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Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi’nin Degerli Uyeleri,

30 Mart 2015 tarihinde diizenlenen dernegimizin yedinci genel kurul toplantisinda, bir-
birinden degerli liyelerimiz ile birlikte yonetim kurulunda gorev aldik. Kurumsal yonetim
gibi lilkemizin gelisimi ve rekabetciligi agisindan 6nem tasiyan bir konuda, 2003 yilindan
bugiine gorev alan tiim liyelerimize ve gostermis oldugunuz tevecciihten dolayi sizlere te-
sekkiir ederim.

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi kuruldugu 2003 yilindan bugiine degerli katkilariniz
ile siirdiirdiigii cahsmalar ile etki alanini uluslararasi diizeye tasimis, hazirladigi rehberler
farkh dillere cevrilerek genis bir cografyada is diinyas1 mensuplarina yol gostericilik yap-
maya baglamigtir. Bu yonde yapilan ¢alismalar, izlenen strateji ve gelecek déneme dair

diisiinceleri Sayin Mehmet Goc¢men ile yapilan goriismede dergimizin sayfalarinda bula-
bilirsiniz. Dernek faaliyetlerinin bes y1llik stratejik planlamalar cercevesinde yiiriitiilmek-
te oldugunu, gelecek dénemde de bu plan dahilinde hareket ederek sizlere ve kurumsal
yonetim anlayisini en iyi uygulamalari ile hayata gecirme cabasi icinde olan kuruluglari-
miza yardimel olmayi hedeflemekte oldugumuzu belirtmek isterim.

Bildiginiz gibi yilin ilk ¢eyregi her yil diizenledigimiz kurumsal yonetim zirvelerine, ge-
nel kurul toplantilarimiza, uygulamaya destekleyici nitelikte egitimlerimize ev sahipligi
yaptigimiz en yogun donemlerden birini tegkil etmektedir. 2015 yilinda bu etkinliklere
OECD, Sermaye Piyasas1 Kurulu ve Bogazici Universitesi isbirliginde diizenledigimiz
“G20/0OECD Kurumsal Yonetim Forumu” dahil oldu. 1999 yilindan bugiine takip etmek-
te oldugumuz OECD Kurumsal Yonetim ilkelerinin bugiin istanbul’da diizenlenen bir
toplant ile gekillenmesi ve diinyaya duyurulmasinin gururunu yasamaktayiz. OECD Ku-
rumsal Yonetim ilkeleri Eyliil 2015'de, yine Tiirkiye'de diizenlenecek G20 toplantisi ile
son seklini alacaktir.

Kurumsal yonetimin bir yonetim anlayig1 olarak benimsenmesi ve bir is yapma kiiltiirii
haline gelmesi amaciyla ciktigimiz bu yolda saglamakta oldugunuz degerli desteklerin ge-
lecek donemde artarak devamini diliyoruz.

Sevgi ve saygilarimla,

HURSIT ZORLU
Yonetim Kurulu Baskant
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TKYD AKADEMIK ARASTIRMA DESTEK
PROGRAMINI KAZANANLAR BELLI OLDU

Arastirma Destek Programina yapilan basvurular arasinda "Goniillii Olarak Acik-
lanan Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notunun Stratejik Kullanim1" ve "Zo-
runlu Olarak Uygulanan Kurumsal Yonetimin Sakincalari: Tiirkiye Ornegi" baslk-
I1 calismalara destek verilecek.

urumsal yonetim ilkelerinin

uygulanmasinda karsilagilan

orunlar ve izlenmesi tercih
edilecek yontemleri belirleyebilmek
amaciyla siirdiiriilen akademi diinyasi
ile igbirligi calismalarimiza yeni bir bo-
yut katacak olan Akademik Arastirma
Destek Programi Tiirkiye’'de Kurum-
sal Yonetim alanindaki aragtirma ek-
sikliginin giderilmesine destek olmay
amachyor.

14 Ocak 2015 tarihinde VIII. Ulus-
lararas1 Kurumsal Yonetim Zirvesi
cercevesinde cagrida bulunulan Aka-

demik Aragtirma Destek Programi igin

iki bagvurunun desteklenmesine karar
verilmigtir.

(istanbul-Tiirki-
ye) aragtirmacilar1 Dr. Birgiil Arslan
— Dr. Ugur Celikyurt tarafindan ha-
zirlanan “Goniilli Olarak Aciklanan

Koc Universitesi

Kurumsal Yonetim Derecelendirme
Notunun Stratejik Kullanim1” baghkh
arastirma ve Groningen Universitesi
(Groningen-Hollanda) arastirmacila-
r1 Dr. Yasemin Karaibrahimoglu, Dr.
Halit Goneng, Dr. Serdar Ozkan tara-
findan hazirlanan “Zorunlu Olarak Uy-
gulanan Kurumsal Yonetimin Sakinca-
lar1: Tiirkiye Ornegi” baslikh arastirma
projelerine destek verilecek.

2016 yilinin Mayis ayinda yapilacak
calistayda arastirmacilar, ilk calisma
tebliglerini sunacaklar; aragtirma so-
nuclar ise 2017 yilinin Ocak ayinda ya-
pilacak olan X. Uluslararast Kurumsal
Yonetim Zirvesi'nde agiklanacak.

Calismalarda elde edilecek veriler
ulusal diizenleyicilerin yani sira igbir-
ligi icinde olunan OECD, Internatio-
nal Finance Corporation, Center for
International Corporate Governance
Network, Avrupa Birligi gibi ulusla-
raras1 orgiitler ve akademik diinya ile
paylasilacak. Projeye toplam 20,000
Amerikan Dolar1 saglanacaktir.

b TKYD Akademik Kurulu adina

Kurumsal Yonetim alanindaki arastir-
malar son on yila kadar biiyiik 6l¢iide
ABD ve Ingiltere verilerine dayanmak—
taydi. Bu arastirmalar kurumsal yone-
tim kurumlar ve sirket uygulamalari ile
piyasanin etkilesimi konusunda bizlere
zengin bir teorik temel sundu. Ancak
gelismekte olan piyasalar geffaflagtik¢a
ve finansal sistemler yakinsaklastikca
gelismekte olan iilkeler {izerine yapilan
arastirmalar hukuk sistemi, yasalar ve
yaptirim, sirket ve endiistriyel organi-
zayon yapilari, rekabet yapisi, ortaklik
yapisl, sermaye piyasasi kurumlari, kiil-
tiir ve buna benzer kurumlar arasinda-
ki farkhiliklarin aragtirmalarda dikkate
alinmasin1 miimkiin kild1 ve yeni bilgi
iiretimine katki sagladi.

Tiirkiye’'de de Kurumsal YoOnetim
alaninda yapilan arastirmalar 2003
\ylhnda Kurumsal Yonetim ilkeleri’nin

yaymlanmasiyla bagladi ve bugiine
kadar ne yazik ki hem sayica hem de
nitelikce simirhl kaldi. Bunun baglica
sebepleri arasinda veri eksikligi ve elle
veri toplamanin zahmetli ve pahali bir
ig olmas1 yatmakta.

TKYD Yonetim Kurulu, Akademik
Kurulun 6nermesiyle Kurumsal Yone-
tim alaninda bir makale 6diilii yerine
aragtirma destegi vererek bu siirecte
daha kaliteli ve daha giivenilir yeni bil-
ginin iiretilmesini tesvik etmeyi secti.
Bu siirecte sunulan arastirma onerileri
Akademik Kurul iiyelerince titizlikle in-
celendi. Her ne kadar ii¢ aragtirma pro-
jesine destek verilecegi ilan edilmis olsa
da Akademik Kurul iki aragtirma 6neri-
sini desteklenmeye deger buldu. Siire¢
i¢cinde bu aragtirmalarin akademisyen-
ler tarafindan gozden gegirilmesi ve
iyilestirilmesine katki saglanmasi ama-

ciyla bir arastirma caligtay1 gercekles-
tirmesi kararlagtirlldi. Arastirmalarin
2016 sonunda akademik konferanslara
ve akademik dergilere degerlendirme
igin gonderilebilir hale gelmesi amac-
lanmakta.

TKYD bu proje ile bilimsel aragtir-
malarin yol gostericiligine 6nem verdi-
gini gosterdi ve bu caligmalara destek
olmak i¢in aragtirma projelerini des-
teklemek gibi zahmetli bir yol secti. Bu
destegi miimkiin kilan TKYD {iyelerine
Kurumsal YOnetim alaninda calisan
tiim aragtirmacilar adina tesekkiir ede-
riz.

TKYD Akademik Kurulu adina
Melsa Ararat, PhD

Sabanci Universitesi
Kurumsal Yonetim Forumu

6 | TKYD | ILKBAHAR 2015




YONETIM KURULU
DINAMIKLERI

Yonetim Kurulu Dinamikleri” caligta-
y1, 3 Mart 2015 tarihinde Odgers Ber-
ndtson ve TKYD tarafindan Bogazigi
Universitesi Rektorliik Binasinda ger-
geklestirildi. TKYD Yonetim Kurulu
Bagkan1 Mehmet Go¢men’in ve Profe-
sor Ayse Toker’in acilis konugmalariy-

Yonetim Kurulu Dinamikleri Calistayr Odgers
Berndtson ve TKYD igbirliginde diizenlendi.

la baglayan calistay; Dr. Ecmel Ayral
ve Odgers Berndtson Tiirkiye Yonetici
Ortagr Ayse Oztuna Bozoklar'in yap-
tiklar1 “Liderligin Yarim” temali su-
numla devam etti.

Bu serinin gelecek toplatis1 27-28

2
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HABERLER | TKYD

Mayis tarihlerinde gerceklestirilecektir.

Sunumda, degisen diinya ve ku-
rumlar yeni neslin is hayatina bakisi,
yetenek yonetimi ve yetenek kavrami
iizerinde duruldu.

Acik oturum seklinde gerceklesen
ikinci kisimda katihimcilar; yetenek
yonetimini etkin bir sekilde yapilmasi-
nin kar marjina ve gelir artisina etkisi,
yetenegin bulunmasi, gelistirilmesi ve
dogru yonetilmesi, nitelikli is giicti aci-
gimin nasil kapatilacag: ve beyin gogii-
niin nasil Oniine gegilebilecegi, kusak
farkinin getirdigi sorunlarin organi-
zasyonlarin icinde nasil asilabilecegi
konulart iizerinde tartigtilar.

Toplanti1 sirasinda Sarkuysan A.S.
Yonetim Kurulu Bagkani ve Genel Mii-
diirii Hayrettin Cayci, Sarkuysan’in
tamami halka acik yapisindan bahse-
derek bagimsiz yonetim kurulu iiye-
lerinin yonetim kurulu agisindan ha-
yati 6nem tasidigini aktardi. Erdemir
Grubu Yonetim Kurulu Bagkani Ali
Pandir, “Artik her yonetici adeta bir
Insan Kaynaklar1 yoneticisi gibi davra-
nip birimindeki yetenekleri kesfetmeli
ve takip etmeli” diye goriis bildirirken,
Ernst and Young Is Gelistirme Lideri
Ogeday Karahan, etkin yetenek yone-
timinin kar marjina olumlu yansiyaca-
gin1 aktard:. W

“ TKYD_dernek Bd KurumsalYonetim 1 Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD
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TKYD VII. OLAGAN GENEL KURUL
TOPLANTISI DUZENLENDI

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi'nin (TKYD) 30 Mart 2015 tarihinde Sabanci
Center’da diizenlenen VII. Olagan Genel Kurul toplantisinda 2015 - 2017 done-
minde gorev yapacak yonetim ve denetim kurulu tiyeleri secimi yapild.

dil, seffaf, hesap verebilir
Ave sorumlu yonetim anla-
yisinin en iyi uygulamalari

ile hayata gecmesi icin Tiirkiye’de ve
bolge tilkelerde rehberlik ve liderlik
yapmakta olan Tiirkiye Kurumsal
Yonetim Dernegi’'nin yedinci Olagan
Genel Kurul toplantisinda gelecek
donem yonetim ve denetim kurulu
iiyeleri se¢imi yapilirken dernek stra-
tejisi konusunda bilgi verildi.

Uluslararasi orgiitler ile gercekles-
tirdigi projeler ile bolgesel bir mer-
kez olarak faaliyetlerini siirdiiren

TKYD’nin yedinci ddnem bagkani, Sa-

banci1 Enerji Grubu Bagkani Mehmet
Gogmen yaptigi konusmada, toplan-
tida 2013 yilinda hazirlanan stratejik
plan siki bir sekilde takip edildigi, ge-
lecek donemde gorev alacak yonetim
kuruluna caligmalarinda 1s1k tutacak
bir planlama olarak teslim edildigini
belirtti. “Kurumsal yonetim alanin-
da mevcut durumu o6lgiimleyebilmek
amaciyla diizenlenen arasgtirma pro-
jesi kurumsal yonetim anlayisinin
hayata ge¢mesindeki motivasyonu ve
engelleri gormemizi sagladi ve hedef-
lerimizi belirlememize yardimeci oldu.
Bu yondeki ¢alismalarin bilimsel bir
veri tabanindan beslenmesi amaciyla

TKYD Akademik Kurulu ¢ok kiymetli
akademisyenlerimizin katilimlariyla
olusturuldu.

Bu ag1 liniversitelerle yaptigimiz
anlagmalar ile genislettik. Diger yan-
dan iilkemiz profesyonelleri ve bolge
iilkelerinin faydalanmasi1 amaciyla
bir online kiitiiphaneyi hizmete so-
karak bu konudaki 6nemli bir eksik-
ligi gidermeyi amacladik.

TKYD; IFC, Diinya Bankasi, Bir-
lesmis Milletler Kalkinma Programui,
OECD, ICGN, Ecoda, CIPE, IIRC,
GRI gibi uluslararasi kuruluslar ile

8 | TKYD | ILKBAHAR 2015
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yliriittiigii  igbirlikleri neticesinde
bolgesel projeler tireten, uluslararasi
kurumlar ile yakin ¢aligabilen ve bol-
gedeki iilkelere rehberlik eden, say-
gin bir konuma eristi. Ulkemiz pro-
fesyonellerinin siirekli gelisimi ve
giincel bilgiler ile donatilmas1 ama-
ciyla egitim faaliyetlerimizi arttirdik.

Bir yandan Sermaye Piyasasi Ku-
rumsal Yénetim ilkelerinde ve ilgili
diizenlemelerde yapilan giincellemele-
ri halka agik sirketlerimize aktarirken,
diger yandan Anadolu illerinde diizen-
ledigimiz seminer ve egitimler ile aile

N

sirketlerinin bu konudaki cabalarina
katkida bulunmay1 hedefledik.” dedi.

N

i

Toplantida TKYD yedinci donem

yonetim kurulu bagkani olarak gorev
yapan Sn. Mehmet Go¢men ile bir-
likte tic donem yonetim kurulu iiye-
si olarak gorev yapan Sn. Dr. Murat
Dogu, Fikret Sebilcioglu ve Sn. Av.
Tolga Danigsman’a katkilarindan do-

)
D
ok D
D

lay1, Hursit Zorlu tarafindan plaketi
takdim edildi.

Toplant1 sonucu TKYD VII. Dénem
Yonetim Kurulu Asil ve Yedek Uyeleri
asagidaki isimlerden olustu. >

“ TKYD_dernek Bd KurumsalYonetim 1 Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD TKYD | ILKBAHAR 2015 19
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Yoénetim Kurulu Asil Uye Listesi
1. Hursit Zorlu, Anadolu Grubu icra
Kurulu Bagkan Yardimcisi

2. flhami Ko, is Bankas1 Genel Miidiir
Yardimcisi

3. Giir Cagdas, Garanti Portféy Yone-
tim Kurulu Bagkam

4. Fatma Fiisun Akkal Bozok, Yap1
Kredi Bankas1 Yonetim Kurulu Uyesi

5. Orhan Turan, ODE Yalitim AS Y6ne-
tim Kurulu Bagkam

6. Ali Aydin Pandir, Erdemir Yonetim
Kurulu Bagkani ve Murahhas Aza

7. Tevfik Bilgin, Nuh Cimento Yonetim
Kurulu Bagkani

8. Ugur Bayar, Credit Suisse Istanbul
Menkul Degerler A.S. CEO

9. Feyhan Yasar, Yasar Holding Yone-
tim Kurulu Bagkam

10. Nevra Ozhatay, Cimsa Cimento
Genel Miidiirii

11. Kayra Ucer, Hergiiner Bilgen Ozeke

Ug dénem Yonetim Kurulu Uyeligi yapan Dr. Murat

tarafindan plaket takdim edildi.

Avukathk Ortaklig, Ortak

Yonetim Kurulu Yedek Uye Listesi
1. Barig Dinger, ARGE Danigsmanlik
Yonetici Ortak

2. Aydin Bugra ilter, ilter, Turan &
Argun Hukuk Biirosu Ortak

3. Omer Eryilmaz, TSKB Genel Miidiir
Yardimcisi

4. Umit Yayla, Umit Yayla Avukatlik
Biirosu, Kurucu

5. Dog. Dr. Caglar Manavgat, Bilkent
Universitesi Hukuk Fakiiltesi, Ogretim
Gorevlisi

6. Selim Oktar, Stratejico Kurucu
Ortak

7. Nursel flgen, TAV Havalimanlar
A.S. Yatinnmer iliskileri Direktorii

8. Can Caka, Anadolu Grubu Mali isler
Bagkam

9. Mustafa Dogrusoy, MD Yonetim ve
Strateji Danismanlik Kurucu Ortak H

Dogu, Fikret Sebilcioglu ve Av. Tolga Danisman’a katkilarindan dolayi, Hursit Zorlu

10 | TKYD | ILKBAHAR 2015
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TURK FUTBOL ENDUSTRISININ
GELECEGI VE KURUMSAL YONETIM

Istanbul Aydin Universitesi ve TKYD isbirliginde “Tiirk Futbol Endiistrisinin
Gelecegi ve Kurumsal Yonetim” baglikli bir seminer diizenlendi.

eminerde, Istanbul Aydin
S Universitesi Miitevelli Heyeti

Bagkan1 Dr. Mustafa Aydin’in
yaptig1 acilis konugsmasinin ardindan
Devlet Eski Bakani Sn. Yiiksel Yalova
bir konugma yapti.

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi

Genel Sekreteri Giiray Karacar, Fut-
bol Endiistrisi Calisma Grubu‘nun
2011 yilinda baglayan c¢aligmalan ile
ilgili kisa bilgi verdigi panelde Do-
rukhan Acar, futbol endiistrisi ile
ilgili istatistiksel bilgileri ve Tiirki-
ye'nin bu ¢ercevede olusturdugu hac-
mi anlatip, yonetimsel carpikliklar

konusunda goriislerini aktardi.
Tolga Senel, yapisal bozukluklar
uzerinde durarak, kurum hedefleri
ile kurumsal yap1 arasindaki uyum-
suzluklari, bunlar sporun ve futbolun
kisilerden bagimsiz olarak yonetil-
mesindeki sorunlar aktardi. B

u
- B Sabanci .
Universitest

rkiye Kurumsal Yonetim Der-
I negi ve Sabanc Universitesi
Kurumsal Yonetim Forumu ta-

rafindan International Finance Corpo-

ration aragtirma biilteninden faydala-
nilarak hazirlanan Nisan - Ekim 2015
aragtirma biilteni yaynlandi.
Aragtirma Biilteninin bu ii¢iincii sa-
yisinda ylikselen piyasalarda kurumsal
yonetim (yonetigim) ile ilgili son aras-

CORPORATE
GOVERNAN
OF TURKEY

EFORUM

KURUMSAL YONETIM

tirmalarin sonuclarindan, raporlardan
ve yorumlardan se¢me 6rnekler sunu-
yoruz. Profesor Randall Morck’la ya-
pilmis olan sGylesinin konusu ise siste-
mik yolsuzlukla miicadele ve hukukun
istiinliiglinii tesis etmenin giicliikleri
iizerine. Sabanci Universitesinin de
destekledigi ve 25-26 Eyliil'de Alman-
ya’da HHL Leipzig Yonetim Okulu’'nda
gercgeklestirilecek olan 5. Uluslararasi

ARASTIRMA BULTENI YAYINLANDI

Yiikselen Piyasalarda Kurumsal Yone-
tim konferansina makale géndermenin
son giinii 30 Nisan 2015. Konferans
yiikselen piyasalarda yatirimlara odak-
lanan 1,5 giinlik sempozyumu takip
edecek. En son yayinlanan arastirma
makalelerine, goriis bildirimlerine, ha-
berlere ve gelecek etkinliklere bu biil-
tenden ulasabilirsiniz. Biiltene TKYD
internet sitesinden ulasabilirsiniz. B

121 TKYD | ILKBAHAR 2015



Coca-Cola Icecek
Birlesmis Milletler
Kiiresel llkeler
Sozlesmesi 100
Endeksi'nde

Coca-Cola icecek, Birlesmis
Milletler Kiresel ilkeler
Sézlesmesi’nin (UNGC) insan
haklari, calisma kosullari, cevre ve
yolsuzlukla micadele basliklari
altindaki 10 temel prensibine olan
bagdlihigi ve son 3 yil boyunca
sergiledigi hisse senedi
performansi ile UNGC 100
Endeksi’nde yer alan ilk ve tek
Turk sirketi oldu.

Sdrddrdlebilirlik yaklasimimiz,
yaptigimiz her iste bize yol
gostermeye devam edecek...

Turkiye, Orta Dogu, Orta Asya ve Pakistan'dan

. d 4 olusan 10 JUlkelik bir cografyada faaliyet
W W gdsteren Coca-Cola icecek, 23 fabrika ve
10.000’i asan calisaniyla 370 milyonun Gzerinde

bir tiketici kitlesine GrUnlerini sunmaktadir.
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SURDURULEBILIRLIK PLATFORMU
BILDIRGESI IMZALANDI

Borsa Istanbul Siirdiiriilebilirlik Platformu Bildirgesi
Platform Uyeleri Tarafindan imzaland:

tirdiiriilebilirlik alaninda yapi-

lan calismalarin sonuca doniik

ve etkili bir sekilde gerceklesti-
rilmesi konusunda degerlendirmeler
yapmak ve siirdiiriilebilirlik konusun-
da atilacak miigterek adimlarin tart-
silmasina imkan saglayacak bir pay-
lasim ag1 olusturmak amaciyla Borsa
Istanbul'un girisimiyle 2013 yilinda
kurulan Strdiirilebilirlik Platformu, 3
Mart 2015 tarihinde Bildirge’ nin imza-
lanmasiyla resmiyet kazandi.

Tiirkiye’de siirdiiriilebilirlik konu-
sunda calismalar yapan ve siirdiiriile-
bilir kalkinma hedefine destek veren
meslek birlikleri, dernekler ve vakif-
lardan olusan sivil toplum kurulusla-
rin1, uluslararasi kuruluslar1 ve kamu
diizenleyici otoritelerini bir araya
getirmeyi hedefleyen Siirdiiriilebilir-
lik Platformu, imzalanan Bildirge’yle
amaglarim belirlemekle kalmayip ay-

rica iyelerinin iizerinde anlastig1 ca-

lisma prensiplerini de ortaya koydu.

Siirdiiriilebilirlik
halihazirdaki iiyeleri arasinda Borsa

Platformu’nun

Istanbul’'un yani sira Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK), Tiirkiye Bankalar Bir-
ligi (TBB), Tiirkiye Sermaye Piyasa-
lar1 Birligi (TSPB), Tiirkiye Kurumsal
Yonetim Dernegi (TKYD), Is Diinyast
ve Siirdiiriilebilir Kalkinma Dernegi
(SKD), Global Compact Tiirkiye, Car-
bon Disclosure Project (CDP) Tiirkiye,
Tiirkiye Sanayicileri ve Is Adamlar
Dernegi (TUSIAD), Tiirkiye Yatirimel
Mliskileri Dernegi (TUYID), Siirdiirii-
lebilirlik Akademisi ve Sabanci Uni-
versitesi Kurumsal Yonetim Forumu
(CGFT) yer aliyor.

Borsa Istanbul'un girisimleriyle
olusturulan Platform, iiyelerinin siir-
diiriilebilirlik kapsamindaki etkinlik
ve faaliyetleri arasinda bir sinerji ya-
ratmay1 hedefledigi gibi kamuoyunun,

basinin ve is diinyasinin siirdiiriilebi-
lirlik konusunda bilinglendirilmesini
ve alginin gliglendirilmesini amacliyor.

Siirdiiriilebilir kalkinmaya katkida
bulunan iyi uygulamalarin yaygin-
lagtirlmasimi saglamak amaciyla bu
uygulamalarin paylagilmasina yone-
lik calismalar yiiriitmek ve siirdiirii-
lebilirlik kapsamina giren konularin
¢esitli plan, program, mevzuat ve dii-
zenlemelerde yer almasi igin ¢aba gos-
termek, diizenleyici otoritelerin karar
alma mekanizmalarini destekleyici
caligmalar yapmak ve goriis bildirmek
Platformun diger gorevleri arasinda
Yer aliyor.

Siirdiiriilebilirlik Platformunun 3
Mart 2015 tarihinde gergeklestirilen
yuvarlak masa toplantisinda, Platform
toplantilarina baskanlik eden Bor-
sa Istanbul Genel Miidiir Yardimcisi
Sayin Mustafa K. Yilmaz, Tiirkiye'nin
G20 liderligini iistlendigi 2015 yilinda
Platform’un 6nemli katkilar saglaya-
caginin altim ¢izerken, meslek grup-
larina yonelik egitimlerin, KOBI'lere
yonelik bilinglendirme faaliyetlerinin
ve tedarik zinciri odakli ¢aligmalarin
siirdiiriilebilirligin tabana yayilmasin-
da 6nemli olduguna deginerek Plat-
form’un 6zellikle bu alandaki faaliyet-
lerini hizlandiracagin ifade etti.

Toplantida, katilimcilarca siirdiirii-
lebilirligin sirketlerin is yapis sekille-
rine ve stratejilerine yansitilmasi igin
bu anlayisin yonetim kurulu tiyeleri ve
iist yonetim tarafindan sahiplenilmesi
gerektiginin alt1 ¢izildi. Ayrica, yone-
ticilerin sirketlere iligkin karar alma
siireclerinde uzun vadeli bakis ac¢isina
sahip olmalarinin 6nemli bir unsur ol-
dugu paylasildi. H
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ETIK VE ITIBAR DERNEGI YENI
YONETIMLE YOLUNA DEVAM EDIYOR

ernek iiyelerinin yiiksek ka-
Dt111m1 ile gerceklesen top-
lantida bir onceki donem

Bagkan1 Mehmet Buldurgan veda
konugmasinda; “Dernek olarak her
gegen giin liye sayimizi arttiriyoruz.
Ozel sektorde etik ve itibar kavram-
larinin ne kadar 6nemli oldugunu
ve bu noktada dernegimizin yaptigi
faaliyetleri her gecen giin daha iyi
anlatiyoruz. Gectigimiz giinlerde Bil-
gi Universitesi is birligi ile “Is Etigi
Uygulama ve Arastirma Merkezi’ni
actik. Alaninda meslek sertifikasi ve-
recek ilk kurum olma 6zelligine sahip
olan merkez, bizler icin gercekten

onemli bir adim oldu. Inaniyorum ki
yeni dénem yonetimde yer alan ar-
kadaslarimiz bizden aldiklar bayrag:
daha ileri noktalara tasiyacaklardir.
G20 Donem Bagkani oldugumuz bu
sene dernegimizin konumu daha da
onemli. Bizlere daha da fazla is diisii-
yor. Dernek olarak G20 Donem Bag-
kani olan iilkemiz icin pek ¢ok basarili
ise imza atacagimiza inancim sonsuz.
Son olarak bagkanligim déneminde
bana gosterdiginiz destek ve katkila-
rinizdan dolayi, basta yonetim kurulu
iiyesi arkadaglarim olmak tizere hepi-
nize ¢ok tesekkiir ediyorum” seklinde
konustu. H

Genis bir sektorel yelpazede faaliyet gosteren yerli ve yabanci kuruluslarin bir ara-
ya gelmesi ile 2010 yilinda kurulan Etik ve Itibar Derneginin (TEID) 3. Olagan
Genel Kurul Toplantis1t TOFAS Genel Miidiirliik Binasi’'nda yapildi. Genel kurul
akabinde yapilan yonetim kurulu toplantisinda Saym Selcuk Oncer Yonetim Ku-
rulu Baskani, Sayin Levent Tagkin Sayman, Dr.Mehmet Fevzi Toksoy ise Sekreter
olarak oy birligi ile secildi.

|
Mehmet Buldurgan veda konusmasinda
"inaniyorum ki yeni dénem ydnetimde
yer alan arkadaslarimiz bizden

aldiklari bayragi daha ileri noktalara
taslyacaklardir."

“ TKYD_dernek L f KurumsalYonetim kil Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD
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Istanbul Bilgi
Universitesi,
Tiirkiyenin ve
diinyanin onde

gelen kurumlariyla
ayni evrensel is etigi
ilkelerine imza atarak
tiyesi oldugu Etik

ve Itibar Dernegi
(TEID) isbirligiyle s
Etigi Uygulama ve
Arastirma Merkezi'ni
hayata gecirdi.

"i$ ETiGi UYGULAMA VE ARASTIRMA
MERKEZi" KURULDU

3 Mart Cuma giinii, Santralistan-

bul Kampiisii Enerji Miizesi'nde

diizenlenen torenle acilis1 yapilan
Is Etigi Uygulama ve Arastirma Merke-
zi, Tiirkiye'nin {iniversite ¢atis1 altinda
kurulan ilk “Is Etigi” arastirma merke-
zi oldu.

BILGI'nin akademik deneyimiyle
yiiriitecegi aragtirmalarla veri saglama-
y1 ve egitimler diizenlemeyi amagclayan
merkezin acilis trenine, Istanbul Bilgi
Universitesi Miitevelli Heyet Bagkam
Rifat Saricaoglu, Rektor Prof. Dr. Rem-
zi Sanver, Rektor Yardimcisi ve Merkez
Bagkam Prof. Dr Atilla Eris, TEID Yo-
netim Kurulu Bagkan1 Mehmet Buldur-
gan’in yani sira akademi ve is diinya-
sindan konuklar katildi.

Evrensel is etigi degerleri ve yak-

lasimlar1 acisindan  Istanbul Bilgi

Universitesi ile giiclii baglarm kurul-
duguna dikkat ceken TEID Yonetim
Kurulu Bagkani Mehmet Buldurgan

konusmasinda “Etik ve uyum yo6ne-
ticiligi programinda diinyada kabul
goren iki program var; bunlardan
birincisi ABD’deki SCCE (Society of
Corporate Compliance and Ethics),

ikincisi ise Giiney Afrika’daki Ethics
SA, biz {iciinciisli olma hedefiyle yola
¢iktik. Anadolu’da da is etiginin ko-
kenleri ve yerel kiiltiir {izerine etkileri
alaninda yapacagi calismalar i¢in diin-
yaca taninan uzmanlar ve 6nde gelen
iiniversitelerle goriismelerimize basla-
dik, merkezde akademik aragtirmalar

16 | TKYD | ILKBAHAR 2015



yapilacak ve yayinlar ¢ikartilacak” dedi.

Istanbul Bilgi Universitesi Rektorii
Prof. Dr. Remzi Sanver “Istanbul Bilgi
Universitesi ve TEID'in isbirliginden
dolayr cok mutluyuz. Kurulusumuzdan
bu yana topluma dokunan, toplumu
degistirme ve doniistiirme heyecanin
yasayan bir kurum olduk. Bu merke-
zin BILGI’de kurulmus olmasmn ve
projelerin iki kurum tarafindan birlikte
siirdiiriilecek olmasiin ¢ok degerli ol-
dugunu diisiiniiyorum” dedi.

Tiirkiye’de bir ilke imza atarak TEID
ortakhig1 ile agtiklar1 yeni merkezin
iilkemizde 6nemli bir boslugu doldu-
racagim ifade eden Istanbul Bilgi Uni-
versitesi Rektor Yardimecist Prof. Dr.
Atilla Eris yaptig1 konusmada, “BILGI,
her zaman ilklere imza atan bir iiniver-
site oldu. Boyle bir merkezin kurulusu

iiniversitemizin evrensel etik degerlere
ne kadar onem verdiginin bir gosterge-
sidir. Her iki kurum ayni amag ve he-
defle bir araya geldi. Bu ortak sinerjinin
mutlaka topluma da yansiyacagini dii-
siinliyorum” dedi. Eris is etigi alaninda
yapilacak galismalarin ve sonuclarinin
seffaflik ilkesi icinde toplumla pay-
lagilmasinin 6nemine vurgu yaparak
“Ancak boylece, etik kurallarin ve yak-
lasimlarin kurumsal ve bireysel acidan
yasam tarzi olarak benimsenmesi ile
amaca ve basariya ulasilabilecektir”
dedi.

Her iki kurumun egitim ig birliginin
ilk adimlarim attiklar1 toplanti imza
toreniyle devam etti. Anlasma met-
ninde “Bu isbirligi ile taraflar istanbul
Bilgi Universitesi Is Etigi Uygulama ve
Aragtirma Merkezi biinyesinde yiirii-
tilecek calismalar kapsaminda evren-

s HABERLER | TURKIYE’DEN

sel ig etigi alaninda ulusal ve uluslara-
rasi nitelikte, 6zel ve kamu boyutlarinm
kapsayacak sekilde bilimsel arastirma,
inceleme, uygulama, egitim ve dokii-
mantasyon ¢alismalar1 yapmayi, kamu
ve 0Ozel sektor kuruluglariyla is birligi
yapmayi, bilimsel arastirma ve ince-
lemelerin uygulamada karsilasilan
ihtiyaglar dogrultusunda yonlendiril-
meyi ve bilimsel aragtirma ve inceleme
sonuclarinin uygulamada benimsen-
mesini
denildi.

saglamayr hedeflemektedir”

“Istanbul Bilgi Universitesi ile Etik
ve Itibar Dernegi'nin ortak girisimi olan
Is Etigi Uygulama ve Arastirma Merke-
zi, etik ve uyum yonetimi alaninda ya-
pilacak aragtirmalarda veri saglamanin
yani sira bu alanda calisacak yonetici-
leri egitmeyi ve onlar icin bir referans
merkezi olmay1 hedefliyor. B

KURUMSALLASMA VE
YONETIM MODELLERI

Okan Universitesinde gerceklesen seminerde TKYD
Genel Sekreteri Giiray Karacar konusma yapti.

Kurumsal Yonetim
(TKYD)
igbirlikleri

iirkiye
Dernegi'nin iini-
versite cercge-
vesinde akademi ve is diinyasini
biraraya getirmek icin Okan Uni-
versitesimde  diizenlenen panele
TKYD genel sekreteri Giiray Kara-

car konuk konusmaci olarak katildi.

Okan Universitesi 6grenci toplu-
luklarindan Okan Universitesi Finans
Toplulugu'nun 10 Mart 2015 tarihin-
de diizenlenen "Kurumsallasma ve
Yonetim Modelleri" konulu seminer-
de Tiirkiye Kurumsal Yonetim Der-
negi (TKYD) Genel Sekreteri Giiray
Karacar, kurumsal yonetim hakkinda
genel bilgi verirken aile sirketlerinin
oneminden de bahsetti.

Karacar konusmasinda kurumsal
yonetimin rekabeti artiran bir unsur
oldugunu belirtti.

= TKYD_dernek li KurumsalYonetim

L Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD
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BOLGESEL MERKEZ, KURESEL AKTOR

Borsa Istanbul 6nciiliigiinde ve Istanbul Finans Merkezi Girisimi is birligiyle hayata
gecirilen forum dizisinin ti¢iincii etkinligi, "Tilirkiye: Giiclinii ve Potansiyelini
Kesfet" bashgiyla, Londra’da yapildi.

s1 bir finans merkezi olmasi viz-

o
I stanbul'un bolgesel ve uluslarara-

yonu cercevesinde Borsa Istan-
bul 6nciiliigiinde ve Istanbul Finans
Merkezi Girisimi is birligiyle hayata
gecirilen "Istanbul: Bolgesel Merkez,
Kiiresel Aktor" isimli forum dizisinin
iiclincii etkinligi, "Tiirkiye: Giicilinii ve
Potansiyelini Kesfet" baghgiyla, Tiir-
kiye Cumhuriyeti Bagbakani Ahmet
Davutoglu, Basbakan Yardimcis1 Ali
Babacan ve Maliye Bakan1 Mehmet
Simsgek'in tegrifleriyle 20 Ocak 2015
tarihinde Londra'da yapildi. Tiirkiye
Thracatcilar Meclisi ile birlikte Borsa
Istanbul'un ev sahipliginde, istanbul
Finans Merkezi Girisimi is birligi ile
diizenlenen Forum'da, Borsa Istanbul
ile Londra Borsas1 arasinda gectigimiz
giinlerde tamamlanan is birligi anlas-
masinin imza toreni de gerceklestirildi.

Forumda konusan Basgbakan Ah-
met Davutoglu, modern ekonomiyi

anlamak icin Londra'yi, geleneksel
ekonomiyi anlamak icin de Istanbul'u
anlamak gerektigini belirterek, "Bu
iki gelenek bir araya gelerek, kiiresel
ekonomiyi ortaya koymaktadirlar.
Modern ekonominin merkezi Londra,
sermaye piyasasindaki zorlugu agsmak
acisindan geleneksel piyasalarla bir
araya gelmekte. Bu birlikteligin bir
araya gelmesi, kiiresel ekonomiyle ge-
leneksel ekonominin bir araya gelmesi
seklinde ortaya konmakta. Tiirkiye ve
Ingiltere ekonomilerinin bir araya gel-
mesi Avrupa Birligi acisindan da bir

care olabilir" diye konustu.

Bagbakan Yardimcis1 Ali Babacan
da, Borsa Istanbul'un, Tiirkiye serma-
ye piyasalarinin merkezi konumunda
ve piyasalarin gelecegi acisindan en
onemli kurum olduguna dikkat ceke-
rek, Londra Borsasi ile bugiin yapilan
ishirligi anlasmasimn, Borsa Istan-
bul'un diinyada yapacag anlagsmalarin

bir adimi oldugunu séyledi.

Her iki borsay1 da tebrik eden Ali
Babacan, "Londra ¢ok 6nemli bir fi-
nansal merkez. istanbul ise gelisen bir
finans merkezi. Bu iki kurumun birlik-
te yapacag1 cok sey var" degerlendir-
mesinde bulundu.

"Tiirkiye: Giiclinli ve Potansiyelini
Kesfet" konulu forumun acilisini yapan
Dr. M. ibrahim Turhan "Bugiin bura-
da bulunmamizin en 6nemli sebeple-
rinden biri de Borsa istanbul - Lond-
ra Borsasi - LCH.Clearnet arasinda
imzalayacagimiz stratejik is ortaklig
anlagsmasidir" dedi. ibrahim Turhan,
"Bu anlagma ile Tiirkiye menseili ve
Borsa istanbul'da iiretilen tiirev finan-
sal iiriinler Londra Borsasi'nin pazar-
larinda islem gérmeye baslayacak. Bu
tek pay senedine dayal vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri ve endekslere da-
yali vadeli islem ve opsiyon s6zlegsme-
leriyle baslayacak ancak bu ortakligin
daha fazla iiriinle birlikte gelismesini
hedefliyoruz" diye konustu.

