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Onso6z

Dunya hizli bir dontsim sutrecinden geciyor. Gegmise nazaran risklerin
daha fazla oldugu, ¢oklu degisken ortamlarin giderek arttigl bir dénem
yasaniyor. Klasik is yapma sekilleri sektorlerden bagimsiz olarak tum sirketler
icin geride kalirken, her gegen giin daha kompleks yapilar icerisinde is yapmaya
baslayacagimiz bir ddnem hizla yaklasiyor.

Boyle bir ortamda sirketlerin ayakta kalabilmeleri, deger yaratabilmeleri
ve bu yeni duzenin icinde dogru noktada konumlanabilmeleri icin yeni
bir vizyona ihtiya¢ duyuluyor. Ozellikle Ulkemizdeki sirketlerin ylzde 95'ini
olusturan aile sirketlerinin ortalama 6mrinun c¢eyrek asirla sinirli kaldigini
ve her kusak gecisiyle birlikte devir oraninin hizla distigint goz 6ninde
bulundurdugumuzda, sirketlerin stratejilerini biran énce gézden gecirmelerinin
ne denli nemli oldugu ortaya cikiyor.

Ote yandan aile sirketlerinin sorunlari yalnizca kusak gecisleri ile sinirli degil.
Ozellikle su an icinde bulundugumuz Covid-19 pandemisi gibi zorlu kosullarda
Ust yonetimden tedarikcilere ve musterilere kadar tUm paydaslarin farkli
beklentileri bulunuyor. Bu sureci iyi ydnetemeyen, surdurulebilirligi odagina
almayan sirketler ciddi sorunlar yasarken, bir kismi ise faaliyetlerine son
vermek durumunda kaliyor.

Uzunvadelidegeryaratmanin, kurumsalydnetimilkeleriile birlikte ekonomik,
cevresel ve sosyal faktorleri de sirket faaliyetlerine ve karar mekanizmalarina
uyarlamanin, kiresel salgindan iklim krizine kadar her turld zorlu kosulda
surdurulebilirligi saglamanin yolu ise kurumsal yonetim ilkelerini uygulamaktan
geciyor. CUnkU kurumsal yonetim, tim taraflarin menfaatlerini adil bir sekilde
koruyarak hem sirketlerin dmrunu uzatiyor hem de sirketlere deger katiyor.

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi olarak, kurumsal yénetimin tlkemizde
gelismesini saglamayi, bu konuda en iyi uygulamalarin hayata gecirilmesine
destek olmayi ve bu iyi 6rnekleri cogaltmayi hedefliyoruz. Bu anlamda degerli
yazarlarin ortaya koyduklari bu yaymin yol gésterici olacagina inaniyoruz. Bu
vesileyle emegi gecen yazarlarimiza ve bu yayini bizlere kazandiran ge¢mis
dénem baskanimiz Sayin Feyyaz Unal basta olmak tizere TKYD Yonetim Kurulu
ile calisma gruplarimiza tesekkur ediyorum.

Dr. Tamer Saka
TKYD Yonetim Kurulu Baskani



Girig

Kurumsal yonetim, 1999 yilinda OECD'nin koydugu ilkeler ile formal bir
hal kazandi ve Ulkemizde de Sermaye Piyasasi Kurulu 2003 yilinda Kurumsal
Yénetim llkelerini yayinladi. Turk Ticaret Kanunu'nda 2012 yilinda yapilan
degisiklikler ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda 2003 yilindan bugtine yasanan
gelismeler, Glkemiz sirketlerince konunun daha blyUk bir Snemle ele alinmasini
getirdi.

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) olarak biz de 2003 yilindan bu
yana Ulkemizde kurumsal yonetim kavramina sahip ¢ikmaya, gelistirmeye ve
yayginlastirmaya calisiyoruz. Dernegimiz bugtin artik 600'G askin bireysel, 60
kurumsal Uyesi ile 6zel sektér, medya, dizenleyici kurum ve kuruluslar, sivil
toplum kuruluslari ve akademik dinya arasinda 6nemli bir iletisim agr kurmus
durumda.

Belli kural ve ilkelere gore sekillenmis, glinin sartlarina uygun olarak surekli
guncellenebilen bir yonetim sistemi, sirketlerin uzun émurld olabilmesinin
yegane yolu. Dolayisiyla kurumsal yonetimi i¢sellestirip, sirketleri buna uygun
yapilara hizla dénudstirebilmemiz olduk¢a énemli.

Ulkemizdeki cesitli arastirmalara gére sirket ¢marleri 25-30 yil ile sinirh.
Aile sirketleri; ekonomimizin temel diregi ve istihdam kaynagi oldugu gibi
ayni zamanda Ulkemiz i¢cin buyuk bir dinamizm ve yenilenme kaynagi.
Turkiye'deki sirketlerin yaklasik %95'i aile sirketi. Calismalar ancak %10'nun
altinda bir oranda sirketin ticiincii nesle kadar dayanabildigini gésteriyor. Ulke
menfaatleri agisindan baktiginizda kurumsal yonetim ilkelerinin benimsenmesi
ve uygulanmasi daha fazla deger yaratiyor, ekonomiyi daha fazla buyuttyor.
Gelismekte olan Ulkeler icerisindeki sirketlerin gelisimine baktigimiz zaman,
bircok sirketin kurumsal yonetime tutunup sermaye piyasalarini dogru
anlayarak, sermaye, finansman erisimi agisindan dogru adimlar atarak ¢cok ciddi
degerler yaratabildiklerini gértyoruz. Dolayisiyla sirketlerimizi strdurdlebilir
ve daha degerli kilabilmek, uluslararasi arenada daha rekabetci olmalarini
saglayabilmek icin kurumsal yonetim ¢nemli.



Dernegimiz, kurumsal yonetim ilkelerini Turk ekonomisinin temel tasi olan
aile sirketlerine yakinlastirma ¢abasinin bir Urdnt olarak Anadolu Seminerleri
Projesi'ni hayata gecirdi. Bugtine kadar Anadolunun 40 ilinde, ¢ok degerli
ana hissedarlar ve profesyonel yoneticiler ile bir araya geldik. DUzenlenen
seminerlerde edilen tecrubeler ile rehber yayinlar hazirladik, Turkiye'nin alti
farkli ilinde ana hissedarlar ile yaptigimiz birebir gorismeler ile iller 6zelinde
“Kurumsal Yonetim Algi Arastirmasi” raporlari yaymnladik, Anadolu'da Ticaret
ve Sanayi Odalari is birliginde duzenledigimiz panellerde bu gdrismelerin
ciktilarini tartistik. International Finance Corporation (IFC)In Aile Sirketleri
Yonetim Rehberi'ni Turkce 'ye kazandirdik. Sdreli yaymimiz olan Kurumsal
Yonetim Dergisi'nin ¢esitli sayilarinda aile sirketlerine yonelik konulari gindeme
getirdik, glincel makaleler ve roportajlar ile farkl perspektifler sunmaya galistik.
Aile sirketlerine yonelik ylruttugimuz projeler ve hazirladigimiz yaymnlar ile
Ulkemizde hakim olan aile sirketlerinin ana hissedarlarina ve profesyonel
olarak gorev alan yoneticilerine yeni bir bakis acisi kazandirmayi amacladik.

Aile Sirketklerinde Kurumsal Yonetim Calisma Grubu'nun dzverili calismalari
sonucu hazirlanan bu yayinin, Tdrkiye'de aile sirketlerinin kurumsal gelisim
uygulamalarina rehberlik edecegini Umit ediyor, tim ilgililerin faydasina
sunuyoruz.

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi
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Tirkiye'de Aile Sirketleri igin Kurumsal Yonetim: Neden ve Nasil Uygulanmalr?

. Aile Sirketlerinde Kurumsallagsma
ve Kurumsal Yonetim

Kurumsal Yonetim llkeleri

Basariya ulasmak icin calisan kurumlarin tim cikar sahiplerinin haklarini
gozetmesi, yalnizca kendi neslini degil, gelecek nesilleri de distiinmek zorunda
oldugu bir gercektir. Bu dusunce ile kurumsal yonetim uygulamalari bu
yaklasim icin gerekli olan en uygun ortami olusturur.

Sadece Ulke degil, dinya piyasalarinda rekabet kosullarinin yaratiimasi
acisindan 6zel sektor sirketlerinin adillik, sorumluluk, seffaflik, hesap verebilirlik
ilkeleri cercevesinde yapilanmalarinin gerekliligi agiktir.

