ve bagli
ortakliklar ile iliskili taraflari arasinda,
bir yil icerisinde en az iki ve daha fazla
gerceklesecek olan yaygin ve sUreklilik
arz eden alis ve satis islemlerinde, is-
lem tutarinin alis islemlerinde kamuya
aclklanan son vyillik finansal tablolara
gobre olusan satislarin maliyetine olan
oraninin ve satis islemlerinde kamuya
aclklanan son vyillik finansal tablolara
gobre olusan hasilat tutarina olan ora-
ninin, %10’dan fazla bir orana ulasa-
cadinin 6éngdrulmesi durumunda ali-
nacak olan ydnetim kurulu kararinda
bagimsiz yonetim kurulu Gyelerinin
cogunlugunun sd6z konusu islemleri
onaylamasi gerekmekte olup, onayla-
mamalari halinde, muhalefet gerekce-
sinin KAP’ta aciklanmasi zorunludur.

ll. Benzer bir durum teminat, rehin,
ipotek ve kefalet islemleri icin de s6z
konusudur. Kurumsal yonetim duzen-
lemelerine gore, haka acik ortakliklar
ile bunlarin badl ortakliklari sadece,
kendi tuzel Kkisilikleri lehinefinansal
tablolarinda tam konsolidasyon kapsa-
mina dahil ettikleri ortakliklar lehine ve
olagan ticari faaliyetlerinin yartttlme-
si amaciyla diger Uclncu kisiler lehine
ve sermayelerine dogrudan katilinan
istirakler ve is ortakliklari lehine, dog-
rudan katilinan sermaye payi oraninda
teminat, rehin, ipotek ve kefalet verile-
bilir. Ancak, her kosulda olagan ticari
faaliyetlerinin - yartttlmesi amaciyla
diger UcUncu kisiler lehine teminat, re-
hin, ipotek ve kefalet verilmesine iliskin
yoénetim kurulu kararlarinda badimsiz
Gyelerin cogunlugunun onay! gerek-
lidir. Konunun goérUsutlecedi ydnetim
kurulu toplantilarinda, iliskili taraf ni-
teliginde olan ydnetim kurulu Gyele-
rinin oy kullanamayacadi ve bagimsiz
yodnetim kurulu Gyelerinin cogunlugu-
nun sdz konusu islemleri onaylama-
mas! halinde, muhalefet gerekcesinin
KAP’ta aciklanmasi zorunlulugu da bu
tUr islemlerde aynen gecerlidir.

Ortakliklar, gerek Kuruldan halka arz
onayinin alinamamasi ve gerekse hal-
ka arz basvurusunun teknik ve/veya
ekonomik gerekcelerle geri ¢ekilme-
si gibi nedenlerle halka arz sUrecinin
tamamlanamama ihtimallerini dikka-
te alarak, erkenden ydnetim kurulu
yapisini bozmak ve yeni Uyelerle ba-
gimsiz ydnetim kurulu Uyelerini ata-
mak istemeyerek, kurumsal ydnetim
olgusunun en temel uygulamasli olan
yodnetim kurulunun olusturulmasinda
icracl/icracl olmayan ve badimsiz yo-
netim kurulu Uye atamasi sartini bas-
langicta sadlamamakta, Kurul dlzen-
lemelerinde de bu tUr bir zorunluluk
olmamasi nedeniyle halka arz sonrasi
ilk genel kurulda atama yapmak Uzere
bu yukimlulige uyumu ertelemekte-
dir. Ancak bu durum yukarida etraflica

bahsedilen bazi yénetim kurulu karar
sUreclerinin islemesine engel olustur-
maktadir. Paylari borsada islem go-
ren ortakliklar icin, “..yapilacak islemin
esaslarini belirleyen bir ydnetim kurulu
karari ile dizenlenmesi ve s&z konusu
yonetim kurulu kararlarinin uygulana-
bilmesi icin bagimsiz ydnetim kuru-
lu Gyelerinin cogunlugunun onayinin
aranmasl...” gibi belirli sartlarin saglan-
masinin &ngdruldugu iliskili taraf is-
lemleri ile olagan ticari faaliyetlerinden
dolayi rehin, ipotek, teminat ve kefalet
verilmesi islemlerinin  yUrGttlebilmesi
icin, halka acllma éncesi dlizenleme-
lere uygun sekilde ydnetim kurulu Gye
atamalarini gerceklestirmeyen ortak-
iklarin halka acilma sonrasi ilk genel
kurul tarihine kadar bu islemlerinin
aksayacagdl ve karar alinamayacad,
alinan kararlarin gecerli sayllmayacadi
SPKn ve Kurulun ilgili ikincil dtzenle-

melerinde acikca belirtilmektedir. Bu-
nun yaninda, bir ortakligin, uyulmasi
zorunlu kurumsal ydnetim ilkelerinin
uygulanmasini saglamak Uzere islem
yapmak ve karar almak icin yeterli
saylda yonetim kurulu Uyesi oldudu
halde ydnetim kurulunun veya genel
kurulun bu dogrultuda gerekli islemle-
ri yapmamasl veya kararlari almamasi
s6z konusu oldugunda, Kurul tedbi-
ren, uyumun saglanmasi icin s6z ko-
nusu ortakliga 30 gln stre vermekte,
bu sUre icerisinde uyum icin gerekli
islemlerin yapilmamasi halinde Kurul,
yoénetim kurulunun toplanabilmesi ve
karar alabilmesi icin gerekli olan ve
badimsizlik kriterini sadlayan gerekli
saylda badimsiz Uyeyi resen atamaya
yetkilidir. Bu sekilde olusturulan yeni
yoénetim kurulu, Kurulun uygun gori-

/A

sUnU almak suretiyle, esas sdzlesmede
zorunlu kurumsal yonetim ilkelerine
uyumu saglayacak gerekli degisiklikle-
ri yaparak ticaret siciline tescil ve ilan
ettirmekle yUukumludur. Bu ¢ercevede,
halka acilmak Uzere olan ve gerekse
halka acilmis ve/veya kooperatiflerin
sahip oldugu halka acilmis sayilan or-
takliklarin, lbasta iliskili taraf islemleri
ile rehin, ipotek, teminat ve kefalet ve-
rilmesi gibi islemler olmak Uzere, dzel-
likli yonetim kurulu karari almay! ge-
rektiren is ve islemlerinin aksamadan
yUrUtUlmesini teminen, yonetim kurulu
olusumunda ve bilhassa badimsiz yo-
netim kurulu Uye atamalarinda gecik-
meksizin sermaye piyasasi mevzuati
ve kurumsal ydnetim dlzenleme ve
uygulamalarina azami uyumun bas-
langictan itibaren saglanmasi dnemle
tavsiye edilmektedir.
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Cagatay Ylce
Deloitte Turkiye Vergi
Hizmetleri Ortadi

HISSE EDINDIRME
PLANLARI KAPSAMINDA
SAGLANAN MENFAATLERIN
VERGILENDIRILMESI

Personelin sirkete bagliliginin, diretkenliginin ve motivasyonunun artiribmasi konusunda

onemli bir rolii olan hisse edindirme planlar: konusunu bu sayimizda vergi mevzuats
agisindan degerlendirdik. Deloitte Tiirkiye Vergi Hizmetleri Ortagi Cagatay Yiice konuya
iliskin bir yazi kaleme aldh.

elirli sartlari yerine getiren per-
Bsonele calistigi sirketten hisse

verilmesi ABD ve Avrupa’da
yaygin olarak goérllen bir uygula-
madir. Personelin sirkete bagliliginin,
Uretkenliginin  ve motivasyonunun
artirilmasi konusunda onemli  bir
roll olan bu uygulama, Turkiye'de
de glndeme gelmeye baslamis olup
yazida vergi mevzuati acisindan cali-
sanlara hisse verilmesi suretiyle sag-
lanan menfaatlerin vergilendiriimesi
konusu aciklanmistir.