Istanbul Finans Merkezi Girisimi
Bagkan1 Artun¢ Kocabalkan'in mode-
ratorliigiindeki panele de; TIM Bagka-
n1 Mehmet Biiyiikeksi, London Stock
Exchange Group CEO'su Xavier Ro-
let, LCH. Clearnet Group Ltd. Bagkam
Jacques Aigrain ve NASDAQ Bagkan
Yardimcis1 Meyer Sandy Frucher ko-
nusmaci olarak katildilar. Panelde, ko-
nugmacilar Tirkiye'nin sundugu fir-
satlar ve rekabetci avantajlar hakkinda
paylasiminda bulundular. B
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TURKIYE B20'NiN
BILINIRLIGINI ARTIRACAK

G20 ilkelerinin biiyiikelcileri,

B20 Tiirkiye'nin

onceliklerini 6grenmek ve fikir aligsverisinde bulunmak
lizere TOBB'da, B20 Tiirkiye Baskan1i M. Rifat
Hisarciklioglu'nun ev sahipliginde bir araya geldi.

plantida bir konugma yapan
I Hisarciklioglu, "Bugin G20
iilkelerinin ¢ok kiymetli biiyii-

kelgileri ve biiyiikelcilik temsilcileri ile
G20-B20 iligkilerini konusacagiz; B20
Tiirkiye olarak bu yil gerceklestirece-
gimiz caligmalan Sayin Biiyiikelgilere
aktaracagiz. Kendilerinden B20 2015
siirecini en iyi bigimde tamamlamak
icin destek isteyecegiz" diye konustu.
B20 ¢ergevesinde bu denli kapsamh

ve ¢ok sayida organizasyon zinciri daha
once tasarlanmadigimi séyleyen Hisar-
ciklioglu, "Toplam 20'yi agkin etkinlikle
ses getirecek bir B20 siireci hazirladik.
Biz, B20'nin sesinin daha fazla duyul-
masini, G20'yi daha fazla desteklemesi-
ni istiyoruz. Bizim 'bir elin nesi var, iki
elin sesi var' diye bir atasozlimiiz var.
G20 hiikiimetleri ile is diinyalarinin
igbirliginden basarili sonuglar alinaca-
gindan eminim" ifadelerini kullandi. B

HABERLER | TURKIYE’DEN

KADINVE
LIDERLIK & RiSK
YONETiMiNDE
CESITLILIK

A

Kurumsal Risk

Yonetimi Der-

s oy, N KRYD
KURUMSAL

17 Mart 2015 RISK YONETIMI

tarihinde Sa- DERNEGI

banci Center'da “Kadin ve Liderlik
& Risk Yonetiminde Cesitlilik” Kon-
ferans1 gerceklestirildi. S6z konusu
konferansta, cesitliligin karar kalite-
sine ve performansa yonelik olumlu
katkis1 ile farklh fikirlerin ozellikle
yonetim kademesinde dile getirilebil-
mesinin risk yonetimi acisindan 6ne-

mi tartigildi. W

SPORDA KURUMSALLASMA iGiN IG DENETIM

|“Sporda Kurumsallasmanin Tam Saha Giivencesi: i¢ Denetim” Paneli 27 Ocak

2015 tarihinde diizenlendi.

iirkive ic Denetim Enstitiisii
I (TIDE) ve Tiirkiye Spor Ya-

zarlar Dernegi Istanbul Sube-

si igbirligi ile 27 Ocak 2015 tarihinde
“Sporda Kurumsallasmanin Tam Saha
Giivencesi: I¢ Denetim” Paneli diizen-

lendi. TIDE Baskan1 Giirdogan Yurtse-
ver, Brisa Genel Miidiirii Hakan Bay-
man ile Kuliipler Birligi Bagkani Goksel
Giimiisdag'n acths konugmalarinin ar-
dindan panelistler kiirsiideki yerlerini
aldilar.

Garanti Bankas1 Yonetim Kurulu
Uyesi Dr. Ciineyt Sezgin'in baskanl-
ginda, Bogazici Universitesi Ogretim
Uyesi Doc. Dr. Deniz Gokece, Futbol
Ekonomisti Tugrul Aksar, Tiirkiye
Spor Yazarlar1 Dernegi (TSYD) Eski
Genel Bagkani ve Spor Yazari Onur
Belge, TIDE Baskam Giirdogan Yurt-
sever, Besiktas Jimnastik Kuliibii ic
Denetim Miidiirii Namik Kemal Sa-
hin ile Fenerbahce Spor Kuliibii ic
Denetim Miidiirii Vedat Uslusoy'un
katilimlariyla diizenlenen panelde
alaninda uzman isimler, spor kuliip-
lerinde kurumsallasma, risk yonetimi
ve i¢ denetim tizerine goriislerini pay-
lagtilar. |

“ TKYD_dernek Bd KurumsalYonetim 1 Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD
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IS DUNYASININ MERKEZINE DURUSTLUGU
ALMAK MUMKUN MU?

Tiirkiye G20 Baskanligli ve OECD'nin birlikte diizenledigi "Placing Integrity
at the Heart of the Business Culture" bashikli konferans 6 Mart 2015 tarihinde
diizenlendi.

Isuzlukla miicadele KOBI’ler-
Y den uluslararas1 kuruluslara
kadar tim kurumlarn bi-

yiime ve gelismesi icin temel araclar-

dan biridir. Tiirkiye G20 Bagkanlig: ve
OECD'nin birlikte diizenledigi "Placing
Integrity at the Heart of the Business
Culture" baghkh konferans 6 Mart 2015
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tarihinde Grand Tarabya otelinde ger-
ceklestirildi.

Konferansa; G20 ACWG iiyeleri,
ulusal ve uluslararasi is diinyas1 davetli
temsilcileri, sivil toplum, akademisyen-
ler ve basin mensuplar1 katildi. Kon-
feransta; devletler, 6zel sektor ve sivil

toplum arasindaki dayanismaya giiclen-
dirmek ve 6zel sektoriin seffafligini ve
biitiinliigiinii vurgulayan G2o ACWG
giindeminin uygulanmasim destekle-
mek amaglanmigtir.

Konferansta; T.C. Bagbakanlik Tef-
tis Kurulu Bagkanm: Yunus Arinci, G20
Tiirkiye Serpasi ve Tiirkiye Caumhuriye-
ti Disisleri Bakanligi Miistesar Yardim-
cis1 Ayse Sinirlioglu, Tiirkiye Odalar ve
Borsalar Birligi Bagkan1 Rifat Hisarcik-
loglu'nun yan1 sira OECD G20 Serpa-
s1 Gabriela Ramos ve Meksika Kamu
Yonetimi Bakan Yardimcis1 konusma-
lar gerceklestirdi. ‘Uyum mu? Uyum-
suzluk mu?: Hangisi daha maliyetli?’,
‘Bolgesel merkezlerdeki hizhi biiyliyen
sirketlerin riskleri ve en iyi uygulama-
lar, ‘Ulkedeki is diinyasi icin giivenli
bir ortam yaratmak’ ve ‘Giindeme gelen
konular ve innovatif ¢oziimler’ gibi ko-
nular panelistler tarafindan tartisildi. B

ACCA VE KPMG’DEN YENi RAPOR: KURALLARI VE

ESNEKLiGi DENGELEMEK

ingapur’daki ACCA ve KPMG
Staraflndan ¢ikarlan yeni bir

rapor ‘netlik, yaptirnm dere-
cesi ve kullanilan enstriimanlar baki-
mindan 25 farkli iilkedeki kurumsal
yonetim kurallarimi analiz ediyor. En
net ve kapsamli kurumsal yonetim ge-
rekliliklerine sahip olarak en yiiksek
puan alan ii¢ pazar, sirayla Ingiltere,
Amerika ve Singapur olurken Avust-

ralya, Hindistan ve Malezya ortak ola-
rak dordiincii siray1 paylasirken, Hong
Kong ve Rusya besinci siraya yerles-
migtir. En diigiik puanlar alan pazar-
lar ise daha yiiksekten puandan diisii-
giine dogru bir siralama ile, Filipinler,
Endonezya, Kanada, Cin, Kambogya,
Japonya, Vietnam, Myanmar, ardin-
dan da Brunei ve Laos olarak belirlen-
migstir. B
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OECD FACTBOOK 2015 YAYINLANDI

OECD Kurumsal Yonetim Ilkeleri revizyonu icin tamamlayici bir referans olarak

gelistirilen OECD Factbook’un ikinci sayis1 yayinland.

ECD Kurumsal Yonetim il-

keleri revizyonu i¢in tamam-

layic1 bir referans olarak ge-
ligtirilen OECD Factbook, OECD iiye
iilkelerinde ilkelerin uygulanmasina
iligkin ¢aligmalar1 da destekliyor.

En kapsamh kaynak

OECD Factbook, yasal ve diizenle-
yici gerceveler, kurumlar, kirki as-
kin OECD iilkesindeki uygulamalar
acisindan en kapsayict ve gilincel
katalogu sunuyor. Bu kaynak, kural
koyuculara yardimeci olmak ve fark-
I1 yarg: mercileri kurumsal yonetim
sorunlarin1 nasil tanimladiklarim
ve uygulamadaki sorunlarin ¢6ziim

yontemlerini bir araya getiriyor.

Diizenli olarak basilmasi amag-
lanan OECD Factbook ile iilkelerin
kurumsal, hukuki ve diizenleyici ya-
pilarin1 anlamayi, giincel ve kolay
ulasilabilecek sekilde gercekci ola-
rak desteklemeyi ve en iyi uygulama
orneklerinin daha iyi uygulanmasini
tesvik etmek amaclanmistir.

Akira Nozaki, Winfrid Blaschke
ve Daniel Blume’nin katkilariyla,
Mats Isaksson’un gozetiminde ha-
zirlanan OECD Factbook, 6zel yargi
mercilerindeki uygulamalar hakkin-
da bilgiye ulagsmak ve kendi yapila-
rin1 diger iilkelerin yapilariyla kar-
silastirmak isteyen devletler i¢in de
yararl bir ilk kaynak olarak hizmet
ediyor.

OECD Factbook’un ilk basim

Corporate
Governance
Factbook

WARCH 21

2014 yilinin Subat ayinda yayimlan-
di. Bu rehberin ana kaynagi, OECD
Kurumsal Yo6netim Komitesinin
(“Komite”) delegelerinin OECD ta-
rafindan yayimlanan 2011 ve 2013
yilinda yayimlanan rehberleri igin
yaptiklari konu bazl revizyonlardan
olusuyor.

Bu revizyonlar, global finansal
krizden sonra odak noktasi1 haline
gelen kurumsal yonetim miicadele-
lerine yanit olarak alt1 ana alandan
olusuyor; yonetim kurulu uygula-
malari, kurumsal yatirimcilar, ilis-
kili taraf islemleri, yonetim kurulu
iiyesi aday gOsterme ve se¢imi, go-
zetim, uygulama ve risk yonetimi.

2014 yilinin sonunda yapilan
ikinci basimda ise ilk basimdaki
bilgiler giincellenip yeni boéliimler
eklenmigtir. Bu yeni boliimler; sinir

otesi kurumsal yonetim gereklilikle-
ri ve kurumsal yatirimecilarin rol ve
sorumluluklarindan olusuyor.

OECD Factbook; kurumsal yone-
timin farkli yarg: alanlarinda nasil
isledigini anlamanin 6nemli oldugu-
nu gostermesi acisindan toplamda
dort ana alana boliinmiistiir.

Bu alanlar:

1) kurumsal goriiniim

2) kurumsal yonetim cercevesi

3) hissedarlarin haklari ve ana miil-
kiyet iglevleri ve

4) yonetim kurulu

olarak belirtilmistir.

Bu baghklar da kendi icinde on
bes alt baghiga ayrilmis her biri iki
temel alanda incelenmistir.

Birinci kisim ana konular1 gézden
geciriyor ve kapsayici tablolardan olu-
san bilgilerden yola cikilarak ortaya
¢ikan trendlerle ikinci kisim olusuyor.

OECD Factbook’ta yer alan tablo-
larda tam 34 OECD iilkesinin verisi
mevcut. Bazi tablolar i¢in Arjantin,
Brezilya, Hong Kong, Cin, Hindis-
tan, Endonezya, Litvanya, Suudi
Arabistan ve Singapur gibi {iilkeler
de Komite’ye destek olup bilgi pay-
lagiminda bulundular.

Raporun tamamina http://www.
oecd.org/daf/ca/Corporate-Gover-
nance-Factbook.pdf baglantisini
kullanarak ve TKYD internet site-

sinden ulasabilirsiniz. B
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G20 /OECD CORPORATE
GOVERNANCE FORUM
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620/0ECD URL
YONETIM FORUMU

G20/OECD Kurumsal Yonetim Forumu; Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
evsahipliginde, Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) ile Bogazici Universitesi
isbirliginde 10 Nisan 2015 tarihinde Park Bosphorus Otel’de diizenlendi.

20 ve OECD'ye iiye iilkelerin
temsilcilerinin yogun katili-
m1 ile diizenlenen toplantinin

acilis konugmalarin1 SPK Bagkami Dr.
Vahdettin Ertas, OECD Genel Sekrete-
ri Angel Gurria adina OECD Kurumsal
fliskiler Boliimii Bagkam Mats Isaks-
son gerceklestirdi.

SPK Bagkani Dr. Vahdettin Ertas
acilis konusmasinda mali kriz sonra-
sinda kiiresel ekonomide biiylime ve
istihdamda istenen gelismelerin sag-
lanamadigim ve 6zellikle yiiksek kamu
sektorii bor¢luluk oranlar1 dikkate

alindiginda, oniimiizdeki donemde
siirdiiriilebilir ekonomik biiyliime sag-
lanmasi i¢in 6zel sektor yatirnmlarinin
desteklenmesine ihtiya¢ bulundugu-
nu soOyledi. Tiirkiye’de bu amacla son
dénemde c¢ikarilan vergi tegviklerine
de deginen Ertas, bu reformlarin gir-
ketlerin borgluluk oranlarmin diis-
mesinde etkili olmasinin beklendigi-
ni ekledi. Ertas daha sonra, finansal
krizin etkilerinin bertaraf edilmesi ve
yatirnnmeilarin - sermaye piyasalarina
yeniden giiven duymalarinin saglan-
mas! agisimndan kurumsal yOnetim
uygulamalarinin  6neminden bahse-

derek, ozellikle iilke ekonomilerinde
ihracat ve istihdam anlaminda 6nemli
paya sahip olan KOBI'lerin daha et-
kin kurumsal yénetim uygulamalarim
benimseyecek kurumsal kapasiteye
sahip olmalarimin bu sirketlere yapi-
lacak yatirimlar1 onemli Olciide arti-
rabilecegini ifade etti. SPK’nin, OECD
Kurumsal Yonetim ilkelerini Tiirkiye
sermaye piyasalarina adapte etme ve
uygulamasin1 destekleme yoniindeki
diizenlemelerinden de bahseden Er-
tag, konusmasinin sonunda toplanti-
nin da ana giindem konusu olan OECD
Kurumsal Yonetim ilkelerine iliskin
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Isaksson konusmasinda faiz oranla-
rinin distik olmasina ragmen yati-
rimlarin kriz dénemi Oncesine gore
diisiik oldugunu, yatinmlarin artmasi
igin kiiresel reformlarin devam ettigi-
ni belirtti. KOBI’lerin kisa vadeli kre-
diler ile giiclendirilmesi gerekliliginin
onemine deginen Isaksson fazla nak-
de sahip sirketlerin oraninin yiiksek
oldugunu, bunun son dénemde artiga
gectigini belirterek yatinm oraninin
artirllmasini  tesvik edici nitelikteki

Sermaye Piyasasi Kurulu Bagkani Vahdettin Ertas . . e 1 .
caligmalarin 6nemine degindi. Yenile-

necek ilkelerin daha genel kitlelere hi-

Vahdettin Ertas, “Bugiinkii toplantinin da ana

tap eden diizenlemeleri barindirdiginm

giindem konusu olan OECD Kurumsal Yonetim belirten Tsaksson, yatmmelara seffaf
Ilkeleri'me iliskin gozden gecirme calismasi ve adil piyasa kogullarimn sunulmas
sonuclari tiim ilgili taraflara onemli bir rehberlik gerektigini, tim bu konularm yatirim

saglayaca » zincirinin bir halkasi oldugunu ifade
etti. Isakkson konusmay1 “G20/OECD
gozden gegirme calismasi sonuclarinin
tlim ilgili taraflara 6nemli bir rehberlik
saglayacaginin diisliniildiigiini belirt-
ti.

OECD Kurumsal iliskiler Boliimii
Bagkani1 Mats Isaksson, OECD Genel
Sekreteri Angel Gurriamin konugma-
sin1 aktardigl sunumunda giincelleme
calismalar1 devam eden OECD Ku-
rumsal Yonetim Ilkeleri ile ilgili ca-
lismalarin amacinin ticaret ve yatirim 5
acisindan daha giiclii bir omurganin TKYD Akademik Kurul tiyesi Oguzhan Ozbas'in katildigi Gelismekte Olan Ulkelerde
olusturulmasi oldugunu belirtti. Mats Sirketler ve Sermaye Piyasalari igin Yapisal Reformalar paneliilgi cekti.
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Kurumsal Y6netim Forumu’nun, re-
vizyon ¢alismalar1 devam eden ilkelere
biiyiik katki saglayacagina inaniyorum,
tiim G2o iilkelerine bu ¢alismada aktif
olarak yer almalar1 konusunda cagrida
bulunmak istiyorum.” sozleri ile bitirdi.

SPK igbirliginde diizenlenen top-
lantida, finansal piyasalar1 destekleme
bakis acisiyla OECD tarafindan yenile-
me caligmalar1 devam eden Kurumsal
Yonetim Ilkeleri uzmanlar tarafindan
tartisildi.

Uc ana béliimden olusan toplanti-
nin giindem konular1; Kurumsal Y6-
netim ve Deger Yaratma, Gelismekte
Olan Ulkelerde Sirketler ve Sermaye
Piyasalari, Yeni OECD Kurumsal Y6-
netim ilkeleri Cercevesinde Reel Eko-
nomi ve Finans Piyasalar1 oldu.

Giincellenen OECD Kurum-
sal Yonetim Ilkeleri’nin Etkin
Kullanimm

OECD Kurumsal Yonetim Komitesi
Bagkan1 Marcello Bianchi'nin acikla-
malarinin ardindan baslayan ilk otu-
rumda Marcello Bianchi moderatorlii-
glinde, icerik calismalar1 devam eden
yeni OECD Kurumsal Yonetim ilkele-

24 | TKYD | ILKBAHAR 2015
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Angel Guirra: “G20/OECD Kurumsal Yonetim
Forumu’nun, revizyon calismalar1 devam eden
ilkelere biiylik katki saglayacagina inaniyorum,
tim G20 iilkelerine bu calismada aktif olarak yer
almalar1 konusunda ¢agrida bulunmak istiyorum.”

ri’nin etkin ve yaygin olarak nasil kul-
lanabilecegi tartisildi. Boliimiin pane-
listleri; TKYD Yonetim Kurulu Bagkan
Yardimcis - Tiirkiye Sermaye Piyasa-
lar Birligi Baskani ve is Bankas1 Genel
Miidiir Yardimeis1 ilhami Kog, OECD
BIAC Bagkan1 Dan Konigsburg, Avru-
pa Komisyonu ESME Uyesi Carmine
Di Noia, Fransa Hazinesi’'nden Daire
Bagkan1 Vincent Perrotin ve Brezilya
Borsas1 CPO’su Eduardo Refinetti Gu-
ardia oldu.

Kurumsal Yonetim ve Deger
Yaratma

“Kurumsal Yonetim ve Deger Yarat-
ma” konusunun ele alindig1 ikinci otu-
rumda Cin Halka Acik Sirketler Birligi
Bagkanm Feng Yao’nun konusmasinin
ardindan, kurumsal yonetim uygula-
malarinin, sermaye piyasasi kurum-
lar1 ve diizenlemelerinin, biiyiimek-
te olan sirketler icin ig gelistirme ve
sermayeye erigimini kolaylagtirmasi



OECD Kurumsal Yonetim Komitesi
Bagskan Yardimcisi Kenji Okamura

Forum'a G20 ve OECD'ye ye tlkelerin "
temsilcileri yogun katiim gosterdi.

DOSYA | G20/0ECD KURUMSAL YONETIM FORUMU

Kapanis konusmasini TKYD Danisma
Kurulu Uyesi Tayfun Bayazit yapt.

SPK’nin, OECD Kurumsal Yonetim ilkelerini Tiirkiye
sermaye piyasalarina adapte etme ve uygulamasim
destekleme yoniindeki diizenlemelerinden de
bahseden Ertas, konusmasinin sonunda bugiinkii
toplantinin da ana giindem konusu olan OECD
Kurumsal Yonetim Ilkelerine iliskin gozden gecirme
calismasi sonuclarinin tiim ilgili taraflara 6nemli bir
rehberlik saglayacaginin diisiiniildiigiinii belirtti.

iizerine nasil iyilestirmeler yapabile-
cegi tartisildi. OECD Kurumsal iliski-
ler Boliimii Bagkan1 Mats Isaksson’in
moderatorliigiinde diizenlenen otu-
rumun konusmacilari; Generali Grup
Bagkani, Fiat Eski CEO’su Gabriele

Galateri Di Genola, Tokyo Universi-
tesi Hukuk Profesorii Hideki Kanda,
Financial Times Kose Yazari John
Plender, IssuWorks Yonetim Kurulu
Bagkani ve CEO’su- Nasdaq Eski Bas-
kan Yardimcis1 David Weild oldu.

Gelismekte Olan Ulkelerde
Sirketler ve Sermaye Piyasa-
lar icin Yapisal Reformalar

“Gelismekte Olan Ulkelerde Sirketler
ve Sermaye Piyasalar1” konulu son
oturumda yiikselen i¢ girisimeilik,
kurumsal yonetim ve finansal araci-
Iik alanlarinda olmak tizere sirketle-
rin bilyiime potansiyellerine yardime
olabilecek yapisal reformlar ele alindi.
Hindistan Ulusal Borsasi Genel Mii-
diirii ve CEO’su Chitra Ramkrishna ta-
rafindan modere edilen oturuma; En-
donezya Finansal Hizmetler Otoritesi
Bagkan1 Muliaman Darmansyah Ha-
dad, Bogazici Universitesi Kurumsal
Yonetim Merkezi Bagkani Prof. Vedat
Akgiray, Moskova Borsas1 Kamuyla
fliskiler Genel Miidiirii Vladimir Gu-
sakov, Koc Universitesi Ogretim Uyesi
Doc. Oguzhan Ozbas, IFC Kurumsal
Siirdiiriilebilirlik ve Risk Bagkan Yar-
dimcis1 ve Genel Danismani Ethiopis
Tafara panelist olarak katildilar.

Kapanig boliimiinde ise TKYD Da-
msma Kurulu Uyesi Tayfun Bayazit ve
OECD Kurumsal Yonetim Komitesi
Bagkan Yardimcis1 Kenji Okamura, gii-
niin degerlendirmesini yaptilar. M
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SIRKET TAHVILLERI, TAHVIL
SAHIPLERI VE KURUMSAL YONETIM

OECD Kurumsal Isler Dairesi Baskan1 Mats Isaksson, Kurumsal Yonetim Merkezi
proje yoneticileri ve uzmanlar Giil Demirtas ve Serdar Celik tarafindan kaleme alinan
raporun bir 0zetini sizlerle paylasiyoruz.

on yillarda girket tahvili ihra-
S cinin hizla artmasiyla birlik-

te tahvil piyasalarinin sirket
finansmanindaki yerinin giderek
onem kazandigl gozlemlenmekte-
dir. Bu cercevede, politika yapicilar,
diizenleyici otoriteler ve piyasa kati-
limcilarn acisindan sirket tahvili pi-
yasalarina iligkin verilerin kapsaml
olarak analiz edilmesine ve yapisal
sorunlarin ortaya konmasina yonelik
ihtiya¢ artmaktadir. Bu gereksinimi
karsilamaya yonelik olarak OECD ta-
rafindan hazirlanan “Sirket Tahville-
ri, Tahvil Sahipleri ve Kurumsal Yo-
netim” baglikli raporda, 2000-2013
yillar1 arasinda 108 iilkeden ihrag
edilen 100.000’den fazla sirket tah-

vili analiz edilmektedir.

Kiiresel diizeydeki tahvil ihraci-
nin seyrini ortaya koyan Grafik 1’de
goriildiigii tlizere, 2000 yilinda 1.9
trilyon dolar diizeyindeki toplam
ihra¢ tutari, hizhh bir artisla 2007
yilinda 3.1 trilyon dolara ulagmis-
tir. Krizle birlikte yasanan belirgin
bir gerilemeden sonra yeniden ivme
kazanan tahvil ihraclarinda, 2012

1 Celik, S., G. Demirtag and M. Isaksson
(2015), “Corporate Bonds, Bondholders and
Corporate Governance’, OECD Corporate
Governance Working Papers, No. 16, OECD
Publishing. http://dx.doi.org/10.1787/5js691-

j4hvnw-en.

yiliyla birlikte kriz oncesi seviye-
lere yeniden ulasilmistir. Thrac tu-
tarlar1 finansal — finansal olmayan
sirketler ayriminda incelendiginde
ise son yillardaki artisin, esas ola-
rak finansal olmayan sirketlerden
kaynaklandig1 anlasilmaktadir. Fi-
nansal olmayan sirketler 2008 yili
oncesinde yilda ortalama 730 milyar
dolar tahvil ihrac ederken, bu tutar
2013 yilinda 1,6 trilyon dolara ulas-
migtir. Boylece 2013 yilinda yaptik-
lar1 1,6 trilyonluk ihrag ile finansal
olmayan sirketler bu alanda ilk kez
finansal girketleri ge¢mistir. Ayrica
tahvil ihra¢ eden finansal olmayan
sirket sayis1 da paralel bir artig gos-
tererek, kriz oncesinde yilda ortala-

ma 1.250 iken, 2013 yilinda 2.500’e
kadar yiikselmistir. Kriz sonrasinda
banka kredilerinde ortaya c¢ikan da-
ralma (deleveraging) ve tahvil faiz
oranlarinin tarihsel olarak cok dii-
slik seviyelere gerilemesi, s6z konu-
su artigsa yol acan iki 6nemli faktor
olarak gosterilmektedir.

Kriz sonras1 donemde banka kre-
dilerinde yasanan daralma ve diisiik
faiz ortamyi, sirket tahvillerinden elde
edilen fonlarin kullanim amaclari-
n1 da etkilemistir. Raporda yaklagik
13.000 sirket tahvilinin izahname-
lerine dayanilarak yapilan analiz ile
tahvil ihraci ile saglanan fonlarin en
onemli iki kullanim amacinin borcu

GRAFIK I
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OECD tarafindan hazirlanan “Sirket Tahvilleri,
Tahvil Sahipleri ve Kurumsal Yonetim” bashikli
raporda, 2000-2013 yillar1 arasinda 108 iilkeden
ihrag edilen 100.000’den fazla sirket tahvili analiz

edilmektedir.

azaltmak ve tekrar finanse etmek ol-
dugu gosterilmektedir. 2009 ve 2013
yillar1 arasinda, sirketlerin ortalama
%44’ tahvil ihracinin gerekeelerin-
den birinin bor¢ azaltimi oldugunu
belirtmektedir. ilgili dsnemde diisen
faizlerden faydalanmak icin sirketler
mevcut borglarini tahvil piyasalarin-
dan sagladiklar1 daha diisiik faizli
borg ile degistirmektedir. Ayni do-
nemde sirketlerin ortalama %36’s1
ise izahnamelerinde tahvil ihracinin
gerekcelerinden biri olarak refinans-
man1 gostermektedir. Kriz Oncesi
donemde sirket tahvillerinin toplam
stok tutarinin oldukea diisiik olmasi
nedeniyle, s6z konusu refinansman
faaliyetlerinin Onemli bir bolimii-
niin mevcut banka kredileri ve diger
borglarin geri 6demesine iligkin ol-
dugu diistintilmektedir.

Birincil tahvil piyasalan iilke ve
iilke gruplar1 kirilhminda incelendi-

GRAFIK II
L

ginde ise, Amerika ve Avrupa piya-
salarinin genel olarak kiiresel trend-
lere paralel hareket ettigi ve tahvil
piyasasindaki agirhiklarini korudugu
goriilmektedir. Ote yandan, incele-
nen donemde tahvil ihracindaki en
gliclii artis gelismekte olan tilke piya-
salarinda yasanmistir. 2000 - 2013
doneminde gelismekte olan iilkeler-
de faaliyet gosteren sirketlerin yillik
tahvil ihraci 15 kat artisla 467 milyar
dolara ulasirken, bu tutarin 356 mil-
yar dolar1 Cin, Rusya, Brezilya, Hin-
distan ve Meksika girketlerince ihrag
edilmistir.

Sirket tahvili ihracinda izlenen
artig ile birlikte tahvil 6zellikleri de
farklilagsmigtir. Yatirim yapilabilir
seviyenin altindaki tahvil ihracinda-
ki artig, politika faizlerinin ¢ok diisiik
seviyelerde tutuldugu kriz sonrasi
ortamda, yatirimeilarin daha yiiksek

getiri elde edebilmek i¢in daha ¢ok
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Mats Isaksson
Kurumsal Isler Dairesi Baskani,
OECD

S
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Kurumsal Isler
Dairesi Bagkani
olarak OECD’nin
kurumsal yone-
tim, kamu iktisa-
di tesebbiisleri,
hisse senedi pi-
yasalari, sirketler
hukuku ve ozel-
lestirme alanlarindaki calismalarin-
dan sorumludur. OECD Kurumsal
Yonetim ilkeleri'nin 1999 yihnda ilk
defa gelistirilmesinde 6nemli rol oy-
namig, 2004 yihindaki gozden gegir-
menin ise liderligini tistlenmistir.

Son donemdeki caligmalari ile kiiresel
finansal kriz ve sirketlerin finansma-
ninda sermaye piyasalarimin roliine
yogunlagsmigtir. Mats Isaksson Co-
lumbia Universitesi Kiiresel Piyasalar
ve Sirket Sahipligi Merkezi Danigma
Kurulu iiyeligi ve Stockholm Sirketler
Hukuku Merkezi'nde kidemli misafir
akademisyenlik gorevlerini yliriit-
mektedir.

Giil Demirtas

Bogazici Universitesi Kurumsal
Yonetim Merkezi, Uzman

2004 yilinda Bo-
gazici Universi-
tesi Tktisat Bolii-
mii'nden mezun
olduktan sonra
5 yil boyunca
bankacilik sek-
toriinde risk yo-
neticisi ve danig-
man olarak gah§ml§t1r 2008 yilinda
Bilgi Universitesi Finansal Ekonomi
Programi'ndan yiiksek lisans dere-
cesi almis, 2015 yilinda ise Sabanci
Universitesi'nde finans doktorasi
calismalarim1 tamamlamistir. Ha-
len sirket satin alma ve birlesmeleri
ile kurumsal yonetim alanlarindaki
akademik ¢aligmalarim stirdiirmek-
te ve Bogazici Universitesi Kurumsal
Yonetim Merkezi biinyesinde OECD
aragtirma projelerinde gorev almak-
tadir.
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ABD'deki sirket tahvillerinin koruma endeksi

2002 yilinda %59 ile en yliksek noktasina ulastiktan
sonra diisiise gecen endeks, 2013’te %33’e kadar
gerilemistir. Tiim bu gelismeler, yatirnmcilarin daha
yiiksek getiri elde etmek ugruna kendi haklarindan
vazgectigine isaret etmektedir.

risk aldigina isaret etmektedir. 2000
yilinda yatirim yapilabilir seviyenin
altindaki tahvil ihraclar1 toplam ih-
racin %4’ iken, bu oran 2013 yilin-
da %18’e ulagsmistir (Grafik 2). Geri
cagrilabilir tahvil ve sabit faizli tahvil
ihraclarindaki artiglar da tahvil ko-
sullarinin giderek ihraggilarin lehine
dondiigiine isaret eden onemli gos-
tergelerdir.

Raporun tahvil kosullarini® ince-
leyen ve 2000-2013 doneminde ih-
ra¢ edilen yaklasik 13.000 Amerikan
tahvilini kapsayan bir diger anali-
zinde ise tahvil sahiplerinin giderek
daha gevsek kredi kosullarimi kabul
ettigi sonucuna ulagilmaktadir. Gra-
fik 3’te soz konusu orneklemdeki

2 Tahvil kosullari, “covenant” teriminin
karsilig1 olarak kullanilmistir. Bu terim ile
temettii dagitimy, sirket birlesmeleri vb.
alanlarda yatirimcilarin haklarini korumak
i¢in ihragciya sozlesme ile getirilen kisitlar
kastedilmektedir.

tahviller icin hesaplanan “koruma
endeksi’nin (covenant protection
index) ortalama degerlerinin yatirim
yapilabilir seviyedeki ve bu seviye-
nin altindaki tahviller itibariyle seyri
gosterilmektedir. Buna gore, yatirim
yapilabilir seviyedeki tahviller igin
ortalama koruma endeksi incelenen
tarih araliginda %21 — 28 arasinda
dar bir bantta seyrederken, yatirim
yapilabilir seviyede olmayan tah-
villerin endeksinde ciddi bir diisiis
goriilmektedir. 2002 yilinda %59 ile
en yliksek noktasina ulastiktan sonra
diisiise gecen endeks, 2013’te %33’e
kadar gerilemigtir. Tiim bu gelisme-
ler, yatirnmcilarin daha yiiksek getiri
elde etmek ugruna kendi haklarin-
dan vazgectigine isaret etmektedir.

Tahvillerin girket finansmaninda
tercih edilmesini etkileyen 6nemli fak-
torlerden birisi de ikincil piyasalarin
diizgiin islemesidir. Hisse senedi ikin-
cil piyasalarinin aksine, giiniimiizde

sirket tahvillerinin ¢ogunlugu tezgah
iistli piyasalarda alinip satilmakta-
dir. Elektronik platformlar iizerinden
tahvil
toplamdaki pay1 halen ¢ok sinirh dii-

gerceklestirilen islemlerinin
zeydedir. 2012 tarihli bir Greenwich
Associates anket calismasina gore
Amerika’da yatirim yapilabilir seviye-
deki tahvil iglemlerinin sadece %14’
elektronik ortamda gergeklesmekte-
dir. Avrupa’da ise bu oran %293 seviye-
sindedir. Telefon ve mesaja dayali ge-
leneksel sistemlerin sirket tahvili alim
satimindaki roliinii koruyabilmesinin
bir nedeni bu piyasadaki islem hacmi-
nin gorece diisiik olmasidir. Tahviller
genel olarak ihraci takip eden ilk bir-
kag giinde yiiksek islem hacmine ula-
sirken, takip eden iki ayda islem hac-
mi onemli 6lgiide gerilemekte ve vade
tarihine kadar yillik ortalama hacim
%25 dolayinda seyretmektedir. Benzer
sekilde, 2012 yilinda Amerikan piyasa-
sinda en ¢ok islem goren 50 tahvil in-
celendiginde bu “likit” tahvillerin bile
giinde ortalama olarak sadece 90 kez
islem gordiigii tespit edilebilmektedir.
Gozlenen illikiditenin nedenleri ara-
sinda tahvillerin geri 6deme yapisinin
pasif yatirim stratejileri ve sigorta sir-
ketlerinin aktif-pasif yonetimi amacg-
larina uygun olmasi da bulunmakta-
dir. Ote yandan yatirnm bankalarinin
krizin ardindan son yillarda bu piya-
sada aracilik faaliyetini {istlenme ko-
nusunda giderek daha isteksiz olmasi
da likiditede gozlemlenen gerilemenin
Oonemli bir nedenidir. Bu isteksizlik ise
esasen kriz sonrasinda ilgili mevzuatin
sikilagtirilmasindan ve yatirim ban-
kalarinin risk istahindaki azalmadan
kaynaklanmaktadir. islem hacminin
bu sekilde bask: altinda oldugu ve de-
rinligi konusunda soru isaretleri olan

3 McKinsey & Company and Greenwich As-
sociates (2013), “Corporate Bond E-Trading:
Same Game, New Playing Field”.
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Sirket tahvilleri piyasasi hizla biiyiirken geleneksel
kurumsal yatirimeilarin kurumsal yonetimdeki
son derece pasif tutumu ile hedge fonlarin aktivist
tutumu arasinda bir orta yol olusup olusmayacagi
gelecek donemlerde ortaya cikacaktir.

boyle bir piyasada tiim yatirimcilarin
ellerindeki tahvilleri ayn1 anda satmak
istemesi durumunda cok keskin fiyat
diisiisleri olabileceginden endise edil-
mektedir.

Tahvillerin sirket finansmanindaki
roli hizla 6nem kazanirken, tahvil sa-
hiplerinin girket yonetiminde nasil bir
rol iistlendiginin iizerinde de durul-
mas1 gerekmektedir. Tahvil sahipleri,
tipki hissedarlar gibi yatirim yaptiklar:
sirketlerin performans1 konusundaki
endiselerini sahip olduklar1 menkul
kiymeti satarak (exit) veya seslerini
sirket yonetimine duyurarak (voice)
dile getirebilmektedir.

Ancak yukarida bahsedildigi gibi,
ikincil piyasadaki illikidite, tahvil sa-
hiplerinin ellerinde bulundurduklar:
tahvilleri satarken sikint1 yasayabilece-
gine isaret etmektedir.

Ote yandan, tahvil sahiplerinin sir-
ket yonetimine seslerini duyurabildigi
zamanlar, biiylik oranda tahvil kontra-
tinin olusturulma stireci veya tahvilin
temerriide diistiigii durumlarla sinirli-
dir. Grafik 3’te koruma endeksinin sey-
rine bakildiginda tahvil sahiplerinin
kontratin olusturulmasi asamasinda
giderek daha esnek davrandig sOyle-
nebilecektir. Kurumsal yonetim agisin-
dan bir diger 6nemli konu ise ihracgi-
nin herhangi bir tahvil kosulunu ihlal
etmesi veya faiz ve anapara 6demeleri-
ni aksatmasi nedeniyle temerriide diis-
mesi durumunda tahvil sahiplerinin
nasil hareket ettigidir.

Ozellikle 2000’li yillarin ortala-
rindan itibaren hedge fonlarin tahvil
kosullarinin siki sikiya takibi ve ger-
¢eklesmis veya potansiyel kosul ihlal-
lerinin tespiti i¢in uzmanlar gorevlen-
dirmesi, ve en basit kosul ihlalinde bile
ihtarname ¢ekmesi, siklikla gozlemle-
nen bir uygulama haline gelmistir. Th-
tarname sonrasinda hedge fonlar yasal
olarak tahvilin tamaminin hemen geri
O0denmesi isteyebilecegi icin, sirketler
acisindan cok kiilfetli olabilecek bu
tehdidi kullanarak daha iyi tahvil ko-
sullar1 i¢in pazarlik etmekte veya bazi
ek odemeler yapilmasini1 saglamakta-
dir.

Hedge fonlarin biiylimesi ile son yil-
larda ortaya ¢ikan bu “firsat¢1” yakla-
sim, emeklilik fonlari, sigorta sirketleri
veya yatirim fonlar1 gibi biiyiik kurum-
sal yatirnmcilarin geleneksel yaklagimi
ile neredeyse taban tabana zit 6zellik-
ler sergilemektedir. Hedge fonlarin ak-
sine, geleneksel kurumsal yatirimcilar
kurumsal yonetime katilimlarimi sa-
dece yeniden yapilandirma veya zarar
tazmini gibi durumlarla sinirl tutmak-
tadir.

Farkli kurumsal yatirnme1 gruplari-
na dahil tahvil sahiplerinin sirketlerin
yonetimine katilm konusunda farkli-
lik gostermesi aslinda hisse senedi pi-
yasasinda da gozlemlenen bir olgudur.
So6z konusu piyasada da pasif yatirim
stratejisi izleyen kurumsal yatirimecilar
sirket yonetimine katilimlarini olabil-
digince sinirh tutarken, sirkette biiyiik
pay sahibi olan gercek kisiler veya akti-
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vist hedge fonlar kurumsal yonetimde
o6nemli rol oynamaktadir.

Sirket tahvilleri piyasasi hizla bii-
ylirken geleneksel kurumsal yatirimei-
larin kurumsal yonetimdeki son derece
pasif tutumu ile hedge fonlarin aktivist
tutumu arasinda bir orta yol olusup
olusmayacag1 gelecek donemlerde or-
taya ¢ikacaktir.