Kurumsal yonetim, modern yasamda insanlarin bir amaca ulagsmak igin
olusturdugu herhangi bir kurum yénetiminin dizenlenmesidir. Bu genel tanimi
bir sirkete indirgersek; sirketin insan ve mali sermayeyi ¢ekmesine, etkin ve
verimli calismasina, ait oldugu toplumun degerlerine saygl gosterirken uzun
dénemde sermayedarlarina ekonomik deger yaratmasina olanak veren,
her tdrll kanun, yénetmelik, kod ve uygulamalari olusturmak oldugunu
soyleyebiliriz.

Kurumsal yonetimin evrensel kabul ve gecerliligi olan ana ilkeleri adillik,
hesap verebilirlik, seffaflik ve sorumluluktur. Ayni zamanda etik kurallar,
kanunlara uyma, cevrenin korunmasi gibi bicok alanla érttsdr.

Kurumsal yonetim ilkelerinin getirdigi basariyla gelen sorumluluk, bir
kurumun gelecek nesillere de ayni degerlerle katkida bulunmasini ve tim
hissedarlariyla ¢ikar sahiplerini tatmin etmesini getirecektir. Sirket yonetimi,
butin bu iliskileri gbz ©nunde bulundurarak, hissedar ve tUm menfaat
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sahiplerinin beklentilerinin dengeli bir sekilde tatmin edilmesi ve sirketin uzun
vadede surdurulebilir bir performans dlzeyine ulasmasi ¢abasinda olmalidir.

Kurumsal yonetimle ilgili dUzenlemeler de, adillik, seffaflik, hesap verebilirlik
ve sorumluluk olarak adlandirilan dort temel ilkeye odaklanarak sirketin gerekli
kaynaklari ¢ekebilmesini amaglamalidir. Kurumsal yénetimin bu dort temel
ilkesi, performans 6lcimu ve gelistiriimesi esasina dayali olarak birbirleriyle
iliskilendiriimekte ve boylece, sirketlerin hissedarlar icin deger yaratirken,
toplumsal degerlerle de uyumlu calismasi beklenmektedir. Bu dort temel
ilkeyi su sekilde belirtebiliriz. Bu irdeleme oncelikle hisse dagilimi genis olan
veya Ozellikle paylari borsalarda islem gosteren sirketler icin gerekli olsa da,
glnumuzde sirketini gelecege tasimak isteyen her sirket icin ©nem kazanmistir.

Adillik

Azinlikveyabancihissedarlardahilolmak dzere hissedarhaklarininkorunmasi
ve tUm menfaat sahipleri ile yapilan so6zlesmelerin uygulanabilirliginin
saglanmasi, sirket yonetiminin butin hak sahiplerine karsi esit davranmasinin
ifadesidir. Bu ilke, azinlik hissedarlar ve yabanci ortaklar da dahil olmak tzere
hissedar haklarinin korunmasini ve yapilan sézlesmelerin uygulanmasini ifade
etmektedir. Kurumsal yonetim cercevesi, hissedarlik haklarini korumali ve bu
haklarin kullanilabilmesini kolaylastirmalidir. Hissedarlari, mulkiyetin sahibi
olarak tanimaktadir. Hissedarlar, sirketin yasal olarak taninmis ve bolunebilir
hisselerinin sahibi olarak sirketteki ¢ikarlarini strdirme veya elden ¢ikarma
hakkina sahiptir. Etkili kurumsal yonetim, bu mulkiyet hakkini koruyan ve
glvenli sahiplik, kayit ve transfer yontemlerini iceren yasa, prosedUr ve
uygulamalara dayanmaktadir.

Sorumluluk

Sirket faaliyeti ve davranislarinin ilgili mevzuata, toplumsal ve etik degerlere
uygunlugunun saglanmasi.

Kurumsal yonetim; tim paydaslarin haklarini yasalarda ve ikili anlasmalarda
belirtildigi sekilde tanimak, kazang ve yeni is alanlari yaratmada sirketler
ve paydaslar arasinda etkin isbirligini olusturmak ve mali acidan guclu
isletmelerin olabildigince ¢ogalmasini amaclar. Ancak sirketlerin hissedarlari
icin deger yaratirken toplumsal degerleri yansitan kanun ve dlzenlemelere
uyum gostermesini ister.

Kurumsal yonetim ilkeleri; calisanlarin yonetime katiimini tesvik edici



Tirkiye'de Aile Sirketleri igin Kurumsal Yonetim: Neden ve Nasil Uygulanmalr?

mekanizmalarin gelistiriimesini dnerir. TUm paydaslarin katkilarini, géruslerini
yonetim kuruluna iletebilmesi icin gerekli ortamin saglanmasini vurgular.

Seffaflik

Sirketin finansal performansi, kurumsal yénetimi, hissedarlik yapisi hakkinda
yeterli, dogru, acglk ve karsilastirilabilir bilgiler zamanl bir sekilde kamuoyu
ile paylasiimalidir. Kurumsal yonetim; sirketin mali durumu, performansi,
mulkiyeti ve yonetilmesi dahil olmak tzere sirketle ilgili butin maddi konularin
dogru ve zamaninda agiklama yapilmasini saglar. Sadece faaliyet sonrasinda
degil, faaliyetin gerceklestiriimesi sirasinda ve dncesinde de bilgilendirmelerin
yaplimasi beklenir.

Bu aciklamalarda, sirketin gecmis donem performansi ile birlikte gelecege
yonelik hedefleri ve karsilasacagl onemli riskler hissedarlara, sirket paylari
borsada islem goriyorsa mevcut ve potansiyel yatirimcilara duyurulmalidir.

Seffaflik konusunda uygulamada karsilasilan en ciddi sikintilardan biri
de cesitli Ulkelerde uygulanan muhasebe standartlarindaki farkliliklar
nedeniyle finansal bilgilerin karsilastirilabilir olmamasidir. Finansal bilgilerin
karsilastirilabilirligi icin Avrupa Birligi 2005 yilindan itibaren buattn halka acik
sirketlere, konsolide tablolarini Uluslararasi Muhasebe Standartlari Komitesi
tarafindan yayinlanmakta olan Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari
(UFRS) uyarinca hazirlanmasini zorunlu kilmistir. Tirk Muhasebe Standartlari
Kurulu (TMSK) da 2006 yilinda UFRS'yi Turkge'ye cevirmistir. Sadece borsa
sirketleri degil, ozellikle uluslararasi sirketler ve finans sektoru ile birlikte
hareket etmek isteyen sirketlerin, muhasebe sistemlerini UFRS ile de entegre
etmelerinde fayda vardir.

Hesap Verebilirlik

Sirketlerin yonetime iliskin kural ve sorumluluklarini acik bir sekilde
tanimlanmasi, sirket yonetimi, hissedar ve menfaat saglayanlarin haklarinin
yonetim kurulu tarafindan gozetilmesini gerektirir. Kurumsal yonetim, sirketin
stratejik rehberligini, gelecege tasinmasi sorumlulugunu, yonetimin etkin
denetimini ve yonetim kurulunun, sirkete ve hissedarlara karsi hesap verme
yukumlalagu tasimasini saglayacak dtzenin kurulmasini olusturur.

Hesap Verebilirlik; faaliyet dncesinde, sirasinda ve sonrasinda geri bildirim
saglanmasini iceren seffaflik ilkesinin aksine, faaliyet sonrasini kapsamaktadir.
Bu ilke, yonetim kurulunun tepe ydnetim performansini bagimsiz bir sekilde
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izlemesini ve yonetim kurulunun hissedarlara karsi hesap verebilirliginin temin
edilmesini 6nermektedir. Bunun saglikli bir sekilde isleyebilmesi icin, ydnetim
kurulu ve tepe ybnetim arasinda sorumluluklarin ne sekilde paylasildigl
netlestiriimelidir. Aksi takdirde, karar verme gicintn hangi mercide oldugu,
dolayisiyla bu kararlar igin hesap verme yakumltliginidn kimde oldugu belirsiz
kalacaktir. Baska bir ifadeyle, yonetim kurulu ve tepe yonetim arasinda etkin
bir is bolumuy, kurumsal yénetimde hesap verebilirlik ilkesinin vazgecilmez
kosuludur. Bu nedenle, kurumsal yonetimle ilgili rapor ve kodlarda yénetim
kurullarinin yapisi ve isleyisi ile ilgili duzenlemeler agirlikl bir yer tutmaktadir.