GENEL OLARAK HISSE
EDINDIRME PLANLARI

Hisse edindirme planlari, cesitli sekil-
lerde uygulanabilmektedir. ABD’'de,
en yaygin planlardan ESOP’ta (emp-
loyee stock ownership plan) sirket bir
trust fonu kurmakta, kendi hisselerini
veya bu hisseleri satin almak i¢in kul-
lanilacak nakdi bu fona koymaktadir.
ESPP'de (employee stock purchase
plan) ise kosullari saglayan calisan-
lara hisseler iskontolu satilmaktadir.
Opsiyon uygulamasinda ise persone-
le, belirli bir fiyattan (kullanim fiyati)
belirli bir stUre icerisinde hisse alma
hakki verilmektedir. Personele bedel-
siz hisse verilmesi de muUmkunddr.
Hisse planlarina cesitli vergisel avan-
tajlar da saglanabilmektedir.
Ulkemizde hisse planlarina iliskin dzel
bir vergileme rejimi bulunmamakta
olup asagdida hisse edindirme planla-
rindan saglanan menfaatlerin vergi-
sel durumu analiz edilmektedir.

=

- »
CALISANLARIN
HISSE EDINDIRME
PLANLARINDAN ELDE
ETTIGI MENFAATLERIN
NITELIGI

Calisanlarin hisse planlarindan elde
ettikleri menfaatler su sekilde sirala-
nabilir:

- Pay senedi (bedelsiz, iskontolu
veya pay senedi opsiyonu verilmek
suretiyle)

- Pay senedinin elde tutuldugu mud-
det boyunca elde edilen kar paylar!’

- Pay senedinin satisindan elde edi-
len gelirler

Calisana plan kapsaminda ilk asa-
mada sagdlanan menfaat pay senedi
olup calisanin hisseleri elde etmesiyle
hisseler malvarhigina dahil olur. Cali-
san, hisseleri hizmet ifasi karsiliginda
aldigindan, Ucret geliri elde etmis
olur. Bu Ucretin nakit 6denen Ucret-
ten bir farki bulunmamaktadir. Hisse-
ler calisanin malvarhidina dahil olduk-
tan sonra calisan, ister hisseleri elinde
tutar, isterse satar. Dolayisiyla, Ucret
olarak vergilendirildikten sonra cali-
sanin malvarligina dahil olan hisseler
bundan sonra menkul kiymetlerden
elde edilen gelirlerin vergilendiriime
usullne tabi olacaktir.

HISSE EDINDIRME PLANI
KAPSAMINDA SAGLANAN
MENFAATLERIN
VERGILENDIRILMESI
PLAN KAPSAMINDA
CALISANA VERILEN
HISSELERIN UCRET
NITELIGI

Personelin calistigi sirketten elde et-
tigi menfaatin niteliginin GVK md.61
kapsaminda Ucret oldugu hususun-
da bir tereddut bulunmamaktadir.
Ote yandan s&z konusu menfaatin,
hizmet erbabi ile is s6zlesmesi bu-
lunmayan grup sirketinden alinmasi

durumunda da sdz konusu ddeme-
nin Ucret olarak degerlendiriimesi

T Hisseler elde tutulurken elde edilen kar paylari menkul sermaye iradi niteliginde olup konunun hisse edindirme planlari baglaminda bir 6zelligi
bulunmadigindan yazimizda bu konuya yer verilmemistir.
2 Gelir Vergisi Kanunu Yorum ve Aciklamalari, Yilmaz Ozbalci, Olus Yayincilik Nisan 2006, S. 512
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HISSE EDINDIRME PLANLARI KAPSAMINDA SAGLANAN MENFAATLERIN VERGILENDIRILMES]

Vergilendirme igin
calisanin  hisselere

hukuken hak ka-

zanmasi gerekmektedir. Dolayisty-
la, menfaat saglamay: taahhiit eden
sirket, hisseler iizerindeki tasarruf
hakkin: personeline devrettiginde
ckonomik tasarruf da

gercekleserek, dicret ge-
liri elde edilmektedir.

icap eder.

Ucretin elde edilmis sayilmas! icin
hukuki (gelirin sahibi tarafindan talep
edilebilir olmasli) ve ekonomik tasar-
rufun (hukuken talep edilebilir nitelik-
teki gelirin, sahibinin emrine amade
kilinmasi) tekemmul etmis olmasi ge-
rekir. Ucretli, hukuken gelire tasarruf
etmis bulunmakla beraber, ekonomik
tasarrufun gerceklesmedigini, yani
gelirin emrine amade kilinmadigin,
ispat ederek gelirin elde edildigi yo-
nUndeki karineyi gecersiz kilabilir?.
Dolayisiyla calisanin plana dahil edil-
mesi vergilendirme icin yeterli de-
gildir. Vergilendirme icin calisanin
hisselere hukuken hak kazanmasi
gerekmektedir. Dolayisiyla, menfaat
saglamayi taahhUt eden sirket, hisse-
ler Uzerindeki tasarruf hakkini perso-
neline devrettiginde ekonomik tasar-
ruf da gercekleserek, Ucret geliri elde
edilmektedir.

MENFAAT TUTARININ
TESPIT EDILMESI

Plan ile sadlanan menfaat tutari,
GVK'nun 63'Uncl maddesine godre
tespit edilecektir. Maddede, hizmet
erbabina verilen ayinlarin, verildigi
gun ve yerdeki ortalama perakende
fivatlarina gore; sair menfaatlerin ise
emsal bedeline goére dederlenecedi
dUzenlenmistir. Dolayisiyla, piyasa-
si bulunan hisse senetleri acisindan
pivasa rayicinin dikkate alinmasi uy-
gundur. Eder hisseler borsada islem
goébrmuUyor ise, takdir esasi giindeme
gelecektir. Hisse ediniminde perso-
nelce katlanilan maliyetler var ise,
hisselerin elde edildigi tarihteki de-
gerinden bu maliyetin dustlmesi ge-
rekir.

ELDE EDILEN
UCRET GELIRININ
VERGILENDIRILMESI

GVK’'nun 103’Uncd maddesinde Ucret
gelirleri icin artan oranl tarife belir-
lendiginden stopaj da kimulatif ola-
rak hesaplanmaktadir. Bu nedenle,
hisse edindirme plani cercevesinde
elde edilen menfaatin, calisanin Ucret
matrahina eklenmesi suretiyle Ucret-
liler icin belirlenmis bulunan artan
oranli vergi tarifesine gore vergilen-
dirilmesi gerekmektedir.

Ancak, hisse dogrudan yurtdisindaki
bir kurumdan da verilebilir. Bu du-
rumda hizmet erbabl hem calistigi
kurumdan hem de yabanci kurum-
dan Ucret geliri elde etmis olur. Boyle
bir durumda GVK md.95 geregdince,
yurtdisinda mukim kurumdan elde
edilen Ucret geliri tevkifata tabi ol-
maz, hizmet erbabi tarafindan GVK
md.86 uyarinca yillik beyanname ile
beyan edilir.

HISSELERIN ELDEN
CIKARILMASINDAN
SAGLANAN GELIRLERIN
NITELIGI

Plan cercevesinde iktisap edilen his-
selerin elden cikarilmasi deger artis
kazancl olarak nitelendirilmekte olup
Tark mevzuatinda pay/hisse satis-
larindan elde edilen gelirler, hissele-
rin niteligine gére ya GVK Mdukerrer
80’inci madde, ya da GVK’'nun Gecici
67'nci maddesi kapsaminda vergilen-
dirilmektedir.

Deger artis kazanci hesaplarken,
plan kapsaminda alinmis hisselerin
maliyet bedelinin nasil tespit edile-
cegi konusunda da bir belirleme bu-
lunmamakla birlikte hisse maliyetinin
Ucret olarak vergilemenin yapildigi
gundeki piyasa fiyati olarak dikkate
alinmasi uygun bir yéntem olacaktir.

2013 YILINDA

MECLISE SUNULAN

GVK TASARISINDA
PERSONELE PAY SENEDI
VERILMESINE ILISKIN
DUZENLEMELER

2013 yilinda Meclise sunulan tasarida,
hisse edindirme planlarina has ku-
rallar getirilmek istenmistir. Oneriye

gbre Ucret geliri,

- Pay senedi verilmesi durumunda
pay senedinin hukuki ve ekonomik
olarak tasarruf edilebilir oldugu, yani
hisselere sahip olmaya hak kazandigi
tarinte
- Pay senedi alim hakki verilmesi du-
rumunda bu hakkin fiilen kullanildigi,
yani bu hakka dayanarak hisse satin
alindigi tarinte,
elde edilmis sayilmaktadir.

Mevzuatimizda,

plan  kapsaminda

saglanan menfaatin
elde edilme zamani
ve ticret gelirinin nasil saptanacags
konular: agik olarak belirlenme-
migstir. Bize gore en uygun yontem,
hisselere hukuki ve ekonomik ola-
rak tasarruf edildigi
asamada  vergilen-
dirme yapilmasiyr.