Banka dis1 finansal araciligin gide-
rek onem kazandig1 giiniimiizde, sir-
ketler hakkinda bilgileri analiz ederek
yatirim kararlarimi veren bir yatirimel
kitlesinin olusmasi 6zellikle orta bii-
yiikliikteki sirketlerin finansmaninin
saglanmasi acisindan biiylik 6nem ta-
simaktadir. M

Serdar Celik

Proje Yoneticisi, Kurumsal Isler
Dairesi, OECD

2004
Ankara
! versitesi

yilinda

Uni-

Siya-
sal Bilgiler Fa-
kiiltesi Isletme
Bolimi’'nden
mezun olduk-
tan sonra Ser-
maye Piyasasi
Kurulu Ortakliklar Finansmani
Dairesi’nde uzman yardimcisi ve
uzman olarak calismigtir. 2010
yilinda OECD’nin Orta Dogu ve
Kuzey Afrika ile Avrasya bolge-
lerinde yliriittiigii sermaye piya-
salarinin gelistirilmesine yonelik
projelerde danisman olarak calis-
maya baglamistir. OECD’nin 2012
yilinda Kurumsal Yonetim ilkele-
ri'ni giincellemeye karar vermesi
ile birlikte, giincelleme siirecine
teknik katki koymak amaciyla
baslattign “Kurumsal Yonetim,
Deger Yaratma ve Ekonomik Bii-
yime” projesinin yoneticiligini
iistlenmistir.
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} Mehmet Gégmen agilis konusmasinda kurumsal yonetimin

RISK VE FIRSATLAR KURUMSAL
YGNETIM ZIRVESINDE TARTISILDI

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi tarafindan 14 Ocak 2015 tarihinde Sabanci
Center’da diizenlenen VIII. Uluslararasi Kurumsal Yonetim Zirvesinde is diinyasi

bir araya geldi.

uruldugu gilinden bu yana, sef-
faflik, hesap verebilirlik ve so-
umluluk ilkeleri {izerine calis-

malarini siirdiiren Tiirkiye Kurumsal
Yonetim Dernegi, “Uluslararas1 Ku-
rumsal Yonetim Zirvesi” ile is diinyasi-
n1 bir araya getirdi.

Sabah boliimiinde es zamanh otu-
rumlarin, 6gleden sonra ise V. Kurum-
sal Yonetim Odiilleri ve ana oturumun
diizenlendigi zirve, katilimeilar tarafin-
dan ilgiyle takip edildi.

Oturum I: Etkin YOonetim
Kurullar:

“Etkin Yo6netim Kurulla-

r1” baghklh oturumu, Av. Umit Yayla

Zirvenin

moderatorliigiinde diizenlendi. “Et-
kin Yonetim Kurullar1” panelinde bir
araya gelen Dogus Otomotiv Yonetim
Kurulu Bagkani Aclan Acar, KPMG
Tiirkiye Yonetim Kurulu Bagkani Fer-
ruh Tung, Borusan Holding CEO’su
Agah Ugur ve Tayfun Bayazit, bagim-
s1z yonetim kurulu iiyeligi ve sirket-
lerin karar alma siireclerinde kritik
bir role sahip olan yonetim kurullar:
hakkinda degerlendirmelerde bulun-
dular.

“2014 kotii bir y1l degildi. 2015
muhtemelen biraz daha iyi bir y1l
olacak”

Borusan Holding CEO’su Agah
Ugur oturumda yaptigi konugmada,

yonetim kurulunda birbirini tamam-
layict bir takim oyunu kuruldugunda
belirterek,
farkl goriis ve Ozelliklere sahip ne ka-

basarinin  yakalandigim

dar insan bir araya getirilirse, o kadar
yaratic1 ve ileriye doniik tasarim ya-
pan ekiplerin olusacagini anlatti.

Bir katihmcinin sorusu iizerine
2014 ve 2015 yillarini1 ekonomik agi-
dan degerlendiren Ugur, “2014 koti
bir y1l degildi. 2015 muhtemelen biraz
daha iyi bir y1l olacak. Ancak, oyun
alanimiz1 her sey daraltiyor.

Dolayisiyla sizin rakiplerinize gore
daha farkli, daha etkin bir seyler ya-
ratmak mecburiyetiniz artiyor. Aym
basar1 i¢in daha zekice ve daha fazla
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Etkin Yonetim Kurullari oturumunda Agah Ugur,
Aclan Acar, Tayfun Bayazit, Umit Yayla ve Ferruh Tung
Konusmaci olarak yeraldilar.

VIII. Uluslararasi Kurumsal Yonetim Zirvesi'nde
konusan Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi
Yonetim Kurulu Baskan1i Mehmet Go¢men, kiiresel
ekonominin geldigi noktada, kurumsallasmanin ve
iyl yonetimin onemine dikkat cekti.

calismak gerekiyor. 2015 boyle bir yil
olacak” ifadelerini kullandi.

Dogus Otomotiv Yonetim Kurulu
Bagkani Aclan Acar ise ayni soru iize-
rine sunlar soyledi: “2014 yili bizim
sektorde iyi bir yildi, fena bir y1l de-
gildi.

Otomotivde 2014 yilina basta koti
bagladik ama sonra durum biraz to-
parlandi. Birka¢ nedenle Tiirkiye eko-
nomisi agisindan 2015'in ¢ok daha iyi
bir yil olacagim diisliniiyorum.

Diisen petrol fiyatlarinin dis ticare-
te katkis, Tiirkiye'nin jeopolitik 6ne-
minin biraz daha 6ne ¢ikmis olmasi,
Uzak Dogu, Avrupa ve Amerika'daki
ciddi sikintilardan dogan sermaye ka-
¢islarinin arayiglar1 sirasinda Tiirki-
ye'ye daha fazla ilgi gosterilecegi cok
net.

Dolayisiyla gerek enflasyon sorunu,
gerekse cari acik sorunu ¢oziildiigiin-

de ekonomik olarak 2015'te, 2014'e
gore ¢ok daha iyi bir biiylime hiz1 ve
motivasyon yakalanacaktir diye diisii-
niiyorum.”
“Sermaye piyasalarimmin gelis-
misligi acisindan olmasi gereken
yerde degiliz”

Bayazit Yonetim Danismanhik Hiz-
metleri Yonetim Kurulu Bagkam Tay-
fun Bayazit da kurumsal yonetimin
gelisiminin, sermaye piyasalarinin
gelisimiyle iligkili oldugunu belirterek,
“Sermaye piyasalariin gelismisgligi
acisindan hala olmasi gereken yerde
degiliz.

Hem yerel hem de kiiresel serma-
ye kaynaklarinin etkin kullanilmasi
da bir bagka 6nemli konu” ifadelerini
kullandi.

KPMG Tiirkiye Bagkani Ferruh
Tung ise yonetim kurulunun 4 ana
ekseni bulundugunu kaydederek bun-

DOSYA | ZIRVENIN ARDINDAN

ceen| WELER GETIRIYOR

s AR mASH TRENDLER

firr Deloitte

SPK Baskan Vekili Bekir Sitki Safak ve Dr. Murat Dogu'nun
katildigi oturumda yeni OECD ilkeleri tartisildi.

9«

lary; “liderlik ve strateji”, “performans

» o«

Olgme ve degerlendirme”, “paydaslar-
la iletisim”, “hesap verilebilirlik ve de-

netim” seklinde siraladi.

Tiim bu alanlarin dengeli kullanil-
masl ve diger alanlarla da iligkilendi-
rilmesi gerektigini vurgulayan Tung,
"Yonetim kurulunun etkinligi, sirke-
tin etkinligidir" dedi.

Tung, kurumsal yonetimi destekle-
yen ve engelleyen unsurlara da degi-
nerek, olumlu unsurlarin olumsuzlar
kadar cogaltilamadigini, ancak genel
olarak sirket itibarina olumlu bir katk:
yaptig1 algisinin oldugunu sézlerine
ekledi.

Qturum II: Yeni OECD
Ilkeleri Neler Getiriyor ve
Uluslararasi Trendler

Bir baska 6nemli panel olan ”is Diin-
yasinin, Insan Haklarinin Korunmasi-
na Etkin Roli” konulu oturumu ile eg
zamanl olarak, OECD Kurumsal Yo-
netim Ilkeleri ile olusan diizenlemeler,
uluslararas1 uzmanlarin katilimlariyla
konuklara tanitildi.

Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)
Bagkan Vekili Bekir Sitki Safak ise

“Yeni OECD ilkeleri Neler Getiriyor »
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ve Uluslararas1 Trendler” baghkl
oturumda yaptigi konusmada, ku-
rumsal yonetim ilkelerine yonelik
bilgi verdi.

Oturumda, katilimeilardan birinin
yonetim kurullarinda kadin sayisinin
artmas icin kota getirilip getirilme-
yecegine yonelik sorusu iizerine Sa-
fak, bu konuda yeni bir diizenleme-
nin bulundugunu belirterek, sunlar
kaydetti: “Sirketlerin yonetim kurulu
iiyelerinin en az yiizde 25'inin kadin
olmasina yonelik bir politika belirle-
melerini ve zamanlarini1 kendilerinin
yapmasini istiyoruz.

Yonetim kurulu iiyelerinin yiizde
25'inin kadin olmasina iligskin bir yon-
lendirme, zorunlu degil.

Zorunlu kota konuldugunda ne
yasanir bilemiyorum. Bizde bu konu
acikca tartisilabilir hale geldi. Yone-
tim kurulunun dagiliminin farkh ol-
mas1 konusunda goriis birligi olustu.
Bu politikanin faydal olacagim diisii-
niiyorum.

Oniimiizdeki dénemde sirketlerin
buna gore politika tiretecegini ve ken-
di cevresinde yonetim kurulu iiyeleri-
nin dagiliminda kadinlara daha fazla
yer ayirabilecegini diisliniiyoruz.”

“Ekonomik biiyiimenin, gelisme-
ye donmesinin temel araci ku-
rumsal yonetimdir”

VIII. Uluslararas1 Kurumsal Yone-
tim Zirvesi 6gle yemeginin ardindan
ana oturum oOncesi acilis konugmalar
ve V. Kurumsal Yonetim Odiilleri tore-
ni ile devam etti.

Zirvenin acilis konusmalarini;
TKYD Yo6netim Kurulu Bagkani1 Meh-
met Go¢cmen, T.C. Bagbakanlik Ser-

maye Piyasasi Kurulu Yonetim Ku-
rulu Bagkan Vekili Bekir Sitki Safak

yapti.

Zirvede konusan, Tiirkiye Ku-
rumsal Yonetim Dernegi Yonetim
Kurulu Bagkani Mehmet GoOc¢men,
kiiresel ekonominin geldigi nokta-
da, kurumsallasmanin ve iyi yone-
timin 6nemine dikkat ¢ekerek “Kal-
kinmanin temel dayanag: olan ozel
sektoriin saglikli bir ortamda ge-
lismesinde, iyi yonetim anlayis1 6n
plana ¢ikmaktadir.

Ulkemiz ekonomide 6nemli adim-
larin atildig1 ve ekonomik biiyiime-
nin yasandig1 bir siiregtedir. Ancak
ekonomik biiylimenin tek basina
yeterli olmadigina, biiyiimenin ge-
lismeye yonelik olmasi i¢in gerekli
tedbirlerin alinmasi gerektigine ina-
niyoruz.

Ekonomik biiylimenin, gelismeye
donmesinin temel araci ise kurumsal
yonetimdir.

Rekabet halinde oldugumuz iil-
keleri ve icinde bulundugumuz cog-

rafyay1 diisiindiigiimiizde, bunu bir
rekabet avantaji olarak kullanabildi-
gimizi goriiyor ve bu yonde daha ¢ok
diisliniiyo-

calismamiz gerektigini

ruz.” dedi.

Oturum III: Is Diinyasi insan
Haklar

Avukat Saymn Umit Hergiiner'in otu-
rum baskanlig1 yaptig1 "is Diinyas: In-
san Haklarr'na Saygili Oldugu Oranda
Sirketlerde Kurumsal Yonetim Gelisir
mi?” baghkli oturumda Global Com-
pact Tiirkiye Yonetim Kurulu Bagkanm
Dr. Sayin Yilmaz Argiiden, Istanbul
Bilgi Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dekani Prof. Dr. Sayin Turgut Tarhan-
li, Ko¢ Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dekan1 Prof. Dr. Sayin Bertil Emrah
Oder, Ko¢ Holding A.S. Bas Hukuk
Miisaviri Sayin Kenan Yilmaz panelist
olarak yer aldilar.

Hukuki gergeve ve insan haklar
baz alinarak Kurumsal Yonetimin ele
alindig1 panelde Dr. Sayin Yilmaz Ar-
giiden "Insan haklarma uymayan sir-
ketler geride kalacaklar” yorumunda
bulundu.

Dr. Yilmaz Argliden'nin katildigi is Diinyasi ve insan Haklari oturumunda
insan haklari agisindan kurumsal yonetim ele alindi.
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Kurumsal Yonetim
Odiilleri sahiplerini buldu

StratejiCo. Kurucu Ortag1 Sayin Se-
lim Oktar’in “Kurumsal Yonetim Alg1
Arastirmasi Raporu” sunumunun ar-
dindan V. Kurumsal Yénetim Odiille-
ri torenine gecildi.

BIST Kurumsal Yoénetim Endek-
sinde yer alan sirketler arasinda
yapilan degerlendirme sonucunda

dereceye giren kuruluslar, VIII. Ulus-

L B

i
"

WiAW i

lararas1 Kurumsal Yonetim Zirvesi
kapsaminda diizenlenen térenle 6diil-
lerini aldilar.

Ana Oturum: Oniimiizdeki
Donemde Riskler ve Firsatlar

Odiil toreninden sonra baslayan
“Oniimiizdeki Doénemde Riskler ve
Firsatlar” baglikli ana oturumda Ar-
tun¢ Kocabalkan oturum bagskanlig
gorevini iistlendi. Dr. Ibrahim Tur-

han, Siitas Grubu Yonetim Kurulu

Zirve'ye sponsor olan Turkeell, Tofas, TAV Havalimanlari, TSKB, Siitas'a tesekkiir ederiz.

2015

En Yiiksek Nota Sahip Kurulug

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi (TSKB)

En Yiiksek Nota Sahip 3. Kurulug

TAV Havalimanlar A.S.

En Yiiksek Nota Sahip Halka Agik
Olmayan Kurulus

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.

I  DOS YA | ZIRVENIN ARDINDAN

Bagkan1 Muharrem Yilmaz, Pegasus
Hava Tasimaciligl A.S. Yonetim Ku-
rulu Bagkan1 Ali Sabanci ve TUSIAD
Yonetim Kurulu Bagkan Yardimecisi
Cansen Bagaran Symes panelistleri
olusturdular.

“Kurumsal Yonetimin karhlig:
nasil artirdigimi1 insanlara gos-
termemiz lazim”

Bir katihmeinin Tiirkiye'de sirket
kurarken yabanc iilkelere gore daha
az inceleme oldugunu ifade etmesi
iizerine Turhan, “Ogzgiirliik ile gii-
venlik arasinda hassas bir denge var.
Bunu tadinda tutturmak lazim ama
biraz 6l¢liyii kagirirsaniz o girisimei-
lik ruhunu 6ldiirmeye bagliyorsunuz.
Girisimcilere o hareket alanini birak-
mak lazim.” seklinde konustu.

Turhan, kurumsal yonetime 6nem
veren sirketlere borsada ayricalik ta-
ninip tanmamayacagna iligkin bir
soruya da su yaniti verdi: “Kurumsal
yonetimin karlihgr nasil artirdigini
insanlara gostermemiz lazim. Borsa-
lar, bu konuda bir rol oynuyor. Biz de
kurumsal yonetimin yayginlagmasini
desteklemek adina, kurumsal yonetim
endeksine giren sirketlere bazi indi-
rimler, promosyonlar sagliyoruz. Ay-
rica, sirketlerde siirdiiriilebilirlik de-
gerlendirmesini yapmak maliyetli bir
seydir, biz bunu iistleniyoruz. Bunlari
yaparken kardan vazgecmiyoruz, tam
tersine bunlar orta ve uzun vadede bi-
zim de karliligimiz artiran seyler.”

Turhan, pazarlari yeniden organize
etmeyi diislindiiklerini vurgulayarak,
“Birincil ulusal pazar, ikincil pazar,
gelisen isletmeler pazar: var. Bunlarla
ilgili yeniden yapilandirma yapmay1
diisliniiyoruz.

Burada da sirketlerin halka aciklik »
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Artung Kocabalkan'nin moderatérliigiini yaptigi ana oturumda Cansen Basaran Symes, Dr. ibrahim

Turhan, Muharrem Yilmaz, Ali Sabanci dniimiizdeki dénemin risk ve firsatlarini degerlendirdiler.

Torende, en yiiksek kurumsal yonetim dercelendirme notuna sahip kurulus
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi (TSKB) olurken, en yiiksek nota sahip 2. kurulus
Anadolu Efes, en yiiksek nota sahip 3. kurulus TAV Havalimanlar1 A.S., oldu.
Halka Acik Olmayan Kuruluslar arasinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. odiile

layik goriildii.

oraninin, iglem goren paylarin likidi-
tesini 6n plana alan bir kategorizas-
yon yapacagiz.” seklinde konustu.
“Kurumsal yonetimi yapan sir-
ketin halka acilmasi ¢cok kolay”

Tiirk Sanayicileri ve Isadamlar
Dernegi (TUSIAD) Yonetim Kurulu
Bagkan Yardimcis1 Cansen Bagaran
Symes, Tiirkiye'nin kurumsal y6ne-
timde ¢ok yol kaydettigini belirterek,
“Bundan 10 sene 6nce kurumsal y6-
netim, yonetisim teorik kavramken
simdi icsellestirmeye geldik.

Kurumsal yonetim Oyle bir olgu
ki hicbir zaman yeterli degil.” dedi.
Kurumsal y6netimin; toplumun, bi-

reylerin, hissedarlarin egitim ve ta-
lep diizeyiyle alakali oldugunu ifade
eden Symes, kurumsal yonetimde en
ana noktanin talepkarlik oldugunu
vurgulada.

Kurumsal yonetimin en ¢ok siirdii-
riilebilirlige hizmet ettigini anlatan
Symes, kurumsal yonetim ilkelerini
uygulayan sirketlerin bugiine tasindi-
g1n1 soyledi. Symes, kurumsal yoneti-
mi yapan sirketin halka acilmasinin
¢ok kolay oldugunu dile getirerek, ku-
rumsal yonetimi yapmayan sirketin
her seye bastan bagladigimi kaydetti.

Zirvenin, ana oturumunda konu-
san Ali Sabanci, Muharrem Yilmaz,

Cansen Basaran Symes v e Borsa Is-
tanbul Baskani Dr. M. Ibrahim Tur-
han, gelecek donemde 0zel sektor
ve finansal piyasalar acisindan, goz
onlinde bulundurulmas1 gereken
riskleri ve firsatlar1 tartigtilar. Otu-
rumda, Tiirkiye’nin G20 bagkanhigini
yiiriitecegi 2015 yilinin, bu firsatlar:
kullanmak icin sundugu avantajlara

dikkat cekildi.

“Kurumsal yonetim isini KOBI
acilimiyla genisletmeye calisiyo-

ruz”

SUTAS Grubu Yénetim Kurulu
Bagkan1i Muharrem Yilmaz ise bir
yandan uluslararas: sirketlerin Tiir-
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Ali Sabanci: “Kurumsal yénetim kendinden daha iyi olanla ¢alisabilmektir.”

VIII. Uluslararas1 Kurumsal Yonetim Zirvesi'nde
konusan Pegasus Yonetim Kurulu Bagkani Ali
Sabanci, kurumsal yonetimi “soyadi1 kendinden
olmayan ancak kendinden daha iyi insanlarla
calisma azmi” olarak nitelendirdi.

kiye'de daha fazla yer almalari, ortak-
liklarla calisma firsatlarimin artmasi
yoluyla kurumsal yOnetimin geligti-
gini ve diger yandan da Tiirkiye'nin
onemli insan kaynagi gelistirdigini
kaydetti.

Yilmaz, bu iki perspektiften ba-
kildiginda Tiirkiye'de kurumsal yo-
netim alt yapisimin saghkl sekilde
gelistigini anlatarak, bunun hayata
gecmesinin talep etmekle ilgili oldu-
gunu soyledi.

Tiirkiye'de oldukca saglam bir
makro istikrar temin edildigini fakat
bir tiirli mikro reform ajandasinda
istenilen adimlarin atilamadigini sa-
vunan Yilmaz, evrensel standartlarda
bir egitim seviyesine c¢ikartilamayan
iilkede diinya ile rekabet sansinin
miimkiin olmadigini dile getirdi.

Yilmaz, genel se¢cimin tamamlanip

dikkatin reform ajandasina ¢evrilme-
si gerektigini ifade etti.

Kurumsal yoOnetimin, sirketlerin,
diizenleyici ve sirket paydaslar1 ara-
sinda kalmamasi gerektigini belirten
Yilmaz, “Biz aslinda kurumsal yone-
tim isini KOBI acihmiyla tabanin ge-
nigletmeye calisiyoruz ama istiyoruz
ki daha da toplumsal tabanda yaygin-
lagsin.

Bu ilkeler cocuklarimizin yasaya-
cag diinyaya iligkin ilkeler. Bizim 0z-
ledigimiz Tiirkiye'de bunlara ihtiyag
var.” diye konustu.

“Onceligimiz isinizi yiiriitmek icin
bagka ortaklar ve oradan gelecek
kaynaklar degilse, o zaman degerler
iizerine kurulmus oncelikleri de hig
komplekse kapilmadan, kurumsal yo-
netisimde en iist siraya yerlestirmek
adina gerceklestirebilirsiniz.” diyen

DOSYA | ZIRVENIN ARDINDAN

Yilmaz, soyle devam etti: “Benim ku-
rumumdaki durumum béyle oldu. Bu
emanetin bir giin toplumun kontro-
liine verilmesi gerektigini biliyorum.
Bunun i¢in i¢ denetim, dis denetim
ve yasalardan Gte gercek toplumun
denetiminin saglama yerinin borsa
oldugunu da biliyorum. Ama ben tek
basima kurum olarak degil, bir sek-
tor, bir iilkenin piyasasi, o sektore
iligkin piyasasinin derinlesmesi ve
olgunlagmasiyla beraber bu emaneti
vitrine ¢ikartabilirim.

Tarima dayali sanayinin gelisimine
paralel olarak bu emaneti daha fazla
toplumla paylasma, deneyime sunma
konusunda iradem var.”

“Kurumsal yonetim kendinden
daha iyi olanla calisabilmektir.”

VIII. Uluslararas1 Kurumsal Yo-
netim Zirvesinde konusan Pegasus
Yonetim Kurulu Bagkani Ali Sabanc,
kurumsal yonetimi “soyadi kendin-
den olmayan ancak kendinden daha
iyi insanlarla caligma azmi” olarak
nitelendirdi.

Kurumsal yonetimin oniindeki
engelin kurucular ve sirket yonetim-
deki aile bireyleri oldugunu savunan
Sabanci konusmasinda, kurumsal
yonetim ilkelerinden birisinin hesap
verebilirlik oldugunu belirterek “Ben
nasil hesap verebilirim?” oldugunu

belirtti.

Sirketlerdeki kurucularin yapisi-
n1 ve diisiincelerini anlatmak icin de
“Sirket sahipleri bazen 6yle bir nok-
taya geliyor ki 6lmeyecegini diisiinii-
yor.” ifadesini kullanda.

VIII. Uluslararas1 Kurumsal Yone-
tim Zirvesi diizenlenen kokteyl daveti
ile sona erdi. ™
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KURUM HALINE GELMELI

Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi 6. Donem
Yonetim Kurulu Bagkami Mehmet Gocmen ile
gerceklestirdigimiz sohbet kurumsal yonetimin
Tirkiye’deki durumu, dernegin misyonu ve
potansiyel rolii acisindan onemli ipuglar: sunuyor.

013 — 2015 doneminde Tiir-

kiye Kurumsal Yonetim

Dernegi Yonetim Kurulu
Bagskam olarak gorev alarak biz-
lere cok 6nemli katkilar sagladi-
niz, tesekkiir ederiz. Bu goreve
gelirken diisiinceleriniz ve hedef-
leriniz nelerdi?

Mehmet Go¢cmen: Kurumsal yo-
netimin ¢ikis noktasi, her tiirlii ortam-
da rahatlikla bahsedilebilen, igin ol-
mazsa olmaz kurallarinin belirleyicisi
olan ve sermaye birikimi kit olan Tiirk
is diinyasinda kalicy, siirdiiriilebilir bir
deger yaratmakti. Bunun i¢in is diin-
yasinin degisik kesimleri tarafindan
ortak bir alg1 olusturulmasi igin Tiir-
kiye Kurumsal Yonetim Dernegi’'nin,
gecmisten gelen iyi itibarinin dogru
bir platform olusturacag goriisi ha-
kimdi. Yani oradaki ana gaye aslinda
vizyonumuzda da s6z edildigi gibi Tiir-
kiye Kurumsal Yonetim Dernegi'ni bu
konuda bir referans dernek haline ge-
tirmekti.

Buna bakildigi zaman oOniimiizde
birden fazla asilmasi gereken etap var
gibi goziikiiyordu ve bugiin de aslinda
bunlarin bircogu, yol alinmis olma-
sina ragmen, hala gecerli. Bunlardan
birincisi; yonetimde olan insanlarin
elinde verinin olmamasi ve konusulan
konularin ¢ok jenerik birtakim clim-
lelerle konusuluyor olmasi. Bu isin
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aslinda derinligini biraz engelliyordu.
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Iki; kurumsallikla karistirilan ve gi-
derek de cok fazla biirokratik olmak-
la 6zdes tutulan bir genel anlayis var.
Bunun bir kez daha anlatilip kurumsal
yonetimin bir paydas degeri yarattig
konusunda birtakim olgular1 6n plana
cikartmak gerekiyordu ve bunun igin
de aragtirnma yapilmasi gerekiyordu.
Yani biz nasil bir deger yaratiyoruz?
Yaratilan deger; model olarak bir de-
ger maksimizasyonu mudur ya da bu
volatil diinyada ve giderek daha da vo-
latil olacak diinyada paydaslarin en az
etkilenecegi bir model midir? Bunun
tartisilmasi, birtakim niimerik metot-
larla test edilmesi gereken bir hipotez
olarak karsimizda duruyordu.

icinde bulundugumuz dénemi
nasil tanimhyorsunuz?

Mehmet Gécmen: Onceki yillara
benzemeyen yeni bir donem yasiyoruz,
Tiirkiye'nin ya da diinyanin bugiin gel-
digi, belirsizliklerin ¢ok fazla oldugu,
eski is modellerinin hizla sorgulan-
masi gerektigi bir ortamdayiz. Tiirkiye
gibi eski kiiresel modelde hak ettigi
yeri bulamamig ya da kalic1 bir reka-
bet avantaji saglayamamus bir tilke i¢in
yeni bir donem ve yeni bir agilimin bir

firsat yarattigy diisiincesiyle bundan

sonraki giindeminde is diinyasim 6n
planda tutmasi gerekiyor; ¢linkii artik
diinyada finansal kaynaklara ulagmak
giderek zorlasiyor.

Gelen kaynaklar borgtan ziyade bir
0z kaynak ortag olarak yani bir serma-
ye ortagl olarak gelmeyi tercih ettigi
icin kurumsal yonetim ve sirketin siir-
diiriilebilir deger yaratma potansiyeli-
nin ¢ok daha dikkatli degerlendirildigi
bir déneme giriyoruz. Tiirkiye ekono-
misinin biiyiik bir kism kiigiik ve orta
oOlgekli igletmeler ve aile igletmeleri ta-
rafindan olusturuldugundan bu konu-
nun yeni donem biiylime modelinde
onemli bir temel tag1 olusturdugu bir
gercek.

Deger yaratilabiliyor mu?

Mehmet Gocmen: Degerin ya-
ratilip yaratilmadigi nihayetinde bir
performans konusudur ama degeri
yaratacak siireclerin, dogru karar me-
kanizmalarinin olmasi isin potansiye-
lini arttirir. Dolayisiyla kurumsal yo-
netim ilkeleri aslinda “Ne?” sorusuyla
beraber “Nasil?” ve “Neye ragmen?”
sorularina da cevap aradig icin de ku-
rumsal yonetimin bu alanda iilkemiz
icin 6nemli bir firsat penceresi olus-

ROPORTAJ | MEHMET GOGCMEN

turdugu ve bu konunun da iizerine gi-
dilmesi gerektigi ortaya gikiyor. Ciinkii
sirketler arasinda en temelde asil fark
yaratan alinan kararlarin kalitesidir.
Dolayisiyla kurumsal yonetim ilkeleri
dogru uygulanip dogru yonetim mo-
delleri hayata gecirilirse bu karar kali-
tesini de olumlu etkileyecektir.

Tiirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi nasil bir deger yaratiyor?

Mehmet Go¢cmen: Mehmet Gog-
men: Tabi buralardan yola ¢ikarak gec-
tigimiz iki y1lda bir dizi aksiyon planla-
r1 hayata gecirildi. Bir defa yapmakta
oldugumuz ve iyi yapmakta oldugu-
muz Anadolu'nun degisik kentlerinde
is diinyasiyla ve oradaki diger paydas
gruplariyla bulusmalarin devam etmesi
ve bundan sonra da devam ediyor ol-
mas1 6nemli bir konu; ¢iinkii bu yayilim
bu dernek icin ¢ok 6nemli. Bu dernek
sadece Istanbul'un is diinyasim degil
ya da sadece sermayesi borsada islem
goren kesimi temsil etmiyor. Ticaret
kanunu ve bunun yarattig1 yeni mevzu-
atla beraber Anadolu’da ya da degisik
cografyaya yayllma ¢ok 6nemli. Yani bu
aslinda yayillma hem degisik cografya
olmali hem bir de biiyiikliikten bagim-
s1z olmal.

Kiiciik isletmelerden ya da degisik
kurumlardan, bu sadece anonim sirket
olmayabilir, en biiyiik sirketlere kadar
bu konunun Tiirkiye giindeminde ol-
masl igin bizim insanlara dokunuyor
olmamiz ve onlarla beraber birtakim
programlar1 gerceklestiriyor olmamiz
¢ok onemli. Bunun bir de mevzuat bo-
yutu var ama mevzuat boyutu bir sekil-
de maalesef hala Tiirkiye’de isin sekil
sartlarin olugturan bir yapi. Burada da
TKYD, referans kurum olma 6zelligini
devam ettirmeli. Eger bir kurum ya da
kisi referans olma 6zelligini kaybetmis-
se cok onemli bir pazar degeri kaybet-
mis demektir. Miisteri kaybedersiniz,
ertesi giin tekrar alirsiniz. Calisaninizi
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kaybedersiniz, bagkalarim1 alirsiniz;
ama dogru miisteri, dogru calisan ve
dogru paydaslar1 bulabilmek i¢in sizin
referans ozelliginizin devam ediyor ol-
masi lazim. Dolayisiyla buradaki amag;
eger paydaslar, diizenleyici kurumlar
ve kamuysa burada da referans olma
ozelligimizi devam ettirmeliyiz.

Burada da iki yol oniimiize gikiyor.
i1ki bu konudaki egitim faaliyetlerimiz-
le Tiirkiye’de hizla degisen bu mevzu-
atsal altyapinin en genis kitlelere ulag-
masi saglamada {iistlendigimiz rol.
Digeri bireylerin ve kurumlarin gelisim
faaliyetlerine destek vermek i¢in yapi-
lacak bir takim egitim ve gelisim prog-
ramlarinda TKYD’nin iistlendigi rol.
Bence bu iki rol de gegmis donemde la-
yigiyla yapildi ve ¢ok daha gelistirilerek
yapilabilir; ¢ilinkii 6nemli bir egitmen
baz1 olusturuldu ve bir dokiiman seti
hazirlandi. Bu calismalar alg1 arastir-
malari, e-kiitiiphane ve akademik ku-
rul olusumuyla biraz daha derinlesti.
Yonetim kurulu ile ilgili yapilan egitim
faaliyetlerinden, ailelerin varhik yone-
timlerine kadar olan egitimler ve bir
dizi konu hem dernegin mali hayatiye-
tini devam ettirmek i¢in 6nemli katk:
yaparken diger taraftan da biitiin bu
ilkelerin degisik kesimlere yayginlas-
masinda 6nemli.

Diger kurumlar ile iliskilerde
nasil bir yol izlenmeli?

Mehmet Gocmen: Calismalar-
da Tiirkiye'nin degisik kesimleri kap-
sanmali. Odalar Birligi ile bugiinkiin-
den ¢ok daha fazla ve ¢cok daha derin
igbirlikleri olmasi lazim ki Tiirkiye
ekonomisinin kilcal damarlariin igi-
ne kadar gidilebilsin. Birtakim sektor
dernekleri ile ortak calismalar yapila-
bilir; ¢linkii sektor dernekleri icerisin-
de de degisik kesimlerden ve degisik
biiyiikliikte sirketler var ve bunlarin
da bircogu zaten aile sirketleri olma-
lar1 sebebiyle de bir jenerasyondan

diger jenerasyona giderken sorunlar
yasayan sirketler. Dolayisiyla isin bir
boyutu da bu olmal.

Gectigimiz donemde, Sermaye Piya-
sas1t Kurulu'nun yayinladig tebliglerle
Tiirkiye’de yonetim kurulu iyeligi ile
ilgili cok 6nemli adimlarin atildig bir
siirec yasadik . Ozellikle borsaya acik
sirketlerin yonetim kurullarinin olus-
masinda birtakim kurallar ve 6n ko-
sullar getirildi. Bu gerekli bir adimdi
ancak yeterli olmayabilir.

Yonetim kurullarinda karar
kalitesinin arttirilmas1 ve bu
amacla dogru bir yap1 olusturul-
mas1 ¢calismalarimizin odaginda.
Bu konuda ne durumdayz sizce?

Mehmet Go¢cmen: Ne kadar dik-
kat ediyoruz yonetim kurulu iyeleri-
nin se¢imine? Tiirkiye’de bu konuda
iyi 6rnekler kag tanedir? Yonetim ku-
rulu liyelerinin yetkinlik setleriyle ilgi-
li ne kadar derinlemesine ¢aligma var?
Biz sirketlerimizin {ist/orta kademe
genc yoneticilerini siirekli egitiyoruz,
gelistiriyoruz. Bunlar1 secerken bir
siirii metotlar uyguluyoruz ve kiire-
sel anlamda kabul gormiis modeller,
enstrimanlar, araclar var; ama bu-
nun ne kadarini bu kadar hayati gorev
iistlenen yonetim kurulu {iyeleri igin
yapiyoruz? Olusturmadan, se¢cmeden
bunlarin gelistirilmesi ve nihayetinde
yonetim kurullarinin performanslari-
nin 6l¢iilmesine kadar siiregte atilmasi
gereken cok adimlar var ve aslinda bu
bence TKYD’nin bundan sonraki do-
neminde de yapisal kolonlarindan bir
tanesini olusturmali.

Isin mevzuat yonii var, isin kamuyla
iligkiler ve kamuoyuyla paydaslarla ilis-
kiler, yani bir iletisim boyutu var. Bir de
isin insan kaynaklar1 boyutu var ve bu-
rada da alinacak bir yol var. Dolayisiyla
gectigimiz donemde basarih birkag or-
negiyle basladigimiz isi yayginlagtira-
rak devam edip, bu konuda da TKYD'yi

bir referans kurum haline getirilebilir
ve bir direktorler kuliibii sekliyle mes-
lektaglarin birbirlerinden 6grendikleri
yapilar olusturabiliriz.

Biz yonetim kurulu olustururken
isimlerden yola cikiyoruz. Aslinda ora-
daki yetkinlikten yola cikip onu kimin
nasil olusturduguna bakmak lazim;
¢linkii hi¢ yonetim kurullarina miida-
hale etmezseniz yonetim kurulu iiyeleri
giderek bagkanlara benzeyen, bagskanin
kisiligine biirtinmiis yonetim kurullar
haline gelir. Tabi bu iyi giinde iyi bir
seydir; ama risklerin bu kadar arttig
volatil ortamlarda bunun ¢ok daha Gte-
sinde bir yaklagim gostermek lazim. Bu-
rada da en 6nemli kriter Tiirkiye'nin de
son belki birka¢ yildir giindeminde en
fazla olan konu;“diversity” yani cesit-
lilik konusu. Yonetim kurullarinin ge-
sitlenmesi eger 6nemliyse bu cesitlen-
me yetkinlikle olabilir. Bu cesitlenme
sektorel dagilimla olabilir ya da cografi
birtakim jeopolitik olaylara yatkinlkla
olabilir. Bir taraftan da bunlarin hepsi
sirketlerin stratejik onceliklerine gore
belirlenmesi gereken konulardir.

Yonetim kurullarinda kadin
iiyeler konusunda ne diisiiniiyor-
sunuz?

Mehmet Gocmen: Yonetim ku-
rullarindaki kadin iiyelerinin sayilari-
nin artmasi bence ¢ok 6nemli. Tiirki-
ye gibi kadinlarin organizasyonlarda
belirli katmanlarina kadar basariyla
gorev yaptiktan sonra yonetim kurul-
larinda, yarisi aile fertleri olmak iizere,
%11 gibi ciliz bir rakam ile temsil edi-
liyorsa bu tabi iizerinde ayrica caligil-
masi gereken bir konudur. Bu konuda
Tiirkiye’'de ¢ok degisik sivil toplum ini-
siyatifleri var; yine de Tiirkiye Kurum-
sal Yonetim Dernegi bu konuda bir re-
ferans olusturabilir diisiincesindeyim.
Bu noktada ifade etmek istedigim bu
konularin TKYD tarafindan yiiriitiil-
mesinden ziyade deger yaratan ve re-
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ferans olarak kabul gérmiis bir paydas
olarak TKYD’yi konumlanmasidir. Bu
konularin her birinde Tiirkiye'de bir-
den fazla emek veren yap1 mevcuttur.

Uluslararasi alanda yiiriitiilen
calismalar1 nasil degerlendiri-
yorsunuz ve hedef ne olmali?

Mehmet Gocmen: Yurtdisi boyut-
lar bizim i¢in ¢ok 6nemli. Ciinkii gorii-
liiyor ki is diinyasindaki onciiliikk rolii
gelismis iilkelerden gelismekte olan iil-
kelere dogru kayiyor ve kiiresellesmede
basrol gelismekte olan iilkelerden ¢ikan
oyuncular tarafindan kapilmaya basla-
di. Bu tabi Tiirkiye’ye ayr1 bir konum-
lanma firsat1 da yaratiyor.

Geligsmekte olan iilkelere, 6rnek ola-
rak BRIC iilkelerine bakinca ¢ok fazla
fanatik olmadan rahatlikla sGyleyece-
gim sudur ki kurumsal yonetim aci-
sindan Tiirkiye o iilkelerden ¢ok daha
ondedir. Dolayisiyla bu iilkelerin bir
referansi olusacaksa bu referans Tiir-
kiye’den ¢ikmali ki ¢ikiyor. OECD calig-
masinda iistlendigimiz rol bu, 10 Nisan
2015 tarihindeki G20/OECD Kurumsal
Yonetim Forumu’ndan ¢ikan sonug da
bu. Dolayisiyla bizim, bu diinyada ku-
rumsal yonetimin gelismis iilkelerden
gelismekte olan iilkelere dogru evril-
mesinde oynayacagimiz cok stratejik
bir rol var iilke olarak.

Bir de daha da az gelismis olan,
kendi bolgemizde de iistlenecegimiz
liderlik gorevleri var. Eger Tiirkiye'de
bu konuda TKYD bir referans olarak
konumlanmigsa bu referans olma 6zel-
ligi hem OECD caligmalarina hem diger
uluslararas: orgiitlerin Tiirkiye ve bol-
geyle ilgili olan ¢aligmalarinda da bizim
dernek olarak iistlenecegimiz gorevler-
de devam etmeli. Bu tabi iki yonlii olur.
Hem Tiirkiye'deki deneyimlerimizi o
iilkelere tasiyabiliriz hem de o iilkeler-
den aldiklarimizi da Tiirkiye'ye tasiya-
biliriz. Bu yolda belki de Tiirkiye’yi bu
bolgesel bir merkez olma yolunda bir

referans iilke haline getirebiliriz. Bizim

de dernek olarak bu siirece diger bu
konuyla ugrasan derneklerle beraber
ciddi katkimiz olacagim diisiiniiyorum.