Aile Sirketlerinde Kurumsal Yénetimin Onemi

Kurumsal yonetim ilkeleri, sirketlerin faaliyetlerini istikrarli bir sekilde
surdurebilmelerine dogrudan etkisi nedeniyle, zaman icinde paylari borsada
islem gbrmeyen sirketler icin de dnem kazanmistir. Aile sirketleri, kurulus
yillarinda kendilerine 6zgl avantajlarina bagl olarak hizli bir performans
artisi gosterseler de, sirketler bUyddUkce karmasiklasan iliskiler cercevesinde,
performansin devamliligini saglayabilmek, belli dizenlemeler gelistirme geregi
dogurmaktadir. Baska bir ifadeyle girisimcinin, basariyl surdtrebilmesi igin
"blylimeyi yonetme” geregi dogmaktadir. isler gelistikce ve sirket blytdukge
farklr alanlara yatirimlar yapiimakta ve sermayedar, profesyonel yoneticiler ile
calismaihtiyaciduymaktadir. Boylece, risk alan sermayedar ve tcretkarsiliginda
karar alan profesyonel yonetici rolleri ortaya ¢ikmakta, kisacasi sahiplik ve
yonetim erkleri birbirinden ayriimaktadir. Bu ayrim s6z konusu oldugunda
ise etkin bir sekilde isleyen sistemlerin kurulabilmesi icin kurumsal yonetim
ilkelerine olan ihtiya¢ ©n plana ¢ikmaktadir. Basarili bir girisimcinin, blyumeyi
yonetmek icin gerekli olan kritik kaynak ve kisisel niteliklerin tamamina sahip
olmayabilecegi gbz 6niinde bulundurulmalidir.

Aile sirketleri acisindan ¢nem taslyan diger bir unsur da, sirketin biytme
surecinden bagimsiz olarak ilerleyen diger bir stre¢ olan ailenin buytmesidir.
Girisimcinin finansal beklentilerini karsilayarak tatminkar bir performans
sergileyen aile sirketi sabit bir blyUme gosterse dahi, ikinci ve Gguncl kusakta
genisleyen ailenin finansal beklentilerini karsilayamayabilecektir. Bu nedenle
aile bireylerinin sirkete iliskin finansal beklentileri netlestiriimeli ve buna uygun
performans dlzeyi tanimlanmalidir,

Ailenin genislemesiyle birlikte ortaya ¢ikan diger bir durum da ailenin tek
basina bir paydas olmasinin yani sira, aile icinde “hem hissedar olup hem de
calisan, hissedar olmayip calisan, calisip hissedar olmayan, ne hissedar olan
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ne de calisan” aile bireyleri gibi ¢ikarlari farklilasabilecek paydas gruplarinin
olusmasidir. Bu paydas gruplarinin farklilasan cikarlari iyi yonetilmedigi
takdirde, aile bireylerinin sirketin isleyisine ve gelecegine iliskin fikir ayriliklari
sirketin devamliligini tehlikeye atmaktadir. Aile sirketlerinde kurumsal yonetim,
aile bireylerinin ise iliskin farkl beklentilerinin tartisilacagl ve dengelenecegi
mekanizmalar kurarak, sirketin geleceginin i¢sel nedenlerle ¢cikmaza girmesini
Onlemeyi amaclamaktadir.

Aile sirketlerinde kurumsal yonetim uygulamalarini 6n plana ¢ikaran diger
husus ise sermayedir. Aile, sermayesinin yetersiz kaldigi durumda ortaklik,
kurumsalyatirimcilar, finans kurumlarive bireyselyatirimcilaradogrugenisleyen
bir yelpaze ile iletisim icinde olmak durumundadir. Bu sekilde ortakliklarin
kurulmasl sonucunda taraflarin birbirlerine karsi olan sorumluluklari kurumsal
yonetimi zorunlu kilmaktadir. Zira, kurumsal yonetimin temel amagclarindan
biri de; mulkiyet sahibinin sermaye ortakligindan dogan haklarinin korunmasi
ve gelistirilmesidir.

Kurumsal yonetim, aile sirketlerinde sdrddrulebilirlik acisindan baslica
kosul olan aile ve sirket arasindaki iliskilerin dUzenlenmesi acisindan ayrica
onem tasimaktadir. Aile sirketlerinde gelistirilecek olan kurumsal yonetim
dizenlemeleriyle;

Profesyonel yoneticilerin performans seffafligy;

Performans bazinda ve adil piyasa kosullarina uygun sekilde
Ucretlendirme;

Kariyer gelisim yollarinin aile Uyeleri tarafindan tkkanmamasi;
Profesyonellerin ve aile Uyelerinin ayni performans sistemine tabi
olmalary;

Karar almada vyetki ve sorumluluk alanlarinin belirlenmesi gibi
beklentilereyanitverilerek, yetenekliyoneticilerin sirkete kazandiriimasi,
mumkun olmaktadir.

Bu uygulamalarla sirketin faydasina olacak Kisilerin dogru olarak
degerlendirilmesi ve sirket icin deger niteligi taslyan profesyonellerin kaybinin
Onlenmesi hedeflenmektedir. Yine sirketin en 6énemli menfaat grubu olan
ancak, yonetime katilmayan aile kokenli hissedarlarin; sirket performansini
sorgulama, kar dagitimi, verasete iliskin hususlar, glic ve otoritenin devri,
ortak giderlere yonelik kararlar, borclanma gibi énemli politikalar ve sirketin
stratejik politikalarinda s6z sahibi olmalari saglanacaktir. Ayrica, seffaflik ve aile
dyelerinin istihdami icin kurallarin belirlenmesi gibi beklentileri karsilanarak
sirkete zarar verebilecek olasi ¢ikar ¢catismalarinin énine gecilebilecektir.
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Ailenin Sirkette Temsil ve Sorumluluklari

Aile Uyelerinin, aile sirketinde gorev alabilmek icin sahip olmalari gereken
bilgi ve becerilerin objektif ve gercek¢i olarak belirlenmesinde Aile Konseyinin
goruslerinin gbz onune alinmasi yerinde olur. Bilgi, gbrgd, egitim, deneyim ve
performans dizeyi uygun ise aile Uyeleri de sirketin ¢alisani olabilir, ydnetim
kademelerinde gorev alabilir. Bir aile Uyesinin yoneticilik vasiflarina sahip
olup olmadiginin degerlendirilmesi ve izlenmesi sorumlulugu Aile Konseyi
tarafindan yerine getirilebilir.

Aile sirketlerinde calisan aile Uyesinin belirliydnetim kademelerine dogrudan
atanmak icin sadece aile Gyesi olmasi yeterli degildir. Ozellikle sirketin yonetim
kademelerinde calisacak aile Uyelerinin, vizyon sahibi, egitimli, ileri ydnetim
becerilerinesahip olmasigereklidir. Bugereklilikaile disindakiprofesyonellerden
asla farkl tutulamaz, degerlendirilemez. Performansi ve yoneticilik vasiflari
yetersiz bulunan aile Uyelerinin gerekli bilgi ve becerileri kazanmasi i¢in gerekli
olan 6nlemler alinmalidir. Bu dnlemlere ragmen yonetim becerisi yetersiz
gorulen aile Uyesi gorevi birakmaya davet edilmelidir. Ki bu hem kendisi, hem
sirket icin yararh olacaktir. Gelecekte sirkette calisacak, yonetiminde gorev
almasi ongorilen aile bireylerinin kisisel ve mesleki gelisimleri icin yol gdsterici
olmak ve gerekli dnlemleri almak, ailenin yukimltlugundedir. Sirkette gorev
alacak aile tyelerinin, ilke olarak en alt seviyeden ise baslamalari ve mumkin
oldugunca fazla kademede calisarak isin bltintne hakim olmalari gerekir.
ise yeni baslayacak aile Gyelerinin hangi kisimda ve hangi kademeden ise
baslayacag sirket yonetim kurulu tarafindan belirlenir. Yonetim Kurulu ile aile
konseyi arasinda bir iletisim mekanizmasi kurulmasi ve yonetim kurulu'nun
faaliyetler ve kararlar hakkinda aile konseyini dizenli olarak bilgilendirilmesi
uygun olacaktir.

Aile Uyeleri ve Profesyonel Yonetici iliskileri

Aile Uyeleri ve profesyonel vyoneticiler konulara benzer sekilde
yaklasan, karsilasilan sorunlara karsi, birbiriyle ayni 6ngoriye sahip hale
gelebilmektedirler. Bu sebeple bagimsiz goruslerin temsili blylk 6nem
tasimaktadir. icra sorumlulugu alacaklarin aileden olsun veya olmasin yetkinlige
gore belirlenmesi; icra gorevi olmayan sirket ve aile disindan kisilerin bagimsiz
yonetim kurulu Uyesi olarak eklenmesi dnerilmektedir.