Yukaridaki hukUmlerden UGcret geliri
hesaplanirken hisselerin piyasa fiya-
tinin kullaniimasinin énerildigi anla-
silmaktadir. Buna gbre Ucret matraht:

- Calisana bedelsiz hisse verilme-
sinde, hissenin hukuki ve ekonomik
olarak tasarruf edildigi (hak edis) ta-
rihindeki piyasa fiyati,

- Calisanin iskontolu fiyattan his-
se almasi durumunda, yvine hak edis
tarinindeki piyasa fiyati ile calisanin
katlandigi maliyet arasindaki fark,

- Calisana verilen opsiyon hakkinin
satilmasi halinde ise, satis tarihindeki
opsiyon satis bedeli ile calisanin bu
hakki elde etmek icin 6dedigdi tutar
arasindaki fark
olmaktadir.

Su an mevzuatimizda boyle bir du-
zenleme bulunmamakla birlikte, tas-
lak metinde yer alan ilkeler, su andaki
planlar kapsaminda saglanan menfa-
atlere de uygulanabilir niteliktedir.
Olcum  sorunu  nedeniyle, kapall
A.S’'lerin hisse edindirme plani uy-
gulamasi zorlasmakta olup vergilen-
dirme zamani ve 6lcim metodu gibi
sorunlari detayl bir sekilde ele alacak
bir kanun degdisikliginin faydal olaca-
g1 degerlendirilmektedir.
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Prof. Dr. Giiler Aras
Kurucu Direktor, YTU Finans
Kurumsal Yénetim ve
Surdurtlebilirlik Merkezi (CFGS)
YUrttme Kurulu Baskani,
Entegre Raporlama Turkiye Adi
(ERTA)

kaleme alds.

— inansal olmayan Dbilgilerin
— zUN Vvadede finansal hale
geldigini gunUmuzde artik
daha cok fark eden kurumsal ya-
tirimcilar, sirketlerin hem riskleri
hem de firsatlari ile olan baglan-
tilarint anlamak icin finansal olma-
yan bilgilerin arkasindaki baglan-
tiyl arastirmak durumundalar. Bu
nedenle, sirketlerin deder yaratma
sUreci hakkindaki raporlarini yati-
rimcilar ve paydaslari ile paylas-
malari gerekiyor.
Paydaslarin bilgi intiyacini karsila-
mak Uzere sunulan cok sayida ku-
rumsal rapor mevcut. Bu raporla-
rin en ¢ok bilineni finansal raporlar,
ardindan cevresel ve sosyal bilgi-
lerin  paylasildigr sardurulebilirlik
raporlari, kurumsal sosyal sorum-
luluk raporlari, kurumsal yénetim
ilkelerine uyum raporlari, karbon
beyan raporlari vb. geliyor. Her
birinin detayinda yer alan bilgiler
son derece dnemli olmakla birlikte
bu raporlarin sundugu bilgiler ara-
sinda bir baglantinin olmamasi her
birinin ayri ayri takibinin gerekme-
si yatirimcilari ve karar vericileri
zorlayabiliyor.

YATIRIMCILAR, NITELIKLI
BILGI IHTIYACINI
ENTEGRE RAPORDAN

KARSILAMAYI| BEKLIYOR
Yatirimcilarin nitelikli bilgi ihtiya-
cina yoénelik kurumlarin etkili ve
tutarh aciklamalar yapmasini ko-
laylastirmak icin kurumsal rapor-

lama sUrecinin daha iyi bir dUze-
ye tasinmasi amaciyla uluslararasi
kurumsal raporlama standartlari
belirleyicileri ve raporlama cerce-
vesi saglayicilari, iki yillik bir proje
(Kurumsal Raporlama Diyalogu)
baslattilar. Bu proje ile, Kurumsal
Raporlama Diyalogu katilimcilari,
ileriye déonUk finansal olmayan ve
finansal bilgilerin entegrasyonunu
tesvik eden cercevelerin ve stUrdu-
rGlebilirlik raporlama cerceveleri-
nin birbiriyle daha uyumlu hale ge-
tirilmesi icin taahhUtte bulundular.
Temelde kurumlarin hangi cerce-
veye karar verdiklerine bakilmak-
sizin, isletmelerin daha iyi, daha
etkili raporlama yapma konusunda
tesvik edilmesi, yatirimcilarin ihti-
yacl olan nitelikli bilginin Gretilmesi
ve bu yolla yatirimci glveninin te-
sis edilerek sermaye piyasalarinin
gelisimine katkl saglanmasi aci-
sindan bUyUk dneme sahip. Yapi-
lan arastirmalardan, yatirimcilarin
glnUmuzde bu tar bilgiyi entegre
raporlarda bulmayi bekledigini go-
rdyoruz.

18 Haziran 2019 tarihinde Enteg-
re Raporlama Turkiye AgI (ERTA)
olarak Borsa istanbul is birligi ve
ev sahipliginde gerceklestirdigimiz
“Kurumsal Raporlama ve Yatirimci
Beklentileri” Konferansi’'nda Ser-
maye Piyasasi Kurulu (SPK) Bas-
kani Ali Fuat Taskesenlioglu, Borsa
istanbul Genel Muduri ve Yonetim
Kurulu Baskan Vekili Murat Cetin-
kaya, Uluslararasi Entegre Raporla-
ma Konseyi (IIRC) Onursal Baskani

DEGER YARATAN BILGININ
KAPSAMI GENISLIYOR:
FINANSAL BILGI VE OTES

Uzun vadeli yatirimcilar: ¢ekebilmenin yolu siirdiiriilebilir performans ve giivenilir veri
paylasimindan gegiyor. Finansal bilginin paylasiminin dtesinde yeni raporlamalar ve
Tiirkiyenin bu konuda attigr adimlar: Prof. Dr. Giiler Aras dergimiz okuyucular: icin

Prof. Mervyn King ve Finansal Ra-
porlama Konseyi Kurumsal Rapor-
lama Projesinin Gelecegdi Danisma
Kurulu Baskani ve &énceki dénem
IIRC CEO’su Paul Druckman ile bir-
likte acilis gongunu entegre rapor
yapan sirketler adina caldik.

Giiniimiizde
kurumlarin sadece
finansal sonuglar:
ile faaliyetlerinin
devamliligini saglamalars,
yiikiimliiliiklerini yerine getirme
potansiyelleri konusunda
paydaslarini ikna etmeleri olanakly
degil. Uzun vadeli yatirimcilar:
cekebilmenin yolu siirdiiriilebilir
performans ve
giivenilir veri

paylasimindan
geciyor

“SIRKETLERIN TUM PAY-
DASLARINA KARSI SO-
RUMLU VE $SEFFAF OL-
MALARININ BEKLENDIGI

BIR DONEMDEYIZ”

Ali Fuat Taskesenlioglu acilis ko-
nusmasinda, SPK olarak, Ulkemiz-
de entegre raporlamanin yaygin-
lasmasinin sermaye piyasalarimiza
olumlu katkilarinin olacagini deger-
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KURUMSAI

“Kurumsal Raporlama ve Yatirimci Beklentileri” Konferansi ve Gong Téreni

lendirirken, bu konunun Ulkemizde
gerek sirketler gerek sivil toplum
kuruluslari gerekse diger aktorler
tarafindan buUyUk bir ciddiyetle
sahiplenilmesinden memnuniyet
duymaktayiz.” seklinde ifade etti.
Ayrica, “Sirketlerin calisanlarina,
hissedarlarina, icinde bulunduklari
topluma ve hatta tum ekosisteme
karsi sorumlu ve seffaf olmalarinin
beklendigi bir dénemdeyiz. ihtiyac

duyulan bilgilerin edinilmesi icin
finansal ve finansal olmayan bil-
gilerin bir bUtun halinde ve birbi-
riyle iliskili olarak sunulabilmesine
imkan veren entegre raporlama,
bu ihtiyaci karsilamak Uzere ortaya
cikmistir. Entegre raporlama saye-
sinde yatirimcilarin karar alirken,
sirketlerin finansal riskleri kadar,
finansal olmayan risklerini de gor-
dugu, bu risklerini nasil yonettigini
ve kisa, orta ve uzun vadede nasil
bir deger yarattigini daha iyi an-
ladigl ifade edilmektedir” diyerek
konusmasinda entegre raporlama-
nin yatirimcilar acisindan énemine
vurgu yapti.