Anadolu illerinde bircok calis-
ma diizenleyen ve ilgi goren bir
sivil toplum kurulusuyuz ancak
iiyelerimize baktigimizda Istan-
bul agirhikli oldugu goriiliiyor.
Sizce neden Anadolu illerinden
iiye katilimm saglayamiyoruz?

Mehmet Gé¢cmen: Bu TKYD'nin
kendine sormas1 gereken bir soru,
Anadolunun sorunu degil. Biz boy-
le bir katihm alamiyorsak demek ki
yarattigimiz imaj cok fazla onlara, o
sirketlere hitap etmiyor. Sektorel yak-
lagimlar belki bizim burada yaptigimiz
hatalar1 daha net gormemizi saglaya-
caktir. Cok fazla halka acik sirketle-
rin sozciisii gibi goriiniiyor olabiliriz.
Ya da biz, tirnak i¢inde soyliiyorum,
zenginler kuliibiiniin temsilcileri ola-
rak goriiliip onlarin sorunlarinin ya-
kindan, uzaktan ilgimiz yokmus gibi
goriilebiliriz. Dolayisiyla danigsma
kurullarinda da one ¢ikmasi gereken
TKYD’'nin kendi kurumsal yonetim
yapisini nasil olusturacagidir? Burada
yonetim kurullarinin nasil olusacagi,
kota uygulamalar1 masaya yatirilmal.
Sadece istanbul’da érgiitlenmek yeter-

s ROPORTAJ | MEHMET GOGCMEN

li mi yoksa Anadolu’da da baska orgiit-
lerle igbirligi halinde kalici birtakim
yapilar m1 olusturmaliy1z? Dolayisiyla
bir de kendi yonetim kurulumuzun
olugsmasini da biraz 6nce kurumlarin
yonetim kurullarinin olugmasi igin
soyledigim seylerin paralelinde ken-
dimize de bakip degerlendirmeliyiz.
Aslinda bu iyi bir firsat bizim icin eger
boyle bir zayiflik varsa ki var. Bunu fir-
sata cevirmemiz lazim.

Bankacilik sektoriiniin  ku-
rumsal yonetim alaninda kilit bir
rolii oldugunu diisiiniiyorum.
Kredi kuruluslarinin bu konuda
daha talepkar olmalarmmin ko-
nunun ele alinma seklini degis-
tirebilecegine inaniyorum. Sizce
bankacilik sektoriiyle ne gibi ca-
lismalar yapilabilir?

Bankacilik
sektorii gibi Tiirkiye’de diizenlemesi

Mehmet GoOc¢men:

gliclii ve zaman icerisinde cok gelis-
mis bir bagka sektor bulmak zor. Biz
2008’den sonraki bu kiiresel krizi
minimum hasarla atlatmis olmami-
zin en biiyiilk nedeni bankacilik sek-
toriimiizdeki  regiilasyon/kurumsal
yonetim mekanizmalarinin  gegmis
yillarda dogru tamimlanmis ve dogru
uygulaniyor olmasindandir. Dolay-

siyla bankacilik sektoriiyle ilgili bir
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sey yapilacaksa belki regiilator ku-
rumla, diizenleyici kurumla birtakim
programlar gelistirilebilir. Nasil SPK
ile yapiyorsak, Borsa Istanbul ile yapi-
yorsak ayni sekilde bizim BDDK ile de
birtakim programlarimiz olmali. Tabi
bankalar bugiin goreceli olarak bakil-
dig1 zaman kurumsal yonetim ilkeleri
acisindan belki Tiirkiye'nin diger sek-
torlere gore ¢cok daha 6niinde bir sek-
tor oldugu igin belki onlar iizerinden
onlarin miisterilerine ulasmada bize
bir firsat penceresi acar diye de ayrica
da boyle bakmak lazim belki konuya.

Geride kalan donemde kusak
gecisleri konusunda cok 6nemli
buldugum bildirimleriniz oldu.
Bu noktalar1 sizden almamiz

miimkiin mii?

[

T
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Mehmet Go¢cmen: Hi¢ degisme-
yen kural; nesiller degisiyor. O eski-
den de degisiyordu; bugiin de degisi-
yor. Bugiin biraz daha yavas degisiyor;
¢linkii 6miirler uzadi. Dolayisiyla bir
nesilden bir nesile gecerken bunu
planlama, siireyi planlama firsat1 artty;
ama yine degisim var. Az Once soyle-
digim gibi ekonomi kiiresel Olcekte
onemli bir degisim siireci icerisinde.
2008’den sonra birtakim balonlarin
olugmasiyla ¢ok biiyiik, yiiksek rakam-
I1 biiylimenin siirdiiriilebilir olmadig:
ve artik paydas degerinin daha on pla-
na ciktig1 sadece iktisadi biiyiimenin
Otesinde basta cevre gibi, insan gibi,
sosyal gevre gibi unsurlara da deger
verilen yeni siirdiiriilebilir kalkinma
modelleri 6n plana giderek geliyor.
Tabi bu biraz daha diinyay1 bizim ilke-

lerimize yaklastiriyor.

Giintimiizde y-kusag1 diye adlan-
dirilan, bilgi teknolojilerini ve sosyal
medyay1 ¢ok etkin kullanan, 6zgiiveni
yiiksek, daha donanimli ve dolayisiy-
la sadakati daha diisiik ve basaridan
once bireysel mutlulugu 6n plana ci-
karan yeni bir nesille kars1 karsiyayiz.
Bence TKYD'nin de glindeminde gide-
rek daha fazla 6nem alacak bir sekle
de geliyor. Dolayisiyla bir de isimizin
boyle bir yar1 akademik yari is diinya-
styla ilintili bir durumu var; ¢iinkii bu
yeni duruma daha iiniversitelerimiz de
hazir degiller. Universitelerimiz bu ku-
sak degisikligini ne kadar yakaladilar?
Ders programlarini degistirdiler mi?
pek zannetmiyorum.

Sirketlerimizde yaptigimiz perfor-
mans 6l¢me modelleri, gencleri sirket-
lerde tutundurma, insan kaynaklarina
tutundurma modelleri, 6dillendirme
modelleri, bir sadakat yaratmak igin
yaptigimiz yatirnmlar. Eger bu yeni
trend dogruysa, biitlin bunlarin da
gozden gecirilmesi gerektigi bir siireg
yasiyoruz demektir. Dolayisiyla aslin-
da cok keyifli, cok 6nemli degisimlere,
degisikliklere sehadet edecegimiz yep-
yeni bir dénem var. TKYD de bence bu
degisimin diinyadaki bircok benzerin-
den 6nce yakalamak durumunda, ¢iin-
kii iilkemizin niifusu goreceli olarak
¢ok geng.

Son olarak, 2015 yilinin sonlarin-
da, Paris’te diizenlenecek iklim de-
gisikligi konferansiyla beraber ciddi
bir degisim olacak. Yepyeni paramet-
reler, yeni kisitlamalar, yeni firsatlar
getirecek Oniimiize. Bu kapsamda
G20’nin de hemen onun Oncesinde
Tirkiye’de olmasinin da Tiirkiye'nin
hem goriiniirliigi hem bu siireclere
katkis1 acisindan da hem dernek aci-
sindan hem is diinyas1 agisindan hem
de Tiirkiye agisindan 6nemli bir firsat
olarak goriilmesi gerektigi gercegi de
var. @
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AMAGIMIZ ORTAK; 1Yl YONETISIM
KULTURUNUN GELISMESINI HEDEFLIYORUZ

Yilmaz Argiiden.

tiray Karacar: Kurumsal
Gyiinetim konusunda uzun
yillardir kisisel cabalari-

mz so6z konusu. Bu konuya olan
ilginizin kaynagi nedir?

Dr. Yilmaz Argiiden: Toplum-
sal gelismenin temeli kuruluslara
duyulan giivendir. Londra’nin finans
merkezi olmasinin sebebi Londra’nin
sistemlerine, hukukuna duyulan gii-
vendir. Amsterdam’in ticaret merkezi
olmasini sebebi Amsterdam’in is yap-
ma kiiltiiriine, kurulmlarina duyulan
giivendir.

Giivenin olmadig1 yerde islem ma-
liyetleri, dolayisiyla fiyatlar artar. Siz
giivendiginiz bir insanla is yaparken
daha ekonomik sekilde yaparsiniz.
Giivenmediginiz zaman o risk primini
de isin igerisine katarak fiyatlandirma
yaparsiniz. Her risk primi eklendi-
ginde toplam ekonomik aktivite aza-
Iir. Dolayisiyla giiveni olusturmak ve
sadece Kkisiler arasinda giiven degil,
kurumlar aras1 giiveni olusturmak
aslinda toplumsal gelismenin, ekono-
mik gelismenin hizlanmasina neden
olacak bir unsurdur.

Kurumsal yonetim alaninda onemli ¢calismalar yapan iki kurulusun kurucusu ile
bir araya gelerek keyifli bir sohbet gerceklestirdik. Bu sayimizin konuklar Bogazici
Universitesi Finansal Diizenleme ve Kurumsal Yonetim Arastirma Merkezi
kurucusu Prof. Dr. Vedat Akgiray ve Argiiden Yonetisim Akademisi kurucusu Dr.

Ulkemizin, yasam kalitemizin ve
refah diizeyimizin artmas: ic¢in ku-
rumlarimiza  duyulan  giivenlerin
artmas1 lazim. Iste kurumsal yoneti-
sim her boyutuyla, hem kamu sekto-
riindeki kamu yonetisimi, hem sivil
toplum kuruluslar1 nezdindeki yo6-
netigim, hem girketlerdeki kurumsal
yonetisim aslinda toplumun kiiltii-
riiniin bir yansimasidir. Kuruluslara
duyulan giiveni artiran her adim, her
uygulamailke hepimizin daha hizh
gelismesine, diinyayla rekabet yari-

sinda daha O6ne ge¢cmemize yardimei

42 | TKYD | ILKBAHAR 2015



olacaktir.

Bircok kurulusta yurt icinde ve
yurt disinda gorevler iistlendim aldim
ve her yerdeki bagaril kurumllar iz-
ledigimde en temel unsurun bu ku-
rumsal giivenin olustugu ortamlarda
bagarinin daha hizli geldigi seklinde
oldu. Dolayisiyla bu deneyimibilgiyi
ve bu anlayis1 paylasmay1 da kendime
bir toplumsal sorumluluk olarak go-
riiyorum. O nedenle de yonetisim ko-
nusunda makale ve kitaplar yazmaya,
bu konuda gelisme niyeti olan kurum-
lara destek olmaya ve cestli vesileleele
yaziyoruz, ¢iziyoruz, egitimler verme-
ye gayret ediyoruz. Bu konunun cok
daha fazla yayginlagsmasi i¢in de son
dénemde kaar amac giitmeyen Argii-
den Yonetisim Akademisi’ni kurduk.

GK: Londra ve Amsterdam ile
ilgili 6rnekler bana istanbul’un
finans merkezi olma hedefinde
giivenin dolayisiyla kurumsal y6-
netimin 6nemini sorgulatti.

Dr. Yilmaz Argiiden: Bence
finans merkezi olmanin temeli de
kurumlara duyulan gilivenin artma-
sindadir. Elbette ki fiziki yapilar, in-
ternet hizi, o iilkedeki bilgi birikimi,
nitelikli insan kalitesi bunlarin hepsi
¢ok 6nemli. Ama hukuk sistemine ve
kurumlara duyulan giiven olmaksizin
bir finans merkezinin gergek bir finans
merkezi olma ihtimali yoktur.

GK: Peki bu anlayisla viicut
bulan Argiiden Yonetisim Aka-
demisi’nden biraz bahsedersek...

Dr. Yilmaz Argiiden: Memnu-
niyetle... Bu Akademiyi bir yerde bil-
gimizin zekati olarak kurduk; ciinkii
bilgi ve sevgi paylastikca artar. Bilgiyir
seyi biliyorsan bunu ancak toplumla
paylasarak gelistirebilirsin, ancak bu
sekilde bir etki yaratabilirsin. Gerek bu

konudaki yogun yayinlarimiz, gerekse
hem deneyimlerimizi, hem de sadece
kendimizinkini degil aym1 zamanda
diinyadaki bu konudaki gelismeleri
toplumla daha yaygin bir sekilde pay-
lagabilecek mekanizmalar kurmanin,
toplumda bu konudaki bilinglenmeyi
ve anlayig1 gelistirmeye katkida bu-
lunacagini diisiindiik. Bu nedenle de
boyle bir Akademi kurmaya karar ver-
dik. Buradaki temel amacimiz hem bu
konuyu anlatan, Ogreten ve yasayan
insan sayisin1 artirmak, hem de 6zel-
likle gelecek nesil liderlerinin yone-
tisim konusunda ve iyi yOnetisimin
toplumsal gelisime olan katkilarini
anlama konusunda bilgi ve duyarhlik-
larim1 artirmayaeksikligini gidermeye
destek olmak.

GK: Oncelik siralamanizda ne
var? Once kamuda kurumsal yo-
netisim mi, 6zel sektorde yayil-
mas1 mi, sivil toplum kurulus-
larma yonelik calismalarimiz da

var.

Dr. Yilmaz Argiiden: Bu isin bir
toplumsal kiiltiir oldugunu diisiiniiyo-
ruz. Dolayisiyla oradan buradan degil
hepsinden birden basglamak gerektigi
kanisindayiz; ciinkii herbir insanin
birgcok sapkasi var. Bir yerde bir sivil
toplum kurulusunda calisiyor. Bir yer-
de belki kamuyla etkilesim icerisinde,
bir yerde de bir sirkette caligabiliyor.
Dolayisiyla o insanin deger yargilari, o
insanin kurumlara verdigi deger, ora-
daki yaklagimlar1 her yer icin gegerli
oluyor. Bunu sOylemekle birlikte ilk
egitim programina kamu sektoriinde
baslatmaya niyetliyiz. Bununla ilgili
programi olusturduk, simdi ders not-
larin1 olusturma cabasi igerisindeyiz.
Ardindan sivil toplum kuruluslarina,
ardindan da sirketlerin kurumsal yo-
netisimine gelecegiz.

Ozellikle sivil toplum kuruluslarin-

I  ROPORTAJ | PROF. DR. VEDAT AKGIRAY&DR. YILMAZ ARGUDEN

da iki acidan iyi yoOnetisimin G6nem-

li oldugunu diisiiniiyoruz. Birincisi;
kamu sektoriindeki iyi yonetisimin
temel ilkelerinden birisi paylasmak,
dinlemek, kamuyu isin icerisine kat-
mak yani kararlardan etkilenecek ki-
sileri istisare ile kararin icerisine kat-
mak. Bu milyonlarca insanla bir arada
yapilamayacagina gore bir yerde bu
konuda calisan sivil toplum kurulusla-
riyla yapilmasi gerekiyor. Bu nedenle
de bir taraftanhem sivil toplum kuru-
luglarinin kendilerinin iyi yonetisimi,
onlarin devamliligy, kaynaklarinm etkin
kullanmasi i¢in 6nemliyken, ayni za-
manda kamuyla etkilesim icin de daha
¢ok bilgiye dayali, veri bazh calisma-
lar yapmalar1 halinde ancak kamuyu
etkileyebileceklerini anlamalr gere-
kiyoriyorlar. Dolayisiyla sivil toplum
kurulusglari i¢in bu yondeki gelismeleri
de tetikleyecek egitim programlarini
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diisiiniiyoruz. Ama demin bahsettigim
gibi bu konu, biitiinsel bir konudur.
Bir toplumsal kiiltiir meselesidir ve
ozellikle de liderlerin rolii ¢cok 6nem-
lidir; ciinkii at sahibine gore kisner.
Gelecegin liderlerinin, yonetisim ko-
nusundaki duyarliliklarimi ve bilgile-
rini artirabilmenin eksikligi olmadan
yetistirmenin pesindeyiz.

Finansal krizin kokiinde asir1
borc¢lanma ve kisa vadecilik
yatiyor

GK: Vedat Bey, Sermaye Piya-
sas1 Kurulu Baskami oldugunuz
zaman TKYD Yonetim Kurulu
olarak sizi ziyaret etmistik. Siz
o zaman da “Bu konu bizim icin
cok onemli ve oncelikli birlikte
calismaliy1z.” demistiniz. Oyle de
yaptimz. Simdi de Bogazici Uni-
versitesi’nde bizler icin cok kiy-
metli bir merkezi hizmete soktu-
nuz. Merkezin amaci nedir?

Prof. Dr. Vedat Akgiray: Once-
likle Yilmaz Bey’in soyledigi her seye
katiliyorum. Yani biraz diinyayr gor-
miis, akl olan birisinin katilmamasi
miimkiin degil esasinda. Dolayisiyla o
konuya devamen bir seyler sdyleyeyim
isterseniz, bu merkezin de amacin bi-
raz ortaya cikartir. Simdi kaybolan bir
giiven var. Yani kurumsal yonetigim,
kurumsal yonetim, kurumsal giiven...
Giiven tabi her diizeyde bu isin cekir-
degindeki ana unsur. Fakat bu giive-
ni nasil kazanacagiz? Yani tespitten
bir adim ileri giderek ne yapacagiz ki
bu giiven, kaybolan giiven geri gelsin.
Kaybolan giiven ne? Kisiler firmalara
giivenmiyor. Firmalar piyasaya gi-
venmiyor. Fakat sirketlerin ve kigile-
rin is yapmasi lazim. Is yapmak icin
para lazim. Yani bu finansal sonuclari
olmasa kurumsal yonetim konusunu
bu kadar konusmak da belki miim-

kiin olmaz. Son yillarda daha 6nemli

konulara deginmeye baslad1 insanlar;
cevre, toplum vs. ama finans olmasa,
para olmasa bu igleri fazla konusma-
yiz. Sirketlere, devletlere, bireylere,
ailelere finansman lazim. Giivensizli-
gin egemen oldugu bir ortamda para-
y1 nasil bulur insan? Irrasyonel, cogu
zaman da etik olmayan, gayri ahlaki
modellerle para pesine gider. Biraz
diisiiniince finans konusunda dene-
yim sahibi insanlar sunu gorecektir
ki giivenin olmadig1 yerde para bul-
manin ve para kazanmanin sadece iki
yolu var: ilki asir1 bor¢glanmak; c¢iinkii

borclanmak sabit getiridir pek giivene
bakilmaz ¢linkii teminat1 vardir; iki et-
rafina glivenmeyince sonugclar1 hemen
gormek istersin.

2008’de ortaya c¢ikan finansal ¢o-
kiise bakarsak krizin kokiinde agir
borclanma ve kisa vadecilik yattigini
goriiriiz. Simdi Yilmaz Bey 1srarla soy-
liiyor; bunlar 6nemli diye. Cok hakli-
dir; ciinkii bakiyorum 2008’den bu
yana 6-7 sene gecti neredeyse; o giin
krizi tetikleyen ne kadar parametre
varsa bugiin carp1 en az ii¢ kat1 oldu.
Yani bir daha bu tekerlek patlarsa biz
20081 yillar1 “onlar ne giizel yillar-
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d1” diye hatirlayacagiz. Demek ki bu
giiveni kazanmak uzun vadede global
diizeyde finansal stabiliteyi yakalama-
nin en 6nemli ayagi. Bu da kurumsal
yonetimden geciyor. Yani kamu olsun,
0zel sektor olsun fark etmez; oradan
geciyor sonucta hadise.

Ben son on yilda yasadiklarimi, 6g-
rendiklerimi {ist iiste koyunca bunu
biraz sahsi bir misyon haline getirdim.
Hem iilkemiz i¢in hem de diinya icin
onemli oldugunu diisiiniiyorum. Ciin-
ki artik tek diinya var, parca parca
diinya yok. Her sey, her seyi etkiliyor.
Dolayisiyla, bir aragtirma merkezi ku-
rarak Bogazici Universitesi'nde bu ko-
nuda bir takim sonuglar yayinlamak
istiyoruz; ama sonuglarimizin somut
olmasim istiyoruz. Tavsiye niteligin-
den bir adim daha 6teye gidip birtakim
sayilarla durumu ispatlamak istiyoruz.
Mesela su anda yiiriittiiglimiiz iki tane
calisma var. ikisinin de ana amaci kisa
vadeciligin uzun vadede nasil bir deger
tahribatina yol a¢tigini ispatlamak. Biz
bunu rakamsal olarak ispatlarsak bel-
ki de “Bu neymis?” diye bir merak ve
soru isareti uyandirir. O zaman Yilmaz
Bey’in verdigi egitimlere katihm sayisi
artar diye umuyoruz. TKYD gibi artik
koklesmis, sesi duyulan, etkin kurum-
larin da sanki biraz da pozisyonlarini
bu sekilde ayarlamalarinda fayda var
gibi. Bu benim kisisel diisiincem; ¢iin-
kii “sOyle yapsak iyi olur, bu iyidir, etik
bunu gerektirir’ demek giizel, dogru
ama yapinca ne olacagini gosterirsek
belki de insanlara daha cazip gelecek.

Dr. Yilmaz Argiiden: Diinyadaki
gelisme kesinlikle bu y6nde. Yani ge-
rek siirdiiriilebilirlik konusu, gerek ku-
rumsal yonetisim konusu artik biiyiik
yatirimeilarin, 6zellikle de uzun vade-
li yatirnmlarinda mutlaka gézetmeye
basladiklar ilkeler arasinda geliyor.
Biliyorsunuz Principals for Responsib-
le Investment (PRI) diye bir inisiyatif

var. Yaklagik 60 trilyon dolarlik fonu
yoneten yoneticiler bu konularda belli
ilkelere uymayanlara yatirirm yapma-
yacagiz diye s6z vermis vaziyetteler.
Dolayisiyla bu kadar biiyiik bir kayna-
ga, bu konuda ciddi adim atmayanlar
ulasamaz hale gelmeye baglayacaklar
ve her gecen giin bunun sinirlar1 daha
gelisnetlesecek; daha da zorlayic1 da-
raolacak. GerekDaha net bir sekilde
bu konularda gerek toplumsal siir-
diiriilebilirlik, kurumsal siirdiriile-
bilirlik, gerekse kurumsal yonetisim
konusundaki zafiyetler aslinda finans
kaynaklarina ulasmay: engelleyici un-
sur haline gelecek. Bunu daha evvel de
gordiik. Biliyorsunuz kalite konusunda
ilk 6nce baslarken “ olsa iyi olur” diye
basladi. Sonra belli ISO standartlarina
uymayanlar ihracat yapamaz hale gel-
di. Zaman igerisinde ISO standartlar
sikilagarak hakikaten daha iyi perfor-
mansi olmayanlarin diinyada ticaret
yapmalarini zor hale getirir hale gel-
meye basladi. Bu da her gecen giin de
ilerleyen bir stirec.

GK: Benzer siirecin kurumsal
yonetim acisindan bu sekilde ge-
listigini ve etkisinin artacagim
diistiniiyor musunuz?

Dr. Yilmaz Argiiden: Kurumsal
yonetisim acisindan da ben boyle bir
siirecin kesinlikle bagladigi kanisin-
dayim. Bireyler varligin sahibiyken,
daha fazla tanidik bizim kisilere giiven
biraz daha yeterli olabiliyor. Kaynak-
lar bireylerden ¢ok toplumu temsil
eden fonlarda oltoplanmaya basladi ve
bunlar1 yonetenlerin de o toplumdaki
duyarliliklara hizmet etme ihtiyaci var.
Onlarin da hesap verebilme yiikiimlii-
liikleri ortaya ¢ikmaya bagsladi. Dolay:-
styla bu fonlarda sunu gozlemliyorlar
ki bu kadar ¢ok fonu sadece kisa vadeli
yatirimlara yonlendiremezler.

Giivenin olmadig1 yerde yatirimci
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daha kisa vadeli olabiliyor. Ama bu
kadar biiyiik fonlarin uzun vadeli bir
takim konularia da degerlendirgirmesi
lazim yatirnmlarinda ve bu uzun vadeli
yatirimlarda 6zellikle siirdiiriilebilirlik
ve iyi yonetisim gibi kavramlar igsel-
lestirmemis kurumlara yapilan yati-
rimlarda ¢ok ciddi sikintiya girdikleri-
ni gordiiler; cilinkii o zaman kurumsal
fiyaskolar olmaya basladi. Kurumsal
yonetisim cam gibidir. Eksikligi var-
Iigindan daha kolay hissedilir. Simdi
camin bu oda darada olmasi nedeniyle
burada ¢ok rahatlikla oturuyoruz, kar-
s1 tarafi giizel goriiyoruz. Halbuki cam
olmasaolmadig1 zaman burada otura-
may1z bile, bu soguklukta. Dolayisiyla
zaman icerisinde insanlar kurumsal
yonetisimin degerini ¢cok daha fazla
gormeye baghyorlar. Ozellikle de uzun
vadeli iligkilerde yonetisimn degerini
daha net gérmeye basliyorlar ve fark
yaratmak da ancak uzun vadeli iligki-
lerlde oluyor. Uzun vadeli yatirimlarla
oluyor. Bu nedenle de kurumsal yone-
tisimin 6nemi her gegen giin artmaya
bagliyor. Bu devlet iligkilerinde de bu
sekilde, sirket iligkilerinde de bu sekil-
de, her birisinin toplumla iligkilerinde
de bu sekilde. Kurumsal olarak giiveni
olusturmak; hesap verebilirlikle, sef-
faflikla, sorumlulukla, tutarlilikla ve
olumlu sonuclar iiretecek etkilinlikle
gerceklesebiliyor. Dolayisiyla bu kav-
ramlarin her gecen giin daha iyi tanmim-
landig1, daha fazla arandig1 ve daha iyi
bir sekilde ol¢iilebildigi bir diinyaya
dogru gittigimizi diislinliyorum.

Diinyada her sey emeklilik
sirketlerine bakiyor

Prof. Dr. Vedat Akgiray: Her sey
emeklilik sirketlerine bakiyor diinya
capinda. Ayn carpik yapiy: orada go-
rilyoruz. Bu carpiklik Tiirkiye’ye yan-
sidi. Hatta Mayis ayinda bir konfe-
ransta bunu acgiklamay: diisiiniiyoruz
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baslangic olarak. Belki yine OECD ile
bir igbirligi yapariz. Aslinda biraz ko-
nuyu dagitiyorum ama benim ilgi sa-
hama girdigi icin yatirnm bankacilig:
ile ticaret bankaciligi ayirma zorunlu-
lugu var. Hatta Dodd-Frank de Ame-
rika’”da bunu ongoriiyor. Tiirkiye'de
bunu tam beceremedik. Son Sermaye
Piyasas1 Kanununun birinci amaci
buydu; ama kurulu diizen bazen her
sonuca izin vermiyor. Bu asilmasi ge-
reken bir sey. Yoksa korkarim bireysel
emeklilik sistemi platoya gelir ve ora-
dan sonra yavas yavas inig baglar diye
korkuyorum. Yatirim fonlari, bununla
ilgili uzun vadeli diisiinmek zorunda;
¢iinkii emeklilik uzun vadeli bir sey-
dir. Uzun vadede en giivenilir, en karh
neyse oraya gitmesi lazim bu paranin.
Tam tersine aldiklar: kisa vadeli borg-
lanma araclarina gidiyor; amacina
aykiri, isin dogasina aykir1 bir davra-
nig bu. Giivenin tiirleri var; firmalara
gliven, kamuya giiven, piyasaya gi-
ven, finansa giiven, hepsini ist liste
koyunca bir sarmal ¢ikiyor. Bu da baz1
seyleri engelliyor. Dolayisiyla daha bir
sayisal, havucu cok gostererek bu isi
insanlara 6gretmek lazim gibi geliyor.

GK: Kurumsal yonetimin yati-
rim kararlarindan daha etkin ol-
masi icin ne yapmali1?

Prof. Dr. Vedat Akgiray: Ame-
rikamin son kirk yili, Tiirkiye'nin son
yirmi bes y1l1 incelenirse ¢ok eminim
ki bilerek veya bilmeyerek uygun dav-
ranmig firmalar bugiin ¢ok daha de-
gerli. Microsoft’a bakin; Apple’a bakin.
Google’a bile bakin. Google’1n dil bas-
ka, jargon bagka; ama esasinda ¢ogu
yerde bizim daha boyle teknik laflar ile
soyledigimiz glizel davranis modelleri
var. Bizim borsamiz da artik otuz yillik
borsa oluyor. Bakin hangi firmalar ne-
reye geldi. Iyisi iyi oldu, degerli oldu.
Biz bunu ispatlamak pesindeyiz. Yani

finansal sonugtan kastim bu. Tabi ki

iyi davrananin, rasyonel davrananin,
ahlaki davrananin daha cok degerli
olmasi, daha ¢ok para kazanmasi iste-
nen bir sonu¢. Toplumlar boyle kalki-
nacak. Bunu ispatlamak lazim ki hem
sirketlerimiz hem piyasa oyunculari-
miz hem politika yapicilarimiz daha
bir inanabilsinler bu ise. Isimiz bu gibi
geliyor.

Tirsan Tiirkiye’de bir tek kavra-
ma bagis yapan ilk sirket

GK: Hem medyadan hem de si-
zinle goriismelerimizden mut-
lulukla takip ettik; Sayin Cetin
Nuhoglu'nun Akademi’ye c¢ok
onemli bir destegi oldu. Bu des-
tek ile amaclanan neydi, ne gibi
isbirlikleri yapilacak?

Dr. Yilmaz Argiiden: Birkag agi-
dan ¢ok onemli oldugunu diistiniiyo-
rum ve aslinda anlatmak istedigimiz
kavrama da ¢ok uyumlu oldugu kani-
sindayim. Tirsan, bir tek kavrama bu
kadar biiyiik bagis yapan Tiirkiye’de

oncii bir 6rnek oldu; ¢iinkii normalde
Tiirkiye’deki bagislar binalara gidiyor,
ingaata gidiyor. Binanin iizerine adi-
miz1 yazdirabilmek toplumsal bir do-
niisiim gerceklestirebilmenin Oniine
geciyor. Ulkemizde egitim icin yapi-
lan bagislarin bile bircogu egitim ka-
litesini gelistirmek yerine okul binasi
yapilmasina lim diye havaya gidiyor.
Sn. Nuhoglu, iyi yonetisim Burada bir
kavraminin gelismesine deteklemeyi
tercih egitti ve bunun arkasi da gele-
cek.

Peki, neden bu giliven duyuldu?
Cilinkii daha oOnceki toplumsal calis-
malarimizda kurumsal yonetisime ¢ok
ciddi 6zen gosterdigimiz icin bu giiven
duyuldu. Bir 6rnek vereyim. KalDer’in
bagkanligin1 yaptigim donemde Ulu-
sal Kalite Hareketini baglatmistik.
Burada biliyorsunuz bu hareket Tiir-
kiye acisindan son derece basarili bir
hareket oldu. Avrupa’da hicbir alanda
kazanmadigimiz basariy1 kalite konu-
sunda kazandik. Her sene Tiirkiye en
¢ok 6diil alan iilkelerden iki iilkeden
birisi tanesi oluyor. Giireste bile bu
basarimiz yok yani. Milli sporumuzda
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bile bu kadar basarili degiliz. Bu ko-
nuda olduk. Peki, neden olduk? Ciin-
kii yonetisim mekanizmasini dogru
kurduk. Kaynak destegi veren herkese
hesap verdik. Ne yapacagimiz1 bastan
anlattik. Misyonumuzu, vizyonumuzu
ortaya koyduk. O misyon, vizyon dog-
rultusunda olmayan hicbir kaynaga
harcamadik. Bu denetim sadece de-
netim firmalariyla degil ayn1 zamanda
yonetim kurulunun yapisiyla da ger-
ceklesti ve Cetin Bey de benden bir iki
dénem sonra KalDer bu kurumun Y6-
netim Kurulu Bagkanligini yaparken
bu sistematigin nasil fayda sagladigini
bizzat yagamis oldu.

Dolayisiyla giiven olusturan yapi-
larin gelismeyi tetikledigine iligkin de
giizel bir 6rnek aslinda KalDer deneyi-
mi. Cetin Bey de daha 6nceki calisma-
larimiza duydugu giiven nedeniyle ve
iilkemizde iyi yonetisim kiltiirtiniin
gelismesinin toplumsal refah diizeyi-
mizi artirmak i¢in ne derece onemli
olduguna da inandig1 icin Akademi’ye
destek olmaya karar verdi. Bu kaynak-
lar1 artirabilmek icin farklh gruplarla
da goriismelerimiz devam ediyor. Or-
negin Garanti Bankasi’da destek¢imiz
olmaya karar verdi. Dolayisiyla giiven
olusturan, yapilar kuran sistematige
giivendi ve benzer bir seyi hem Tiir-
kiye'nin ihtiyaci olmasi nedeniyle,
¢linkii demin bahsettigim gibi Tiirki-
ye’'nin gelismesine yardimci olacak,
kurumlara duyulan giiveni arttiracak
bir calisma, hem de bunu yapabilme
becerimizi daha Onceki Orneginde
gordiigi gibi becerisine giiveni oldugu
icin boyle bir kaynagi buraya aktar-
may1 uygun gordi.

Birkac yerden daha da kaynak top-
lamaya gayret ediyorum. Hakikaten
bu giiven sadece Cetin Bey'de degil
baska kurumlarda da var. Bu neden-
le iyi yOnetisimin gelismesine destek
olankonudaki kaynaklarin daha da
biiyliyecegine inaniyoruzk. Bu konu-

daki kaynaklari nerede kullanacagiz?
Bir kere biliyorsunuz bu kaynaklarg:
Bogazici Universitesi Vakfinda olus-
turulan bir fonda toplaniyor. Dolay1-
siyla tamamen kaar amaci glitmeyen
bir faaliyet. Bu fonun da yonetimin-
de farkli kesimlerden insanlar var ve
bu kaynagin kullanilacagigidecegi
yer de oncelikle yonetisim konusun-
da nitelikli egitim veren kisilere gi-
decek. Otuz yasin altindaki gelecegin
liderlerinin bu egitimleri almalarini
saglayacak ortamlara gidecek. Bu
konudaki arastirmalara ve iyi yone-
tisimi tegvik edecek oOdiillere gide-
cek. Dolayisiyla burada tek amag var:
Toplumda iyi yonetisim kiiltiiriiniin
gelismesine yonelik duyarlhiligy art-
tirmak, ilgiyi arttirmak ve bilgi diize-
yini arttirmak.

Biz bu isi goniillii olarak yapiyoruz,
iizerine kendimiz de kaynak da ko-
yuyoruz. Ancak, ihtiyac biiyiik. Onun
icin bir kere Cetin Bey’in Tiirkiye’de
bir ilki gerceklestirdigi icin kutlanma-
s1 gerektigini disiinliyorum; clinki
bir kavrama bdoyle bir katkida bulun-
mas1 ¢ok onemli. Birincisi, Tirki-
ye’de bagiscilik tarihinde 6nemli bir
konudur, bagkalarinin da 6niinii aca-
caktir diye diisiiniiyorum. Ikincisi,
boyle bir katkiy1 seyi Argliden bizim
Yonetisim Akademisi'ne sundugu i¢in
biiyiik sorumluluk hissediyoruz ve
yle birlikte yapiyor olmasi nedeniyle
kendisine hakikaten tesekkiirlerimizi
sunuyoruz. Bogazici Universitesi’'nde
de Vedat Hoca ile bu konuda igbirli-
gimizi nasil gelistiririz diye bir araya
gelmis bulunuyoruz.

GK: Uluslararas1 alandaki ku-
rumlar belli. Tiirkiye’de de ku-
rumlar olustu. Bunun icerisinde
dernegimiz var, merkez var, aka-
demi var, iiniversitelerde boliim-
ler acilmaya basladi. Peki, bu ku-
rumlar birlikte ne yapacak, nasil
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fayda iiretebilecekler?

Prof. Dr. Vedat Akgiray: Bir elin
nesi var, iki elin sesi var. Burada zaten
¢ok simirh sayida bilgi ve deneyim sa-
hibi kurum ve insan var. Bunlarin bir-
likte ¢alismasindan bence gii¢ dogar.
Zaten bu konuda da biliyorsun bir di-
zisiirii igbirligimiz de oldu. IFC ile me-
sela diinya yonetim kurullari, dernek-
lerinin baskanlari istanbul’da TKYD
ile Akademi olarak beraber agirlama
firsattimiz oldu. Oniimiizdeki donem-
de de gerek G20 ¢aligmalarinda gerek
diinyaya yaptigimiz Tiirkiye’den kat-
kilarda, OECD c¢alismalarinda, bagka
konularda da igbirliklerinin ben son
derece 6nemli oldugunu diisliniiyo-
rum; ciinkii aslina bakacak olursaniz
hepimiz ayni yone yoOneliyoruz. Yani
birbirimizin rakibi degil, ortagiyiz;
¢linkii amacimiz ortak.

Amacimiz nedir? Toplumda iyi
yonetigim kiiltlirliniin  gelismesine
katkida bulunmak. Dolayisiyla her
acgidan bir kere Akademi olarak biz ge-
rek Vedat Hoca’'nin merkeziyle gerek
TKYD ile her tiirlii igbirligine her za-
man acig1z; ¢linki bu konuda caligsan
insanadam sayisini ve kurum sayisini
arttirmaya calisan bir kurum olarak,
Akademi olarak olanlar1 desteklemek-
ten daha iyi bir yontem olamaz. Say1-
sin1 da arttirmak istiyoruz. Onun igin
her tiirlii konuda igbirligine acik oldu-
gumuzu zaten siz biliyorsunuz; ama
bu vesileyle okuyucularimiza da ak-
tarmis olalim. Temel amac yonetigim
kavraminin toplumun damarlarina
kadar iglemesini saglayacak bir yakla-
sim sergilemek. Buradaki iyi 6rnekleri
odiillendirmek, bu konudaki arastir-
malar1 desteklemek ve bu konuda
miimkiin oldugu kadar yaygin egitim
mekanizmalar1 olusturmak. Insanla-
rin iyi yonetisimin toplumsal gelisme
icin 6nemini ve iyi uygulama ornekle-
rini 6grenmesini kolaylagtirmak. W
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“20. Yiizyll “adalet, hakkaniyet” erozyonunun en
yogun yasandig1 bir donem olarak tarihe gecti. Ve
geldigimiz noktada; bugiin, oniimiizii géremiyoruz.”

er birimizin toplum icinde
Hfarkh sapkalar1 var; kimi-
miz yatirimel, ig adamy, sivil

toplum veya meslek kurulusu iiyesi,
kimimiz akademisyen, mavi-beyaz-al-
tin yakal ¢alisan, ziraatg, sanatci ya da
sadece sokakta yiiriiyen sade vatandas.
Veya bunlarin bir kagina birden sahip
bir toplum bireyi.

Hangi kimligimizle ilgili olursa ol-
sun ortak yasamin harci ve oncelikli
beklenti “adalet ve hakkaniyet” duy-
gusunun hakim oldugu bir topluma ait
olabilmenin duygusu ile giine baslaya-
bilmektir.

Ancak, 20. Yiizyll “adalet, hakkani-
yet” erozyonunun en yogun yasandigi
bir donem olarak tarihe gecti. Belki bir-
cok uygulama buna neden oldu ama hig
biri “yolsuzluk, dolandiricilik, sahteci-
lik, riigvet ve suiistimal” gibi konularin
Oniine gecemedi. Bunlar, sanki gecti-
gimiz ylizylla damgasini vuran serbest
piyasa ekonomisinin kurallan gibi algi-
land1! Rakipleri yok etmek icin yeri gel-
diginde bagvurulacak silahlar arasinda
gosterildi. Hatta yapanlarin 6diillendi-

rildigine bile tanik olundu.

Ve geldigimiz noktada; bugiin, 6nii-
miizli goremiyoruz. Nereye gittigimizi
hatta gidecegimizi bile bilemiyoruz!