Profesyonel yoneticilerin aile Gyeleri gibi distinmeye yonlendiriimesi yerine,
farkl bakis acilariyla distncelerini belirtmesi, alternatifler gelistirmeye tesvik
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edilmesi sirketin yararina olacaktir. Profesyonel yoneticilerin yaklasimlarinin
dikkate alinmasi, demokratik bir calisma ortami ve katilimc yonetim
tarzinin olusmasina yardimci olacaktir. Buradaki sorumluluk, sirketin en st
yonetiminde yer alan aile Uyesindedir.

Aile Meclisi

Ailenin en Ust karar ve paylasim organidir. Burada sadece aile bireyleri yer
almasiuygundur. Bu aile bireylerinin is ileilgili olmasi gerekmez. Ailenin yasayan
en buyuk bireyinin, aile meclisi baskanligini yuritmesi yerinde olacaktir.

Aile Konseyi

Turk Ticaret Kanunu ve ilgili mevzuatlara gore sirketlerde yonetim kurulu,
denetim kurulu gibi organlarin olusturulmasi 6nerilmektedir. mevzuat, baz
yonetim ve denetim organlarinin olusturulmasini zorunlu kilmaktadir. Bunun
yaninda, ailenin hissedari oldugu sirketlerle etkinligini arttirmasi, iletisim
kurulmasi ve aile ile is iliskilerini saglkli duzenlemesi icin Aile Konseyinin
olusturulmasi faydali olacaktr.

Aile konseyi; aile Gyelerinin, sirketi ve aileyi etkileyen konularin konusuldugu,
aile ve is degerlerinin, politikalarinin ve sirketlerinin gelecege iliskin stratejisinin
ve hedeflerinin belirlenebilecegi, kararlarinin alinabilecegi, duzenli araliklarla
bir araya geldigi ortamdir. Aile konseyinde, aile Uyesi olmayan, disaridan yetkin
ve aileye ve isine deger katabilecegi dustnulen kisilerin de yer almasi uygundur.
Bu kisilerin ailenin icsel konulariyla haberdar olacagi dikkate alinmalidir. Ailenin
karari ile Aile Konseyine donemsel veya suresiz alinacak bu kisi bir anlamda
ailenin sirdasi durumundadir.

Aile konseyinde; aile Uyelerinin kararlara daha fazla katiliminin, bilgi
alisverisinin arttinldigl, diger aile Uyelerine karsi acik olundugu, bilginin
paylasildigl, tartisma ve demokratik yaklasimlarin tesvik edilmesi beklenir.
Bir anlamda sirketlerdeki kurumsal yonetimin seffaflik ilkesi, ailenin icinde de
olusturulmus olur.

Aile konseyinde yer alacak aile Uyeleri ve/veya disaridan kisilerin Uyelik
sartlary, aile tarafindan belirlenir. Aile Gyesinin kan ve sihri hisimlarinin konseye
nasil ve ne zaman ve ne sartlarla tUye olabilecegi ailenin kararina bagldir.

Kalabalik ve ikiden cok kusak olan ailelerde, Aile Konseyinin bir Yurutme
Kurulu tarafindan yonetilmesi, yarttme kurulu baskaninin ayni zamanda Aile
Konseyi Baskani olmasi yerinde olacaktir. Aile Konseyi ve Yurutme Kurulu
Baskani'ni ve Uyelerinin ne sartlarda, ne sure ile secilecegi, sorumluluklari,
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ailenin verecegi karara ve aile anayasasina gore belirlenmelidir.

Bunlarin deneyimli bir danisman tarafindan aileye anlatilmasi ve mevzuat
agisindan tum detaylarla bilgilendirilmesi, yapilacak dlzenlemelerin aile
degerleriyle ve geleneksel yapisiyla 6rtdsmesi Aile Konseyinin strdurulebilirligi,
sagligive gelecek kusaklara sorunsuz aktarilmasinda blytk dnem tasimaktadir.

Aile Ofisi

Aile sirketine sahip ailelerin, aile Uyelerine ve hissedarlarina bircok hizmet
saglayan aile ofislerine ihtiyaclari vardir. Bu hizmetler; vergi, mal varhig ile ilgili
hukuki ve finansal yardim, ailenin yatirm portféydnt yonetme, hissedarlara
gerekli bilgileri saglama ve aile/hissedar olanaklarini adillik ve kararlastirilan
kurallara uygun olarak hakkaniyetli bir sekilde sahiplerine faydalandirma
olabilir. Aileden birinin basit bir istegi aileden olmayan sirket calisani veya
yonetici icin zor ve zaman alicr olabilir. Bu durumlarda aile ofisleri aile ve is
arasinda sinir ¢izme islevi gorur.

Bir aile Uyesinin isteklerini sirket yapacagina, aile ofisi yapar. Aile ofisi; aile, is,
is disi yatirrmlari arasindaki iliskiyi dizenlemede yardimci olur. Aile ofisleri aile
konseylerine bagli calismalidir.

Aile Anayasasi

Bir aile sirketindeki en buyuk tehlike ve zayif nokta, aile ve sirket kavramlarinin
birbirine karistiriimasidir. Aile sirketlerinin gelecek kusaklara devredilmesi,
surekliligi ve kurumsal bir yapiya kavusturulmasi icin bir Aile tarafinda da “Aile
Anayasasi'na gereksinim vardir. Varligini koruyamayan aile isletmelerinde, aile
ve is iliskisinin dengesinin kurulamadig), kisisel intiyaglarin giderilmesinde aile
ve is onceliklerinin karistigl gortlmektedir. Aile anayasasi olusturulmasinin,
aile sirketlerinin hissedarlari, aile Uyeleri ve sirket Ust yoneticileri arasindaki
iliskilerin en saglikli sekilde yonetilmesinde dnemli rolt vardir.

Ailenin bugln ve gelecektekiislerininisleyisini kolaylastirmakicin olugturulan
aile anayasalari; hissedarlarin birbirleriyle, diger aile Uyeleriyle ve sirket
yoneticileriile iliskilerinde izleyecekleri prensipleri ortaya koyar. Hukuki niteligi,
mevzuatlara uygun dlzenlendiginde, olan ve iyi niyete dayanan anayasa aile
birligine ve sermayenin uzun sure ailede ve aile sirketinde kalmasina katkida
bulunur.

Dogru yapilan, sartlari aile dyelerinin ortak kararlari ile olusturulan bir
anayasa ile aile icindeki mevcut ve olasi sorunlar, kurallar dahilinde halledilir,
yonetimde olan ve olmayan aile Uyeleri rahatlar ve iyi profesyonel yoneticiler
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sirkete cekilebilir.

Aile anayasasinin islerligi, surdurulebilirligi ve degeri; ailenin gelecekle ilgili
planlama yapmasi, tartismasi ve birden ¢ok kisinin katilimr ile olusturulmasina
baghdir. Anayasay olusturma ve gelistirme slreci anayasanin kendisinden
daha da 6nemlidir. Bu surecte ailenin hassas davranmasi, dogru, deneyimli
kisilerden danismanlik almasi gerekir. Bu danismanin her aile Uyesine esit
davranmasi, gorUslerini almasi, kisisel ve ailenin gelecegi ile beklentilerini
anlamasi, deneyimleri 1siginda gelecekte olasi anlasmazliklari gérebilmesi ve
bunlara uygun onlemleri anayasanin ilgili boélumlerinde dikkate alinmasini
Onermesi gerekmektedir. Psikolojik yaklasim da gerektiren bu sureg,
anayasanin olusturulma safhasinda ¢ok énemlidir. Unutulmamalidir ki; her
aile 6zeldir. Aile anayasalari her aileye 6zeldir ve dyle olusturulmalidir. Bunun
bir sablonu yoktur, olamaz. Genel hatlariyla basliklari olabilir, ama her aile icin
incelenip, aileye ¢zel icerik hassaslikla olugturulmalidir.

Aile Anayasasi'min basarili olusturulmasi; sirket yonetiminin gelecek nesillere
devir planina, vergi planlamasina, aile Gyelerinin kisisel varlik yonetimine, sirket
degerlendirmesine, hedef belirlenmesine kadar cesitli tecriibelere ve bakis
agisina ve genis vizyona sahip olunmasini gerektirir. Bunun igin deneyim sahibi
danisman/danismanlar kurulu ile calismak gereklidir.