RAPORLAMANIN
GELECEGI KONUSUNDA
BORSA ISTANBUL'DAN
TAM DESTEK

Murat Cetinkaya ise konusmasinda
sunlari dile getirdi: “DUzenleyici ve
uygulayict kurumlar olarak bireysel
emeklilik sisteminde yer alan belir-
li fonlarin varlik dagiliminin asgari
%10’unun Borsamizda islem goéren
paylara, 6zellikle de BIST Surduru-
lebilirlik Endeksi ve BIST Kurumsal
Yonetim Endeksine dahil olan sir-

ketlere yonlendirilmesi konusunda
birlikte calistik. Entegre raporlama
ve genel olarak raporlamanin ge-
lecegi konularindaki gelismeleri de
yakindan takip ediyor ve bu alanda
Ulkemizde yapilan calismalara kat-
kida bulunuyoruz. Gerek duzenle-
mede gerek icrada yetkili bir kuru-
lus olarak elimizden gelen destegi
vermeye devam edecegiz.”

RAPORLAMANIN
CERCEVESINI
OLUSTURAN KURUMLAR
REKABETTEN

ZIYADE ISBIRLIGINE
ODAKLANMALILAR
Kurumsal raporlamanin duayen-
lerinden Mervyn King, kurumlarin
yatirimcilari ve diger paydaslariyla
daha net, acik ve etkili bir sekilde
iletisim kurmalari ve ayrica uzun
vadeli stratejik planlari i¢cin kisa ve
anlasilir bir dilde rapor vermeleri
gerektigine vurgu yapti. Bunun-
la birlikte guinumuzdeki kurumsal
raporlama standartlarinin ve cer-
cevelerinin 21. yUzyil icin uygun
olmadigini belirtirken, radikal bir
seffaflik icin saglam is stratejileri-
ne ihtiyac olduguna dikkat cekti.
Kurumsal raporlamanin gelecegiy-
le ilgili olarak, cerceveyi olusturan
kurumlarin rekabetci olmaktan ¢ok
is birligine odaklanmalari gerekti-
gini 6nemle vurguladi.

SERMAYE PIYASASI
KATILIMCILARI,
EKONOMI, TOPLUM
VE PAYDASLAR ICIN
SURDURULEBILIR
DEGER YARATMAKLA
SORUMLULAR

Paul Druckman, entegre dusun-
menin ve raporlamanin kurumsal
raporlamada bir evrim oldudgunu
belirterek raporlarin bir iletisim ara-
cindan cok daha fazlasi olduguna
belirtti. Druckman, yatirimcilar ve
sirketler de dahil olmak Uzere ser-
maye piyasasinin tum katilimcilari-
nin, ekonomi, toplum ve paydaslar
icin sUrdurUlebilir deder yaratmakla
sorumlu olduklarina dikkat cekti.
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SURDURULEBILIRLIK
ACIKLAMALARI
ZORUNLU MU, GONULLU
MU OLMALI?

BUtun bu gelismeler cercevesinde
finansal olmayan bilginin rapor-
lanmasinin dunyanin énde gelen
sirketleri tarafindan rutin bir is uy-
gulamasi haline gelmesi ve dinya
genelinde yayginhiginin  giderek
artmasi ile birlikte surdurulebilirlik
actklamalarina iliskin

duzenlemelerin de son yillarda art-
tigini gértyoruz. Mevzuata iliskin
yasanan bu gelismeler cercevesin-
de, uzun vyillardir sirketler tarafin-
dan gonullu olarak yapilan strdu-
ralebilirlik ac¢iklamalarinin zorunlu
hale gelmesinin piyasalar, sirketler
ve paydaslar Uzerindeki etkisi ne
olacak sorusu daha fazla gunde-
mimizde yer almaya basladi? Bu
soru Eylul ayl icinde Singapur'da
gerceklesen 3. Asya SUrdurulebi-
lirlik Raporlama Zirvesinde “Sur-
durulebilirlik Raporlamasi: Zorunlu
Daha mi Iyi?” temasi ile ele alind.
22 oturum ve 70 konusmacinin yer

Asia Sustainability Reporting Summit 2019
4.5 Seprember | Sngapore

Integrated Reporting:

Communicating your value creation story to investors

cse

Asia Sustainability Reporting Summit 2019
4.5 September | Singapore

aldigr zirvede, dunya genelinden
Ust duzey is liderleri, dlzenleyici
ve denetleyici otoriteler, surdlru-
lebilirlik raporlamasi konusundaki
uzman, uygulamaci ve standart
belirleyiciler, ESG derecelendirme
kuruluslari, yatirimcilar, akademi
ve sivil toplum liderleri yeni trend-
leri, yeni firsatlari, zorluklari, ¢co-
zUm yollarini ve basari hikayelerini
paylasmak Uzere bir araya geldiler.
Surdurulebilirlik  uygulamalarinin
etkilerini ve sonuclarint 6lcmek,
analiz etmek ve tum faaliyetleri-
ne entegre etmek Uzere ydnetisim
sUreclerini  gelistiren sirketlerin
sayisinin son birkac yilda carpi-
cl bir sekilde arttigini gdérayoruz.
Yonetim kurulu dUzeyinde sUrd-
ralebilirlik komitesi olan S&P 500
sirketlerinin yUzdesi son bes yil-
da %5'ten %24'e yUkselirken, ayni
dénemde sUrdUrulebilirlik raporu
yayinlayan sirketlerin yUzdesi ise
%20'den %80'e yuUkselmistir. Bu
trendin, sadece ABD sirketleri ile
sinirl - kalmadigini da biliyoruz.
Uzun vyillardir sirketlerin goénullt
olarak gerceklestirdigi surduru-
lebilirlik uygulamalarinin, son vyil-
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larda yasal dUzenlemeler ile des-
teklenmesi ile birlikte bu egilimin
hizlandigini  séylemek mumkun.
DUnyanin doért bir yaninda, sirket-
leri cevresel, sosyal ve ydnetisim
(ESG) performanslarini iyilestir-
meye tesvik etmeyi amaclayan ra-
porlama dlUzenlemelerinin arttigini
gbériyoruz. Zorunlu raporlamalara
iliskin yasal dUzenlemeler, bir yan-
dan sirketleri disipline edebiliyor
ve finansal performanslarinin yani
sira daha iyi sosyal ve cevresel
performans elde etmeleri icin tes-
vik edebiliyor. Diger yandan, hali
hazirda sUrdurulebilirlik aciklama-
lari konusunda basarili sirketlerin,
dlUzenlemeleri takip eden dénem-
de diger sirketlere gdre bu konu-
daki Ustunligunu devam ettire-
bilmek amaciyla daha fazla caba
harcamasi ve muhtemelen daha
yUksek maliyetlere maruz kalmasi
nedeniyle bu yasal dizenlemelerin
olumsuz dissalliklar vyaratabilme
potansiyeli bulunuyor.

SURDURULEBILIRLIK
ACIKLAMALARINDA
ZORUNLU
UYGULAMALAR
ARSILASTIRILABILIRLIGI
ARTTIRIR MI?

Cevresel, sosyal ve ybnetisim
(ESG) verileri, 0ozellikle finansal
piyasalarda artik bUyUlk 6nem ta-
siyor. Bununla birlikte sirketler ta-
rafindan saglanan ESG verilerinin,
yvatirrm karar alma sUreclerinde
kullanilabilir dlizeyde olmadigini
biliyoruz. Bunun en énemli sebebi
ise sirketler arasinda karsilastirila-
bilir bilgi eksikligi. Karsilastirilabi-
lirlik konusundaki bu eksiklik, ESG
verilerinin karar alma sUrecinde
yatirimcilarin %45-50'si icin kulla-
nilamamasi anlamina geliyor. Aka-
demik arastirmalar, ESG bilgilerini
yatirim sUreclerine entegre etme-
de yatirimcilar icin en blUyuk zor-
lugun sirketler arasi karsilastirila-
bilirligin bulunmadigini gobstererek
bu sonuclari destekliyor.