Gezegenimizin kutuplari; sosyal,
ekonomik ve cevresel kaosa teslim ol-
muglardir.

Basta salgin hastaliklar olmak iizere,
yoksulluk, kitlesel gocler, yok olan ta-
rim alanlar ve bunun sonucu kapimiz-
daki gida krizleri, icilebilir su kaynak-
larmin tiikenisi, denizlerin-gollerin ve
akarsularin kimyasal atiklar nedeniyle
canlilarin yok oldugu mezbahaya do-
niismiis olmasit...

Silahlanmanin artik iilkeler boyu-
tunda degil, kabileler diizeyinde gegerli
hale gelmesi...

Insan1 insan yapan temel degerlerin
yerini; para, yok etme, sahip olma, ac-
gozliiliik/doymazlik duygularinin almig
olmast...

Ve yine dini motiflere dayah olan

i

ve olmayan teror olgusunun “adalet ve
hakkaniyet” arayis1 iddiasiyla kiiresel
oOlgekte yan1 basimizda duruyor olma-
simin tek nedeni; adaletsiz kalkinma
ve biiylime aggozliiliigl ile donanmig
para kazanma zihniyetinin faturasim
0demek durumunda kalmamiz olarak
karsimiza ¢itkmaktadir. Gectigimiz ytiz-
yildan bize kalan bu dur!

Adaletsiz kalkinmanin ve biiylime-
nin ana girdisini de riigvet-yolsuzluk ve
suiistimal gibi “adalet ve hakkaniyet”
kavramini bir “kimil zararhis1” gibi ke-
miren uygulamalar olusturmaktadir.

Ve iste tam bu karmasanin hiikiim
siirdiigii bir ortamda B-20 Tiirkiye'de
toplaniyor. Bu toplantinin saymis ol-
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G-20 glindemini desteklemek amaciyla is diinyas1
tarafinda olusturulan B-20’nin oncelikleri
arasinda; finansal bliyiime, insan sermayesi, alt
yapl1 yatirimlar, ticaret ve riisvet-yolsuzlukla
miicadele yer aliyor.

dugumuz hususlarla ilgili ii¢ temel ilis-
kisi var.

Oncelikle OECD tespitlerine gore
eger riigvet, suiistimal bir endiistri dal
olsaydi bu diinyanin {iglincii biiylik
ekonomisi olacakti. Ciinkii bu rakam
kiiresel olcekte %5 GDP ediyor. Birin-
ci sirada savunma —yani silah-, ikinci
sirada petrol, dogal gaz kaynaklarinin
da aralarinda bulundugu enerji sek-
toriiniin temsil ettigini dikkate alirsak

—tespit edilebilen kismi- 3 trilyon do-
larlik riigvet ve yolsuzluk olan kaynagin
bir ve iki numaradaki endiistrilerle olan
iliskisi galiba kendiliginden ortaya ciki-
yor! Bu biiylik endiistrilerdeki iligki
bicini stiphesiz diger endiistri dallar
ornek ald1 ve biiylimenin bayragi yap-
tilar! Riigvet-yolsuzluk ve suiistimal
kiiresel anlamda “gecer akge” oldu.
Yoldan cikarak “is yapmak” daha dog-
rusu “is bitirmek” bir bagka agidan “re-
kabet” oldu! Ve isin en korkutucu yan;
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Salim Kadibesegil
ORSA Stratejik Iletisim
Damsmanhgi , Kurucu

Salim Kadibese-
gil, 1977 yilinda
Ege Universitesi
' Gazetecilik  ve
Halkla iliskiler
Yiiksek Okulu’n-
dan mezun oldu.
“ pud Profesyonel is
e = UMW yasamma 1975
yilinda muhabirlik ve sayfa sekreter-
ligi ile baslayan Kadibesegil, 1978’de
Turizm ve Tanitma Bakanlhigi'nda Ba-
sin Miisaviri olarak gorev yapti. 1979-
1981 yillar1 arasinda Washington
D.C.’de Tiirkiye Biiyiikelciligi Basin
Miisavirligi'nde Basin Atase Yardim-
cis1  statiisiinde “diplomat” olarak
calist1.. 1990 yilinda stratejik iletisim
ve halkla iligkiler alanlarinda faali-
yet gosteren kendi sirketi ORSA’y1
kuran Kadibesegil, halen Kurumsal
Itibar Yonetimi ve Stratejik Merkezi
Londra’da bulunan Uluslararas: ile-
tisim Danigmanlan Birligi, ICCO’da
iillkemizi 1999-2004 yillar1 arasinda
Yonetim Kurulu Uyesi olarak temsil
etti. Kadibesegil halen merkezi New
York’ta bulunan “The Reputation Ins-
titute”un Tiirkiye temsilciligini yiirii-
tiyor. Tiirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi, Tiirkiye Bilim Merkezi Vakfi
ve Bugday Ekolojik Doniistim Derne-
&i Yonetim Kurulu tiyeliklerinde ak-
tif gorev yapmaktadir. Temsil ettigi
ORSA Stratejik fletisim Danismanlig:
ayn1 zamanda Global Reporting Initi-
ative iiyesidir. Bahcesehir Universi-
tesi Iletisim Fakiiltesinde Kurumsal
Iletisim dersleri vermektedir.

kiiresel rekabette her seye ayar veren
diinyanin 6nde gelen sirketlerinin bu
iglerin i¢inde adlarinin anilir olmasi...
Yani “Ornek” gosterilir olmalari.” O
yapiyor ben neden yapmayayim” vur-
gusu belki iiniversitelerde ders olarak
okutulmadi ama toplant1 masalarinin
giindemi buydu.

“Kisa giiniin karini elde etmek igin”
yan yollara sapan bu sirketler ve kisiler
sadece kendilerine zarar vermediler;
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toplumun is diinyasina olan giiveni-
ni yok ettiler. Yani, kurunun yaninda
“yas” da yandi Isini diizgiin yapan,
riigvet, yolsuzluk gibi toplumun go-
ziinde “ayipli mal” olan konularla ilis-
kisi olmayan sirketlerin de toplumla
olan giiven baglar1 zedelendi.

Isin enteresan tarafi; is diinyasi en
azindan toplumu ve yatirimcilari béyle
dalavereli islerden korumak adina bir
dizi sistemler gelistirdi. Bagimsiz de-
netimler, i¢ denetimler, i¢ kontroller,
uyum kurallar1 gibi baghklarla giinii-
miize gelen bu uygulamalar da care
olmad1 “hokkabazliklara”! Dahasi, bu
denetim kurallarina harfiyen uyan,
raporlama yapan sirketler bu “ahlaki
erozyonun” basini cektiler. Bir kismi
2008’de tarih sahnesine gomiildii ama
tamaminin yok oldugunu kimse dii-
siinmesin... “Aramizdalar”!

Ikinci 6nemli husus ise bizzat
B-20’nin icinden geliyor; Seul’daki
B-20 toplantisinin en onemli ciktisi,
katilimeilarin su yaklasimda hem fikir
olmalariydi; riigvet, yolsuzluk, suiisti-
mal, sahtecilik gibi konularda yasana-
bilecek bir basarisizlik G-20 ‘nin tiim
glindemini olumsuz etkileyecektir.

G-20 glindemini desteklemek ama-
ciyla is diinyasi tarafinda olusturulan
B-20’nin oncelikleri arasinda; finan-
sal biliylime, insan sermayesi, alt yap1
yatirimlari, ticaret ve riisvet-yolsuz-
lukla miicadele yer aliyor. Avustralya
Brisbane toplantisinin bitiminde sef-
faflik ve riigvet-yolsuzlukla miicadele
diger dort ana konu baghginin perfor-
mansini birinci derecede etkileyecek
oncelikli alan olarak belirlendi.

Yani, G-20 istedigi kadar kendi 6zel
glindemi ile toplansin, kararlar alsin
ve bu kararlarin altina imzalar atilsin;
riisvet, yolsuzluk gibi konularda bir

ilerleme saglanamadig1 siirece kiire-
sel Olgekte ¢ozlim bekleyen ekonomik,
sosyal ve cevresel sorunlarin ¢éziimii
siirekli “bir bagka bahara” kalacak gibi!

Uciincii ve bizi ilgilendiren konu
ise; Uluslararas1 Seffaflik Orgiitii'niin
2014 siralamasinda 175 tilke arasin-
da 64. Sirada bulunan Tiirkiye'nin bu
konuda siciline yazdirdig1 pazar payi
belli ki hesap verilebilirligi sevmedigi-
mizin bir bagka gostergesi. Ve bu da
“adalet ve hakkaniyet arayis1” ile ilgili
temel beklentide gelismis iilkeler kar-
sisinda bizi ofsaytta birakan bir baglk.

Portekiz eski Bagbakan1 Jose Soc-
rates’in yolsuzluk ve vergi usulsiizliigi
yaptig1 gerekeesiyle li¢ giin gozaltinda
tutulmasi, arkasindan tutuklanmasi
ve hakkinda sorusturmalar acilmasi...

Ispanya Krali Altine1 Felipe'nin kiz
kardesi Prenses Cristina’nin, kocasi-
nin is baglantilar1 aracihigiyla “vergi
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2008 kiiresel finans krizi ile sokaklarin ne denli
hakl oldugu ortaya cikti. Ama hala bir sey
degismedi! Tek giindem “ne pahasina olursa olsun

biiytimek” olarak kaldi!

kagirdigi ve kamu fonlarin1 amacinin

»

disinda kullandig1” iddiasiyla yargila-

nacak olmasi...

Isvec'te bir kadin bakanin Toble-
rone c¢ikolata almak i¢in devlet kasa-
sindan 60 TL kullandig1 i¢in gorevini
birakmasi...

Uruguay’da Ekonomi Bakani Fer-
nado Lorenznun adinin riisvet id-
dialarina karigmasini igine sindire-
meyerek istifa etmis olmas: ve istifa
kararin1 mahkemenin Oniine bakan
olarak degil siradan bir vatandas gibi
¢ikmak i¢in aldigini s6ylemis olmasi...
Veya ayni iilkenin devlet bagkani Jose

Mujika’nin aylik 12 bin dolarlik ma-
asm1 hayir kurumlarina bagiglamasi
ve devletin tahsis ettigi son model bir
Mercedese binmek yerine kendi kii-
liistiir tosbagasinmi kullanmakta 1srar-
c1 olmasi...

Ingiltere'de eski Avrupa Bakam
Denis MacShanein, yaklagik 12 bin
900 sterlin (yaklasik 44 bin lira) de-
gerinde sahte faturayla masraf gos-
terdigini itiraf etmesinin ardindan 6
ay hapis cezasina mahkim olmasi...
gibi oOrneklerin arasinda {ilkemizde
17 ve 25 Aralik 2013 tarihleriyle bir-
likte kamuoyunun gilindemine gelen
yolsuzluk-riigvet iddialarinin nasil bir

et
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yasal siire¢ izlemekte oldugu siiphesiz

B-20’nin masa tstlii olmasa bile masa
altindaki giindemini olusturacaktir!

Ik ¢aglardan bu yana “adalet” filo-
zoflarin temel sorgusu olmustur. Uze-
rinde yasadigimiz topraklara da etkisi
olan eski Yunan’da filozof Socrates hem
siyasetcilere hem de topluma bunu
anahtar sozciik olarak vermistir; “Ada-
let ve ahlak en tistiin degerlerdir. Tanr
kavraminda da bu iki deger bulunur.
Hukuk ve siyasette ahlak ve adaleti kur-
mak ilk hedeftir.”

“Benim memurum igini bilir” anla-
yisindan bu yana geldigimiz noktada
B-20 {iyesi iilkelerin temsilcileri ashin-
da “Tirkiye'nin giindemi” ile bulusa-
caklar!

Cagdas demokrasilerin omurga-
s1 olarak tamimlanan insan haklar

ve ifade Ozgiirligli bu toplantiya da
damgasini vuracak! Kiiresel olcekte;
ekonomik biiylimenin, toplumsal re-
fahin ve yok ettigimiz dogay1 yeniden
onarmanin anahtari olarak tanimla-
nan riisvet ve yolsuzlukla miicadele
B-20’de tartisilirken arka planda; Ge-
zi’'nin gaza bogulmasi, Carsi’nin bir
teror Orgiitii olarak yargilanmasi, So-
ma’da yasamin yitiren 301 madenci
ile birlikte Ermenek’te su alt1 sularina
terk edilen 18 madenci, Yircali’da aci-
masizca katledilen 6 bin zeytin agaci
sorgulanmayacak m1? Kamu ihale ka-
nununun 164 kez (simdilik!) degismis
olmasi, ifade ozgiirliigiiniin simgesi
olan internet ortamini kisiler bazin-
da kontrol altina alma girisimleri bu
toplantiya iilkemizi temsilen katila-
cak olanlarin karsisina soru olarak
¢ikmayacak mi1?

Biraz geriye gidecek olursak;

1999’da Seattle’da birbirini tamma-
yan, daha once hicbir araya gelmemis
onbinlerce insan sokaklara dokiildii...
Ciinkii on yillardir Diinya Ticaret Orgii-
tl az gelismis iilkeler karsisindaki ada-
letsiz ve hakkaniyetsiz uygulamalarini
Seattle’da goriisiiyorlardi.

Bugiin her bir dakikada bir ¢ocuk/
bebek Oliimiine tanik oluyorsak; iki
milyara yakin insanin icilebilir nitelikte
suya erigimi yoksa, yoksulluk nedeniy-
le onbinler evini, yurdunu ailesini terk
edip goc etmek zorunda kaliyorlarsa
1999 yilinda Seattle’da sokaklara do-
kiilen her yastan ve milliyetten insanin
neler sdylediklerine g6z atmak gerek.

Ve sonraki yillarda; G-8 toplantilari,
IMF toplantilar1 ya da adi ne olursa ol-
sun diinya liderlerinin toplantilarinda
sokaklar bu nedenle karigti. Ciinkii li-
derler adalet ve hakkaniyet arayiglarina
cevap verebilecek bir giindemi hep sii-

e VAKALE | TURKIYE’NIN “SEFFAFLIK SINAVI”: B-20

men alt1 ettiler.

2008 kiiresel finans krizi ile sokak-
larin ne denli hakh oldugu ortaya cikti.
Ama hala bir sey degismedi! Tek giin-
dem “ne pahasina olursa olsun biiyii-
mek” olarak kaldu!

Aslinda, hepimiz yeni bir yiizyihn ilk
ceyregine yaklasirken adaletsiz kalkin-
manin ve biiylimenin bag sorumlusu
olarak goriiyoruz riigvet, yolsuzluk ve
sahtekarlik siireclerini.

Ve iste bu Tiirkiye'nin ¢agdas diin-
yaya ait oldugunu belgeleyebilecek ve
hakkindaki tiim 6nyargilar yikabilecek
en Onemli firsat. Bugiin ile B-20 top-
lantis1 arasindaki zaman dilimi icinde
hukuk diizeni icinde atilacak somut
adimlar ve bunlarin takip edildigi sii-
recler ile tiim zamanlarin “en iyi uygu-
lamalari” 6rnek olarak ortaya koyabi-
lecegi bir sans... Sanki giimiis bir tepsi
icinde sunulmus B-20 toplantisinin ev
sahipligini taclandiracak, arayip da bu-
lamadigimiz bir giindem!

Gercekleri saklamadan...

Olan biteni halinin altina siipiirme-
den... Evrensel hukukun temel daya-
naklarin siire¢ haritasi ile zenginlesti-
rerek...

Riigvet ve yolsuzlukla miicadelenin
ekonomik, sosyal ve cevresel biiyii-
menin temel gostergesi haline doniis-
tiirmenin ana performans gostergesi
olarak katihmcilarin 6niine konula-
bilmesinin arkasinda kim durmaz ki?

Bir bayram temizligi havasinda
tim kurumlarin riigvet ve yolsuzluk
karsisinda “dik duruglar1” bile sadece
Tiirkiye’nin degil tiim diinyanin 6nii-
nii gormesini saglayabilecek iyi bir
baslangi¢ noktasidir. |
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KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARI

Deloitte Tiirkiye, 2015 yilinin Ocak ayinda “Tiirkiye’de Borsaya Kote Olmayan
Sirketlerde Kurumsal Yonetim Uygulamalar” isimli arastirma raporunu VIII.
Uluslararas1 Kurumsal Yonetim Zirve’sinde Paylasti.

X
lkemizde seg¢im siirecine giril-
mesi, bize yakin cografyalar-
da yasanan siyasi sorunlar ve

savaglar ekonomik aktdrler i¢in olagan
olmayan belirsizlik unsurlar1 olarak
karsimiza cikiyor. Ulusal ekonomile-
rin, iilkelerin siyasi hudutlari ile sinirh
olmadig, diinyanin cografi olarak uzak
bir bolgesinde yasanan bir gelismenin
bile i¢ piyasalan etkiledigi gliniimiiziin

ekonomik yapisinda, bu dis faktorler,
ekonomi aktorleri icin 6nemli bir belir-
sizlik unsuru olmaktadir.

Kiiresel ekonomik yapidan kay-
naklanan dig etkenler biitiin iilkeleri
etkilemekle beraber, iilke ekonomile-
rinin bu olaylardan etkilenme derece-
leri farklilik gostermektedir. Baz tilke
ekonomileri daha kirilgan bir o6zellik

tasidigi icin dis faktorlere karsi daha
hassas olabiliyorken, diger iilke eko-
nomileri ise bu degisimlere kars1 daha
direncli bir yap1 gosterebilmektedir.

Sirket Yapilarinin Ekonomik
Diinya icin Onemi

Ulkelerin bu kirilganhgi, kamu kesi-

minin ekonomik tercihleri, pazarin
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Ilgili rapor, bulgularimi kurumsal yonetim, strateji,
risk yonetimi, i¢ kontrol, i¢ denetim, kurumsal
sosyal sorumluluk ve siirdiiriilebilirlik, atama

ve iicretlendirme ile suistimalin onlenmesi
basliklarinda paylagsmaktadir.

yapist gibi cesitli faktorlere baghdir.
Bu faktorlerden birini, ekonomik
diinyay1 olusturan sirketlerin yapila-
11 olusturuyor. Sirketlerin siirekliligi,
bilanco yapilari, uzun ve orta donem
stratejileri, aldiklar1 riskler ekonomik
yapiy1 belirleyen Oonemli gostergeler

arasinda yer aliyor.

Bu nedenle, gerek aktorlere karar
almalarinda yardimeci1 olmak, gerek
sirketlerin kendi stratejilerini daha
nesnel verilere gore belirlemelerini
saglamak amaciyla, firmalarin sii-
rekliligi ve siirdiiriilebilirligi ile ilgi-
li gesitli aragtirmalar zaman zaman
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu arastir-
malara bakildiginda, arastirmalarin
biiyiik cogunlugunun, genelde borsa-
ya kote olmus, ¢cogu uluslararasi bir
nitelik tasiyan sirketleri konu edin-
digini goriiyoruz. Halbuki tilkemiz-
de borsaya kote olmamis sirketle-
rin sayisi diisiiniildiigiinde, borsaya
kote olmamis firmalarin siirekliligi
ve slirdiiriilebilirligi konusunda da
aragtirmalar yapilmasi gerektigi or-
taya cikmaktadir.

Bir sirket borsaya kote oldugunda,
sirketin diizenlemelerden dolay ¢esitli
kurallara uymasi, kurumsal yapilari-
n1 diizenleyici kurumlarin belirledigi
standartlara uyumlandirmas1 gereki-
yor. Halbuki, borsaya kote olmamig
bir sirket icin boyle bir zorunluluk bu-
lunmuyor. Bu tiir bir girket i¢cin 6nemli
olan, sirketin kurumsal yapisinin sag-
likli olmasi ve sirket siirekliliginin sag-
lanmasidir.

Borsa Dis1 Sirketlerde Kurum-
sal Yonetim Uygulamalar:

Deloitte Tiirkiye, bu amacla, 2015 y1-
Iinin Ocak ayinda “Tiirkiye'de Borsaya
Kote Olmayan Sirketlerde Kurumsal
Yonetim Uygulamalar1” isimli arag-
tirma raporunu kamuoyu ile paylasti.
VIII. Kurumsal YOnetim Zirvesinin
bir oturumunda da sunulan rapor, iil-
kemizde, borsaya kote olmamas sirket-
leri odagina alarak, ekonomik yapimiz
hakkinda 6nemli verileri bizimle pay-
lagiyor.

Bu arastirmanin amaci raporda
soyle ifade ediliyor: “Tiirkiye’de bulu-
nan borsaya kote olmamis sirketlerin
kurumsal yonetim uygulamalarina
dair giincel durumunu analiz etmek,
kurumsal yonetim konusunda bilinci
artirmak, katilimei sirketlerin birey-
sel durumlarini, calismada yer alan ve
ayn1 kapsama ve sosyo-ekonomik cev-
reye sahip diger sirketlerle karsilagtir-
malarini saglamaktir.”

“Tiirkiye'de Borsaya Kote Olmayan
Sirketlerde Kurumsal YoOnetim Uy-
“Tiirkiye’de bu-
lunan, herhangi bir sektorde faaliyet

gulamalar1” raporu,

gOsteren, borsaya kote olmamig, 50 ve
iizeri ¢alisan sayis1 veya yillik cirosu 10
milyon TL'nin {izerinde olan 62 firma
ile yiiriitiilen aragtirmanin” sonuclari-
n1 igeriyor.

Ulkemizdeki sirketlerin biiyiik co-
gunlugu borsaya kote olmadigi igin,
ilgili raporda yer alan Oneri ve tespit-

I |\ AKALE | BORSA DISI SIRKETLERDE KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARI

Ali Kamil Uzun

Deloitte Tiirkiye Yonetim Kurulu
Damsmam, TKYD Denetim Kurulu
Uyesi

Deloitte Tiirkiye
Yonetim Kurulu
Danigsmanidir.
Finans ve cesitli
endiistri  kuru-
luslarinda; ¢
denetim ve bilgi
sistemleri dene-
timi, toplam kali-
te yonetimi, insan kaynaklari, egitim
ve iletisim konularinda 40 yila yak-
lasan uygulama ve iist diizey yone-
ticilik deneyimine sahiptir. Yonetim
Kurullarinda Denetimden Sorumlu
Komite Bagkanhg gorevlerinde bu-
lunmustur.

Tiirkiye ic Denetim Enstitiisiiniin
kurucusu olup Tiirkiye’de i¢ dene-
tim ile ilgili mesleki oOrgiitlenmenin
saglanmasi, Uluslararas: ic Denetim
Standartlarinin Tiirkiye’de uygulan-
masi ve yayginlik kazanmasi, ulusla-
rarasi sertifikali i¢ denetim programi
ve smavinin baglatilmasina 6nciilitk
etmistir. ECITIA (Avrupa I¢ Denetim
Enstitiileri Konfederasyonu) Yone-
tim Kurulu Uyeligi gorevlerinde bu-
lunmustur.

Istanbul Universitesi isletme Fa-
kiiltesi Lisans ve 1.0U. Sosyal Bilimler
Enstitiisii yiiksek lisans Mezunudur.
Marmara Universitesi 6gretim gorev-
lisidir.

Kurumsal Yonetim, i¢ Denetim
ve Denetim Komitesi Uygulamalar:
iizerine ¢ok sayida yazi ve makaleleri,
egitim ve seminerleri, katkida bulun-
dugu kitap ve yayin calismalari bu-
lunmaktadir.

lerin ekonomimiz icin 6nemli bir veri
niteliginde oldugu anlagilmaktadir.
Rapordaki bulgular, her ne kadar be-
lirli sayidaki sirketler icin gecerli olsa
da, sirketlerin ve dolayisiyla ekonomik
yapinin siirekliligi icin, raporda alt1 ¢i-
zilen alanlarin diger sirketler tarafin-
dan da dikkate alinmasi, sirketlerin bu
konuda tegvik edilmesi gerekiyor.

ilgili rapor, bulgularim kurumsal P
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Turkiye'de borsaya kote olmayan
sirketlerde kurumsal
yonetim uygulamalari
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yonetim, strateji, risk yonetimi, i¢ kontrol, i¢ de-
netim, kurumsal sosyal sorumluluk ve siirdiirii-
lebilirlik, atama ve iicretlendirme ile suiistimalin
onlenmesi basghklarinda paylasmaktadir. Biz de bu
bulgulari agagida yer alan sistematik yapi i¢inde de-
gerlendirdik:

Kurumsal Yonetim

Sirketler kurumsal yonetime yiiksek oranda 6nem ver-
dikleri, sirketlerin yiizde 90’lik kismin, bir zorunluluk
olmamasina ragmen kurum igin kurumsal yonetimi
bir 6ncelik olarak ele aldig: ortaya ¢itkmaktadir.

Sirketlerin ylizde 77’si, i¢ kontroliin sirketler icin
bir 6ncelik oldugunu diisiiniirken, bu kapsamda uy-
guladiklar1 i¢ kontrol mekanizmalarinin dokiiman-
tasyonu ve formiile edilmesi alanlarinda iyilestirme
ihtiyaclar1 oldugunu belirtmektedir. Sonuclar, sirket-
lerde ic kontroliin, cogunlukla operasyonlarin etkin-
ligini saglamay1 yani siireclerin iyilestirilmesini ve ic
kurallara uymay1 hedefledigini gostermektedir.

ic denetim fonksiyonu bulunan sirketlerin
orani yiizde 57’dir. Tiirkiye'de borsaya kote ol-
mayan sirketlerde genellikle sirket i¢ personeli
bu fonksiyonu yiiriitlirken, i¢c denetimde dis kay-
nak kullanimi ile kadrolu personel ¢alistiran gir-
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ketlerin orani ise yiizde "29'dur."

Ic denetim konusunda tespit edilen
iyilestirme alanlarindan biri, sirkette,
organizasyon icerisinde fonksiyonun
bagimsizliginin saglanmasi icin i¢ de-
netimin hiyerarsik olarak yonetim or-
ganlarindan ve genel miidiirliiklerden
ayr1 konumlandirilmasidir.

Risk yonetimi konusunda, sirketle-
rin yarisindan biraz fazlasinda risk yo-
netiminden sorumlu bir kisi atandig
anlasilmakta, genel olarak risk yoneti-
minin sorumluluklarinin olusturulma-
sinda, kigilerin atanmasinda ve risk iz-
leme konusunda, 6zellikle iist yonetim
mekanizmalarinin  varhiginin - diisiik
seviyede oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Sirketlerin yiizde 60’1n1in, suiistimal
riskine karg1 bilgili ve yeterli seviye-
de bilgiye sahip olsa da, sadece ylizde
47’sinin bu riske kars1 bir 6nlem pla-
nina sahip oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
Sirketlerden son 24 ay icinde suiisti-
male ugrayanlarin orani yiizde 19’dur.
En ¢ok suiistimale maruz kalinan alan

I |\ AKALE | BORSA DISI SIRKETLERDE KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARI

“Tiirkiye'de Borsaya Kote Olmayan Sirketlerde
Kurumsal Yonetim Uygulamalar1” raporu,
kurumsal yonetim uygulamalarinin bir zorunluluk
olmamasina ragmen borsa disi sirketlerde kismen
kabul edildigini gosteriyor.

ise satin alma (ylizde 44) olarak karsi-
miza ¢ikmaktadir.

Yonetim Kurulunun Yapisi

Sirketlerin ylizde 50’sinde bagimsiz
yonetim kurulu iiyesi bulunurken, yo-
netim kurulunda kadin iiye olan sir-
ketlerin orani da ylizde 50°dir.

Arastirmaya katilan sirketlerde, yak-
lagik her 10 yonetim kurulu iiyesinden
3'liniin tcret almadigl, yiizde 57’sinin
yonetim kurulu i¢in resmi olarak bir
performans degerlendirmesi olmadig,
yiizde 37’si ise list diizey yoneticiler icin
resmi bir performans degerlendirmesi
yapmadig ortaya cikmaktadir.

Strateji ve Risk Yonetimi

Sirketlerin yarisindan fazlasinin (yiiz-
de 58) yazili bir stratejisi bulunurken,
stratejik plan1 olan sirketlerin biiyiik
¢ogunlugunun bu planlari her yil giin-
celledigi anlagilmaktadir.

Sirketlerin ylizde 53’iniin is riskle-
rini tanimlamis olduklar: bir risk en-
vanterine veya risk haritasina sahip
oldugu anlasilmaktadir. Sirketlerin
yiizde 64’linde kurumsal sosyal so-
rumluluk caligmalar1 gercgeklestirilir-
ken, sosyal sorumluluk ve siirdiiriile-
bilirlik politikasi olan girketlerin yiizde
41’inin bu konuda bir siirdiirtilebilirlik

raporu hazirladigi anlasilmaktadir.

Sonug¢

“Tiirkiye'de Borsaya Kote Olmayan Sir-

ketlerde Kurumsal Yonetim Uygulama-
lar1” isimli raporun, yukarida 6zetlenen
bulgulari, kurumsal yonetim uygula-
malarinin bir zorunluluk olmamasina
ragmen borsa dig1 sirketlerde kismen
kabul edildigini gosteriyor. Bu veri, is-
tikrarh bir ekonomi i¢in 6nemli goster-
ge olan kurumsal yonetim kiiltiiriiniin
bir yasal zorunluluk disinda bir tercih
olarak kabul edildigini gosteriyor.

Kurumsal yonetim uygulamalari-
nin borsa dis1 sirketlerde de bu sekil-
de yayginlik kazanmasi, iilkemizdeki
yatirnm ortaminin iyilestirilmesi ve
ekonomik istikrarin saglanmasinda
onemli bir destek olacaktr.

Diizenleyici kurumlar tarafindan
olusturulan ve borsaya kote sirketler
tarafindan bir mevzuat zorunlulugu
olarak takip edilen bu uygulamalar,
kurumlarin siireklilikleri ve siirdiirii-
lebilirlikleri icin 6nem arz etmektedir.
Istikrarhi bir ekonomik yapi, oncelikle
saglam bir kurumsal yapis1 olan sir-
ketlere ihtiyac duymaktadir. Ekono-
mik yapimin zindeligi, sirketlerin ku-
rumsal yonetim kalitesine baghdir. Bu
nedenle, bu uygulamalarin arastirma
kapsamindaki sirketlerde kabul gor-
digi gibi tim borsa disi sirketlerde
yayginlik kazanmasi icin ¢aligmalarin
yapilmasi, gerekli desteklerin saglan-
masi gerekiyor. Kurumsal yonetim uy-
gulamalarinin borsa dis1 sirketlerde de
tegvik edilmesi icin “Borsa Dig1 Sirket-
ler Kurumsal Giiven Endeksi” olustu-
rulmasi diigiiniilebilir. Unutulmama-
Iidir ki bir orman kendisini olusturan
agaclarin bir biitliniidiir. ®
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ULUSLARARASI DENETiM STANDARTLARI VE SPK DUZENLEMELERI ACISINDAN

ILISKILI TARAF ISLEMLERI

Miskili taraflarla olan iliskilerin, islemlerin ve mevcut bakiyelerin bilinmesi, finansal
tablo inceleyenlerin, takip edenlerin, sirketin karsilastigi riskler ve firsatlar dahil olmak
lizere, sirketin faaliyetleri hakkindaki yapacaklar1 degerlendirmeyi etkileyebilir.

o
ligkili taraf iligkileri, is ve ticare-
I tin normal bir parcasidir. fliskili

taraflar arasinda kaynaklarin,
hizmetlerin ya da ylikimliiliiklerin
bir bedel karsiligi olup olmadigina
bakilmaksizin transferidir. Sirketler
cogu kez faaliyetlerinin bir kismini
igtirakleri, bagh ortakliklar, is ortak-
lar ile siirdiiriir. Tligkili taraf iligkisi,

bir sirketin kar veya zarar1 ve finansal
durumu iizerinde etkili olabilir. Ilis-
kili taraflar, iligkili olmayan taraflarin
yapmayacagi islemler icerisine girebi-
lirler. Ornegin, ana ortakligina mali-
yet bedelinden {iriin satan bir sirket,
diger bir miisteriye aym1 kosullarda
satis yapamayabilir. Ve iligkili taraflar
arasindaki iglemler iligkili olmayan ta-

raflarla yapilan iglemlerle aym tutarda
gerceklesmeyebilir. Bu gibi durum-
larda bir girketin kar veya zarar ve fi-
nansal durumu, iligkili taraf iglemleri
gerceklesmemis olsa bile iligkili taraf
iligkilerinden etkilenebilir. Yalnizca
iliskinin var olmasi bile, sirketin diger
taraflarla olan islemlerini etkileme-
ye yeterli olabilir. Bir bagh ortaklik,
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ayni alanda faaliyet gosteren bir bagka

bagh ortakligin ana ortaklhigi tarafin-
dan satin alinmasi iizerine, daha 6nce
ticari iliskide bulundugu bir sirketle
olan iligkisine son verebilir/vermek
zorunda kalabilir. Bir bagh ortakliga
ana ortakligy tarafindan arastirma ve
gelistirme faaliyetinde bulunmamasi
talimat1 verilmis olabilir. Bunun gibi
bir¢ok nedenlerden dolay, iligkili ta-
raflarla olan iligkilerin, islemlerin ve
mevcut bakiyelerin bilinmesi, finansal
tablo inceleyenlerin, takip edenlerin,
sirketin kargilastig1 riskler ve firsatlar
dahil olmak {iizere, sirketin faaliyetleri
hakkindaki yapacaklar1 degerlendir-
meyi etkileyebilir.

Hissedarlik, bagh ortaklik, sozles-

meye dayali haklar, sirketler grubu
veya holding catis1 altinda olmak, aile
iligkisi veya benzeri yollarla kars: ta-
rafi dogrudan veya dolayli bir sekilde
kontrol edebilen veya 6nemli derecede
etkileyebilen sirketler, iligkili sirket
olarak tanmimlanirlar. fliskili sirketlere
ayn1 zamanda sermayedarlar ve sirket
yonetimi de dahildir.

Mliskili taraf olarak kabul edilen sir-
ketlerde yapilan iglemler hile ve yol-
suzluk yapilmasina ¢cok uygun olmalar1
nedeniyle bagimsiz denetim agisindan
biiyiik 6nem tasimaktadir. Bagimsiz
denet¢inin, denetimi planlama safha-
sinda yapmasi gereken islemlerden bir
tanesi de denetimini gergeklestirdigi
miigteri igletme ile iligkili olan kisi ve
kuruluglar belirlemektir.

iligkili taraf islemleri; Kamu Go-
zetimi, Muhasebe ve Denetim Stan-
dartlar1 Kurumu tarafindan Tiirkiye
Muhasebe Standartlar icinde TMS 24
olarak ilk kez 31 12 2005 tarih, 26040
sayill resmi gazetede yayinlanarak
ylrirliige girmistir. S6z konusu stan-
dart o zamandan bu yana sekiz defa
giincellenmis olup, en son giincelleme
18.09.2014 tarih, 29123 sayili resmi
gazetede yayinlanmisgtir.

Muhasebe Standartlari
icinde TMS 24’te tamimlandig sekil-

Tiirkiye

de; herhangi bir iligkili tarafla yapilan
islem, birbirleriyle iligkili taraf duru-
munda olan sirketlerin hizmetlerini,
kaynaklarim, yilikiimliiliiklerini pay-
lagmalaridir. Bu paylasim da bir bedel
s0z konusu olmadig1 durumlarda igle-
min bu niteligini ortadan kaldirmaz.
Ornegin imalat sektoriindeki bir sirket
ile bu sirketin ortakligi, bagh ortakligi
olan iligkili taraf kabul edilen ve pazar-
lama isiyle ugrasan bir sirketin arala-
rindaki iiriinlerin pazarlanmas igle-
mi, bedelli de, bedelsiz de olsa iligkili

e VIAKALE | ILISKILI TARAF iSLEMLERI

Mustafa DOGRUSOY
MD Yénetim ve Strateji Damismanhk

1981'de  Yildiz
Teknik Univer-
sitesinden Mii-
hendis, 1983'de
= Istanbul  Uni-
i versitesi Isletme
Fakiiltesi Lisan-
siistii egitimden
MBA  derecesi
ile mezun oldu. Yonetim, Strateji ve
Yatirim Danismani olarak sirketlere;
Kurumsal Yonetim, Kurumsal Risk
Yonetimi, Kurumsal Finansman, Aile
Sirketleri ve Kurumsallasma konula-
r1, Tiirk Ticaret Kanununun sirketler-
de uygulanma siireglerinde ve Borsa
sirketlerine Sermaye Piyasasi mevzu-
atlar1 konularinda destek vermekte-
dir. Finansman, ortak bulunmasj, gir-
ket degerleme, sirket birlesme, devir
ve satin almalarinin gerceklestirilme-
si projelerinde calismaktadir. Uzun
yillardan bu yana Tiirkiye'nin saygin
kuruluslarinda Icra Kurulu Uyesi ve
Yonetim Kurulu Uyesi olarak gorev
almakta, Yonetim Kurullarina danig-
manhk yapmaktadir. Ayrica Borsa
sirketlerinden Garanti Yatirim Ortak-
lig1 A.S. ve Dogus Gayrimenkul Yati-
rim Ortakhig1 A.S.’de Yonetim Kurulu
Uyesi (Bagimsiz Uye) olarak gorev
almaktadir. 2006 yilindan bu yana
Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi
iiyesi olup, degisik donemlerde Aile
Sirketleri Calisma Grubu, Sermaye
Piyasas1 Calisma Grubu, Sivil Toplum
Kuruluslar1 Calisma Grubu, Siyasette
Kurumsal Yonetim Calisma Grubun-
da gorev almigtir.

tarafla yapilan bir islem olarak kabul
edilmektedir.

fliskili taraf; finansal tablolarini ha-
zirlayan sirketle iligkili olan kisi veya
sirkettir.

Bir kisi veya bu kisinin yakin aile-
sinin bir iiyesi; raporlayan sirket {ize-
rinde kontrol veya miisterek kontrol
giicline veya o sirket iizerinde 6nemli
etkiye sahip olmasi veya ana ortakli-
ginin kilit yonetici olmasi durumunda
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Iligkili taraf olarak kabul edilen sirketlerde yapilan
islemler hile ve yolsuzluk yapilmasina ¢ok uygun
olmalar1 nedeniyle bagimsiz denetim acgisindan

biiyiik onem tasimaktadir.

iligkili taraf demektir.

Sirket; raporlayan sirketlerle ayni
grubun iiyesi ise, yani bir ana ortaklik,
bagh ortaklik ve diger bagh ortaklik
ise veya sirketin, diger sirketin (diger
igletmenin de iiyesi oldugu bir grubun
iiyesinin) igtiraki ya da is ortaklig1 ise
veya her iki girketin de ayni bir {iciincii
tarafin is ortakligi olmasi halinde ilis-
kili taraf demektir.

Tiirkiye Muhasebe Standartlar
icinde TMS 24'te iliskili taraf ile yapil-
mis olmalar1 durumunda agiklanmasi
gereken islemler;

e Mal alim veya satim1 (mamul ya
da yar1 mamul),

e Maddi duran varlik ve diger var-
liklarin alim veya satimi,

e Hizmet sunumu veya alimyi,

e Kiralamalar,

e Arastirma ve gelistirme transfer-
leri,

e Lisans anlasmalar1 kapsaminda
yapilan transferler,

e Finansman anlagmalar1 kapsa-
minda yapilan transferler (nakdi ya da
gayri nakdi krediler ve 6zkaynak katki-
lar1 dahil olmak tizere),

e Teminat veya kefalet karsiliklari,

e Belirli kosullar altinda yiiriirliige
girecek sozlesmeler (muhasebelestiril-
mis ve muhasebelestirilmemis) dahil
olmak {lizere, gelecekte belirli bir ola-
yin meydana gelmesi ya da gelmemesi
durumunda bir seyin yapilmasina ilis-
kin taahhiitler,

e Sirket adina veya sirket tarafin-
dan so6z konusu iligkili taraf adina
borglarin 6denmesi.
seklinde belirlenmistir.