Aile anayasasinda yer alan maddeler sirket sozlesmesine, hissedarlik
politika ve hissedarlar sdzlesmelerine, alim-satim sozlesmelerine eklenerek,
mevzuatlara uyumlastirilarak, hukuki nitelik kazandirlabilinir. Bu konuda
birlikte calisilacak danismanin yetkinligi ve deneyimi énem kazanmaktadir.

Aile Anayasasi'nin Olusturulmasi

Aile anayasasinin hazirlanmasi, ailenin kurumsallasmanin en énemliadimidir.
Aile sirketinin kurumsallasma surecinde yapiimasi en dogrusudur. Ama her
zaman boyle olamayabilir. Aile anayasasi olusturulmasinda, aile sirketinin
isleyisine olan katkisi yadsinamaz. Sirket yonetiminin belirli kurallara emanet
edilmesi ile yonetim ile astlarin iliskilerinin sirket gelecegine olumlu katkisi,
dmrunu uzatmasl, degisim ve dinamizmin surdurulebilir olmasini saglar.

Aile Anayasasi'nin Temel Bilesenleri
Aile bireyleri arasindaki iletisim ve iliskiler dizenlenmeli,
Profesyonel yonetici calistirma sartlari belirlenmeli,
Aile Uyelerinin, yonetici olmasi durumunda hangi yetkinliklere sahip
olmasi gerektigi saptanmall,
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Aile Uyelerinin bireysel veya birlikte yeni sirket kurma kurallar
belirlenmel,

Aile ve sirket iliskileri tam olarak ayriimall,

Aile meclisi ve konseyinde karar alma kriterleri tam olarak belirlenmeli,
Aile meclisi ve konseyi toplantilart ve toplanti gindemlerinin nasil
olacagl saptanmall,

Aile meclisi ve konseyi yetkileri ve sorumluluklari belirlenmeli,
Varliklarin nasil korunacagi kurallara baglanmali,

Aile Uyelerinin hisse devir sartlari ve sinirlari belirlenmeli,

Aile Uyelerinin sirkette calisma kurallari dizenlenmeli,

Gelecek nesillere kurallar ve 6rnek olma sorumlulugu geregi her konuda
birliktelik saglanmalr.

Aile Anayasasi, Aileye ve Sirketlere Neler Saglar?
Hissedarlik ve sirket ydnetimi konularini birbirinden ayrilabilir.
Aile ici iletisim ve sirket i¢i iletisimi birbirinden ayirarak saglikli bir
yonetim tarzi uygular.
Kararlari ve sonuglari degerlendirir.,
Kurumsal, kalici ve ileriye yonelik sirket yapisi olusturulur.
Ailenin vizyon ve degerleri belirlenir, gelecege iliskin hedefler konur.
Aile gelenekleri korunur ve gelecek nesile tasinir.

Aile Uyeleri arasinda karsilikli saygi, sevgi, destek ve yardimlasma
saglanir.

Aile Uyelerinin sirket ve yonetimine glveni saglanir ve surddrulebilir
olur.

Aile Uyelerinin sirkette calisma kurallari olusturulur.

Aile Uyelerinin egitim planlamalarina yon verilebilir.

Aile Uyelerinin kisisel gelisimi saglanir.

Aile icinde sirketin mevcut durumu ve gelecegi icin alinacak kararlar
alinmasiigin yontem olusturulabilir.

Ailenin is birligi icinde oldugu kisi/kurum/kuruluslar ile iliskilere ait
sartlar belirlenir.

Gorev ve otorite devri ve halefiyet planlamasi icin sartlar belirlenir.

Is paylasimi yapilir,,

Varliklarin nasil  korunacagl ve gelistirilecegine iliskin politikalar
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olusturulur.

Sirketin nesiller boyunca var olabilmesi ve surekli gelistiriimesi icin
sartlar olusturulur.

Sonraki jenerasyonlari belirli disiplinlere ile yonlendirir.

Aile Anayasasi Duizenlenirken Dikkat Edilmesi Gerekenler

Baslangicta Aile Anayasasi konusunda destek alinacak kisi/kurum
hassaslikla secilmeli.

Secilen kisinin d8mur boyu ailenin sirdasi olacagl goz énunde tutulmali
ve gizlilik anlasmasi sartlari belirlenmeli ve imza altina alinmall.

Aile Uyeleri ile birebir gorismeler sonrasi, aile blyuklUk ve yapisina ve
geleneklerine uygun olarak Aile Meclisi ve Aile Konseyi kurulmalr.

Aile toplantilari belli bir olgunluga eristiginde, Aile Anayasa ¢alismalarina

baslanmal.

Sonrasl Aile Anayasasi icin destek alinan kisi/kuruma gore olusturulur.
Unutulmamali ki Aile Anayasas;

Birka¢ Uyenin beklentilerine gore degil tim taraflarin beklentilerine

gore yapilirsa,

TUm aile UGyelerine esit davran.

Danismanlik alinan kisi/kurum uzlastiricr rolt oldugunu goz dninde

tutulursa,

Ailenin en Ust neslinin isteklerine gore olusturulmaz, gelecek neslin

gorus ve talepleri gbz 6nunde bulundurulursa,

Yapilirken katilimcr bir yénetim felsefesi olusturulursa,

Sirketin su anda ve gelecekteki yonetim bigimini ortaya koydugundan
hukuka aykiri prensipleriicermiyorsa,

Hissedarlik politikasi ve hissedarlik sézlesmesi ile desteklenmis ve
mevzuata uygun olarak dizenlenmisse

islerligi vardir ve nesiller boyu uygulanabilir.

Hissedarlar S6zlesmesi

Aile Sirketlerinde Kurumsal Yonetim Yolunda Hissedarlar Sézlesmesi
GUnUmuzde Turkiye ekonomisi icerisinde bUyuk bir rol oynayan aile

sirketleri'nin varhigl, ekonomik dayanikliligin artmasini ve glclenmesini

saglamaktadir. Aile sirketlerinin kurumsallasma sureclerini, aile, sirket ve 3.
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kisiler acisindan ele alarak kurgulanmasi 6nem arz etmektedir.

Kurumsallasma surecinde aile sirketlerinin basvurdugu yontemler arasinda
bulunan aile anayasasi, hissedarlar s6zlesmesi dizenlenmesine iliskin atilan ilk
adim olarak degerlendirilebilir. Aile anayasasi, aile bireyleri arasinda imzalanan,
belli prensiplere uymairadesinin biryansimasi olarakislev géren, yasal yaptirimi
bulunmayan, daha cok sosyal ve psikolojik etkisi olan bir kurallar manzumesidir.
Aile anayasasi ile aile icinde kabul edilmis prensipler, hissedarlar s6zlesmesi ile
aile bireyleri, sirket dizeyinde sirkete aile disindan katilan veya katilacak olan
hissedarlar ve yoneticiler agisindan da etkiler doguran ve uyulmasi gereken
bir dizenlemeye donusmektedir. Buradaki ana hedef sirketi, hissedarlarin
sahislarindan ayri bir kisilik olarak hissedarlarin ortak paydasi dogrultusunda
hissedar iliskilerinden izole etmektir.

Hissedarlar S6zlesmesi Kavrami

Hissedarlar Sozlesmesi, sirket hissedarlari arasinda hissedarlarin sirkete
iliskin olarak birbirleri ile iliskilerini, sirketle olan iliskilerini ve sirkette
uygulanmasi 6ngorulen duzenlemeleri icermek Uzere akdedilen bir sézlesme
tipidir. Hissedarlar S6zlesmesiherhangi bir kanunda tanimlanarak dizenlenmis
olmadigindan atipik bir sozlesme niteligindedir. Hissedarlar soézlesmesi,
yukarida da deginmis oldugumuz Uzere, ana hissedar ailenin bir aile anayasasi
olmasl halinde aile anayasasi icerisinde sirket ile ilgili duzenlenen hususlarin
cogunu kapsamakla birlikte aile anayasasi bulunmasa dahi her haltkarda sirket
hissedarlari arasindaki iliskiyi ayrintili ve baglayici bir kapsamda dlzenlemeye
imkan saglamaktadir.

Hissedarlar sozlesmesi, sirket hissedarlarinin tamaminin taraf olacagl bir
sekilde duzenlenebilecegi gibi hissedarlardan en az ikisinin taraf olacagl
sekilde de duzenlenebilir. Uygulamada kapsayicilik ve olasi uyusmazliklari
en aza indirgemek adina hissedarlar sézlesmesini tum hissedarlarin birlikte
imzalamalari daha saglikli sonuglar vermektedir.