Karsilastirilabilirlik problemini
codzmek icin, hukimetler ve bor-
salarin duzenlemeleri ile ulusla-
rarasi ve ulusal surdurulebilirlik
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raporlama standartlari ve cerce-
veleri gibi bircok surdurulebilirlik
raporlama cerceveleri ortaya cikti.
Ornedin, 2014/95 / EU sayili AB
Direktifi, Avrupa Birligi'ndeki bu-
yUk sirketler tarafindan finansal
olmayan bilgilerin acg¢iklanmasina
iliskin getirdigi kurallar cercevesin-
de, sirketlerin belirli stGrdurulebilir-
lik konularina iliskin politikalarinin
aciklanmasini 6ngdriyor. Finansal
olmayan raporlamanin (NFR) Uye
Ulkeler arasinda uyumlastirilmasini
amaclayan Direktif, dunyanin doért
bir yanindaki 39 borsa icin, finan-
sal olmayan raporlama rehberi ni-
teligini tasiyor.

2018’de yapilan ilk arastirma, sir-
ketlerin NFR Direktifi tarafindan
acikca talep edilen, is iliskileriyle
ilgili politikalar ve durum tespiti
sUrecleri, sonuclari, baslica riskle-
rin bir tanimi oldugunu ve KPl'lar
ve aciklanan bilgilerin bir sirketin
etkisi ve stratejisinin anlasiimasi-
ni saglayacak kadar spesifik olup
olmadidl gosterdi. Arastirma ay-
rica, sirketlerin belirli 6nemli cev-
resel ve insan haklari konularinda
ve yolsuzlukla mUcadele program-
larindaki aciklamalarini analiz et-
meye calisti ve NFR Direktifinin
gerekliliklerini neyin maddi bilgiyi
olusturduguna dair fikir birlidi ile
birlestiren belirli bir kriter seti sag-
ladi.

GONULLU KOD,
STANDART VE
CERCEVELER
KARSILASTIRILABILIRLIGI
NEDEN SAGLAMIYOR?

Bununla birlikte, Birlesmis Milletler
Kuresel ilkeler S6zlesmesi (UNGQ),
KUresel Raporlama Girisimi (GRI),
iklim Beyanlari Standartlari Kuru-
lu (CDSB), Surdurulebilirlik Muha-
sebe Standartlari Kurulu (SASB),
Uluslararasi Entegre Raporlama
Konseyi (IIRC) ve benzeri kuru-
luslar tarafindan saglanan ESG
faktorlerini belirlemek icin bircok
uluslararasi ara¢ bulunuyor. Sag-
lanan standart ve cercevelerin
ortak amac! ise; ESG konularina
iliskin yatirimcilarin ve paydasla-
rin ihtiyacr olan bilgiyi kurumlarin

raporlarinda bulmalarina yardimci
olmak ve ayni zamanda sirketlerin
de raporlarinda yer verecekleri bil-
giler ve bu bilgiyi sunma sekillerine
iliskin bir rehber sunmak.
GUnUmuUzde, dlUzenleyici otoriteler,
ESG raporlamasinin  yatirimcilar
icin daha sistemli ve karsilastirila-
bilir olmasina yardimci olabilecek
surdurulebilirlik raporlart yoluyla
sirketlerin aciklama yapmalarina
daha fazla dnem veriyorlar. Cer-
ceveleri benimseyen sirketler, cer-
cevede o6ngoruldugu gibi bilgileri
sunmalari durumunda karsilastiri-
labilir bilginin elde edilmesi daha
mUmkun hale geliyor. Bununla
birlikte, finansal standartlardaki
karsilastirilabilirlik duzeyinde ESG
bilgilerinin karsilastirilabilirligini
saglayabilecek bir rehber, standart,
cerceve veya uygulama henlz bu-
lunmuyor. Ayrica, “uy veya acik-
la” prensibi cercevesinde sirketler,
eksikliklerinin nedenlerini basitce
aciklayarak istenen nitelikte ESG
verisinin Uretilmesini engelleyebil-
mektedir. Son olarak, ESG verilerini
rapor etmeme veya kalitesiz rapor-
lama icin olasi yaptirimlar finansal
raporlamada oldugu kadar acik de-
gildir. Ayrica, finansal muhasebede
karsilastirilabilirlik konusunda or-
tak bir anlayis ve onu degerlendi-
ren bircok calisma olmakla birlikte,
ESG verilerinin karsilastirilabilirli-
gini degerlendirmek icin evrensel
olarak kabul edilmis bir metodoloji
henlz gelistirilmemistir.
SURDURULEBILIRLIK
KONULARINDA
KARSILASTIRILABILIR
VE NITELIKLI VERIYI
URETEBILECEK TEK

BIR RAPORLAMA
STANDARDI MUMKUN
MU?

Yatirimcilarin, veri toplama suUre-
cini kolaylastirabilecek ve daha
fazla karsilastirilabilir ve nitelikli
veri Uretebilecek tek bir raporlama
standardinin gelistirilmesine yone-
lik dinyada ve Turkiye'de dnemli

girisimlerin ve uygulamalarin ol-
dugunu gbéruyoruz. Bunlarin ba-

Finansal
olmayan
bilginin
raporlanmasinin
diinyanin onde gelen
sirketleri tarafindan rutin
bir is wygulamas: haline
gelmesi ve diinya genelinde
yayginliginin giderek artmasi
ile birlikte siirdiiriilebilirlik
actklamalarina iliskin
diizenlemelerin
de son yillarda
arttigini

goriyoruz.

sinda XBRL temelli taksonomiler
geliyor. UFRS ve US GAAP gibi
dinya genelinde yaygin kullanimi
olan finansal taksonomilerin yani
sira finansal olmayan taksonomiler
de dlUnyanin ve Turkiye’nin glinde-
minde. Gectigimiz yil Merkezi Kayit
Kurulusu Kamuyu Aydinlatma Plat-
formu’'nda XBRL temelli Kurumsal
Yonetim Taksonomisi yayimlandi.
Sirketler, artik kurumsal ydnetim
verilerini gelistirilen bu taksonomi-
ye uygun bir sekilde acikliyor. Bu-
nun bir sonraki asamasi ise, MKK
ve Kurucu DirektdrlGga’'nG yurdat-
mus oldugum YTU Finans Kurum-
sal Yénetim ve Surdurulebilirlik
Arastirma ve Uygulama Merkezi
(CFGS) isbirligi ile gelistirmeyi he-
defledigimiz Entegre Raporlama
Taksonomisi. Asya Suardurutlebilirlik
Raporlama Zirvesi’'nde konusmaci
olarak yer aldigim oturumlarda-
ki konusmalarimda da belirttigim
gibi, ESG konularindaki karsilas-
tirtlabilir ve nitelikli bilginin Gretil-
mesinde bu tdr somut adimlarin
atilmasi bu bilgilerin daha glvenle,
yaygin ve etkin kullanimi acisindan
bUyUuk &nem tasiyor.
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Murat Selek
Alle Sirketleri Calisma Grubu
Uyesi, Danisman, Bagimsiz
Yoénetim Kurulu Uyesi

SIR
ON

TKYD'NIN AILE |
SIRKETLERI ONCELIKLERI
ANKETI STRATEJIK
KONULARDA AILE
KETLERINE YONELIK
EMLI MESAJLAR

|ICERIYOR

Anketin sonuglarim: ve 2017 yilinda diizenlenen anket ile bir karsilastirmaya yonelik yorumlar: da iceren yaziy: Aile
Sirketleri Calisma Grubu iiyemiz Murat Selek kaleme aldh.

Urkiye Kurumsal Yo&netim
Dernedi (TKYD) tarafindan
bu vil yapilan Aile Sirketleri
Oncelikleri Anketi 6nemli mesajlar
veriyor. Anketin sonuclari, 2017 yi-
linda yapilan ayni anketin sonucla-
riyla da mukayeseli olarak irdelen-
diginde, aile sirketleri icin;

1. Oncelikler

2. Gelecege yonelik tehditler

3. Gelecege yonelik planlar
gibi stratejik konularda bir yandan
6z degerlendirme yapmak diger
yandan da bu konularda harekete
gecmek icin dnemli ipuclari veri-
yor. Bu baglamda &zellikle dikkat
cekmek istedigimiz bazi noktalari
ve kisa yorumlarimizi sizlerle pay-
lasmak istiyoruz.
Anket sonuclarini yukarida belirti-
len 3 ana eksende degerlendirdigi-
mizde;
Aile sirketlerinin dncelikli konulari-
nin basinda yine mali konular ge-
liyor ve agirhigr énemli élcude ar-
tiyor (2019’da %83, 2017'de %75).
GUNUmMUz kosullarinda, mali konu-
larin 6ncelik ve agirlik kazanmasi
gayet dogal géruntyor. Zira ge-
nellikle ekonomide ve talepte da-
ralma olan dénemlerde, bir yandan
satislarin ve dolayisiyla Uretimin
azalmasi, diger yandan da finans-
man ve nakit akislarinda sikisiklik
yasanmasi, mali konularin daha

yakindan takibini ve yonetimini zo-
runlu kiliyor. Kurumsallasma, insan
kaynaklari ve inovasyon gibi stra-
tejik dnem tasiyan ve aslinda mali
sonuclarin da belirleyici unsurlari

olan konular ise, her ne kadar aile
sirketlerinin oncelikli konular! ara-
sinda olsa da yukarida degindigi-
miz nedenlerle adirhdini yeterince
artirmamis géruanuyor.