Mliskili Taraf islemleri kavramm Bor-
sa sirketlerinde ise ilk kez Sermaye Pi-
yasast Kurulu tarafindan 19.03.2008
tarih, 26921 sayili resmi gazetede
yaymlanan “Sermaye Piyasasi Kanu-
nu’na Tabi Olan Anonim Ortakliklarin
Uyacaklar Esaslar Hakkinda Tebligi
Seri: IV No: 41” ile yiiriirliige girmis-
tir. Bu tebligle iligkili taraflar arasinda
yapilan iglemlerin, yaygin ve siireklilik
arz eden islemlerin degerlemesinin
nasil yapilacag ve kamuyuna duyuru-
lacag1 tanimlanmistr.

Giiniimiizdeki uygulamalarin da-
yanagl ise; 30.12.2012 tarih, 28513
sayili Resmi Gazetede yayinlanarak
yiiriirliige giren 6362 Sermaye Piya-
sas1 Kanununda gecerli olan hali ta-
nimlanmistir. Bu kanunun Kurumsal
Yonetim ilkeleri bashginda madde 17
(3)’e gore; Halka acik ortakliklarin,
iligkili taraflari ile gerceklestirecekleri
Kurulca belirlenecek nitelikteki iglem-
lere baglamadan 6nce, yapilacak isle-
min esaslarin belirleyen bir yonetim
kurulu karari almalar1 zorunludur. S6z
konusu yo6netim kurulu kararlarinin
uygulanabilmesi i¢in bagimsiz yone-
tim kurulu iyelerinin ¢ogunlugunun
onay1 aranmaktadir. Bagimsiz yonetim
kurulu iyelerinin ¢ogunlugunun soz
konusu iglemi onaylamamasi halin-
de, bu durumun igleme iligkin yeterli
bilgiyi icerecek sekilde kamuyu ay-
dinlatma diizenlemeleri cercevesinde
kamuya duyurulmasi ve islemin genel
kurul onayina sunulmasi zorunlu hale
getirilmistir. S6z konusu genel kurul
toplantilarinda, islemin taraflar1 ve
bunlarla iligkili kigilerin oy kullanama-
yacaklar: bir oylamada karar alinmasi

gereklidir. Bu maddenin genel kurul

toplantisinda goriisiilmesinde, top-
lant1 nisabinin aranmamasi, oy hakki
bulunanlarin basit cogunlugu ile karar
alinmasi, uygun olarak alinmayan yo6-
netim kurulu ve genel kurul kararlan

gecerli sayilmasi kanun geregidir.

Yine Sermaye Piyasas1 Kanunu Or-
tili kazanc aktarimi bashg madde
21 (3)’e gore; Halka acik ortakliklar
ve kolektif yatirim kuruluslar, iligkili
taraf islemlerinin emsallerine, piyasa
teamiillerine, ticari hayatin basiret ve
diiriistliik ilkelerine uygun sartlarda
gerceklestirilmis oldugunu belgele-
mek ve bu durumu tevsik edici bilgi ve
belgeleri en az sekiz yil siire ile sakla-
mak zorundalar.

Sermaye Piyasas1 Kanununa gore
diizenlemeler yapilarak iligkili Taraf
Islemleri Sermaye Piyasast1 Kurulu
tarafindan 03.01.2014 tarih, 28871
sayili resmi Gazetede yayinlanarak
yiiriirliige giren Kurumsal YoOnetim
Tebligi (II-17.1) icine alinmistir. BOy-
lece Kurumsal Yonetimin sahasi igine
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dahil edilmistir. iligkili taraf islemleri

bu tebligin i¢iincii boliimii madde 9 ve
madde 10’da liskili taraflarla gercek-
lestirilecek islemler ve Yaygin ve sii-
reklilik arz eden islemler bagliklarinda
aciklanmaktadir.

Bu teblige gore; Ortakliklarin ve
bagh ortaklhiklarinin, iligkili taraflan
ile gerceklestirecekleri iglemlere bas-
lamadan 6nce, yapilacak iglemin esas-
larim1 belirleyen bir yonetim kurulu
karar1 almalar: zorunludur.

Soyle ki;

e Varlik ve hizmet alim1 benzeri is-
lemler ile yiikiimliiliik transferi islem-
lerinde; islem tutarinin, kamuya acik-
lanan son finansal tablolara gore varlik
toplamina veya kamuya agiklanan son
yillik finansal tablolara gore olusan ha-
silat tutarina ya da yonetim kurulu ka-
rar tarihinden Onceki alt1 aylik giinliik
diizeltilmis agirlikli ortalama fiyatlarin
aritmetik ortalamasi baz alinarak he-
saplanacak sirket degerine olan orani-
nin, %5’ten fazla olarak gerceklesece-
ginin Ongoriilmesi durumunda

MAKALE | ILISKILI TARAF iSLEMLERI

Iligkili taraf raporlari, faaliyet raporlarinda ve
finansal tablolarin i¢cinde bulunmasinin yaninda,
ayrica Kamuyu Aydinlatma Platformunda Ozel
Durum Aciklamasi olarak aciklanmak zorundadir.

e Varlik ve hizmet satis1 benzeri is-
lemlerde; islem tutarinin (varhigin net
defter degerinin yiiksek olmasi1 duru-
munda net defter degerinin), kamuya
aciklanan son finansal tablolara gore
varlik toplamina veya kamuya acikla-
nan son yillik finansal tablolara gore
olusan hasilat tutarina (varhigin devri,
kiraya verilmesi veya iizerinde ayni
hak tesis edilmesi durumunda, son y1l-
lik finansal tablolara gore s6z konusu
varliktan elde edilen karin ortakligin
stirdiiriilen faaliyetler vergi Oncesi
karina) ya da yonetim kurulu karar
tarihinden oOnceki alti aylik giinliik
diizeltilmis agirlikli ortalama fiyatla-
rin aritmetik ortalamasi baz alinarak
hesaplanacak sirket degerine olan ora-
ninin %5’ten fazla olarak gerceklesece-
ginin ongoriilmesi durumunda
Yonetim kurulu kararina baglanir.

Ancak igleme konu varligin pay ol-
masl1 ve sO6z konusu paylarin devrinin
borsada gerceklestirilmesi durumun-
da degerleme zorunlulugu yoktur.

Ortakliklarin ve bagh ortakliklarinin
iligkili taraflan ile gerceklestirecekleri
kiralama islemlerinde ve/veya nakit
akiglarinin kesin olarak ayrigtirilabildi-
gi diger islemlerde islem tutar olarak,
toplam kira gelir/giderlerinin ve/ veya
diger gelir/giderlerin indirgenmis nakit
akig1 yontemine gore hesaplanan net
bugiinkii degeri dikkate alinir.

Ortakliklarin ve bagh ortaklikla-
rinin iligkili taraflar ile gerceklesti-
recekleri ticari iglemlerde; hasilatin
%5 oranindaki kismina isabet eden
tutarin, toplam 6z kaynaklarin binde

biri oranindaki kismina kars: gelen tu-
tardan diisiik olmasi halinde; hasilata
dayali oran uygulanabilir olarak kabul
edilmez.

Yukarida  belirtilen  oranlarda
%10’dan fazla bir orana ulagilacaginin
ongoriilmesi durumunda, degerleme
yaptirilmasi yiikiimliiliigiine ek olarak
isleme iligkin yonetim kurulu kararla-
rinda bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun
onayl1 aranir. Bagimsiz iiyelerin cogun-
lugunun s6z konusu iglemi onaylama-
mas1 halinde, gelisme isleme iligkin
yeterli bilgiyi icerecek sekilde KAP’ta
aciklanir ve iglem genel kurul onayima
sunulur. Konunun goriisiilecegi yone-
tim kurulu toplantilarinda, bagh ortak-
Iiklarinin iligkili taraflan ile iligkisi olan
yonetim kurulu tiyeleri oy kullanamaz.
Konu genel kurul toplantilarina tasin-
dig1 durumda da islemin taraflan ve
bunlarla iligkili kisilerin oy kullanama-
yacaklar1 bir oylamada karar alinir.

Ortakliklarin ve bagh ortakliklarinin
iligkili taraflar1 ile gerceklestirecekle-
ri iglemlerde; Yatirnm ortakliklarinin
iligkili taraflarindan aldiklar1 portfoy
yonetimi, yatirim danismanhg ve ser-
maye piyasasi araclarinin alim satimi-
na aracilik hizmetleri i¢in herhangi bir
hiikiim uygulanmaz. Yine benzeri sekil-
de bankalarin ve finansal kuruluslarin
olagan faaliyetlerinden kaynaklanan
iligkili taraf iglemleri i¢cin bu madde
kapsaminda yer alan ylikiimliiliikleri
yerine getirmesi zorunlu degildir.

Sermaye Piyasast Kurulu, gerekli
gordiigli takdirde, yukarida belirtilen

oranlara bagh kalmaksizin ortakliklar
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Iliskili taraf islemlerini bagimsiz yonetim kurulu iiye-
lerinin ¢ogunlugunun onaylamamasi halinde, kamu-
yu aydinlatma diizenlemeleri cercevesinde kamuya
duyurulur ve islem genel kurul onayina sunulur.

ve bagh ortakliklarin, iligkili taraflar
veya iligkili olmayan taraflar1 arasin-
daki islemlerinde degerleme yapilma-
sin1 ve sonuclarinin kamuya agiklan-
masini zorunlu tutabilir.

Ortakliklarin ve bagh ortakliklar-
nin iligkili taraflar ile gerceklestire-
cekleri iglemler yaygin ve siireklilik arz
edebilir. Bu halde taraflar arasindaki
yaygin ve siireklilik arz eden islemlerin
kapsami ve bu islemlere iligkin sartla-
rin yonetim kurulu tarafindan karara
baglanmas1 gereklidir. S6z konusu
iglemlerin kapsaminda ve sartlarin-
da zaman i¢inde onemli bir degisiklik
olursa, konu hakkinda alinan karar ye-
niden yonetim kurulunda degisiklige
gore alinmalidir.

Ortakliklar ve bagh ortakliklan ile
iligkili taraflar1 arasindaki yaygin ve
siireklilik arz eden islemlerin bir he-
sap donemi icerisindeki tutarinin; alig
islemlerinde kamuya aciklanan son
yillik finansal tablolara gore olusan sa-
tiglarin maliyetine olan oraninin veya
satig islemlerinde kamuya aciklanan
son yillik finansal tablolara gore olusan
hasilat tutarina olan oraninin %10’dan
fazla bir orana ulasacaginin 6ngoriil-
mesi durumunda, yonetim kurulu ka-
rarina ilaveten, ortaklik yonetim kuru-
lu tarafindan islemlerin sartlarina ve
piyasa kosullar ile kargilagtirilmasina
iligkin olarak bir rapor hazirlanir ve bu
raporun tamami veya sonucu KAP’ta
aciklanir. Oranlarin hesaplanmasinda,
ayni nitelikteki islemlerin toplu deger-
lendirilmesi esas olup, ayn1 ortaklik ile
yapilan ve farkh nitelikteki iglemlerin
her birinin ayr birer igslem olarak de-
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gerlendirilmesi gerekir. Yine alinan bu
kararlarda bagimsiz yonetim kurulu
iiyelerinin ¢ogunlugunun s6z konusu
iglemleri onaylamamasi halinde, mu-
halefet gerekcesinin KAP’ta acgiklan-
masi zorunludur.

Hazirlanan iligkili taraflar raporunda;

e isleme taraf sirketler hakkinda
ticaret unvani, girket ile ilgili olan fa-
aliyetleri, halka acik olup olmadig,
yillik bazda aktif toplamu, faaliyet kari,
net satiglar gibi 6zet finansal veriler ve
benzerlerini de icerecek bilgi.

o isleme taraf sirketlerle olan iligki-
lerin niteligi, ortakhigin faaliyetlerine
olan etkisi hakkinda genel bilgi.

e islemin dayandig1 sozlesmenin
tarihi, konusu, ticari sir niteliginde ol-
mamak kaydiyla sézlesmedeki 6nemli
unsurlar, daha once izahname gibi
dokiimanlarda yer verilmis ise buna
iligkin bilgi.

e Islemin piyasa kosullarmna uy-
gunlugu degerlendirilirken esas alinan
kriterler.

Islemin piyasa kosullarma uygun olup
olmadig hakkinda degerlendirme.
gibi hususlara yer verilmesi zorunludur.

Mliskili taraf raporlari, Faaliyet ra-
porlarinda ve finansal tablolarin i¢in-
de bulunmasinin yaninda, ayrica Ka-
muyu Aydinlatma Platformunda Ozel
Durum Aciklamasi olarak agiklanmak
zorundadir.

Taraflar arasindaki yaygin ve siirek-
lilik arz eden islemlerde; temettii da-
gitimi, sermaye artirimi nedeniyle yeni
pay alma hakki kullanimi ve yonetici-
lerin mali haklarina iligkin 6demeler

ile menkul kiymet yatirim ortaklikla-
rinin, gayrimenkul yatirnm ortakhik-
larinin ve girisim sermayesi yatirim
iligkili
aldiklar1 portféy yonetimi, yatirnm da-

ortakliklarinin taraflarindan
nigmanlig1 ve sermaye piyasasi aragla-
rinin alim satimina aracilik hizmetleri
ile bankalarin ve finansal kuruluslarin
olagan faaliyetlerinden kaynaklanan
iligkili taraf iglemleri i¢in herhangi bir
hiikiim uygulanmaz.

Onemli Notlar

o Iligkili taraf islemleri; Kamu Go-
zetimi, Muhasebe ve Denetim Stan-
dartlamn Kurumu tarafindan Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1 iginde TMS 24
olarak belirtilmistir.

o {ligkili tarafla yapilan islem, bir-
birleriyle iligkili taraf durumunda olan
sirketlerin hizmetlerini, kaynaklarini,
ylkiimliiliiklerini paylasmalaridir.

o iligkili taraf islemlerine baslama-
dan Once, yapilacak islemin esaslarini
belirleyen bir yonetim kurulu karar
almalar1 zorunludur.

o iligkili taraf islemlerinin goriisii-
lecegi yonetim kurulu toplantilarinda,
baglh ortakliklarinin iligkili taraflar ile
iligkisi olan yonetim kurulu iiyeleri oy
kullanamaz.

o iligkili taraf islemlerine yonetim
kurulu kararlarmmin uygulanabilmesi
icin bagimsiz yonetim kurulu tiyeleri-
nin ¢ogunlugunun onayi aranir.

o iligkili taraf islemlerini Bagimsiz
yonetim kurulu tiyelerinin cogunlugu-
nun onaylamamasi hilinde, kamuyu
aydinlatma diizenlemeleri cercevesin-
de kamuya duyurulur ve islem genel
kurul onayina sunulur.

o liskili taraf raporlari, Faaliyet ra-
porlarinda ve finansal tablolarin i¢in-
de bulunmasinin yaninda, ayrica Ka-
muyu Aydinlatma Platformunda Ozel
Durum Agciklamasi olarak ac¢iklanmak
zorundadir. M
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Tarih: 11 Haziran 2015, Persembe 1rki ]

Saat: 09:30 — 16:00 Ku-l;ﬂmglael BEERER
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Yildizposta Caddesi Dedeman ighani Yonetlm EEEN
No: 48 Kat: 7 Esentepe - istanbul Derneg| EEE

Telefon: 0212 34762 73

Program

09:30 — 12:00 idil Guirdil, KPMG Tiirkiye, Akis Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S.
Danigsmanlik, Risk Yénetimi Danismanligi Béltim Ortagi

Seda Tigdemir, KPMG Tlirkiye, Akis Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S.
Danismanlik, Risk Yénetimi Danismanhgi Kidemli Mdddr

 Temel Kavram ve Tanimlar o
» Kurumsal Risk Yénetimi Metodolojisi Idil Girdil, |

. .. S KPMG Tirkiye, Akis Bagimsiz
* Kurumsal Risk Y&netimi'nin faydalari Denetim ve SMMM A.S.
* TTK Mevzuatinda Risk Yénetimi Danismanlik, Risk Yonetimi
« Risk Yénetiminde Sorumluluklar Danigmanhgr Bolim Ortag

12:00 — 13:00 Ogle arasi

13:00 — 14:00 idil Giirdil, KPMG Tiirkiye, Akis Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S.
Danigsmanlik, Risk Yénetimi Danismanligi Béltim Ortagi

Seda Tigdemir, KPMG Tirkiye, Akis Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S.
Danismanlik, Risk Yénetimi Danismanligi Kidemli Mdddir

Seda Tigdemir,

* I¢c ve Dis Denetimin Kurumsal Risk Yénetimindeki F}olu KPMG Tirkiye, Akis Bagimsiz
* Risk Yénetiminde Karsilagilan Sorunlar ve G6zim Onerileri Denetim ve SMMM A.S.
Danigmanlik, Risk Yonetimi
14:00 — 14:15 Kahve arasi Danismanhigi Kidemli Miidiir

14:15-16:00 Zeynep Karayurt, C/IA, CRMA, Allianz, CRO & CCO,
Risk Yénetimi, Ig Kontrol ve Uyum Direktérti

« lyi Uygulama Ornekleri
* Risk Yoénetimi Organizasyonu (Y®netim Kurulu ve
Risk Komitesinin Rolleri)
* Risk Yénetimi Politikalari (Risk Stratejisi, Risk istahi ve '
Risk Sireclerinin Dokiimantasyonu) Zeynep Karayurt,

* Risk Yonetim Faaliyetleri (Metodolojiler, Limit Sistemeleri, CIA, CRMA, Allianz,
Izleme ve Raporlama Faaliyetleri) CRO & CCO, Risk Yonetimi,

ic Kontrol ve Uyum Direktéril

Programa katilim bedeli 750 TL + %18 KDV olup, TKYD iiyelerine %30 indirim saglanmaktadir.

Detayli bilgi ve kayit igin 0212 3476273 numaral telefondan Ahmet Balcilar (abalcilar@tkyd.org) ile goriisebilirsiniz.

*TKYD konusmacilarda ve icerikte degisiklik yapma hakkini sakl tutar.
** Egitimlerde kiyafet zorunlulugu bulunmamaktadir.
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TKYD KURUMSAL UYE
SEMINERLERI DEVAM EDIYOR

Kurumsal iiyelere 6zel diizenlenen bu seminer ile mevzuatta olusan diizenlemeler ve
uluslararasi trendler konusunda bilginin giincel tutulmasi hedefleniyor.

dillik, seffaflik, hesap verebi-
Alirlik ve sorumluluk ilkeleri
iizerine inga edilen kurumsal

yonetim anlayiginin, etki ettigi tiim
alanlarda yol gosterici olmayr hedefle-
yen Tiirkiye Kurumsal Yonetim Derne-
gi, kurumsal yonetim ilkelerine uyum
konusunda liderligi iistlenen kurumsal
iiyelere 0zel yeni bir seminer programi
diizenliyor.

Sadece Kurumsal Uyelere o6zel
olarak hazirlanan seminer programi
cercevesinde “Icsel Bilgilere Erigimi
Olanlar Listesinde Bulunan Yonetici-

lerin” dikkat etmesi gereken hususlar
konusunda bilgi aktariminda buluna-
rak s6z konusu kuruluslarin kurum-
sal yonetim ilkelerine uyuma bir sivil
toplum kurulusu olarak destek sagla-
maktir.

Her yil diizenlenmesi amaclanan
programlar ile icsel bilgi tanimi ve lis-
tede yer alan Kkisileri bilgilendirme yii-
kiimliiliigii ve dikkat edilmesi gereken
hususlarin yani sira mevzuatta olusan
diizenlemeler ve uluslararas1 trendler
konusunda bilginin giincel tutulmasi
hedefleniyor.

ilk Seminerler Coca Cola
icecek ve TSKB ile gerceklestirildi

Kurumsal tiyelik statiisiindeki kurulus-
larimiza katkida bulunabilmek ama-
cryla hazirlanan "icsel Bilgilere Erisimi
Olanlar Listesindeki Yoneticilerin Dik-
kat Etmesi Gereken Hususlar” baghklh
seminerlerin ilki 9 Subat 2015 tarihin-
de Coca Cola icecek’te yapildi.

TKYD Genel Sekreteri Giiray Kara-
car, Av. Umit Yayla ve Coca Cola icecek
Yatirime iliskileri Yoneticisi Deniz Can
Yiicel'in katkilaryla gerceklesen se-
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Av. Umit Yayla tarafindan verilen seminer, Coca
Cola Igecek galisanlari tarafindan buyuk ilgi gordu.

miner, Coca Cola Icecek cahisanlarma
ozel olarak gerceklestirildi. Yaklagik 60
Coca Cola icecek calisanin katildig se-
miner hem teknik hem de uygulamaya
yonelik bilgiler esliginde verimli gecti.

Coca Cola Igecek Yatirima ligkileri
Direktorii Deniz Can Yiicel, seminerde
Coca Cola icecek bilgilendirme politi-
kas1 hakkinda bilgi verdi.

Seminerlerin ikincisi 6 Mayis 2015
tarihinde TSKB calisanlarina 6zel ola-
rak gerceklesti. Yaklagik 40 TSKB ¢ali-
saninin katildigi seminer, TSKB genel
miidiir yardimeist Omer Eryllmaz'm
acilis konusmasi ve Av. Umit Yayla'nin
katkilariyla oldukea verimli gecti.

Seminerlerde, yoneticilerin bu liste-
de yer alarak tistlendikleri sorumluluk-
lar en iyi uygulama Ornekleri ile bilgiye
sunuldu, mevzuatta son dénemde olu-
san degisiklikler ve uluslararasi alan-
daki gelismeler ile ilgili bir vizyon turu
paylasildu.

En iyi kurumsal yonetim uygula-
malarimin igsellestirilmesi anlaminda
liderligi tistlenen kurumsal iiyelerimize
yonelik iicretsiz seminer programi ile
ilgili Proje ve is Gelistirme Miidiirii Ce-
ren Candemir (ccandemir@tkyd.org)
ile iletisime ge¢menizi rica ederiz. ™

s

SEMINER | KURUMSAL UYE SEMINERI

) TSKB'DEN

“I¢sel Bilgi ve Bilginin Kétiiye Kullani-
m1” konusu A’dan Z’ye tiim sirket ¢a-
lisanlarin ilgilendiren bir konu. Ozel-
likle igsel bilgiler listesinde yer alan
“idari sorumlulugu bulunan yonetici-
ler”de, mevzuatsal yiikiimliiliikleri ve
bu yiikiimliiliiklere uymadiklar1 tak-
dirde karsilasabilecekleri yaptirimlar
hakkinda, farkindalik yaratmak gere-
kiyor. Bu acidan, Mayis ayinda TKYD

tarafindan organize edilen ve Sn.Umit

Yayla’nin sundugu seminerin tiim ka-
tilmeilara 6nemli katkis1 olmustur.
TKYD ve Sn. Umit Yayla'ya cok tesek-
kiir ediyoruz.”

Omer Eryilmaz
TSKB GMY ve Yatirmma iligkileri
Boliimi Yoneticisi

b COCA-COLA ICECEK A.S.'DEN

9 Subat 2015 tarihinde Coca-Cola icecek
A.Sde yapilan “Icsel Bilgilere Erisimi
Olanlar Listesindekilerin Dikkat Etmesi
Gereken Hususlar” konulu seminerinde
oncelikle igsel bilginin tanim yapildik-
tan sonra, igsel bilgiye erisimi olanlar
listesinde yer alanlar, listede yer alan ki-
sileri bilgilendirme yiikiimliiliigii ve dik-
kat edilmesi gereken hususlar, iceriden
ogrenenler CCI uygulamasi, Sermaye
Piyasas1 Mevzuati ile ilgili giincel dii-
zenlemeler & OECD Kurumsal Yonetim
ilkeleri revizyonu ve elektronik genel
kurul sistemi konusunda bilgiler verildi.

Bilgilendirme yiikiimliiliigiimiizii yerine

getirmek i¢in, birden fazla diizenlemede
yer alan ve olduk¢a karmasik olan bu
konudaki mevzuati bir paket halinde
sirketimizdeki ilgili kisilere gondermis-
tik daha 6nce, fakat ek aciklama ihtiya-
a1 dogmustu. Bu ihtiyaci da gideren ve
olduke¢a aciklayic1 bilgiler sunan semi-
nerin diger sirketlerde de yapilmasinin
faydali olacagini diisiiniiyoruz.

Nebahat Rodoplu
Coca Cola icecek A.S., Yatirime fligkileri

“ TKYD_dernek L f KurumsalYonetim kil Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD
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Kimse gelecegi tahmin edemez! Ancak, sirketlerin uzun vadeli bir plam olmasi
ve bu planin hissedarlar icin deger yaratmasi1 devamlilik acisindan sarttir. Deger
yaratmay1 slirdiirtilebilir kilmak icin calisanlarin, tedarikcilerin, miisterilerin ve
toplumun memnuniyetini saglamak gereklidir.

Bu sirket benim ama ne istersem sirketin tiizel kisiligi pratikte kontro- san calisanlar ve dig kaynak saglayan

yapamam liiln paylasimini zorunlu kilmaktadir. bankalar ile kontrolii paylasmak duru-

Hissedarlar sirkete sermaye saglama- mundalar.
Hissedarlik bir sirketi kontrol etme- larina ragmen, sirketin kaynaklarim
nin en kolay yolu olarak goziikse de, yoOneten yoneticiler, emeklerini payla- Bu cercevede sirket ve paydaslari-
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nin arasindaki iligkileri diizenleyen,

hissedarlar ile yonetim arasindaki c¢i-
kar catismasim (vekil maliyeti) en aza
indirecek, kiiciik hissedarlarin gikarla-
rin1 koruyacak (azinlik haklar1) dogru
insanlarin dogru karar vermesini sag-
layacak ve verilen kararlarin kontrol
edildigi bir sistem ihtiyac1 ortaya ¢ik-
maktadir. iste burada kurumsal yone-
tim modelleri devreye girmektedir. Ne
yazik ki hicbir model mitkemmel degil.

Ancak, gecmiste yasanan kotii tecrii-
belere ragmen, bir 6grenme siirecinde
oldugumuzu diisiinerek iyiye gittigi-
mizi diisiinebiliriz.

Literatiirde kurumsal yonetime
iligkin “Kita Avrupasi Modeli” ve
“Anglosakson Modeli” olmak {iize-
re iki ana model vardir. Bu modeller
arasindaki ana farklar kiiltiirel ve hu-
kuki yapilarinin yani sira piyasa ko-
sullarindan ortaya ¢ikmaktadir. Dag-
nik sahiplik yapisina sahip sirketlerin
baskin oldugu Anglosakson modeli
hissedarlara odaklanmaktadir. Sirket
sahipliginin bir ya da birkag kisi ve
kurumda yogunlastigi Kita Avrupasi
modeli ise daha ¢ok paydaslara odak-
lanmaktadir.

Anglosakson iilkelerinde (ABD, in-
giltere, Avusturalya, Kanada) sirketler
oldukea biiylik olmakla birlikte dagi-
nik sahiplik yapis1 vardir. Bu iilkelerde
sirketler, ylizde yiiz halka acik olup en
biiyiik yatirimeilar: finansal kurumlar-
dir. Bununla birlikte sirket yoneticileri
hisse edindirme programlari ile sirke-
tin ortag1 olabilmektedir. Bu sistem
sirket yoneticilerine oldukega giiclii bir
konum saglamaktadir. Ancak, kurum-
sal yatinnmcilar sirketlerin yonetim
kurullarinda ve komitelerde temsilci
bulundurabilmekte ve aralarinda uz-
lagarak sirket yonetimini belirlemek-
tedir. Bu temsilciler vasitasiyla, giicli
yoneticileri gozetleme ve denetleme
fonksiyonlarin1  yerine getirmekte-
dirler. Sahiplik ve y6netim tamamen
birbirinden ayrilmistir. Neticede hem
hissedarlar hem de sirket yoneticileri
kendi faydalarim en yiiksek seviyeye
¢ikarmaya caligmaktadirlar. Her iki
tarafin gikarlarin1 uyumlastirmadan
olusan maliyetlere vekil maliyeti den-
mektedir. Vekil maliyetini en aza in-
dirmek ise kurumsal yonetimin amac-
larindandir.

I AKALE | TURKIYE’DE AKTIVIST YATIRIMCI OLUR MU?

Deniz Can Yiicel
Coca-Cola Igecek, Yatirime
Iliskileri Miidiirii

Deniz Can Yiicel,
Almanya FH Bie-
- lefeld’'de ve Ka-
) .~ nada Manitoba
= @) Universitesi'nde
ﬁ birer y1l isletme
X egitimi aldiktan
sonra Marmara
Universitesi Al-
manca Isletme Boliimiinden mezun
oldu. Ayni iiniversitede, Sermaye Pi-
yasalar1 ve Borsa boliimiinde yiiksek
lisans ve Bankacilik Boliimiinde dok-
tora yapti. Calisma hayatina bir de-
netim sirketinde baslad: ve ardindan
gesitli yatirim firmalarinda arastirma
uzmani ve yoOneticisi olarak caligti.
2009 yihndan beri, Coca-Cola Icecek
sirketinde yatirimer iligkileri miidi-
rii olarak calismaktadir. Yatirnmci
iligkileri alaninda cesitli dereceleri
bulunan Deniz Can Yiicel 2013 yilin-
da Extel tarafindan Tiirkiye'de yilin
yatirnma iligkileri profesyoneli secil-
di. Ayrica, TUYID ve TKYD iiyesidir.
Almanca, Ingilizce ve Rusca bilmek-
tedir.

Ust diizey yoneticilerin korkulu
riiyasi aktivist yatirnmcilar...

Anglosakson iilkelerinde sermaye pi-
yasalarinda dagmik ortaklik yapisi
ve kurumsal yatinmcilarin cesitliligi
sermaye piyasalarinin gelismesini ve
derinlesmesini saglamigtir. Kotii per-
formans gosteren sirketin piyasa dege-
ri dliismekte veya goreceli olarak ucuz
kalmaktadir. Buna karsin diisiik fiyath
hisseler rakip firmalar tarafindan ya
da yatinnmcilar tarafindan piyasadan
toplanarak sirket sahipligi ve yonetimi
degisebilmektedir.

Bu piyasalarda sirketlerin en bii-
yiik korkusu aktivist yatirnmecilardir.
Ciinkii aktivist yatirimecilar kotii yone-
tildigini diisiindiikleri sirketlerde lobi
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yaparak yonetimi degistirebilmekte,
biiyiik yatirnme1r gruplar1 olusturarak
ya da bankalardan bor¢lanarak sirket-
leri borsa kotundan bile ¢gikarabilmek-
tedir. Aktivist yatirnmcilar baski ya-
parak sirketlere bagka sirketleri satin
aldirabilmekte ya da temettii 6dettire-
bilmektedir. Aktivist yatirrme1 olmak
i¢in bir sirkette %5 paya sahip olmak
yeterlidir. Wallstreet'in rock starlari
glinlimiizde aktivist yatirimcilardir.
Onlar1 herkes tanir ve sirket yonetim-
leri onlardan cekinir.

Yonetimdeki degisiklik ihtimali ve
iicretlerin kismen girket hisseleri sek-
linde 6denmesi sirket yoneticilerini
yiiksek performansh calismaya zorla-
maktadir. Anglosakson iilkelerinde,
parcali ortakhilik yapisi, sirketlerin
ele gecirilme ihtimali ve yoneticilerin
iicretlerinin kismen hisse senedi ola-
rak 6denmesi, yatirime: iligkilerinin
roliinii isin dogasi sonucu 6nemli hale
getirmistir. Kiiciik yatinnmcilar sirketi
kontrol etme isini kurumsal yatirimei-
lara devretmis, boylece kontrol mali-
yetinden kurtulmuslardir.

Anglosakson iilkelerinde fon
bulmak daha kolay...

Sirketlerin dagimk ortakhk yapisi ve
gelismis sermaye piyasalari, girisimci-
lere kolay finansman olanagi saglamak-
tadir. Bagarih kiiciik sirketler, sermaye
piyasalarindan hizh ve kolay fon bula-
bildikleri i¢in kisa siirede uluslararasi
biiyiik sirketler haline gelebilmektedir.
Kurucular bir siire sonra kiigiik ortak
haline gelmekte ve hatta yetersiz oldu-
gunu diisiinen diger ortaklar tarafin-
dan yonetimden cikartilabilmektedir.
Bu cer¢eveden, Anglosakson iilkelerin-
de sermaye piyasalarinin ¢ok verimli
calishigi iddia edilebilir.

Ancak, sirket yonetiminin ¢ok giiclii

Aktivist yatirimeilar kotii yonetildigini
diistindiikleri sirketlerde lobi yaparak yonetimi
degistirebilmekte, biiylik yatirimer gruplar
olusturarak ya da bankalardan borclanarak
sirketleri borsa kotundan bile ¢ikarabilmektedir.

oldugu kar odakli bu yapida, kisa va-
deli sonuclar uzun vadeli planin 6niine
gecebilmektedir. Yiiksek gelir pesinde
kosan sirket yoneticileri, uzun vadeli
siirdiiriilebilir yatirimlar yerine kisa
vadede yiiksek getiri saglayan risk-
li yatinmlara yonelebilmektedir. Bu
modelde kontrol diger paydaslar ile
paylasilmadig icin, eger kontrolii sag-
layacak yasal zemin de saglam degilse
yoneticilerin insafina kalmigsinizdir.
Nitekim kontrol mekanizmalarinin
olmadig ya da iyi islemedigi ortamda
yiiksek rekabet ve getiri pesinde kos-
mak biiyiik ekonomik afetlere neden
olmustur. 2000’1i yillarda, baz biiyiik
uluslararas1 girketlerin  yoneticileri
riskli yatirnm kararlarim1 kamuoyun-
dan ve yatirnmcilardan eksik ve yanls

bildirimlerle saklamis ve bunun sonu-
cunda bu sirketler iflas etmis ve eko-
nomilerde biiyiik kayiplar yasanmigtir.
Sonrasinda ABD’de kurumsal yone-
tim, i¢c denetim ve yoneticiler ile ilgili
diizenlemeleri iceren Sarbanes-Oxley
yasasi kabul edilmistir. Bu diizenleme
ile suiistimallerin oniine gecilmeye ca-
hisilmagtir.

Calisanin da yonetime ortak
oldugu bir model...

Paydas odakli bir sistemi benimseyen
Kita Avrupasi modelinde sirketler top-
lumsal degerlere ve cevreye duyarh
olmakla beraber, caliganlar1 ve tedarik-
cileri de yonetime dahil etmektedir. Or-
negin, bu modeli benimsemis Almanya
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ve Japonya’da calisanlarin yonetime
katilmas1 hem Kkiiltiirel normlardan
hem de yasal zorunluklardan kaynak-
lanmaktadir. Calisanlarin yonetime
katilmas1 vekil maliyetlerini disiir-
mekte ve verilen kararlara mesuliyet
katmakta ve seffaflign artirmaktadir.
Ayrica, bu modelde uzun vadeli planlar

ve siirdiiriilebilirlik 6ne ¢ikmaktadir.

Bu modelde konsantre sahiplik ya-
pis1 vardir ve genellikle halka agikhik
oranlar diigiiktiir. Modeli uygulayan
iilkelerde (Almanya, Fransa, Japonya)
biiyiik sirketlerin sahipleri holdingler
ve bankalardir. Bu holdinglerin ve ban-
kalarin sahipleri ise genellikle aileler-
dir. Bu sistemde sirketlerin bankalarla
ve birbirleriyle oldukca karmagik isti-
rak iligkileri vardir. Yukaridan asagiya
zincir seklinde kontroliin saglandigi
yapilara piramit sahiplik yapis1 den-
mektedir. Piramit yapilarda sahiplik ve
kontrol arasinda yukariya dogru oran-
tisizliklar olabilmektedir. Yani en tistte
bulunan sirketlerdeki biiyiik paylar ile
en asagida bulunan sirketlerdeki kii-
¢lik paylara ragmen, imtiyazlh hisseler
sayesinde biiylik oranda kontrol sagla-
nabilmektedir. Bu modelde biiyiik his-
sedarlar yonetimi atadiklar igin, kendi
cikarlarim da giivence altina almiglar-
dir. Kiigiik yatirimeiy koruyacak dogal
bir mekanizma olmamasi yasal yapti-
rimlari zorunlu kilmaktadir.

Ayrica, bu modelde sirketlerin fi-
nansmani genellikle bankalar iizerin-
den saglanmaktadir. Bankalarin sir-
ketler ile ilgili bilgi birikimi oldukca
fazladir. Bu nedenle sermaye piyasa-
lar1 goreceli olarak daha az gelismistir.
Kiiciik sirketlerin fon bulma olanaklar:
daha kisithdur.

Hangisi daha iyi?

Goriildiigii lizere her iki modelin de

I AKALE | TURKIYE’DE AKTIVIST YATIRIMCI OLUR MU?

Tiirkiye’deki sirketlerin yiizde doksan besi aile
sirketidir. Sirketlerin halka agiklik oranlarinin cok
diisiik olmasi ve biiyiik ortaklarin sahip olduklari
imtiyazli hisseler nedeniyle, Tiirkiye’de aktivist
yatirimel gormemiz halihazirda imkéansiz.

birbirine kars iistiinliikleri bulunmak-
tadir. Anglosakson modelinde piyasa
dinamikleri hizh caligmakta ve iyi olan
odiillendirilmektedir. Ancak, insani za-
aflar ve agir1 rekabetten dolay1 kisa va-
deye odaklanilmakta ve zaman zaman
Bu modelde
hissedarlarin sirketleri sahip gibi de-

sistem afallamaktadir.

gil de trader gibi yonetmesi en biiyiik
problemdir.

Kita Avrupa’sinda ise herkesi ku-
caklayan bir yaklasim s6z konusu olup
uzun vadeli siirdiiriilebilir hedeflere
odaklanilmaktadir. Ancak, bu model-
de sermayenin belli bir grubun elinde
olmasi, sermaye piyasalarinin gelisme-
sini ve dolayisiyla kiiciik ve orta sirket-
lerin fon bulmasim zorlagtirmaktadir.
Bugiin, ABD’nin halen girisimciler igin
cennet olmasi bir tesadiif degildir.

Son yillarda, aktivist yatirmcilar
Kita Avrupa’sinda da aktif olmaya bas-
lamigtir. IR dergisine gore gecen yil
Kita Avrupa’sinda 35 aktivist yatirimel
vakas1 olmustur. Ancak, bu yatirimci-
larin elde ettigi sonuclar ABD’dekileri-
ne gore oldukca simirhidir. ABD’de ise
223 sirket aktivist yatirimeilarin hedefi
olmustur. Bunlarin yaris1 yonetim ku-
rullarin1 hedeflemistir. Kalam sirket
birlesme-satinalma, bilango, yonetim,
iicretler, vs. ile ilgilidir.

Tiirkiye heniiz yolun basinda...

Global olgekte yasanan ekonomik
krizler sonrasi, OECD kurumsal y6-
netim alaninda oncii ¢alismalar yap-

mis ve OECD tarafindan yayimlanan
ilkeler birgok iilkenin kurumsal yo-
netim modelinin temelini olustur-
mugstur. OECD ilkeleri Anglosakson
ve Kita Avrupas1 modellerindeki ku-
rumsal yonetim uygulamalarimin iyi
taraflarin1 almakta ve eksiklerini ta-
mamlayarak birbirine yaklagtirmak-
tadir. Tiirkiye’deki kurumsal yonetim
prensiplerinin temelini OECD pren-
sipleri olusturmaktadir. Son yillarda
kurumsal yonetim alaninda yapilan
diizenlemelere bakildiginda Tiirki-
ye’de paydas yaklagiminin etkin ol-
dugunu gormekteyiz. Ancak, paydas
yaklagimini benimseyen Kita Avrupa-
s1 ile kargilagtinldiginda Tiirkiyenin
gidecek oldukga yolu bulunmaktadir.