Hissedarlar sozlesmesi, genel olarak hissedarlarin sirkette sahip olduklari
paylarin devrine iliskin sinirlamalari, 6n alim ve geri alim haklari ile alim
opsiyonlari, yonetim haklari ile karar mekanizmalari, rekabet sinirlamalari ve
ortaklikileilgilidiger hak ve yukumluliklerinyanisira kanunun esas sézlesmeiile
duzenlenmesini uygun bulmadig yahut sinirlandirdigy, sirketin esas sézlesmesi
ile dizenlenmesi mumkdn olmayan konu ve hususlara da deginebilmektedir.
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Hissedarlar S6zlesmesinin Baglayicilig

Hissedarlar Sozlesmesi yalnizca sézlesmeye taraf olanlar arasinda baglayici
niteliktedir; bu nedenle sadece sodzlesmenin tarafi olanlara karsl ileri
surulebilecek bir sézlesmedir. Hissedarlar Sozlesmesi'ne aykirilik teskil eden
islemler, sirkete kars! ileri surtlemeyip, taraflar arasinda borca aykiriliktan
dogan sorumluluk kapsaminda degerlendirilebilecektir. Soyle ki, hissedarlar
sozlesmesine aykirt islemlerin yol actigl her tUrld zarar, sozlesmeye taraf
sirket hissedarindan talep edilebilmektedir. Hissedarlar sdzlesmesinin
tarafi olan hissedarin sézlesmeye aykiri sekilde sirket yetkilisi veya hissedar
sifatiyla yaptigl islemlerin yol actigl her nevi zarar bu stzlesmeye istinaden
kendisinden talep edilebilir. Bu amagla uygulamada Hissedarlar Sézlesmesi'ne
tarafl olan hissedarlarin soézlesmeye aykiri islemlerine iliskin yaptirimlari
arttirmak ve caydiricilik saglamak agisindan cezai sart ve zarar tazminine iliskin
cesitli dUzenlemeler konulmasi 6nerilmektedir. Diger bir ifade ile hissedarlar
sozlesmesi, tarafi sirket olmadigindan, sirket Uzerinde dogrudan degil dolayl
olarak etkilerini gosteren ve aslen sirketi olasi hissedar uyusmazliklarindan
koruma amaci giden bir hukuki enstrimandir.

Hissedarlar Sézlesmesinin Sirket Esas Sézlesmesi ile iligkisi

6102 sayili Turk Ticaret Kanunu (TTK) madde 339 ve madde 340 uyarinca
anonim sirket esas s6zlesmesinin iceriginde dizenlenebilecek hususlar sinirli
bir sekilde tanimlanmistir. Yukarida bahsetmis oldugumuz Gzere, Hissedarlar
Sozlesmesi icerisinde sirketin esas sozlesmesinde duzenlenmesi mUmkin
olmayan, kanunun esas s6zlesme ile dizenlenmesini uygun bulmadigl yahut
sinirlandirdigr konu ve hususlara yer verilebilmektedir. Ancak TTK veya ilgili
mevzuatlarca sinirlandiriimis olan veya emredici hukuk kurallari cercevesindeki
sinirlari asan duzenlemeler, her ne kadar hissedarlar s6zlesmesi icerisinde yer
alabilse de bu dizenlemeler esas sézlesmeye konu edilemeyecektir.

Ornek vermek gerekirse, TTK madde 489 vd. hisse devrinin
sinirlandirilabilecegi halleri icermekte olup madde 489 vd. disindaki devir
sinirlandirmalart yine TTK madde 340 uyarinca Esas Sozlesmeye konu
edilememekte ancak taraflarin mutabakati uyarinca Hissedarlar Sozlesmesi
icerisinde dUzenlenebilmektedir. Bu dogrultuda hissedarlar sozlesmesi ile
hedeflenen sonucu temin edebilmek adina TTK'de yer alan sinirlamalar da
gozetilerek, esas sozlesme'ye birebir es dizenlemeler olmasa da Hissedarlar
Sozlesmesi amacini gerceklestirebilecek sekilde dizenlemeler derg edilmesi
isabetli ve icra edilebilir olacaktir. Ayrica Hissedarlar Sozlesmesi ile esas
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sozlesme arasinda celiski veya farklilik bulunmasi halinde taraflar bakimindan
hissedarlar sozlesmesi hukumlerinin oncelikli olarak nazara alinacagina
dair hikim eklemek hissedarlar sozlesmesinin taraflarina yonelik etkisini
artiracaktir.

Hissedarlar Sézlesmesi icerisinde Diizenlenen Esash Konular

Yénetime iligkin Diizenlemeler

Genel Kurul/Ortaklar Kurulu Duzenlemeleri: TTK cercevesinde hissedarlarin,
Sirket'in faaliyet donemi sona erdikten sonra 3 (Ug) ay igerisinde toplanmasi,
anonim sirketler i¢cin olagan genel kurul veya limited sirketler icin ortaklar
kurulu toplantisi yapmasi gerekmektedir. Bunun disinda, hissedarlar
sozlesmesi ile duzenlenen ya da TTK tarafindan 6ngoérulen durumlarda,
drnegin sermaye artinmlarinda, olagantstu genel kurul veya ortaklar kurulu
toplantilari gerceklestirilebilecektir.

Hissedarlar sozlesmesinde yukarida belirtilen Sirket Kurullarinin toplant
ve karar nisaplar detayli olarak duzenlenerek TTK'deki tayin edilen zorunlu
nisaplarin altina dismemek kaydi ile bu nisaplarin Uzerinde nisaplar tayin
edilebilecektir. Ornegin sermaye artirim kararlari, sirketin iskolu veya unvan
degisikligi gibi konularda Genel Kurul'a nitelikli toplanti ve/veya karar nisaplari
taninabilir.

Yonetim Kurulu/Mdddrler Kurulu Duazenlemeleri: Hissedarlar Sozlesmesi'nde
Sirketin temsil ve idaresine yonelik dlzenlemelerin siniri yonetim kurulu
duzenlemeleri cercevesinde belirlenebilmektedir. Sirketin limited sirket olmasi
halinde bu kurul Mddurler Kurulu olarak adlandiriimaktadir.

Bu duzenlemeler icerisinde, yonetim kurulunun kag kisiden olusacagy, Sirket
hissedarlarinin gruplandiriimasi halinde her gruptan kag hissedarin yonetim
kurulunda bulunmasi gerektigi ve bu dogrultuda hissedar gruplarina yonetim
imtiyaz verilip verilmeyecegi, yonetim kurulu Uyelerinin suresi ve temsil
yetkisinin sinirlari ¢izilebilmektedir.

Temsil yetkisinin detayl olarak hissedarlar sézlesmesinde dizenlenmesi
halinde, organizasyon yapisi dogrultusunda sirket i¢ yonergesi ve imza
sirkulerinin; sirket esas sozlesmesi ve TTK hukdmlerinin yani sira Hissedarlar
Sozlesmesinde duzenlenen hukimlere de uyum gostermesi gerekecektir.

Genel prensipte, yonetim kurulu toplantilarinda toplanti nisabi TTK
hukUmlerine gore belirlenir.  Genel kurul toplantilarinda oldugu gibi
Sirketin yonetim kurulu icin de belli konularda nitelikli toplanti ve karar
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nisabi duzenlemelerine detayll olarak Hissedarlar Sozlesmesi icerisinde
yer verilebilmektedir. Bu enstriman ile belli hissedar gruplarinin yonetim
haklarinda veto hakkini kullanabilmesine imkan saglanmaktadir; buna gore bu
tip kararlarda yonetim kurulunun tamaminin katiimi ve olumlu oy kullanmasi
sarti duzenlenebilmektedir. Belli meblagin Uzerinde sozlesmeler veya satin
alma ya da satislar, kredi iliskileri, sirketin taraf oldugu herhangi bir davadan
feragat veya dava ikame olunmasi, Sirketin teminat vermesi ya da kefil
olmasi gibi esasli konularda burada belirtilen nitelikli toplanti ve karar nisabi
uygulamalari siklikla kurgulanmaktadir.

Pay Devir Sinirlamalari ve Uygulamalari
Pay Devir Sinirlamalari

Hissedarlar, sirketteki paylarini, ancak ve sadece hissedarlar sozlesmesi
ve sirket esas sozlesmesi hukiUmleri cercevesinde devredilebilecegini ve
bunun disindaki tim devirlerin sirket yoninden gecersiz ve hukimsutz
olacagl konusunda hissedarlar sozlesmesinde hisselerin devrine yonelik
sinirlandirmalar getirerek Sirket ortaklik yapisinin glvence altina alinmasini
saglayabilirler.