Aile Sirketleri Oncelikleri Anketi 2019

Q17 Sirketinizde gelecekte neyi tehdit olarak gériyorsunuz? (birden fazla
segenek isaretlenebilir)

Answered: 106

Gelecek nesil
devir planla...

Sermaye
yetersizligi

Profesyonellese
meme

Teknolojik
déniisiime uyu...

Degisime uyum
saglayamama

Diger (liitfen
belirtin)

0% 10% 20% 30% 40%

ANSWER CHOICES

Gelecek nesil devir planlama eksikligi
Sermaye yetersizligi
Profesyonellesememe

Teknolojik donlistime uyum saglayamama
Degisime uyum saglayamama

Diger (lttfen belirtin)

Total Respondents: 106

50% 60% 70% 80%

Skipped: 112

90% 100%

RESPONSES
50.94% 54
33.96% 36
43.40% 46
26.42% 28
43.40% 46
10.38% 1
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Bununla birlikte, aile sirketleri icin
gelecege yonelik tehditlere bak-
tiginizda, ilk sirada gelecek nesile
devir planlamasi eksikligi (2019'da
%51, 2017'de %48), ardindan da
sirasiyla profesyonellesememe
(2019’da %43, 2017'de %47) ve
degisime uyum (2019'da %43,
2017'de %41) geliyor. Sermaye ye-
tersizligi de yine yukarida degdindi-
gimiz nedenlerle, tehditler arasinda
agirhigini énemli élctde artirmis go-
rantyor (2019'da %34, 2017'de %22).
Sirketlerin strdUrtlebilir karlh gelisimin-
de anahtar rol oynayan bu konula-
rin yuksek oranlarda tehdit olarak
belirlenmis olmasi isabetli bir 6z
degerlendirme niteliginde.

Ancak bu duruma baktigimizda,
sirketlerin  &ncelikli  konulariyla
tehdit olarak gérdukleri konularin
(mali konular disinda) farkli oldu-
Junu goéruyoruz. Bu farkin nedeni,
muhtemelen, tehdit olarak goéru-
nen ve mUdahale edilmesi gereken
stratejik konulara, daha orta-uzun
vadeli olmalari nedeniyle, yeterin-
ce O6ncelik verilmemesi olarak yo-
rumlanabilir. Halbuki, bizce daha
saglikli olan yaklasim, bir yandan
kisa vadeli operasyonel konulara
oncelik verilirken, diger yandan ve
ayni zamanda daha orta-uzun va-
deli stratejik konulara da yeterince
6nem verilmesi ve kaynak ayiril-
mas! ve sirketin varliginin ve kar-
lhiginin sGrdurtlebilmesi icin her
iki boyutta da eszamanl ve etkin
yonetim gerektiginin gbdz ardi edil-

Sirketlerin
oncelikli
konulartyla tehdit
olarak gordiikleri
konularin (mali konular disinda)
Jarkly oldugunu goriiyoruz. Bu
Jarkin nedeni, mubtemelen, tehdit
olarak goriinen ve miidahale
edilmesi gercken stratejik
konulara, daba orta-uzun vadeli
olmalar: nedeniyle,
yeterince oncelik
verilmemesi olarak

yorumlanabilir.

TKYD'NIN AILE SIRKETLERI ONCELIKLERI ANKET]

memesidir.

Diger yandan, aile sirketlerinin ge-
lecege yonelik planlari arasinda,
ilk sirada yine profesyonel ydne-
tim geliyor (2019'da %54, 2017'de
%53). Ikinci siradaki sermaye
glclendirme de &nemini koruyor
(2019°'da %43, 2017'de %43). Ucln-
cU siradaki nesil devri agirhgini bi-

eksende yorumlamak gerekirse,
aile sirketlerinde kurumsal yoéne-
timin ve ayni zamanda sUrdUru-
lebilirligin temel yap! taslari olan;
Kurumsallasma, Profesyonellesme,
Etkin ve Uzman Yonetim Kurulu,
insan Kaynaklari Yonetimi, Aile
Anayasasl, Nesil Devri vb. stratejik
konularin sirketlerin (ve ailelerin)

Profesyonel
y6netim

Nesil devri

Birlegme -
Bliinme

Teknolojik
déniigim

Sermaye
gliclendirme

Diger (liitfen
belirtin)

ANSWER CHOICES
Profesyonel yonetim
Nesil devri

Birlesme - Béliinme
Teknolojik doniistim
Sermaye gliglendirme
Diger (lttfen belirtin)
Total Respondents: 106

Aile Sirketleri Oncelikleri Anketi 2019

Q19 Sirketiniz gelecekte neyi planliyor? (birden fazla segenek
isaretlenebilir.)

Answered: 106

Skipped: 112

90% 100%

RESPONSES

53.77% 57
39.62% 42
31.13% 33
33.96% 36
43.40% 46

10.38% 1"

raz artirmis gdérintyor (2019°'da
%40, 2017'de %37). Buyuk dlctde
tehditlerle paralel olan bu konu-
larin planl bir sekilde ve gereken
6nem ve agirlik verilerek yénetil-
mesi, bunun i¢cin de bu konulara
o6ncelik verilerek zaman ve emek
harcanmasi gerekir.

Kurumsallasma ile baglantili dikkat
ceken bir sonucg, Yonetim Kurulu'n-
da aile disindan Uye bulunduran
sirketlerin oraninda bir dedisiklik
olmamasi (2019°da %55, 2017°'de
%56). Ote yandan, aile anayasasl
olan sirketlerin oraninda belirgin
bir artis oldugu goérultyor (2019°'da
%36, 2017'de %24).

Anket sonugclarini yukaridaki 3 ana

planlari arasinda yer aldigini, ancak
ekonomik ve piyasa kosullarindaki
calkanti ve belirsizliklerin etkisiyle
kisa vadeli ve taktiksel konularin
uygulamada 6n plana gectidini ve
bu nedenle sUrekli ertelenme veya
yavas ilerleme ile karsi karsiya kal-
digini gézliyoruz. iste tam da bu
nedenle, TKYD olarak, aile sirketle-
ri icin surdurulebilir ve karh buyU-
me ortamini ve imkanini yaratmak
amaclyla, kurumsal yonetim ilke ve
yontemlerinin daha yaygin, kap-
samli ve etkin bir sekilde uygulan-
masl icin gerekli her turlt destegi
vermeye haziriz.
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BIST Kurumsal Yonetim

IST Kurumsal Yonetim Endeksi,
3 paylari Borsa istanbul pazarla-

rinda (Yakin izleme Pazari ve
C ve D isteleri haric) islem goren ve
kurumsal yo&netim ilkelerine uyum
notu 10 Uzerinden en az 7, her bir
ana baslk itibariyla 10 Gzerinden en
az 6,5 olan sirketlerin fiyat ve getiri
performansinin  dl¢tlmesi amaciyla
olusturulmustur.
Kurumsal Yonetim ilkelerine uyum
notu, SPK tarafindan belirlenmis de-
recelendirme kuruluslari listesinde
bulunan derecelendirme kurulusla-
rinca, sirketin tim kurumsal yonetim
ilkelerine uyumuna iliskin yapilan de-
Jgerlendirme sonucunda verilmekte-
dir.
Kurumsal Yonetim Endeksi'nin he-
saplanmasina 31.08.2007 tarihinde
baslanmis olup, endeksin baslangic
degeri 48.082,17'dir.

Endeksi

BIST Kurumsal Yénetim Endeksi kap-
samindaki sirketlerin derecelendirme
notlarina, sirketlerin Kamuyu Aydin-
latma Platformu’'ndaki aciklamalarin-
dan ulasilabilmektedir.