Tiirkiye’deki sirketler yapi olarak
Kita Avrupa’sina benzemektedir. Genel
olarak sirketlerin sahipligi kontsantre
sekildedir. Halka acgiklik oranlar1 dii-
stik ve sirket sahipligi yogun olarak ki-
silerin ya da ailelerin elindedir. Hatta
Tiirkiye’deki sirketlerin yiizde doksan
besi aile sirketidir. Sirketlerin halka
aciklik oranlarinin diisiik olmasi ve bii-
yiik ortaklarin sahip olduklar1 imtiyazl
hisseler nedeniyle, Tiirkiye’de aktivist
yatirnmc1 gormemiz halihazirda im-
kansiz goziikmektedir. Ancak, sirketle-
rin sermaye ihtiyaci nedeniyle borsaya
kote olan kisimlarinin artmasi, azinlik
haklarin1 koruyucu yasal diizenleme-
ler, yabanci kurumsal yatirimcilarin
paymin yiiksek olmasi ve Tiirkiye'de
biiyliyen kurumsal yatirimci tabam
gelecekte aktivist yatirimeilarin ortaya
¢ikmasina neden olacaktir. M
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ES ZAMANLI SERMAYE AZALTIMI iLE ARTIRIMINDA GOZLEMLENEN

SORUNLAR VE COZUM ONERILERI

Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 Basmiifettisi Soner Altas’in es zamanli sermaye
azaltimi ile artirimi konusunda kaleme aldig1 makalesini paylasiyoruz.

ilindigi iizere, anonim sirket,
Bbor(;larlndan dolayr1 yalmiz

malvarligi ile sorumlu bulu-
nan bir ticaret sirketidir. Anonim gir-
ketin pay sahipleri ise, sadece taahhiit
etmis olduklar1 sermaye paylari ile ve
sirkete kars1 sorumludurlar. Bu bag-
lamda, anonim sirket sermayesinin
korunmasi, sirket alacaklilar1 ve de ti-
cari iligkilerin giivenli seyri agisindan
onem arz etmektedir. Zira, anonim gir-
ketin mali durumunun bozulmasi ve
esas sermayesinin karsiliksiz kalmasi
sermayenin korunmasi ilkesini zedele-
yen ve alacaklilarin tahsilini giiclesti-
ren bir durumdur.

Limited sirket ise, bir veya daha ¢ok
gercek veya tiizel kisi tarafindan bir
ticaret unvam altinda kurulan, ortak-
larinin sorumluluklar: sadece taahhiit
ettikleri esas sermaye paylarini 6de-
mekle ve sirket sozlesmesinde 6ngo-
riilen ek 6deme ve yan edim yiikiimlii-
liikklerini yerine getirmekle sinirh ve de
esas sermayesi belirli olan bir ticaret
sirketidir. Tiirk Ticaret Kanunu, ano-
nim girketlerde oldugu iizere, limited
sirketlerde de sermayenin korunmasi
ilkesine 6zel 6nem vermistir.

Bu ilkenin Onemine binaen, Yasa
Koyucu, 6762 sayih eski Ticaret Kanu-

nu’'nda anonim ve limited sirketlerde
sermayesinin korunmas igin bazi em-
redici hiikiimler sevk etmistir. Bunlar-
dan birisi de, eski Kanunun 324iincu
maddesinde yer alan ve sirket esas
sermayesinin kargiliksiz kalmas1 ve
borca batik olmas1 halinde alinma-
s1 gereken tedbirleri diizenleyen hii-
kiimdiir. 1 Temmuz 2012 tarihinde
yiiriirliige giren 6102 sayili yeni Tiirk
Ticaret Kanunu da sermayenin korun-
masl ilkesine ayni 6nemi vermis ve
anonim girketlerde yonetim kuruluna
sirket sermayesinin kaybedilmesi veya
sirketin borca batik olmas1 hallerine
iligkin birtakim gorevler yiiklemistir.
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Son yillik bilancodan, zararlar sebebiyle sermaye
ile kanuni yedek akceler toplaminin ticte ikisinin
karsiliksiz kaldig1 anlasildig: takdirde, yonetim
kurulunun cagrisi iizerine toplanan genel kurul iki

karardan birini alir.

Kanunun 633iincii maddesinde ise
“Esas sermayenin kayb1 ya da borca
batik olma hallerinde anonim sirketle-
re iligkin ilgili hiikiimler kiyas yoluyla
uygulanir. Ek oOdeme yiikiimliligi
hakkindaki hiikiimler saklidir.” deni-
lerek, limited sirketler de diizenleme-
nin kapsamina alinmgtir.

TTKnin konuya iligkin 376 na
maddesinin ikinci fikrasinda “Son yil-
lik bildngoya gore, sermaye ile kanuni
yedek akceler toplaminin {icte ikisinin
zarar sebebiyle karsiliksiz kaldig1 an-
lagildigy takdirde, derhal toplantiya
cagrilan genel kurul, sermayenin licte
biri ile yetinme veya sermayenin ta-
mamlanmasina karar vermedigi tak-
dirde sirket kendiliginden sona erer.”
hiikmiine yer verilmistir. Anilan hii-
kiim, esasinda 6762 sayili eski Ticaret
Kanununun 324 iincii maddesinin
ikinci fikrasinda yer alan “Sirketin aciz
halinde bulundugu stiphesini uyandi-
ran emareler mevcutsa idare meclisi
aktiflerin satig fiyatlar1 esas olmak iize-
re bir ara bilancosu tanzim eder. Esas
sermayenin icte ikisi karsiliksiz kaldi-
g1 takdirde, umumi heyet bu sermaye-
nin tamamlanmasina veya kalan iigte
bir sermaye ile iktifaya karar vermedi-
gi takdirde sirket feshedilmis sayilir.”
hiikmiiniin tekraridir.

Ancak, TTK’'nin m.376/f.2 hiikkmii,
eski Kanun hitkmiinden farklh olarak,
sermaye kayiplarinda sadece serma-
yeyi degil, sermayenin yaninda kanuni
yedek akceleri de hesaba katmakta-
dir. Ayrica, eski Kanuna gore iigte iki
sermaye kaybi, borca batiklik siiphe-

si iizerine hazirlanan ara bilangodan
tespit edilirken, TTK'min m.376/f.2
hiikmiine gore licte iki sermaye kay-
b1 yillik bilancodan tespit edilecektir.
Sermaye kaybinin tespitinde dikkate
alinacak kanuni yedek akc¢eler TTK'nin
519 uncu maddesinde diizenlenen ge-
nel kanuni yedek akgelerdir. Sirketin
kendi paylarini iktisabinda ayrilacak
yedek akgeler ile esas sozlesme ve ge-
nel kurul karan ile sirketin istegiyle
ayrilan yedek akeeler sermaye kaybi-
nin tespitinde dikkate alinmaz. Gerek
esas veya c¢ikarilmis sermaye gerekse
kanuni yedek akce miktar1 yoniinden,
sermaye kaybinin tespit edildigi son
yillik bilango tarihi itibariyle ulasilan
rakamlar esas alinir. Sermaye kaybina
iligkin tedbirlerin uygulanmas1 icin,
sirket aktifleri toplamindan borglari
cikarildiktan sonra kalan 6z sermaye-
nin, sermaye ve kanuni yedek akceler
toplaminin iicte birinden daha az ol-
masi gerekir.

Dolayisiyla, son yillik bilancodan,
zararlar sebebiyle sermaye ile kanuni
yedek akgeler toplaminin iigte ikisinin
karsiliksiz kaldig1 anlasildig: takdirde,
yonetim kurulunun c¢agris1 iizerine
toplanan genel kurul iki karardan bi-
rini alir:

(1) Sermayenin iicte biri ile yetinil-
mesi, yani sermayenin azaltilip zararin
biinye disina atilmasi;

(2) Sermayenin tamamlanmasi.

Eger genel kurul bu iki karardan
birini almaz ise anonim girket ken-
diliginden sona erer. TTK'nin genel
kurulu bu segenekler arasinda tercih
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Soner Altas
Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakan-
hgr Basmiifettisi

2000 yilinda Sa-
nayi ve Ticaret
Bakanligi  mii-
fettis yardimecisi
olarak  goreve
baglayan Soner
ALTAS, 2010
yilinda Basmii-
fettis olmustur.
2011 yilinda Bakanliklarda yapilan
degisiklikler sonrasinda Bilim, Sana-
yi ve Teknoloji Bakanlig1 Basmiifetti-
si olarak gorevine devam etmektedir.
Yiiksek lisansim1 (MBA) ABD’de Uni-
versity of Tennessee’de yapmustir.
2007 yilinda University of Tennes-
see’nin aday gostermesiyle BGS In-
ternational Business Honor Society
iiyesi secilmistir. Tiirk Ticaret Kanu-
nu’na gore Anonim Sirketler, Limited
Sirketler, Sirket Denetimi gibi Ticaret
Hukuku alaninda yayimlanmais kitap-
lar ile hakemli dergilerde ve Diinya
Gazetesinde yeni Tiirk Ticaret Ka-
nunu’na iligskin olarak yayimlanmig
bircok makalesi ve yazis1 bulunmak-
tadir. Evli olan ALTAS, iki ¢cocuk ba-
basidir.

yapmaya zorlamasinin sebebi, sirke-
tin durumunu bir an 6nce agikliga ka-
vusturmak diisiincesidir. Sermayenin
tamamlanmasinda kullamlacak yo6n-
temlerden birisi zarar tutarinda ser-
mayenin azaltilmasi iglemi ile birlikte
es zamanl olarak azaltilan miktarla
ayn1 tutarda artirnma gidilmesidir.
Diger bir deyisle, acik kadar sermaye
azaltilmasi ile aynm1 anda 6nceki mik-
tara tamamlayacak kadar sermaye
artinmi yapilmasidir. Bu durumda
azaltma ve artirim ayni1 anda ve eksilen
miktarda olacaktir.

Ticaret Sicili Yonetmeliginin 81inci
ve 98inci maddeleri, anonim ve limi-
ted sirketlerde sermayenin tamam-
lanmasi, yani sermayenin azaltilmasi
islemi ile birlikte es zamanli olarak »
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azaltilan miktarla ayn1 ya da daha
yiiksek tutarda artirilmasina karar ve-
rilmesi halinde, asagidaki belgelerin
ticaret sicili miidiirliigiine verilmesini
sart kogsmaktadir:

a) Sermaye azaltilmasi ve artirimi-
nin es zamanlh olarak yapilmasina
iligkin genel kurul kararinin noter
onayl 6rnegi.

b) Sermayenin azaltilmasi iglemi ile
birlikte es zamanl ve ayn1 miktarda
yapilan sermaye artirnminda artiri-
lan sermayenin tamamen oOdendi-
gine; daha yiiksek sermaye artirimi
yapilmasi halinde ise, asan kismin
dortte birinin de 6dendigine dair
banka mektubu.

¢) Sermayenin azaltilmasi ve artiril-
masinin es zamanli olarak yapilma-
sina iligkin hiikliimleri iceren degi-
sik esas sozlesme metni.

¢) Esas sozlesme degisikligi Bakan-
lik veya diger resmi kurumlarin iz-
nine veya uygun goriisiine tabi olan
sirketler icin bu izin veya uygun go-
riis yazisi.

d) Sermayenin tamaminin oden-
digine, karsihiksiz kalip kalmadigi-
na ve girket 6zvarhiginin tespitine
iligkin yeminli mali miisavir veya
serbest muhasebeci mali miisavir

miktarda yapilan sermaye artirirminda
artirllan sermayenin tamamen 6den-
digine; daha yiiksek sermaye artirimi
yapilmasi halinde ise, agsan kismin
dortte birinin de 6dendigine dair ban-
ka mektubunun ilgili ticaret sicili mii-
diirliigline ibrazim1 sart kosmaktadir.
Yonetmeligin bu diizenlemesine ise
TTKmn 473iinci maddesinin birinci
fikrasindaki “Bir anonim sirket serma-
yesini azaltarak, azaltilan kismin ye-
rine gecmek iizere bedelleri tamamen
O0denecek yeni paylar cikarmiyorsa,
genel kurul, esas sozlesmenin gerekti-
&i sekilde degistirilmesini karara bag-
lar.” hilkmiinde gegen “bedelleri tama-
men Odenecek” ifadesi kaynak tegkil
etmektedir. Ornegin; esas sermayesi
1.000.000 TL, kanuni yedek akgeleri
toplami 200.000 TL olan ve ge¢mis
yil zararlar1 800.000 TL’ye ulasan bir
anonim sirket, bilango zararim kapat-
mak amaciyla sermayesini 800.000 TL
azaltarak 200.000 TLye diislirmek ve
es zamanh olarak 800.000 TL serma-
ye artirimina gitmek istedigi takdirde,
artirllan 800.000 TL’'nin nakden ve
defaten banka hesabina yatirilmasi ve
buna iligkin banka dekontunun tica-
ret sicili miidiirliigiine ibraz edilmesi
gerekmektedir. Daha yiiksek sermaye
artirmmina gidilmesi durumunda, 6r-

es zamanli sermaye azaltim1 ve artiri-
mi isleminin tescilinden 6nce bankaya
yatirmalar1 gerekmektedir.

Ticaret Sicili Yonetmeligi'nin 81. ve 98. maddeleri, sermayenin azaltilmasi
islemi ile birlikte es zamanli ve aym1 miktarda yapilan sermaye artirominda
artirillan sermayenin tamamen odendigine; daha yiiksek sermaye artirimi
yapilmasi halinde ise, asan kismin dortte birinin de 6dendigine dair banka
mektubunun ilgili ticaret sicili miidiirliigline ibrazim sart kosmaktadir.

raporu ya da denetime tabi sirket-
lerde denetginin bu tespitlere iligkin
raporu.

Dikkat edilecegi tizere, Ticaret Si-
cili Yonetmeliginin 8iinci ve 98inci
maddeleri, sermayenin azaltilmasi

iglemi ile birlikte es zamanlh ve aym

negin 1.000.000 TL sermaye artimina
gidilmesi halinde ise, yine 800.000
TL'nin nakden ve defaten banka he-
sabina yatirilmasi gerekmekte, sadece
asan kisim olan 200.000 TL'nin dort-
te biri olan 50.000 TL'nin 6denmesine
izin verilmektedir. Bu durumda, pay
sahiplerinin toplamda 850.000 TLyi

Oysa, TTK, anonim ve limited
sirketlerin nakdi sermaye artirim-
larinda, artirllan sermayeyi temsil
eden paylarin itibarl degerlerinin en
az ylizde yirmibesinin sermaye arti-
riminin tescilinden oOnce, gerisinin
de tescili izleyen yirmidort ay icinde
O0denmesine izin vermektedir. Ticaret

Contract
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Sicili Yonetmeligi'nde yer bulan bu
diizenlemenin, sermaye artirnmina
igtirak eden ortaklar1 mali agidan zor
durumda biraktigi, es zamanh serma-
ye azatlimi ve artirim igleminin cazi-
besini azalttigi kanmisindayiz. Ciinkii,
es zamanli sermaye azaltimi ve arti-
rim1 sirket ortaklar: agisindan tek yol
olmayip, ihtiyaridir. Clinkii, TTK, son
yillik bildngcodan, zararlar sebebiy-
le sermaye ile kanuni yedek akgeler
toplaminin {icte ikisinin karsiliksiz
kaldiginin anlasilmasi durumunda,
genel kurulun sermayenin {icte biri ile
yetinilmesi, yani sermayenin azaltilip
zararin biinye disina atilmasi yoniin-
de karar almasina da imkan tanimak-
tadir. Yani, genel kurul es zamanh
sermaye artirimina gitmek yerine sa-
dece sermayenin azaltilmasina da ka-

rar verebilir, ki bu sirket ortaklarinin
daha ¢ok lehine olan bir durumdur.
Ayni seyi sirket alacaklilar1 agisindan
soylemek ise miimkiin degildir. Ka-
lan sermaye ile yetinilmesine karar
verilmesi, yani sadece sermayenin
azaltilmasi, sirketin 6zkaynaklarinin
azalmasi ve alacaklariin tehlikeye
diismesi anlami tasir. Bu durumda,
sermaye azaltimi ile eg anli olarak ser-
maye artirimina gidilmesi sirket ala-
caklilarinin daha ¢cok menfaatine olan
bir durumdur. Kald: ki, sirket ortak-
lar1, taahhiit etmis olduklar1 sermaye
paylar1 ile sorumlu olduklarindan,
sermaye artirnminda taahhiit edilen
tutarin 6denmemesi gibi bir olumsuz-
lugun olugsmasi1 da miimkiin degildir.

Bu nedenle, TTKnin m.473/f.1

I VAKALE | ES ZAMANLI SERMAYE AZALTIMI ILE ARTIRIMINDA GOZLEMLENEN SORUNLAR VE COZUM ONERILERI

hitkmiindeki “bedelleri tamamen 6de-

necek” ibaresinin ve Ticaret Sicili Yo-
netmeligi'nin mezkir diizenlemesinin,
alacaklilarin menfaatine olan ve sirket
ortaklarinin iyi niyetli olarak tercih
edecekleri bu ikinci yontemin kulla-
nilmasinda, adeta isi yokusa kogmakta
ve zimni olarak mali durumu bozulan
anonim girketleri kalan sermaye ile
yetinmeye zorlamakta oldugu kani-
sinday1iz. Bu nedenle, yapilacak bir
yasa degisikliginde TTK’'nin 473lincii
maddesinin birinci fikrasindaki “be-
delleri tamamen 6denecek” ibaresinin
madde metninden cikarilmasinin ya
da “bedelleri 341inci madde uyarinca
odenecek” seklinde degistirilmesinin,
bu yasa degisikligi ile beraber Ticaret
Sicili Yonetmeligi'nin anilan hiilkmiin-

de degisiklige gidilerek es zamanh »
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sermaye artirnmlarinda da artinlan
sermayeyi temsil eden paylarin itibari
degerlerinin en az yilizde yirmibesinin
sermaye artirnminin tescilinden o6nce,
gerisinin de tescili izleyen yirmidort ay
icinde 0denmesine izin verilmesinin
dlizenlemenin amacma daha uygun
olacag1 kanisindayiz.

Bununla birlikte, sorunun, TTK’nin
473tinci maddesinin birinci fikrasin-
daki “bedelleri tamamen Odenecek”
ibaresini degistirmeden, sadece Tica-
ret Sicili Yonetmeligi'nde degisiklige
gidilerek de coziilmesinin miimkiin
oldugu kanisindayiz. Zira, buradaki
karmaganin, TTK’ nin 473iinci mad-
desinin birinci fikrasindaki “bedelleri
tamamen Odenecek” ibaresinin yo-
rumlanmasindan kaynaklandigini dii-
stinmekteyiz. Hatirlarsaniz, TTK nin
limited sirketlere iliskin 585inci mad-
desinin 13 Ocak 2011 tarihinde kabul
edilen ilk halinde; “Sirket, kanuna uy-
gun olarak diizenlenen sirket sozles-
mesinde, kurucularin limited sirket
kurma iradelerini aciklayip, serma-
yenin tamamini sartsiz taahhiit et-

meleri ve nakit kismi hemen ve tama-

men O6demeleriyle kurulur. 588’inci
maddenin birinci fikras1 sakhidir.”
denilerek, limited sirketin kurucula-
r1 tarafindan nakden taahhiit edilen
sermaye paylarinin “hemen ve tama-
men” O0denmesini sart kosulmustu.
26/06/2012 tarihli ve 6335 sayil1 Ka-
nunla TTK’nin konuya iligkin 585nci
maddesi; “Sirket kurucularimin, ka-
nuna uygun olarak diizenlenmis bulu-
nan, sermayenin tamamini 6demeyi,
sartsiz taahhiit ettikleri, imzalarinin
noterce onaylandig1 sirket s6zlesme-
sinde, limited sirket kurma irade-
lerini aciklamalariyla kurulur. Esas
sermaye pay bedellerinin 6denmesi,
o0deme yeri, ifa borcu, ifa etmemenin
sonuclari, bedelleri tamamen &de-
nenmis paylarin devri hususlarinda
bu kanunun anonim sgirketlere iligkin
hiikiimleri kiyasen uygulanir. 588inci
saklidir.”
seklinde degistirildi. Dolayisiyla, li-

maddenin birinci fikrasi

mited sirket sermayesinin tamaminin
yahut bir kisminin nakden taahhiit
nakden taahhiit
edilen paylarin itibari degerlerinin

edilmesi halinde,

en az %25’inin tescilden 6nce, kalan
%75’inin de sirketin tescilini izleyen
24 ay icinde 6denmesi miimkiindiir.
"Gorildiigii tlizere, 585inci madde-
nin ilk halinde “hemen ve tamamen”
ibaresi yer almakta idi ve soruna da
bu ibare neden oluyordu. Degisik-
lik sonrasindaki metinde ise anonim
sirket hiikiimlerine yollamada bulu-
nuldu, ancak maddenin ilk ciimle-
sinde “sermayenin tamamini 6deme-
yi” ibaresi yer aldi. Bununla birlikte,
anilan ibare, taahhiit edilen sermaye
tamamen Odenir seklinde yorum-
lanmadi. Kanimizca, 473inci mad-
denin birinci fikrasindaki “bedelleri
tamamen O0denecek” ibaresi de boyle
yorumlanmalidir. Yani, anilan ibare-
den, azaltilan kismin yerine ¢ikarila-
cak sermaye paylarinin bedellerinin
i¢ kaynaklardan karsilanamayacag,
nakden karsilanacag1 anlagilmali, he-
men O6denecegi seklinde bir yoruma
gidilmemelidir. Bu durumda, Ticaret
Sicili Yonetmeligi'nin 81inci ve 98inci
maddelerinin degistirilmesinin dahi
sorunun ¢oziimii icin yeterli olabile-
cegi kanisindayiz. ™
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YONETIM KURULUNDA GIKAN ANLASMAZLIKLAR

IFCye bagh olarak calisan Etkin Anlasmazlik Coziim Merkezi (CEDR) tarafindan
farkl biiytikliiklerdeki organizasyonlarin yonetim kurulu tiyeleri ve st diizey
yoneticilere yapilan anketten ¢ikan sonuclara gore anlasmazlhiklarin biiytik bir kisma
i¢ miizakereler yoluyla ¢oziiliiyor. Anketin ¢arpici sonuclarim sizinle paylasiyoruz.

onetim kurulu; bagimsiz fi-
kirlere sahip, yetenekli ve
agtk sozli direktorlerden
olusuyorsa aralarinda anlagsmazhk
yasanmasi kac¢inilmaz bir durum.
Ancak bu kétii bir sey degil. Yonetim
kurulunda tartismalar olmali, ka-
rarlar direktorler tarafindan mantik

cercevesinde ve mevcut bilgilerin goz
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ontinde bulunduruldugu bir siirecin
sonucunda olugsmalidir. Tartisma ya
da fikir ayrilig1 olmayan bir yonetim
kurulu; pasif, etkisiz ve 6zensiz bir
kuruldur.

Ancak, bir yonetim kurulundaki
fikir ayriliklar1 ya da hissedar catis-
malarinin diizgiin bir sekilde iiste-

sinden gelinemedigi durumlarda sert
tartismalar ortaya cikabilir. Bunun
sonucunda da sirket hem operasyo-
nel olarak zayiflayabilir hem de per-
formans1 diisebilir. Thmal edilmis ve
kontrol altina alinmamis bu tartisma-
lar kisa siirede kamuya tasinip, sirket
ve sirketin birincil hissedarlar1 i¢in
uzun siireli ve agir sonuglara sebep
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olabilirler. Bu anlagmazliklar; kotii
performansa, yatirimcilar: korkutma-
ya, hisselerin diismesine, kaynaklarin
dagilmasina ve baz1 durumlarda sir-
ketteki iglerin aksamasina yol acabi-
lirler.

2012 yilinda Etkin Anlagsmazlik C6-
zimii Merkezi (CEDR) ve Uluslara-
ras1 Finans Kurumu (IFC) Kurumsal
Yonetim Grubu, kurumsal yonetim
anlagsmazliklarin1 ¢6zme yoOntemleri-
ni kesfetmek ve bu anlagsmazliklarin
nedenlerini bulmak amaci ile ortak
bir proje iistlenmistir. Bu devam eden
projenin bir parcasi olarak CEDR ve
IFC, yonetim kurulu anlagmazlikla-
rina yonelik tutumlar1 hakkinda bilgi
edinmek ve deneyimlerinden yarar-
lanmak adina, 2013 yilinda IFC Direk-
tor Adaylan1 ve Ozel Sektér Danisma
Grubu iyeleri de dahil olmak tizere
191 direktor ve kurul iiyesinin icinde
bulundugu kiiresel bir anket ¢alismasi
yapmistir.

Kurumsal yonetim anlasmazliklari;
kurumsal yetki ve ¢alismalarini, y6-
netim kurulunun sahip oldugu gii¢
ve eylemleri ya da basarisizliklar ile
eylemsizliklerini kapsamaktadir. Bu
catigmalar; yonetim kurulu ve hisse-
darlar arasinda ya da direktorler ve
iist diizey yonetim arasinda yasana-
bilmektedir. Bu konular, direktorle-
rin kendi aralarinda ya da yonetim
kurulu ile diger hissedarlar arasinda
endise yaratmaktadir. Bir yonetim
anlagmazligi, birlik ya da aktif bir
katilime1 olarak yonetim kurulunu
da kapsamaktadir. Bu catismay ¢oz-
mek icin direktorlerin katihmi ge-
rekmektedir.

Yonetim Kurulu Catismalar:

Yonetim kurullarinin bir¢ok konuda
fikir uyusmazliklar1 yasanir. Yapilan
ankete gore en sik karsilasilan konular
su sekildedir:

JAMES SOUTH UN GORUSU:

ideal olan y6netim kurullarinda mey-
dana gelen uyusmazliklarin yonetim
kurulunun kendi i¢inde ¢oziimlenme-
leridir. CEDR ve IFCnin yapmis ol-
dugu anketler sonucunda da yonetim
kurulu iiyelerinin, catigmalarin ¢6ziim
siirecinin yonetim kurulunda olmayan
bir kisi tarafindan yiiriitiilmesinde
kendilerini rahat hissetmedikleri or-
taya gikmigtir. Bu duruma istinaden
CEDR ve IFC tarafindan gelistirilen
trianong program; yonetim kurulu
iiyelerine uyusmazliklarin ¢oziimii igin
gerekli becerileri kazandirmak {iizeri-
ne tasarlanmigtir. Boylelikle yonetim
kurulu iyeleri uyusmazliklar1 etkin
bir gekilde kendileri ¢ozebileceklerdir.
Bununla birlikte, uyusmazliklarin yo-
netim kurulu tiyeleri tarafindan ¢ozii-
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lemedikleri noktadan itibaren, 6rnegin
dava siireci baslamigsa, yonetim ku-
rulu; arabulucu gibi uyusmazliklarin
¢oziimi konusunda uzman bir kigsiden
faydalanmay diistinmelidir.

Uyusmazhklarin ¢oziimiine genel-
likle taraflar/pozisyonlar sertlesme-
den ve uyusmazliklarin sadece konular
iizerinden ele alinmasi yerine kisilik-
lerin de olaya dahil olmasindan 6nce
baglanmalidir. Boyle bir durum olma-
s1 halinde duygular kabarmaya bagslar
ve uyusmazliklar ¢6zmek daha zor bir
hale gelir. Siklikla ortaya ¢ikan bir du-
rum da catisma ¢iktiginda ilk i¢giidii-
miizlin sorunu yok saymasi ve sorunun
yok olacagini ummasidir. Ancak bu ne-
redeyse her zaman i¢in bir hatadir.

James South

CEDR, Egitim Direktorii
T James South,
Yeni Zelanda

Yitksek Mahke-
mesinin avukat
ve arabulucu-
sudur. Arabulu-

= cu olarak fark-
" - i  durum ve
\ yargl alanlarin-

daki uyusmazliklarda 18 yillik tec-
riilbeye sahip olan James; ilk 4 yilin1
Yeni Zelanda Adalet Bakanligi’'nda
devlet nezdinde arabulucu olarak ge-
¢irmis ve bu zaman zarfinda 500’den
fazla uyusmazlik igcin arabuluculuk
yapmistir. 2000 yilinda, tam zaman-
I1 CEDR calisan1 ve akredite arabu-
lucu gorevlerini iistlenmistir. Hala
diizenli olarak arabuluculuk yap-
maktadir.

@'Q:

CEDR egitim fakiiltesi lider egit-
meni ve CEDR Egitim Direktorii olan
James, Avrupa’nin en deneyimli me-
diasyon ve uyusmazhklarin ¢oziimii
egitmenidir. Devletlere, kurumsalla-
ra, yargiclara ve tiniversitelere egitim
ve damismanhk verilmesinde engin
tecriibeye sahip olan James yirmi-
nin iizerinde mahkemede calismistir.
Ayrica, Diinya Bankasi, International
Finance Corporation ve cesitli uyus-
mazhlarin ¢oziimi inisiyatifleri tara-
findan fon saglanmis bir¢ok projeyi
yonetmistir.

Londra’da bulunan University
of Westminster'da Uyusmazhkla-
rin Onlenmesi ve Coziimii dalinda
Hukuk Master1 yapan South, halen
University of Westminster’da Master
programinin Uluslararas: Ticari Ara-
buluculuk modiiliinde 6gretim iiyesi
olarak dersler vermektedir. Univer-
sity of Westmister'mn lisans 6grenci-
leri icin Miizakere/Mediasyon konu-
sunda makaleler yazmis ve dersler
vermistir. Bununla birlikte Birkbeck
College’da, University of London’da,
London South Bank University'de,
Straus Institute for Dispute Resolu-
tion’da, Pepperdine University Los
Angeles’da ve The University of San
Francisco’da ADR konusundaki bilgi-
lerini 6grencilere aktarmistir.
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Yonetim Kurullarinda En %
Sik Goriilen Anlasmazliklar

Organizasyonun finansal, yapisal | 40,3
ya da yontemsel caligmalari

Direktorlerin kigisel tutum ve 38,4
davraniglari

Birlesmeler ve satin almalarida | 37,2
iceren strateji gelisimi

Risk igtahi ve risk yonetimi 31,3
Kriz yonetimi 30,6
Denetim 29,9

Toplant1 tarihleri, toplant1 yapisi, | 29,4
toplant siirecleri vb.

Yonetim ve gozetim 28,4
Yonetim kurulu yapisi ve iist 24,7
yonetim

Ana hissedar ailenin veya girket | 21,7

sahibinin y6netime katilmasi

Anlasmazliklarin Etkisi

Yonetim kuruluna gore, anlagsmazlik-
lar kotii yonetilmedigi ya da basa ciki-
lamaz hale gelmedigi siirece problem
olarak goriilmemektedir. Sirketlerin,
is Onceliklerine gore bu anlagmazlik-
lar etkin bir sekilde ele alarak negatif
sonuclarin miimkiin mertebe azaltildi-
gindan emin olmasi gerekmektedir.

Anlasmazliklarin Etkisi %
Zaman kaybi 40,3
Dikkatin ig 6nceliklerinden bas- | 38,4
ka yere kaymasi

Yonetim kurulu iiyeleri arasinda | 37,2
giiven kaybi

Yonetim kurulunun gorevlerine | 31,3
olan etkisi

Organizasyonun verimliligine 30,6
etkisi

Organizasyonla olan iligkilere 29,9
olumsuz etkisi

Maliyet 29,4
Uzun dénemde is performansi ve | 28,4
karliliga olan etkisi

Organizasyonunun itibarina olan | 24,7

etkisi

Anlasmazhigin Coziilmesi icin
Girisimler

Yonetim kurulunda anlagsmazliklar
ortaya ciktiginda ankete katilanlarin
iistlendigi rollere bakarak bir¢ok farkl
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cevapla karsilagilmistir.

Ornegin, katihmeilarn yiizde 47,8’
kurul anlagmazlhikla karsilagtigi za-
man arabuluculuk yapma girisimin-
de bulundugunu; yiizde 34,3’i sik sik
anlagmazhk tarafinda aktif oldugunu;
ylizde 25,31 yaygin olarak aktif olma-
dan anlagmazlik tarafin1 tuttugunu ve
katithmeilarin yiizde 26,571 bir anlas-
mazlik durumunda tarafsiz olduklarini
belirtmistir. Bu rakamlara bakilarak,
yonetim kurulu iiyeleri bir anlasmazlik
durumunda her ne kadar ¢6ziim yolu
bulmaya caligsalar da, kiiciik bir ¢ogun-
lugun genellikle bu durumu benimse-
medigi, bunun yerine ya anlagsmazligin
bir tarafina acikca destek verdigi ya da
kavgaci olmayan bir tavir aldiklar1 s6y-
lenebilir (doviis veya kag tepkisi).

Anlagmazliklarla ilgili olarak insan-
larin benimsedigi tutumlarin 6nemi,
onunla basa c¢ikmadaki secimlerinde
goriilebilmektedir. Bir anlagsmazhig
¢OzmeKk icin en yaygin mekanizma yo-
netim kurulu igerisinde stirdiiriillmesi-
dir. Cizelgeden de anlasilacag iizere,
yonetim kurulu iyelerinin miizakere
ve arabuluculuk konularinda egitilme-
si ve bu becerilerin uygulanmasi anlas-
mazliklarin ¢éziime kavusturulmasin-
daki en yaygin yontemlerdir.

Anlasmazhgin Coziilmesi %
icin Girisimler

Ic miizakere yoluyla 61,2
Bir yonetim kurulu tiyesi veya 25,2
iist diizey yoneticinin arabulucu-

lugu yoluyla

Kurum igi bir bilirkiginin verece- ' 19,7
&i karar yoluyla

Sorun ¢oziillemiyor 15,6
Catismadan kaginarak kendi 11

haline birakiliyor
Mahkeme veya hakemlik yoluyla | 3,1

Digaridan alinan arabuluculuk 2,3
hizmet yoluyla

Digaridan gelen miizakereci/da- | 2,3
nigmanlarla yiiriitiilen miizakere
yoluyla

Katihmcilardan son derece az
mahkeme yoluna basvurmaya istekli
olduklarim belirtmistir (gercekten de,
yiizde 79,7’si kendi yonetim kurulu
anlagmazliklarini hi¢ bir zaman bu
sekilde ¢ozmediklerini belirtmistir).
Ayrica, bir diger bulguya gore, anlas-
mazhigin sebebi ne kadar ic isler ile
alakaliysa, katilmecilarin bunu ¢6z-
mek icin o kadar istekli olduklarini
gostermektedir. Katilimeilarin yiizde
58,51 yonetim kurulu igerisindeki,
yiizde 24,3l ise yonetim kurulu ile
dis hissedarlar arasindaki anlagmaz-
liklar: ¢oziime ulagtirdiklar: i¢in mut-
lu olduklarimi ifade etmektedir. Ben-
zer sekilde katilimcilarin cogu (yiizde
57,9) kurul-yonetim, ylizde 31,6’s1 ise
kurul-hissedar anlasmazliklarini ¢6z-
me konusunda kendine giivendigini
belirtmigtir.

Anlasmazliklar
Coziimlenemedigi Zamanlar

Katihmcilarin  6nemli bir yiizdesi
(ylizde 15,6) yonetim kurulunda ¢i-
kan anlagmazliklarin cogunlukla ¢6-
ziimlenemedigini bildirmistir. Yiizde
67,2’si
ile ilgili deneyime sahiptir. Katilim-

¢oziimlenememis sorunlar
cilarin yiizde 29,6’s1 ise sasirtici bir
bi¢cimde, yonetim kurulunda sirketin
varligin siirdiirmesini etkileyebilecek
kadar 6nemli bir anlagsmazlik ile kar-
s1 karsiya geldiklerini belirtmektedir.
Bu sekildeki anlagmazliklar1 bildiren
katilimcilardan yiizde 63,6’s1, an-
lagsmazliklarla baglantili olan kigisel
sorunlarin bir girketin ¢okiisiine se-
bep olan en 6nemli faktor oldugunu
aktarmigtir. (Asagidaki katilime1 yo-
rumlarini inceleyebilirsiniz.)

e “Ortada bircok problem vardi, an-
cak Ozetlemek gerekirse asil problem
kisilik krizleriydi. Yonetim kurulunda
birlikte ¢alistigim bircok kisi kendini
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A

iistlin nitelikli hissediyor ve diger ku-
rul {iyelerinin goriislerini kabul etmek
onlara agir geliyordu.”

e “Yeni ve kendisine gore daha az
cana yakin bir kurulla yapilan ilk yone-
tim kurulu toplantisinda, CEO cebine
milyon dolarlar koyarak isten ayrildi.”

e “Yonetim kurulu bagskaninin IPO
ile ilgili fikrinde 1srar etmesi sonucun-
da organizasyon biiyiik basarisizhiga
ugradi.”

e “Sivil Toplum Kurulusunda kuru-
cu/yonetim kurulu bagkani/CEO igin
yapilan veraset planlamasi tizerindeki
catisma, kurumun devamliligimi teh-
dit ediyor. Yonetim kurulu bagkani/
CEO’nun bu catismadan uzak durma
tavri, durgun bilgi akisi ve yonetim ku-
rulunun pasifligi bir sonraki agsamay1
tartismayi giiclestiriyor.”

e “Direktorlerin kigisel tutum ve
davraniglari. CEO’nun rahatsiz edici
tavr1 ve “degisimlere” gosterdigi sifir

IFC Kurumsal Yonetim Grubu Hakkinda

IFC Kurumsal Yonetim Grubu, yatirim
destek ve damigsmanlk faaliyetleri cali-
sanlarin1 bir araya getiren kiiresel bir
takimdir. Bu birlesik ekip, kurumsal yo6-
netimin tiim yonleriyle ilgili tavsiyeler
vererek, yonetim kurulunun etkinligi-
nin artirilmasi, kontrol mekanizmasinin
giiclendirilmesi ve aile sirketi yonetimi
gibi alanlarda hedeflenen miisteri hiz-
metlerini sunmaktadir. Kurumsal Yone-
tim Grubu ayni1 zamanda gelismekte olan
piyasalar ve iilkelerde kurumsal yonetim
iyilestirmeleri ve reform calismalarini;
kiiresel ve bolgesel diizeyde iletisim ag-
lar ile uzmanlk ve bilgi araglarindan
yararlanip entegre ederek desteklemeye
yardimeci olmaktadir.

IFC Kurumsal Yonetim Grubu’nun,
Kurumsal Yonetim Anlagsmazliklarinin

TKYD_dernek B4 KurumsalYonetim 1) Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD

Coziimii programi, direktorlerin bilgi ve
beceriler ile donatilarak, Kurumsal Yone-
tim anlagmazliklan ve yonetim kurulun-
da olusan zorlu goriismeleri idare etme
ve ¢ozmelerine yardimel olmay1 hedefle-
mektedir.

Amagc:

(1) Anlagmazhklarin sirket itibar1 ve per-
formansina olumsuz etkisinin azaltilmasi;
(ii) Yonetim kurulu toplantilarinin kalite-
sini ve etkinligini artirmak.

Coziim programi, egitim materyalleri ge-
listirmek ve uygulama asamasinda rehber-
lik etmek amaci ile Kurumsal Yonetim ve
ADR uzmanlarimn bir araya getirmektedir.

CEDR Hakkinda
CEDR, Etkin Anlagmazhk Coziimii Mer-
kezi, 1990 yilinda kurulmus, anlagsmaz-

tolerans, sirketi hissedarlar ve alacak-
lilar tarafindan saldirtya maruz kaldig:
bir asamaya itiyor.”

e “Yonetim kurulunda, yonetim ku-
rulu bagkanm1 ve CEO arasinda kisisel
iligkileri tehdit etme asamasina varan
bir fikir ayrilig1 olusmustu. Bu, sirket-
teki islerin aksamasina sebep olabilir-
di. Yonetim kurulu CEO’yu istifa etme-
ye zorladi.”

e “Eger biz yonetim kurulu iiyeleri
onlarin talimatlarina gore hareket et-
mezsek is glivenligimiz sorgulanabilir
hale gelecektir. Genel anlamda, bizler
birer rehineyiz. ”

Raporun tamamina www.ifc.org
adresinden ulagabilirsiniz. B

*CEDR - Centre for Effective Dispute Re-
solution Egitim Direktorii James South’a ca-
lismanin dergimizde yayinlanmasi icin ver-

digi katkilardan dolay1 tegekkiir ederiz.