Bu noktada dikkat edilmesi gereken husus TTK'de dlzenlenen emredici
kurallarin sinirinin asihp asiimadigidir. Diger bir ifade ile hissedarlar s6zlesmesi
ile getirilen sinirlamanin uygulamada hukimstz kalmamasini temin etmek
gecersiz islemlerin 6ntne gecebilmek adina ¢ok 6nemlidir. Her ne kadar
hissedarlar sozlesmesi icerisinde sirket esas soOzlesmesi cercevesinde
dizenlenemeyen hususlar dizenlenebilse de herhangi bir uyusmazlik halinde
genis kapsamli sinirlandiriimis hisse devri htkdmlerinin gegerliligi tartismali
olabilecektir.

Hisse devir sinirlandirmalarina iliskin dtzenlemeler ile hisselerin dncelikle
sirket hissedarlari icinde devredilmesi saglanarak hisselerin 3. kisilere devri
zorlastirilabilmektedir. Ancak, miras yolu ile usul veya flruga ve sag kalan
ese intikal eden hisselerin hisse devri sinirlandirmalarindan istisna tutulmasi
da mudmkin olabilmektedir. Bu durumlarda TTK'nin sagladigi ve Sirketin
uyumlu ortaklik ve kurumsal yapisinin korunmasinin temin amaci giiden yasal
huktUmlerden faydalanmak gerekecektir.

Anonim sirketlerde prensip olarak gecerli olan hisse devir serbestligi
ilkesi sirketin hissedarlar sozlesmesi ve esas sozlesmesine hisse devir
sinirlandirmalarina yonelik htkumler eklenerek Sirketin ve hissedarlarinmn
ihtiyaclarina gore duzenlenebilir. Hisse devir sinirlamalarina ilisin dizenlemeler
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uygulamada o6zellikle Aile Sirketlerinde paylarin, Sirkete katilimi istenmeyen
3.kisilerin eline ge¢gmesinin dnune gecmek veya Sirket icindeki glic dengesini
korumaya yonelik sile sirketlerine 6zgl ihtiyaglari karsilamak agisindan imkan
saglamaktadir.Bubaglamda, hissedarliksdzlesmelerihisse devirsinirlamalarina
iliskin duzenlemelere zemin saglayarak aile tipi anonim sirketlerin kontrolinun
arzu edilmeyen bir sekilde el degistirmesini, yabancilasmasiniveya niteliklerinin
kaybolmasinin énune gecilmesine hizmet eder. Sirket hisselerinin 3. kisilere
devrinin zorlastirimasi adina ilgili sézlesme icerisinde On alim, Geri Alim, Alim
Opsiyonu ve Payini Satma Hakki gibi dUzenlemelere yer verilmektedir.

On Alim Hakki

Sirket hissedarlarinin gruplandiriimis olup olmadigina bakilmaksizin payini
devretmek isteyen bir hissedar, oncelikle kendi grubundaki hissedarlara
teklif gotlrmekle, eger gruplandirma yok ise Sirketin diger hissedarlarina
teklif goétdrmekle yukdmld olmasi zorunlulugu getirilebilmektedir. Boyle bir
duzenlemenin getiriimesi akabinde; sirket hisselerinin degerleme yontemine
iliskin belli bir cercevenin getirildigi makul Devir Aim Degeri dizenlemesine
yer verilmesi uygun olacaktir. Zira, bu noktada sirket payini devretmek
isteyen hissedarin, teklif verecegi kisilere ayni deger Uzerinden teklif vermesi
saglanarak hakkaniyetli bir yol izlenebilecektir.

Alim Opsiyonu (Call Option):

Hissedarlar sdzlesmesi icerisinde duzenlenmis olan belli bazi olumsuz
durumlarin veyahut sartlarin ortaya ¢ikmasi halinde, alim opsiyonu yaptirimi
olarak adlandirilan bir yaptinmin uygulanmasi ya da hakkin dogmasi
saglanabilmektedir. Daha net ifade etmek gerekirse, ilgili hissedarin
hissedarlar soézlesmesi'nde dngorilen bazi aykirt eylemlerde bulunmasi veya
Hisseleri Gzerinde sirket esas sdzlesmesinde veya hissedarlar s6zlesmesinde
yasaklanan islemleri gerceklestirmis olmasi bu hissedarin, hisselerinin
tamamini zorunlu olarak diger hissedarlara mevcut paylari oraninda satarak
devretme mukellefiyeti bulundugu yonunde bir dizenleme getirilebilmektedir.

Kilit Durum ve Hisseleri Satma Hakki (Put Option):

Hissedarlarin anlasmaya varmak icin iyi niyetle caba harcamis olmalarina
ragmen sozlesme icerisinde belirlenecek bir stre icerisinde ve yine sdzlesme
icerisinde kilit durum olarak adlandirlacak konularda anlasamamalari ve
hissedarlardan herhangi birinin makul kanisina gére bu anlasmazhgin, Sirket
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islerinin s6zlesme prensipleri ¢ercevesinde yurdtulmesinin surddrtlmesini
engellemesi halinde kilit durum prosedurt olarak adlandirilan bir ¢6zim
prosedurl duzenlenerek Hisseleri Satma Hakki detaylandirilabilmektedir.
Bu hakkin kotu niyetli kullaniimasinin éntine gecebilmek adina hissedarlar
sdzlesmesine ayrica tedbir hukdmleri ve baglamlar yerlestiriimesi isabetlidir.
Bu hakkin dogru kurgulanmasi halinde hisse devri gerceklesecek ve Kkilit
durumun aslimasi saglanacaktir.

Rekabet Yasag|

Aile sirketlerinde, sirketinistigal konusu, cogunlukla o ailenin alametifarikasini
olusturmaktadir. Hissedarlar sozlesmesinde rekabet vyasagina iliskin
duzenlemeler yapma gerekliligi, sirketin istigal konusunun tum aileye ve
hissedarlara mal olmus olmasi, sirketin faaliyetlerinin énemi ve hissedarlarin
sirket i¢indeki konum ve gorevleri geregi sahip olduklari bilgi veya ticari sirlari
iliskide oldugu baska bir isletme lehine kullanmasi vasitasiyla haksiz rekabete
sebebiyet verme olasiligidr.

Anonim sirket hissedari ayrica sirketin yonetim kurulunda yer aliyorsa
yasal olarak rekabet yasagina tabi olacaktir. TTK madde 396 yonetim kurulu
Uyelerinden birinin, genel kurulun iznini almaksizin, sirketin isletme konusuna
giren ticari is turiinden bir islemi kendi veya baskasi hesabina yapamayacag|
gibi ayni tlr ticariislerle ugrasan bir Sirkete sorumlulugu sinirsiz ortak sifatiyla
da giremeyecegine hukmetmektedir. Bu hukme aykiri harekette bulunan
yonetim kurulunda gorev alan hissedarlardan sirket tazminat istemekte veya
tazminat yerine yapilan islemi sirket adina yapilimis saymakta ve GgUncU kisiler
hesabina yapilan s6zlesmelerden dogan menfaatlerin sirkete ait oldugunu
dava etmekte serbesttir. TTK madde 613/1. gore limited Sirket ortaklari, sirket
sirlarini korumakla yukdmladur. Bu yukumlultk hissedarlar sézlesmesi veya
genel kurul karariyla kaldirilamaz. Bu hikme gore limited sirket ortaklarinin
sir saklamasi emredici bir sekilde duzenlenmistir. Limited sirketlerde ortaklar,
kendilerine ¢zel bir menfaat saglayan ve sirketin amacina zarar veren islemler
yapamazlar.

Hissedarlar sozlesmesinde acgikca belirtiimemisse yasal mevzuat sinirlari
haricinde hissedarlar icin rekabet yasagindan s6z edilemez. Bu sebeple her
ne kadar yasal mevzuat desteklese de konunun 6nemine binaen Hissedarlar
Sozlesmesi hissedarlarin, sirketle rekabet eden islem ve davranislardan
kaginmasini zorlayici hikUmler derg edilmesi sirketin gelecegi, strdarulebilirligi
ve ilgili pazarda glct bakimindan blyuk énem arz etmektedir.
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Yaptirimlar, Cezai Sartlar ve Gegerliligi

Hissedarlar so6zlesmesinin ihlali sonucunda uygulanacak yaptirmlar,
sozlesmede kararlastirilan cezai sart ve sair hukUmler disinda borglar hukuku
kapsamindaki yaptirimlar olacaktir. Bu yaptirimlar, aynen ifa, tazminat,
sozlesmeden dénme ve sdzlesmenin hakli sebeplerle feshi olarak siralanabilir.
Bu durumlardan hangisinin uygulanacagl konusu ise ihlalin niteligine bagl
olarak degisiklik gosterebilecektir. Her haltkarda dngorilecek yaptirimin sz
konusu fiil ile orantili olmasi ve ihlal eden tacir sifatindaki hissedarin ekonomik
mahvina sebebiyet vermeyecek sekilde uygulanmasl sz konusu yaptirimin
gecerliligi bakimindan temkinli bir yaklasim olacaktir.