Kurumsal Yonetim Endeksi'nde islem
gbérmek isteyen sirketler SPK tara-
findan lisanslandirilan derecelendir-
me kuruluslarr tarafindan "Kurumsal
Yénetim  Derecelendirme”si  alarak
BiST'e bildirmektedirler. Derecelen-
dirme 4 ana baslk altinda yapilmak-
tadir;

1. Pay sahipleri (%25 agirlik ile)

2. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik
(%25 agirhk ile)

3. Menfaat sahipleri (%15 adirlk ile)
4. Yonetim Kurulu (%35 agirlik ile)
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (Kurul)
01.02.2013 tarih ve 4/105 sayil top-
lantisinda alinan karar dogrultusunda
degistirilen ve yenilenen metodoloji-

--.._.‘__..."

ye gore yasal degisiklikle, temel ve ek
puanlama sistemi seklinde iki kade-
meli bir sisteme gecilmistir. Yeni sis-
temde, SPK ilkelerinde yer alan kural
ve uygulamalarin timu, yapilan degdi-
siklik kapsaminda asgari unsur olarak
kabul edilerek, ilk etapta 85 baz ta-
vani Uzerinden temel puanlar olus-
turulmaktadir. ikinci asamada asgari
unsur olan kural ve uygulamalarin et-
kinligi ve kurumlara katma deger va-
ratip yaratmamasi degderlendirilerek,
15 baz tavani Uzerinden ek puanlar
hesaplanmaktadir.  Yapilan degisik-
liklerle, ilkelere sekilsel uyumun ya-
ninda fonksiyonel uyumun o6zellikle
6ne cikartiimasi ve hesaplamalarin
iki kademeli olarak yapilmasi mate-
matiksel olarak notlari asadr dogru
baskilamistir.

BIST Kurumsal Yénetim Endeksinde
48 sirket yer almaktadir
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Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.

95,87 21.02.2019  SAHA

Tofas Tilirk Otomobil Fabrikasi A.S.

92,04 2112018 SAHA

Tirk Traktér ve Ziraat Makineleri A.S.

9216 10.082018 SAHA

Hurriyet Gazetecilik ve Matbaacilik A.S.
92,90 19.09.2019 SAHA

Tupras Turkiye Petrol Rafinerileri A.S.
95,03 310.2019 SAHA

Otokar Otobiis Karoseri Sanayi A.S.

94,02 21032019  SAHA

Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi A.S.
95,84 17052019  SAHA

Yapi ve Kredi Bankasi A.$

95175 28122018  SAHA
Sekerbank T.A.S.

94,23 23.012019 SAHA

Coca Cola icecek A.S.

94,59 2.07.2019 SAHA

Arcelik A.S.

95,80 19.072019  SAHA

TAV Havalimanlar Holding A.S.

96,67 16.082019 SAHA

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. (TSKB)
95,42 1910.2018 SAHA

Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.

94,8 51.2018 SAHA

Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S.

9114 1712.2018 SAHA

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.

92,87 12122018 SAHA

Turk Prysmian Kablo ve Sistemleri

91,76 512.2018 SAHA

Turcas Petrol A.S

95,80 1.03.2019 KOBIRATE

Park Elektrik A.S.

90,20 07.06.2019 SAHA

Aygaz A.S.

94,6 21.06.2019 SAHA

Albaraka Tirk Katilim Bankasi A.S.

90,36 11.07.2019  JCR EURASIA RATING
AG Anadolu Grubu (eski Yazicilar Holding)
95,43 9.07.2019  SAHA

ihlas Holding A.S.

84,68 29.07.2019 JCR EURASIA RATING
ihlas Ev Aletleri imalat Sanayi ve Ticaret A.S.
8512 29.07.2019 JCR EURASIA RATING
Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret A.S.
96,41 1712.2018 KOBIRATE

Pinar Stit Mamulleri Sanayi A.S. Pasha Bank (Halka Acik Degil)

92,71 16.11.2018 SAHA 9113 21.06.2019 SAHA

Turkiye Halk Bankasi A.S. Garanti Finansal Kiralama A.S. (Halka Acik Degil)
93.96 18122018 SAHA 90,70 15102019  KOBIRATE
Global Yatinm Holding A.S. Tiirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi (Halka Acik Dedil)
90,60 2311.2018 KOBIRATE 94,70 28122018 KOBIRATE
Garanti Faktoring Hizmetleri A.S. Halk Sigorta (Halka Acik Degil)

94,20 16.08.2019 KOBIRATE 90,51 17.01.2019 SAHA

ENKA insaat ve Sanayi A.S. SUTAS (Halka Acik Degil)

9180 2112018 SAHA 95,72 28122018  SAHA

Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S. Cagdas Faktoring A.S.

93,09 19M.2018  SAHA 79,10 1.09.2019  KOBIRATE
Aselsan Elektronik Ticaret A.S. UNSPED (Halka Acik Degil)

92,04 1212.2018 SAHA 91,69 25.04.2019 SAHA

Garanti Yatirim Ortakligi A.S. Turkiye Egitim Gonillileri Vakfi (Halka Acik Degil)
94,50 21122018 KOBIRATE 94,60 28122018 KOBIRATE
Creditwest Faktoring A.S. Tiirkiye ic Denetim Enstitiisii (Halka Acik Degil)
8748 12.06.2019  JCREURASIARATING 93,00 26122018 KOBIRATE

Pinar Su Sanayi ve Ticaret A.S. Garanti Filo (Halka Acik Degil)

95,00 2111.2018 KOBIRATE 88,90 14.06.2019 KOBIRATE
Pegasus Hava Tasimacihgi A.S. Moda Deniz Kullibul (Halka Acik Degil)

96,20 19.08.2019 KOBIRATE 90,80 2012.2018 KOBIRATE

Aksa Akrilik Kimya Sanayi A.S. Toplum Goénlilltleri Vakfi (Halka Acik Degil)
9722 19.07.2019  SAHA 92,70 27122018  KOBIRATE

Akis Gayrimenkul Yatirinm Ortakligi A.S.

95,36 2111.2018 SAHA

Turkiye Garanti Bankasi A.S.

95,95 1112.2018 JCR EURASIA RATING

Turkiye Sisecam Fabrikasi A.S.

95,28 1412.2018  SAHA

Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.
92,90 30.05.2019 KOBIRATE
Eregli Demir ve Celik Fabrikalari T.A.S.

94,90 26.07,2019 KOBIRATE
Anadolu Sigorta

951 711.2018 SAHA
Migros

95,81 28122018 SAHA
Akmerkez

93,74 6.12.2018 SAHA
Halk Gayrimenkul Yatinnm Ortaklig! A.S.
92,74 3011.2018  SAHA
TAT Gida

93,08 28122018 SAHA
BATICIM

86,70 30.07.2019 KOBIRATE

Darilissafaka Cemiyeti (Halka Acik Degil)
95,40 21.03.2019 KOBIRATE
Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. (Halka Acik Degil)
96,20 28122018 KOBIRATE
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MUZIK

Andrei Pisarev

Sahip oldudu essiz teknidi ile klasik muzik sahnesine adini altin harflerle yazdiran piyanist Andrey
Pisarev, parlak renklerle boyadigi tuvalinden ¢cok &zel bir seckiyi sanatseverlere sunuyor.

Basta 1991 vilinda Mozart Yarismasr’nda kazandidi “Biyuk Odul” olmak (zere bugiine kadar bircok
prestijli 6dule layik gorulen piyanist, su damlasi berrakliginda icrasi ile klasik muzik dinyasinda na-
dir duyulan seslere hayat ve-
riyor. DUnyanin en iyi filarmo-
ni orkestrasi ile ayni sahneyi
paylasan Moskova Caykovski
Konservatuvari Piyano BoIUmuU
Profesérl olan Andrey Pisarev,
19 Kasim Sali aksami bu sefer
Franz Schubert'in eserlerinden
olusan resitali ile ENKA Oditor-
yumu'na konuk oluyor.

Yer: ENKA Oditoryumu
Tarih: 19 Kasim 2019, 20:30

The Opera Locos

ispanya’da Max Award 2019'da ‘En lyi Muzikal Goésteri’ secilen The Opera Locos Turkiye'de ilk kez
Cemal Resit Rey Konser Salonu’na geliyor. MUzigi, mizahi ve eglenceyi bir arada sunan gosteri 28
Kasim Persembe aksami izleyicilere beklenmedik sUrprizlerle dolu nese dolu bir aksam yasatacak.