Iiklarin daha iyi ¢oziilmesi ve yonetilmesi
icin miicadele eden ve kar giitmeyen bir
kurumdur. CEDR’nin yenilik¢i girisim-
leri; igbirligi, diyalog ve bunun nasil
basarilacagi konusunda daha etkili bir
liderlige duyulan ihtiyac i¢in farkindalig
artirmaktadir.

CEDR, bu zamana kadar 40.000’den
fazla ticari anlasmazhgin ¢oziimiine yar-
dim etmis ve Avrupa’nin en biiyiik ba-
gimsi1z Alternatif Anlagmazhk Coziim
hizmetidir. CEDR, uluslararasi iine sahip
Uzlagtiric1 Becerileri Egitimi’ni alan 9000
uzlagtiric1 ile catisma yonetimi ve miiza-
kere konularinda oncii bir egitimcidir.
Ayrica, Sivil Adalet reformuna kiiresel
capta danmismanlik yapmakta ve sirketlere
anlagmazlik yonetimi sistemlerini gelis-
tirmelerinde yardimei olmaktadir.
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KURUMSAL YONETIMDE

TEKNOLOJI KULLANIMININ

POZITIF VE NEGATIF

ETKILERI

Iyi bir kurumsal yonetim, insan unsuru ile teknolojik
altyapilarin birbirleri ile ve stratejik plan ile uyumlu

olmasini gerektirir.

urumsal bir skandalin tekra-
K;lm onlemek icin bagka bir
iizenleme yapmak Onerilse

de uyum gereksinimlerinin artmasi ve
organizasyonlarin uluslararasi piyasa-
larda faaliyet gostermesi, iyi yonetimin
siirdiiriilmesini giderek daha zor bir
hale getiriyor.

Organizasyonlarin ulusal ve ulus-
lararasi yonetmeliklere uyabilmesi
i¢in, agsagidaki maddeleri géz 6niin-
de bulundurmalari 6nerilir:

« Is siirecleri ve mali hesaplar icin
hedeflerin, risk ve kontrollerin bel-
gelenmesi

» Mevzuat bagvurularinin yapilmasi
« Kontrol degerlendirmeleri ve ilgili
konularin raporlanmasi

« Onay siirecinin takip altina alina-
bilmesi

« Kontrollerin yerinde ve siirekli

wrak yapildiginin kanitlanmasi

Iyi bir kurumsal yénetimin saglan-
mas1 zaman alici, zor ve pahali olabilir.
Teknoloji ise bu maliyetleri azaltarak
kurumsal yonetime su degerleri kata-
bilir:

« Yasal uyum siirecinin takip edilmesi
ve bununla ilgili harekete gecilmesi

« fletisim verimliligi ve hizinin iyiles-
tirilmesi

« Raporlama ve karar verme mekaniz-
malarinin yonetilmesi

« Belgelendirme yoOnetiminin iyilesti-
rilmesi

« Etkin otomatik kontrol sistemlerinin
kullanilmasiyla operasyonel verimlili-
gin artirllmasi

Teknoloji, tek bagina kurumsal yone-
timi daha verimli hale getirmez ancak,
hig siiphesiz iyi bir kurumsal yonetim
uygulamalarinin zaman alan yonlerin-
den bazilarina yardimei olabilir.

Sirketlere yazilim ¢oziimleri sunan
bircok tedarik¢inin en biiyiiklerinden
biri olan Sozlesmeli Sekreterler ve Yo6-
neticiler Enstitiisii’'niin (SSYE) bir kolu
olan SSYE Uluslararasi Yazilim Yoneti-
mi kurumsal yonetim ve sirket sekre-
terlik yazilimlarinda 6nde gelen Bluep-
rint OneWorld’u yayinladi.

Blueprint OneWorld gibi web tabanh
yazilimlar, kullanicilara; yonetim uyum
datalarinin birden ¢ok departman ara-
sinda goriintillenmesi, giincellenmesi,

saklanmas1 ve raporlanmasinda ola-

nak sagliyor. Bu yazihimlarin amaci;
gelismis iirlin ve hizmetler sunarak,
sirketlerin tiim tiizel kisileri ve bagh
ortakliklar1 yonetebilmesine, ulusal ve
uluslararas1 diizenleyici kurallara uy-
masina ve sirket yonetim kurulu ile ko-
mitelerinin desteklenmesine yardimci
oluyor.

SSYE’ye bagh bir diger kurulus olan
SSYE Yonetim Kurulu Uygulamalari ise
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toplant1 ve belgeleme uygulamasi olan

BoardPad’i kullamima sunuyor. Boar-
dPad uygulamasi, iPad ve Windows
tablet cihazlarinda kullanilabiliyor ve
herhangi bir yerden yapilan dijital top-
lant1 ve yonetim kurulu belgelerine eri-
simi ve yonetimi sagliyor. Tim sanayi
sektorleri ile birlikte finansal kurumlar
ve saghk kurumlarina ¢oziim getiren
Boardpad yonetim kurullarina; iyi bir
yonetim i¢in gerekli olan verimlilik, hiz,
gizlilik ve karar verme gibi konularin

Bir¢ok kurulug artik elektronik sis-
temlerin basili belgelerden daha gii-
venli oldugu konusunda hemfikir. Basi-
I1 belgelerin kurye aracihigiyla transfer
edilme ya da bir yerde unutulmasi veya
birakilmasi gibi riskleri var. (bir tab-
letin kaybolmasi durumunda cihazin
iizerindeki yetkiler uzaktan silinebil-
mektedir).

Yonetim kurulu iiyeleri, kendi top-
lantilarindan 6nce bu toplantilara ait

I AKALE | KURUMSAL YONETIMDE TEKNOLOUJININ KULLANIMI

en giincel bilgileri iceren, 7/24 istedik-
leri her yerden giivenli bir sekilde ula-
sabilecekleri bu dijital yonetim kurulu
paketinden yararlanabilirler. Dijital y6-
netim kurulu paketleri bilgiye hizli bir
sekilde ulagim saglayip, daha iyi karar-
lar almay1 kolaylagtirir.

Verimsiz ve kullanigsiz basil belge-
lerin olusturulmasi ve dagitilmas siire-
cini de unutmamak gerekir. BoardPad
gibi bir ¢oziim sayesinde, dijital iiretim
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ve kurumsal bilginin dagitilmasi; za-
man ve kaynaklarinda igerisinde bu-
lundugu; fotokopi, birlestirme, baski,
ciltleme ve kurye gibi siirecleri hizlan-
dirarak maliyetleri azaltiyor.

Bir teknoloji ¢ozlimii segerken asa-
g1daki ozellikleri dikkate almak 6nemli:

partmanlarin bireysel isletmelere ait
oldugunu belirlemeleri gerekebilmekte.
Salt okunur hakkina sahip olan kulla-
nici sistemden direkt bilgi edindigi her
zaman, email gonderme ya da telefon
etme gibi zaman alic1 bir eylemden uzak
durmakta ve bunun sonucunda verimli-
lik artmakta.

Dogruluk

7/24 erisim

Kullanicilarin, organizasyonun faaliyet
gosterdigi tiim yetki alanlarinda siste-
min kesin olarak dogru bilgiyi gosterdi-
gine emin olmasi gerekiyor. Kiiresel kul-
lanicilarin bu sistemi gerekli tiim varlik
bilgileri icin merkezi bir kaynak olarak
gormeleri ve maksimum kullamic1 sayi-
sin1 saglamasi i¢in uygun olduguna gii-
venmeleri gerekiyor. Tiim kullanicilarin
gerekli degisiklikler ve giincellemeleri
yapmak icin sistemin ilgili boliimleri-
ne erisimi olmas1 gerekiyor. Verilerin
dogrulugu ve giincelliginin saglanmasi
adimna veriler yillik olarak gozden geci-
rilmeli.

Giivenlik

Bir teknoloji sistemi denetim gecmisi
ve kullanici tamimh erigim haklar gibi
ek giivenlik 6nlemleri sunmali. Dene-
tim gecmisi herhangi bir degisiklige ait,
daha sonraki bir tarihte olusacak olan
sorguya iligkin; zaman, tarih ve kullani-
c1 bilgisini otomatik olarak kaydetmek-
te. Hassas bilgilere giivenli salt okunur
erisim Ozellestirilmeli ve kullanicilarin
ihtiyaglarina gore zamanla gelistirilme
ozelligine sahip olmali.

Cogu sistem kiiciik bir gruptan olu-
san diizenleme ve biiylik bir gruptan
olusan salt okunur hakkina sahip olan
kullanicilardan olugsmakta. Salt okunur
hakkina sahip olan kullanicilarin belirli
bir belgeyi imzalamak i¢in uygun olan
kisiyi kontrol etmeleri ya da hangi de-

Web tabanli bir sistem standart bir in-
ternet tarayicis1 kullanarak sirketinizin
verilerine erigim saglamakta. Bu, yogun
donemlerde daha fazla esneklik sagla-
yarak sizin icin 7/24 miisait oldugu an-
lamina gelmekte.

Coklu dil imkam

Belirli bir organizasyon icin tasarlan-
mig ve Ozellestirilmis bir sistem, tiim
yerel varlik farklhiliklarini yakalayarak
yiiksek bir dogruluk oram saglar. Or-
negin; Hong Kong, Japonya ve Yuna-
nistan’daki yetki alanlarinda, sirket
ve bireysel isimler ve adreslerin yerel
dillerde sunulmasi zorunlulugu vardir.
Herhangi bir teknoloji sistemi bireysel
isimlerin, isletme isimleri ve adreslerin
anadilde sunulmasimi (Kanton lehcesi,
Kanji, Yunanca vb.) ve buna ek olarak
Ingilizce gosterimini de kolayca sag-
lamali. Ceviri hatalar olagan olmakla
birlikte, bu bilgilerin Ingilizceye veya
tersine dogru bir sekilde cevrilmesi
o6nemli. Veriler anadil formatinm kabul
eden farkl alanlarda saklanmali.

Grafik islevselligi

Diizenleyici raporlama ve kiiresel ku-
rumsal uyum; kullamcilarin gesit-
li ihtiyaclarina uygun olacak sekilde
olusturulan organizasyon semalarinin
dogru ve zamaninda sunulmasi temeli-
ne dayanmaktadir. Bu raporlarin el ile
hazirlanmasi siireci hata yapmaya agik

hale getiriyor. Bu siirecin otomatik hale

getirilmesi dogrulugu artirarak zaman
kazandirmaktadir.

Peki her sey kontrol alinda mi1?

Kurumsal yoOnetime teknolojiyi dahil
etmenin avantajlar1 vardir. Otomatik
e-posta hatirlatmalar1 yaklagan tarihle-
ri kilit personele hatirlatip, diinya gene-
linde olusan yasal degisikliklere iliskin
giincel bilgileri saglamakta, bu sebep-
le organizasyonlara otomatik kontrol
etkinligi ile raporlama kalitesinin ar-
tirllarak deger kazanilmasi ve yasal
yiikiimliiliiklere uyulmasi konusunda
yardimci olmaktadir.

Peki dezavantajlar ve riskleri
nelerdir?

Bu konu ile ilgili bir degerlendirme in-
san faktorii ile ilgilidir. Bir sirket caliga-
n1 yanlighkla ya da bilerek yanhs bilgi
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girisi yaparsa neler olabilir? Digaridan

gelen bir siber saldin sirasinda yazih-
min kullanilmasi sonucu neler yasana-
bilir? Kurumsal yonetim ve IT yonetimi
birbirinden ayr1 diisiiniilemez. Birgok
yonetim kurulu, veri kayiplar1 ya da ya-
sadig1 erigim riski konular1 ile yakindan
ilgilenmekte. Hizmet tedarikcileri her
ne kadar yiiksek diizeyde giivenlik hiz-
meti saglasalar da, insan unsuru biiyiik
Olciide onlarin kontrolii disinda kali-
yor. Eger teknoloji 6nemli bir siber sug
kurbani olursa, herhangi bir uygulama
maliyeti avantaji kaybolabilmekte.

Teknoloji sistemi her organizasyo-
na uygun olmayabilir. Gerekli yonetim
seviyesi degistikce teknolojinin rolii de
degisiyor. Teknolojinin rolii ve degeri,
bir organizasyonun yonetmelikleri ile
uyumlu olmasindaki becerisi, mevzuat
yasam dongiisiindeki agsamasi, yapisi ve
karmagikhigi, organizasyonel Kkiiltiirii,
optimizasyon ve mevcut kontrollerin

otomasyon diizeyine bagli.

Teknoloji sistemlerinin her ise uya-
cak bir kalip icermedigi ve kullanima
hazir ¢6ziimler sunmadigi acik. Her-
hangi bir sistem, bir kurulusun bireysel
ihtiyaclarini karsilayabilecek kadar es-
nek ve ozellestirilebilir olmali. Burada
bircok faktor hesaba katilmali, ancak
teknolojiye yatirnm yapmaya istekli
olanlar i¢in net fayda, uzun vadede za-
man ve para tasarrufu oluyor.

Ingiltere’de FTSE 100’iin %83'ii ve
FTSE 250'nin %46’s1 kanitlamak igin
Blueprint iiriinlerini kullaniyor. Ame-
rika’da Fortune 10’daki 4 ve Fortune
100’deki 30 kisi, kendi varlik yonetim
ihtiyaclar1 icin Blueprint OneWorld’e
giiveniyor, buna ek olarak, Blueprint
YHVUY Miidiirii hem Ingiltere hem
de Amerika’daki miisterilerine Ame-
rikanin Yabanci Hesap Vergi Uyumu
Yasasr’'na (YHVUY) uyum saglama ko-
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nusunda yardimei1 oluyor. Bu, teknoloji
saglayicilarinin giivenilir ¢oziimlerini
yalnizca kurumlar icin bir hizmet ola-
rak degil aym1 zamanda diinyanin en
biiyiik sirketlerinden bazilar icin iyi
yonetimi degerli bir servet haline getir-
meyi saglamakta oldugunu kanithyor.

Teknoloji vazgecilmez bir unsurdur
ve organizasyonlar tarafindan karar-
I1 bir sekilde takip edilmeli. Kurumsal
yonetimin kilit noktasi risk unsurunun
dengeli bir bi¢cimde anlagilmasi ve yo6-
netimine dayanir. Teknoloji de bir risk
unsurudur, bu yiizden direktorlerin
yonetim ¢oziimleri i¢in bagvuracaklar
tedarikgiyi secerken ya da web sitesinin
¢bkmesi durumunda igletmenin ne se-
kilde etkilenecegini, yani isletmelerde
teknolojinin nasil ve ne sekilde uygu-
lanmasi gerektigini bilmelerionemli.

Iyi bir kurumsal yonetim liderlik,
strateji ve yonlendirmeyi gerektirir.
Neredeyse tiim igletmeler insanlara ve
kullandiklar1 teknolojiye giiveniyor. Iyi
bir kurumsal yonetim insan unsuru ile
teknolojik altyapilarin birbirleri ile ve
isin stratejik yonii ile uyumlu olmasi-
n1 gerektirir. Teknolojinin verimliligi
artirma konusunda kesinlikle bir payr
vardir, ancak kurumsal yonetim islerin
yapilis sekliyle degil, o isler hakkinda
ne diistindiigiiniiz ile ilgilidir. Yonetimi
gelistirme konusu organizasyonlar icin
bir yolculuk olarak diisiiniilebilir ve
yonetimin gelismesi, onu destekleyen
teknolojilerin de gelismesine olanak
saglamakta.

Mike Evans, SSYE Uluslarara-
s1 Yazilim Limited ve SSYE Bo-
ardRoom Apps Limited Group
CEO’su

ICSA= So6zlesmeli Sekreterler ve Yonetici-
ler Enstitiisii

FATCA= Yabanci Hesap Vergi Uyumu
Yasas1 @
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cak — Mayis doneminde ser-

maye piyasasinda yer alan

kuruluglarin ihtiyacglar1 goz
Oniline alinarak yogun bir takvim
izlenirken, ilk kez gerceklestirilen
“Hissedarlara Ozel Yoénetim Kurulu
Uyeligi Thtisas Programi” 6nemli bir
icerigi faydaya sundu. Interaktif bir
program olan “Aile Anayasasi Caligta-
y1” Istanbul ve Anadolu sehirlerinde
diizenlenerek bu yondeki ¢alismalari
pratik araclar ve ortak bir anlayis ile
destekliyor.

Halka acik sirketler icin ihtiya-
ca yonelik olarak hazirlanan ve yilin

bu déneminde tiim uygulamacilarin

giindeminde olan “Genel Kurul Sii-
regleri”, “Siireklilik Arz Eden Yiikiim-
liiliikler”, “Sirketlerin Kendi Paylarini
Iktisab1” ve “Kamuyu Aydinlatma ve
Bildirim Yiikiimliiliikleri” programla-
11 yine birbirinden degerli konusma-
cilar ile deneyim paylasimina olanak
tanidi. Mevzuata uyum ile yiikiimli
katilhmcilara sundugumuz bu destek,
Tiirk sirketlerinin daha dogru aksiyon
almalarina olanak tanirken st yone-
timin daha kaliteli ve bilingli kararlar
almasina katkida bulunmasi sebebiy-
le TKYD igin biiyiik 6nem tasiyor.

Gelecek donemde ise, 2014 yilinda
yayimlanan bircok SPK Tebligi ve sir-
ketlerin genel kurul siirecleri dolayi-
siyla ara vermek durumunda kaldig-
miz birgok 6nemli konuyu tekrar ele
aliyoruz. One cikan konular arasinda
Yonetim Kurulu, risk yonetimi, giri-
sim sermayesi, birlesme ve satin alma
bulunuyor.

Kurumsal Uye Seminerleri

Iceriden Ogrenenler Listesinde bu-
lunan yoneticilerin uymakla yiikiimli
olduklar1 genis bir kapsam s6z ko-
nusu. 2015 yihinda hazirlanan “Icsel

s TKYD EGITiM PROGRAMLARI

Bilgilere Erisim Olanlar Listesindeki
Yoneticileri Dikkat Etmesi Gereken
Hususlar” semineri bu yonde kuru-
luslara katk: saglamak amaciyla olus-
turuldu. TKYD Kurumsal Uyesi olan
kuruluslara {icretsiz olan sunulan
seminerler liye olmayan kuruluslarin
faydasina da sunuluyor.

Yonetim Kurulu’nun Siirekli
Gelisimine Yonelik Egitimler

Ustlendikleri kritik 6nemdeki rolii
yerine getirmek icin siirekli gelisime
ihtiya¢ duyan yonetim kurulu tiyeleri
icin 2006 yilindan bugiine ulusal ve
uluslararas: trendler, yasal cerceve-
deki olusan degisiklikler ve sorum-
luluklar ile ilgili destek sunan TKYD
Oniimiizdeki dénemde de Yonetim
Kurulu Uyelerinin kaliteli karar al-
malarin1 desteklemeye devam edi-
yor. Egitimler International Finance
Corporation (IFC) “Egitmen Egitim-
leri” sayesinde akredite uzmanlar ve
Yonetim Kurullarinda deneyim ka-
zanmis, duayen isimlerin katilimla-
riyla zenginlesiyor.

Bu konuda calisma yapmay1 dii-
stinen kuruluslar1 desteklemek ama-
ciyla takvimde yer verdigimiz Etkin
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Yonetim Kurulu Toplantilar1 ve Yo6-
netim Kurulu Performans Olciimii
Egitim Programi’nda yonetim kuru-
lunda performans 6l¢iim sistematigi
olusturmaya yardimci olurken, aym
zamanda iiyelerin nasil birlikte ca-
hsarak en etkin sekilde toplanti yo-
netecegini katilimecilara aktariyor.
Mayis ayinda gerceklesecek Yonetim
Kurullarinda Karar Kalitesini Arttir-
mak i¢in Etik ve Kurumsal Yonetim
Egitim Programi ise etik yOnetim,
uyum siirecleri ve kurumsal yonetim
uygulamalarinin birbirleriyle olan ki-
rilmaz baglarimi gozler oniine sererek
katilimcilara bu siireclerin nasil daha
dogru yonetilerek sirket verimliligini
arttiracaklar1 konusunda yol goster-
meyi amacliyor.

Aile Sirketlerine Yonelik
Programlar

Nisan — Haziran doneminde aile sir-
ketleri egitim programlarinin odagini
olusturuyor. Birlesme ve satin alma
siireclerinin dogru yonetimi ve bu sii-
reglerin sonucunda karin yani sira gir-

ket degeri yaratilmas1 amaciyla olus-

turulan “Birlesme ve Satin Alma ile
Sirket Degeri Yaratma Egitim Prog-
ram1” bu siireclerden gececek tiim
sektor profesyonelleri, danigsmanlar,
akademisyenler, halka kapali sirket
yoneticilerinin katilimina agiktir.

Gelecek donemde biiyiimeyi amac-
layan kii¢lik ve orta o6lgekli sirketler
icin dogru finansman kaynaklarim
bulmak ve finansorleri ile kurumsal
yonetim gergevesinde yeni bir iligki

icine girmek ¢ok kritik bir siiregtir. Bu
siirecte gerekli destegi saglamak iizere
TKYD bu konuda uzman ve deneyimli
kigileri katihmecilar ile bulusturmak
amaciyla “Girisim Sermayesi ve Fi-
nansman Kaynaklar1 Egitim Progra-
mi1”’n1 gergeklestiriyor. Katilimeilarin
finansman bulmak icin olusturmasi
gereken stratejileri, kurumsal yone-
timin bu siirecteki anahtar roliinii ve
izlenmesi gereken siirecleri girisim
sermayesi ile igbirlikleri yapan Orhan
Turan ve uzman bir ekip sunuyor.
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Egitime tiim kii¢lik ve orta 6lgekli sir-

ket sahipleri, yoneticiler, danisman-
lar ve yatirimcilar katilabiliyor.

Her sirket biiyiikliigii ve sektorii-
ne gore farkh riskler barindirir. Bu
riskleri 6nceden teshis ederek dogru
yonetimini saglayabilmek sirketin
tiim paydaslarina olan en oncelikli so-
rumlulugu ve kurumsal yonetimin en
onemli parcalarindan biridir. Bu dog-
rultuda sirketlere Mevzuat ve yone-
tim esaslar1 hakkinda gerekli destegi
saglayabilmek adina TKYD “Risklerin
Erken Teghisi ve Dogru Yonetimi Egi-
tim Programi” gerceklestiriyor. Risk
konusunda duayen isimlerin katilim-
cilar ile bulusacagi program bu ko-

nuda bilgisini tazelemek isteyen veya
sirketini yapilandirmak isteyen tiim
profesyonellerin katilimina agiktir.

Uluslararas: isbirlikleri

Uluslararas1 saygin kuruluglarla yii-
riitmekte oldugu isbirliklerini bilgi ve
tecriibenin Tiirkiye’deki profesyonel-
ler ile bulugsmas1 amaciyla konferans,
panel, toplanti ve egitimler ile faydaya
sunan TKYD yeni bir konuyu IFC is-
birliginde giindeme tasiyor. Yonetim
kurullarimin  saglikli calisabilmeleri
konusunda gelismis ekonomilerde
onemli bir rol iistlenen Yonetim Ku-
rulu Sekreteri (Company Secretary)
konusunda Sermaye Piyasas1 Lisans-

TKYD EGiTiM PROGRAMLARI

lama Sicil ve Egitim Kurulusu (SPL)
ile uzun soluklu bir ¢alisma hazir-
landi. 26-28 Mayis 2015 tarihlerinde
gerceklesecek “Egitmen Egitimi” IFC
tarafindan kisa siire 6nce hazirlanan
egitmen rehberi bolgeden ve Tiirki-
ye’den katilan uzmanlarin faydasina
sunulacak.

Amac Yonetim Kurulu Sekreteri
pozisyonu hakkinda bilin¢ olusturu-
lurken katilimeilarin ileride bu konu-
da egitim verme konusunda yetkinlik-
lerini arttirmak ve gelecek donemde
bu konuda diizenlenecek faaliyetlerde
katkilarim almak.

ihtiyaca Yonelik Ozel Egitimler

TKYD bir¢ok kurulusumuz ile 6zel
egitim programlarn gelistiriyor. Ser-
maye piyasasi odakli calismalarin
yani sira aile sirketlerine yonelik 6zel
tasarimli programlar ile en iyi uygu-
lamalarin hayata ge¢cmesi i¢in 6nemli
bir destek sunuluyor.

Son donemde siirdiiriilebilirlikle-
rini saglayan bayi aglarina katkida
bulunmak isteyen kuruluglar ile ge-
ligtirilen projeler 6nemli yer tutuyor.
Geride kalan donemde gerceklesti-
rilen “Mercedes Gelecegin Liderleri
Projesi” Mercedes bayilerine, halka
acilma siirecinde AvivaSA’ya, sirket
icerisinde kurumsal yonetim farkin-
daligim artirma konusunda Akcansa
ve daha bircok sirkete katkida bu-
lundu. Ozel egitim programlar icin
bmustu@tkyd.org adresinden veya
0212 3476275 numarali telefondan
iletisime gegebilirsiniz.

Egitim bagliklari ile ilgili en giincel
bilgilere, gelecek donem egitim bas-
liklar1 ve egitim arsivine TKYD’nin
www.tkyd.org adresli web sitesinden
ulasabilirsiniz. ®
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Gerry Brown tarafindan yazilan kitap giiniimiiz
is diinyas1 icin Onem tasiyan sekiz temel kritik
temay1 inceleyen, farkh sektorden uluslararasi vaka

calismalarini igeriyor.

agimsiz yonetim kurulu iiye-

lerinin giiniimiiz is diinya-

sinda kritik bir rolii var. Bu
kapsayic1 rehber, bagimsiz yonetim
kurulu iyesi veya bagkanm olmanin
nasil bir sey oldugu, kurumlara olan
katkis1 ve bu rollerin karsilastig: giic-
liikler hakkinda essiz bir bakis acisi
sunuyor.

Kitap, genis kapsaml olarak giinii-
miiz ig diinyasi i¢in 6nem tasiyan sekiz

temel kritik temay1 inceleyen, farkl
sektorden uluslararasi vaka ¢aligmala-
rini igeriyor.

Is Diinyasinin liderleriyle yapilan
goriismeler ve akademik arastirmayla
desteklenen kitap, “yumusak yete-
nekler” konusuna kiymetli bir vurgu
yaparak kiiltiirel esnekligin, iligki kur-
manin ve yonetim kurullarina bagim-
s1z bakig acis1 katmanin 6neminden

bahsediyor.

KUTUPHANE

Profesor Dr. Giiler Aras, bu yayni ile piyasalarin ve ﬁrmalarln kaliciligina ve
siirdiiriilebilirligine katk: saglamay1 amachyor. ;

inansal piyasalarin stirdiiriile-

bilirligi ile sirketlerin siirdiirii-

lebilir performans: arasindaki
iligkiyi ve etkilesimi farkli acilardan,
farkli akademisyen ve uygulamacila-
rin bakis agilar ile anlatan kitap, bu
iligkiyi kapsamli olarak ele alan ilk ya-
yinlar arasinda yer aliyor.

Ozellikle 2008 krizi sonras1 gerek
finansal piyasalarin isleyisi, gerekse
sirketlerin iyi yonetimi ile ilgili yasa-
nan sorunlar ve buna iligkin sorular
hala giindemimizde yer almay: siir-
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diirtiyor.

Her krizden sonra yapilan diizen-
lemelere ragmen krizlerin tekrarlan-
mas1 finansal piyasalar ve sirketler
kesimi igin daha kalic1 ve siirdiirii-
lebilir ¢ozlimler gerektigini bir defa
daha gosteriyor.

Bu kitapta yer alan degerlendir-
meler, tespit ve getirilen Onerilerle
piyasalarin ve firmalarin kaliciligina
ve siirdiiriilebilirligine katki sagla-
may1 amacliyor.

- Sustainable
- Markets for
- Sustainable
- Business

Edited by Gller Aras




IST Kurumsal Yoénetim Endek-

si (XKURY), Kurumsal Yone-
tim Ilkeleri'ni uygulayan sirket-
lerin dahil edildigi endekstir.

BIST Kurumsal Yénetim Endeksi'nin
amacy, hisse senetleri BIST pazarlarm-
da (Gozalt Pazan ve C Listesi haric)
islem goren ve kurumsal yonetim ilke-
lerine uyum notu 10 iizerinden en az 7
ve her bir ana bagh i¢in 6.5 olan sirketle-
rin fiyat ve getiri performansinin 6lgiil-
mesidir. Kurumsal Yonetim Ilkelerine
uyum notu, SPK tarafindan belirlenmis
derecelendirme kuruluslar listesinde
bulunan derecelendirme kuruluslarin-
ca, sirketin tiim kurumsal yonetim ilke-
lerine bir biitiin olarak uyumuna iligkin
yapilan degerlendirme sonucunda ve-
rilmektedir.

Kurumsal Yonetim Endeksi'nin he-
saplanmasina 31.08.2007 tarihinde
baslanmis olup, endeksin baslangic de-

“ TKYD_dernek Bd KurumsalYonetim 1 Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD

BiST KURUMSAL YONETIM ENDEKSI

geri 48.082,17'dir.

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi
kapsamindaki sirketlerin derecelendir-
me notlarina, sirketlerin Kamuyu Ay-
dinlatma Platformu'ndaki aciklamala-
rindan ulagilabilmektedir.

Kurumsal Yonetim Endeksi kapsami-
na giren ortakliklara kotta kalma iicret-
lerinde, Kurumsal Yonetim Endeksine
girdikleri tarihten itibaren tahakkuk ta-
rihleri itibariyle ilk iki y1l %50, sonraki
iki y1l %25 ve izleyen yillarda %10 seklin-
de uygulanan indirim bu ortakliklar i¢in
Kurumsal Yonetim Endeksi kapsamina
girdikleri tarihten itibaren 4 yil boyun-
ca devam edecektir. Kurumsal Yonetim
Endeksi'ne girdikleri tarihten itibaren 4
yil Kurumsal Yonetim Endeksi indirimi
uygulanmus ortakliklar icin, 2015 yih ve
sonrasinda tekrar indirim uygulanma-
yacak ve degisikligin yiirtirliige girdigi
tarih itibariyle Kurumsal Yonetim En-

deksi indirimine tabi ortakliklar diginda,
yeni bir ortaklik bu indirime tabi olama-
yacaktir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
(Kurul) 01.02.2013 tarih ve 4/105 sayilh
toplantisinda alinan karar dogrultusun-
da degistirilen ve yenilenen metodolo-
jiye gore yasal degisiklikle, temel ve ek
puanlama sistemi seklinde iki kademeli
bir sisteme gecilmistir. Yeni sistemde,
SPK ilkelerinde yer alan kural ve uy-
gulamalarin tiimii, yapilan degisiklik
kapsaminda asgari unsur olarak kabul
edilerek, ilk etapta 85 baz tavani iizerin-
den temel puanlar olusturulmaktadir.
Ikinci asamada asgari unsur olan kural
ve uygulamalarin etkinligi ve kurumlara
katma deger yaratip yaratmamasi de-
gerlendirilerek, 15 baz tavani lizerinden
ek puanlar hesaplanmaktadir. Yapilan
degisikliklerle, ilkelere sekilsel uyumun
yaninda fonksiyonel uyumun o6zellikle
One ¢ikartilmasi ve hesaplamalarn iki
kademeli olarak yapilmas1 matematiksel
olarak notlar asag1 dogru baskilamustir.

Kurumsal Yonetim Endeksi'nde is-
lem gormek isteyen sirketler SPK tara-
findan lisanslandirilan derecelendirme
kuruluglar tarafindan "Kurumsal Yo6-
netim Derecelendirme”si alarak BIST'e
bildirmektedirler.
ana baglhk altinda yapilmaktadir;

Derecelendirme 4

Pay sahipleri (%25 agirlik ile)

Kamuyu aydinlatma ve seffaflik (%25
agirlik ile)

Menfaat sahipleri (%15 agirhk ile)

Yonetim Kurulu (%35 agirlik ile)
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Tikrioyw Kumemsal Yonotm Derme-

Gi'nin yeni yonedim kuruly baskans Ana-
dolu Grubu lcra Bagkan Yardwmees: Hursit
Loru oldu. Yénetimde aynca lhami Kog,
Ortan Turan, Ali Pander, Feyhan Yagar,
Ugjur Bayar ve Teviik Bogin yer aloyor.

KURUMSAL YONETIM
ODULU BiR KEZ DAHA
TSKB’NIN OLDU

Tiirkfye Suverd
Kalkinma Bankes:
(TSKB), .44
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TEYD nin bas w1l
besincisin ditenle-
digh ddiillerde, TAV
Havalirmanlun T
kive"de “Yonetim
Kuruly™ kategorisin-
de en yitksck nota
sahip girket oldo
Havalimam
isletmecigmnde
Tiirkiye'mm diinyn-
daki lider markas:
TAY Havalimanlan,
Tiirkiye Kurumsal
Yanvetim Dernegi
{TKYTDY) tarafindan
b w1l begincisi
diizenbenen ddiillerde
¥ onetim Kurubu”
kutegorisinde en
yliksek nota sahip
girket ddiling akd,
TAV, 5. Kurumsal
Yanetim Odillerin-
de ayrca en vitksek
kurumsal vonetim
derecelendirme
notuna sahip sitketler
amsindn bginch
stradn gostenildi.
TAV Havali-
manlan Yatirime
Iiskileri Direkibrii
Nursel [lgen, sunlar
kayietti; “Son beg
wilihr Borsa tstanbul
Kurumsal ¥ dnetim
Emdeksi'nin zirve-
sinde yer almanin
hakl gururunu
yasiyvoruz, Yonetim
Kunulu'nun perfior-
mans deferlendir-
mesi, yeri segilen
Yametm Kumulu
Uvelerine uvgulaman
adaptasyon progra-
i il beraber ctkin
ve verimli calisan
Yimetim Kurulu Ko-
miteleri bu alandaki

gelizimimizi des-
tekleyerek, Yinetim
Kurulu kategori-
sindeki notumisn
Firveye tlagide™
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HALKAACILIP PARAYI

KURUMSAL YONETIM ZIRVESI

Oyun alani daraliyor
farkli olmak gerek

L &

BORUSAN Holding CEQYsu Agah Udur,
2015"in gecen yvildan biraz daha ivi bir vil
olacadin belirterek, “Ancak, oyun alaninz
hersey daraltivor. Dolayisivla sizin rakiple-
rinize gire daha farkh, daha etkin bir seyler
yaratmak mecburivetiniz artvor” dedi. Tor-

kiye Kurumsal ¥dnetim Dernedinin (TKYD)
e ———————————

BAPCHELANLA

Entegre Raporlamaya Hazir mynz?

m . »
i - |

Borusan 390
milyon dolar
yatirim yapacak

-

TURKIYE Kurumsal Yonetim Demegi'nin
(TEYD) bu yil 8'incisini ditzenledigi Ulus-
lararas) Kurumsal Yonetim Zirvesi'nde ko-
nugan Borusan Holding CEO'su Agah
Ugur, holding olarak 2015'te yilzde 10 bii-
yiimeyle 5 milyar ciro hedeflediklerini ve
390 milyon dolara yakin da yannm yapa-
caklanm ifade etti, Ugur “2014'te yiizde
10 bilyiime ile yaklasik 4.5 milyar dolar ci-
ro elde ettik. 2015"te de bu civarda biiyii-
me hedefliyoruz. Tarihimizde ilk defa 5
milyar dolar ciroyu yakalayabiliriz™ dedi.

ABD'de disuk karla satis yapryoruz

Ugur, biiyiimede Teksas'taki gelik boru
fabrikasimin bu yil tam kapasite ile caliga-
cak olmasinin énemli bir etken oldugunu,
bunun yam swa diger iglerde de biylime ya-
kalayacaklanm séyledi. Ugur, ABD ile celik
boru ithalat konusunda devam eden anti-
damping dava siireci ile ilgiliolarak ise Bo-

Yatmmlar onemli bir oncelik

R ek, g o I R ST L AT 20
b ot o R voied i e g B A

f.--w e e e

L. TKYD_dernek

L f KurumsalYonetim kil Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD

TKYD

HABERTI.IRK

Oyun alani genislerse
2015 daha iyi gececek

Borusan Holding CEQ'su Agah Ugur, 2015 yilimn
2014'ten biraz daha iyi bir vl olacagim sdyledi.
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Turkiye N

Vinoim HEEN
mED
BT
i

Dernedi
Corporate
Govemance
Agsociation
of Turkay

Tiraj-Dag@itim: 2.000 adet basilir,

Ebat: 21 x 28

Reklam Tarifeleri

Konumlandirma

Tarife

Arka Kapak 3.000 TL + KDV
 Arka Kapak fci 2000 TL + KDV
On Kapak Ici 2.000 TL + KDV
I¢ Sayfalar 1.500 TL + KDV

*Insert vermek isteyen frmalar igin, insert bedeli istenilen basim dzellikleri dahilinde verilebilir,

Ug ayda bir yayinlamr.

verilmemektedir,

Notlar

Kurumsal Yanetim Dergisi 21 x 28 cm chadindadir,

Fiyatlara, KDV dahil degildir.
Luziim gorilldigiinde tasanmm degistirilmesi istenebilir,
Tarifede belirtilen dzel sayfa ve yerler disindaki rezervasyonlar igin dzel sayla ve dzel yer garantisi

»  (deme vadesi 30 glindiir. Bu stireyi asan ddemelerde vade farks alinmakitadir,
*  Protokoliin imzasmdan itibaren ilamn iptali veya degistiniimesi miimkiin degildir,




Tirkiye ..

Kurumsal

57 mmmn
ermedi

coverrarce NI
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AKBANK AKCANGOD ENI?.'DEOg ﬁ

AKKOK AnapoLU Grusu
HOLDING

Arcelik A.S. a\*‘;‘e‘a AYGAZ eoricim S BORUSAN

BRIOO Ganiuu?m Cceply Ctilipech CiMOL

Deloitte 2 Egeli & Co. O Hergiiner Bilgen Ozcke Emj

ErdemirGrubuy ™ = =

i.li'é?ging is YATlnlui m %EANEI §ekerbank %

Tapa Aklen

AR 06 TOVA

.l_h_'eLSrnlle and Fiyl

SISECAM

TSIB  OTiipras G/ Yapikreds

En iyi kurumsal yonetim uygulamalarinin igsellestirilebilmesi, daha saglikh yonetim yapilarina sahip
olabilmemiz, seffaflik, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerini bir kurum kiiltiirii haline

@ YﬂSﬂr getirmemiz adina yiiriittiigiimiiz cahsmalarda gosterdikleri ilgi ve degerli destekleri icin kurumsal
iiyelerimize en icten tesekkiirlerimizi sunariz.
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BIZ TURKIVE'VE
INANIYORUZ.

Otuz yil 6nce bir hayal kurduk.

//

Biiyiik bir hayal.
Biz, Tiirkiye’nin oncii yalitim markasi olmaya inandik.

Kaliteli Gretimin giictind,
bilimi ve teknolojiyi arkamiza aldik.

Biz, “lyi gelecek igin, iyi yalitim” ilkesine inandik.

Zor zamanlarda, kolay olmayan kararlar verdik;
sonugclari bizi hep daha ileri gétiiren kararlar.
Attigimiz her cesur adimda hedefimize yaklastik.

Cilinkii biz,
caliskan Tiirk iscisine, miihendisine ve
calisan Tiirkiye'nin giiciine inandik.

Bugiin,
4.000 cesit yalitim malzemesini
75 lilkeye ihrag ediyoruz.

Eskisehir'de 75.000 m? alana kurulan besinci tiretim tesisimiz,
yurdun dort bir yanindaki bayilerimiz ve ¢6ziim ortaklarimiz ile
diinyanin 6ncii yalitim markasi olacagimiza

sonuna kadar inaniyoruz.
Biz ODE'yiz.

Bu gurur bizim,
bu gurur tiim Tiirkiye'nin.

®

INSULATES THE FUTURE

www.ode.com.tr