En bilinen opera hitlerini rock ve pop duzenlemelerle seslendiren 5 sira disi sarkicinin teatral per-
formansini yansitan The Opera Locos, operay! her yastan ve her kesimden izleyiciye tanitmak ve
sevdirmek amaciyla tasarlandi.

Yer: CRR Konser Salonu
Tarih: 28 Kasim 2019, 20:00
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KULTUR, SANAT

TIYATRO / MUZIKAL

[vanov

Toplumsal yasantinin disinda kalmis ve bunalima surtklenmis, olduklari yerde 'dénUp duran' aydinlar,
kucUk burjuvalar... insanin kendine acimasinin, kendi dertlerine gémalmesinin onu valnizidga ve yok
olusa surtklemesi...

Yapilan gtincel yorumda Cehov'un bUtltn oyunlarinda bulunan bu ortak temalardan 'kendine acima’
ve 'kendi yok olusunu hazirlama' temalari 6n plana ¢ikiyor.

GUnUumMUz insani belki de Cehov'un Moskovali Hamlet'im dedigi lvanov'undan ve diger karakterle-
rinden daha da fazla UzUntUyle kusatiimis durumda,
daha gUcsUz. Oysa "UzUntd insani zeki kilmaz. Uzu-

; \
[ince hap! yutmussunuz demektir. Iste bu ylUzdendir W rr ,’ : D
ki, iktidarlar yonetenlerin GzUntulerine ihtiyac duyar- : g~ \ Dgg
lar.” U §
\
= BN

lvanov oyunu Saim Guveloglu'nun guncel rejisi, Seh- - L
suvar Aktas, Tansu Bicer, Tulin Ozen gibi usta oyuncu- \::'::':fi'l“;;m : 3 Tansu BICER
lar ve genc bir oyuncu kadrosunu bir araya getiriyor. Saim GIVELOELY P Ke'em&ﬁwﬂgﬂ

; thsu{ar AKTAS
*iln 26N

Yer: DasDas Istanbul
Tarih: 14 Kasim 2019, 21:00

SERGI

16. Istanbul Bienall

Yedinci Kita

Pera Mizesi, Istanbul Kultar Sanat Vakfi (IKSV) tarafindan dizenlenen, 16. istanbul Bienaline ev sa-
hipligi yapiyor. Fransiz kUratdr, yazar ve akademisyen Nicolas Bourriaud’nun klratoérltgunu Ustlendigi
bienalin bashgi Yedinci Kita.

2015 yilindan itibaren istanbul Bienali mekanlarindan biri olan Pera Muzesi, bu yil da (ic katinda bienali
agirliyor. Bienal kapsaminda, arkeolojik sanatin &énculerinden biri olarak kabul edilen Norman Daly’nin
kirk yila uzanan kapsamli ve detayli calismasinin Urd-
nU olan LIhuros Medeniyeti de ilk kez bu &lcekte ser-
gilenecek.

Fransiz yazar ve akademisyen Nicolas Bourriaud’nun
kUratorlugunde, 14 Eylul-10 Kasim 2019 tarihleri ara-
sinda Ucretsiz olarak duzenlenecek Yedinci Kita bas-
ikl bienalde, Uc farkli mekanda (Tersane istanbul,
Pera MUzesi ve BlyUkada), 26 Ulkeden 57 sanatc¢i ve
sanatci kolektifinin eserleri sergilenecek.

Yer: Pera MUzesi
Tarih: 14 Eylul - 10 Kasim 2019
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CEVAPLAR SIRKETIN ICINDE
BIR AILE SIRKETI HIKAYES]

Feyyaz Unal tarafindan kaleme alinan bu eser, aile sirketlerinin yapisini ele almay!
amaclhyor. Profesyonel olarak 2 yil disarida calistiktan sonra aile sirketindeki yéone-
tici yetistirme programina davet edilen bir aile bireyinin, sirketi ve sirketteki kulttru
iyilestirme hikayesini okuyacaksiniz. Yazar hala calismakta oldugu grup sirketlerine

adim attigl ilk gnden beri ne hatalar yaptigini, karsilastigi problemleri nasil ¢co6zdU-
Jgunl ve bu sUrecte yasadiklarini samimiyetle anlatiyor.

CEVAPLAR

SURDURULEBILIRLIK YONETISIM
KARNESI

Arglden Yonetisim Akademisi tarafindan dnde gelen sirketlerin strdtrulebilirlik calismalarinin
n incelendigi SUrdurulebilirlik Yonetisim Karnesi adll bir arastirma gerceklestirildi. SGrdUrUlebilir-
lik Yonetisim Karnesi, Klresel Strdurtlebilirlik Liderleri'nin strddrtlebilirlik politikalarinin str-
darulebilirligi hakkinda bilgi veriyor. Calisma, iyi drnekleri &n plana cikararak, strekli gelisime

destek oluyor.
Suardurdlebilirlik Yonetisim Karnesi ile, KUresel Sardurulebilirlik Liderleri'nin gerceklestirdikleri
strdartlebilirlik calismalarina uygun yoénetisim iklimine sahip olmak Uzere dodru surecler,
oo | Kkisiler, tesvikler ve sirket kdltUrtne sahip olup olmadigini incelendi. Buna ek olarak strdu-
ralebilirlik yaklasiminin kapsamini paydaslar, deger zinciri ve codrafyalar bazinda arastirildi
ve strekli gelismenin 6grenme déngusl yoluyla sirket calismalarina dahil edilip edilmedigi-

ni tanimlamay1 amaclandi. Arastirma sonucunu iceren” yayina www.argudenacademy.org
m, QUEREE adreslim internet sitesinden ulasabilirsiniz.
ACABIMY.

SME GOVERNANCE GUIDEBOOK

International Finance Corporation (IFC)'nin yeni yayini olan SME Governance Guidebo-
ok, KOBI'lerin yasam dénglilerinin cesitli asamalarinda karsilastigr 6zel zorluklari ve fir-
satlari ele alarak, &zel kurumsal ydnetim dnerileri sunuyor. Rehber kitap; KOBI sahiplerine,
yatirmcilara ve yoneticilere yonetime yodnelik pratik bir yaklasim benimsemelerinde yar-

dimci olmak icin uzun vadeli islerini glclendirmeye yardimci olacak bir eylem planlama
aracl igeriyor.

SME GOVERNANCE
GUIDERDOK

Yayina IFC'nin www.ifc.org adresli internet sitesinden online olarak erisebilirsiniz.
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KURUMSAL

YONETIM
KUTUPHANESI
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TKYD

KURUMSAL
YONETIM
KUTUPHANESI
DUNYANIN
BILGISINI BIR
ARAYA GETIRIYOR

Kurumsal Yonetim Kitiiphanesi; adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri lizerine insa edilen
kurumsal yonetim anlayisini yansitan bilgi ve tecriibeyi bir araya getirerek faydaya sunmayl amaclamaktadir.
Bu alanda calismalar yapmakta olan uluslararasi kuruluslarin yani sira ilgili sivil toplum kurulusglari, akademik
dinya ve is dinyasi tarafindan uretilen makale, arastirma, gorius ve sunumlar yer almaktadir.

Kurumsal Yénetim Kiitiiphanesi, Tiirkge ve ingilizce olarak hazirlanmis olmakla birlikte, birgok farkh dildeki
calismayi barindirmaktadir. Farkli dillerdeki calismalar ingilizce 6zet aciklamalari ile yer almaktadir.

Cihaziniza indirmek icin QR COD'u okutun.

www.kurumsalyonetimkutuphanesi.com
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Hala TKYD Uyesi
Degil misiniz?

Bireysel ve Kurumsal Uyelik igin
bizimle iletisime gegebilirsiniz.
info@tkyd.org
0212 347 62 00

Uyelik basvuru formlarimiza
http://lwww.tkyd.org/tr/uye-iliskileri-uyelik.html
adresinden ulasabilirsiniz.
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En iyi kurumsal yénetim uygulamalarinin icsellestirilebilmesi, daha saglikl yénetim yapilarina sahip olabilmemiz,
seffaflik, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerini bir kurum kdiiltiirii haline getirmemiz adina yiir(ittiigiimiiz
calismalarda gésterdikleri ilgi ve degerli destekleri icin kurumsal liyelerimize en icten tesekkdirlerimizi sunariz.



i5iMiZ ENERJ
BucuMuzINSHI

Bizim icin enerji gelecektir, deneyimdir, tutkudur.
Daha giic¢li yarinlar icin var glicimuizle calisiriz.