Uygulanacak Hukuk ve Uyusmazlik C6ziim Mekanizmasi

Sozlesmeye uygulanacak hukuk ve uyusmazlk ¢ozUm yollari sézlesme
taraflarinca mutabik kalinarak belirlenebilmektedir. Ancak, taraflarin sézlesme
icerisinde duzenlenecek alternatif ¢6zum yollarina basvurmalari gerek
uyusmazlik ¢ozimu suresinin kisaltiimasi gerekse maliyet ydnetimi bakimindan
tavsiye edilmektedir. Bu ¢6zUm yollari genellikle tahkim, arabuluculuk, uzlasma
metotlari olabilmektedir.

Sonug

Sozlesme serbestisi ilkesinin bir tezahurd olarak ortaya ¢ikan hissedarlar
sozlesmeleri hissedarlar arasindaki ve hissedarlarin sirket ile olan iliskilerini
dizenlemede esneklik saglamasi ve hissedarlar arasinda gizliligin korumasi
acisindan uygulamada her gecen gun aile sirketleri bakimindan 6nem
kazanmaktadir. Aile sirketleri hissedarlari arasinda hissedarlar sézlesmesi
akdedilmesi aile bireylerinin sirket hissedari olmaktan &turt olan haklarini ve
sirketisleyisini duzenleyerek sirketin yapisini ve hissedarlarin haklarini giivence
altina alinmasi acgisindan 6nem teskil etmektedir. Aile sirketleri, hissedarlar
sozlesmesi duzenleyerek, mevcudiyeti halinde, aile anayasasi ile kararlastirmis
olduklari ilkeleri daha baglayici bir dizlemde duzenleyerek, kurumsallasma
ve sUrdurebilirlik saglama yolunda dnemli bir temel tesis etmis olacaklardir.
Bu vesile ile sirket, hissedar iliskilerinden bagimsiz olarak ilerleme imkanina
sahip olacaktir. Unutulmamalidir ki; aile sirketi nezdinde bu tip s6zlesmeler
taraflarin, paydaslarin bu yonde cerceve dizenlemeye uyma, sistemi Ustin
gorme iradelerinin sonucu olarak ortaya ¢ikmali, tim paydaslarin ortak
iradesinin yansimasi ile olusmalidir. Zira bu sézlesmeler dahi tek basina olasi
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bir uyusmazlikta taraflari uyusmazliktan ¢ilkarmaya yetmeyecegi gibi sadece
olasi uyusmazlikta taraflara kilavuz vazifesi gbrecektir.

Devir Planlamasi ve Surecleri

Aile malvarliginin ve sirketlerinin korunmasi ve nesiller boyu devamliliginin
saglanabilmesiicin yeni nesillere devir planlarinin olusturulmasi ve zamaninda
hayata gecirilmesi saglanmalidir. Bu yapilanma gerceklestiriimezse, cikar
catismalarinin dogmasi ve sirket yonetimini etkilemesi kaginilmazdir. Aile
sirketlerinde yer almak istemeyen miras hakki olan her birey, gelecekteki
ortaklik orani dlgUsunde sirketin bolinmesi, sirket hisselerinin aile disindan
kisilere satiimasi veya sirket i¢ci bolinmelere neden olacak riski getirir. Mevcut
ve gelecege yonelik haklar, Aile Anayasasi ve Hissedarlk Sozlesmesi ile
korunmamis ise daima risk tasir.

Kurucunun sirketi devretme dustincesi ve sonraki nesillerin sirket yonetimi
icin yeterlilikleri ve sorumluluk alma istegi dlctinde devir planlari basari olur.

Haleflik Planlamasi

Halefiyet plani tek basina bir stre¢ olmayip, hissedarlarin sahip olduklar
vizyonla, sirketin yeni nesiller boyu devamliligin anahtaridir. S6z konusu planin
gerceklestiriimesinde ge¢ kalinmasi ise aile icerisinde anlasmazliklara ve sirket
icinde yer almasi dusuntlen yeni nesillerin seciminde yanlis kararlara neden
olabilir.

Halefiyet planinin, anlamli ve uygulanabilir olmasi, belirli, olculebilir,
ulasilabilir ve birbiriyle uyumlu hedeflerine baglidir. Bu hedefler belirlenerek,
gerceklestirmek Uzere calisma baslatiimali, tim ailenin onayinin ve desteginin
saglanmasi gereklidir.

Halef ve haleflerin basarili olmasl, aile islerinden vergi planlamasina, deger
bicmeden hedef belirtmeye kadar bircok konuda deneyim ve becerilere sahip
olmasi ile mumkundur.



Tiirkiye'de Aile Sirketleri igin Kurumsal Yénetim: Neden ve Nasil Uygulanmali?

ll. Kurumsal Yonetimin Bilesenleri

Turkiye'de faaliyet gosteren sirketlerin %90'Indan fazlasi aile ortakliginda
sirketler olarak karsimiza clkmaktadir. isin sahibi aile fertlerinin isi bir kenara
birakip aileleriyle ve sevdikleriyle daha fazla vakit gecirmeleri, hobilerine vakit
ayirmalari, yetkiyive sorumluluklarinigelecek kusaklarave/veya profesyonellere
devredebilmeleri icin dncelikle sisteme glven duymalari, kendilerine bilginin
dogru ve guvenilir bir sekilde aktigindan emin olmalari gerekmektedir. Bu
devirlerin saglkli ve kurumun surdurdlebilirligine katki saglayacak sekilde
yapllabilmesi, sdrdurtlebilir biyume icin hem sirketin hem aile fertlerinin
profesyonellesmesi, iyi ve etkin yonetim mekanizmalarinin olusturulmasi,
mevcut i¢ kontrol sisteminin etkinliginin arttiriimasi buytk énem tasimaktadir.

Etkin bir i¢ kontrol sistemini, saglam temeller Uzerine insa edilmis bir
binaya benzetebiliriz. Binanin yapitaslariyla bir sirketinkileri eslestirirsek;
binanin temeli sirketteki bilgi sistemleri altyapisidir. Bugtn, teknoloji bagimli
olmayan sirketlerde dahi; patronlarin, yoneticilerin, paydaslarin bir sirketle ilgili
bilgi sahibi oldugu mali tablolar, s6z konusu sirketlerde kullanilan muhasebe
sistemlerinde olusturulan kayitlarin yansimasidir. Bir sirketin sureclerini ne
kadar sistem Uzerinden yuruttigine bagli olarak, mali isler / satin alma / satis
/ Uretim gibi is sUrecleri, mevcut bilgi sistemleri altyapisi Uzerine kat ¢ikilarak
yurdtdlmektedir. Binanin ¢atisi da kurum seviyesi kontroller, ydnetimin gdzetim
sorumlulugu seklinde degerlendirilebilir. Binanin dis yuzd de tUm paydaslarin
ve sirketle ilgili bilgi sahibi olmasi gereken veya olmak isteyen Kkisilerin/
kurumlarin gérdugu mali tablolardir. Binanin saglam olmas, icinde yasayanlarla
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(sirket boyutunda dUsunursek ¢alisanlar, aile fertleri) birlikte uzun yillar ayakta
dimdik durabilmesi ve krizleri yonetebilmesi icin, sirketin alabilecegi dne ¢ikan
aksiyonlardan biri kuskusuz denetlenebilir bir ortamin yaratiimasidir.

Denetlenebilir bir ortam; uzun yillar sirkette calisan, sirkete ve aileye
bagl calisanlari yetkinlikleri dogrultusunda sirket blnyesinde ve islerinin
basinda tutmakla birlikte, kisilerden bagimsiz ve standart, yonetim kurulunun
onayladigi yazili streclerin olusturulmasindan, kisilerden ziyade sisteme
gUvenden, gorevlerin ayriligi prensibinin gozetilerek islerin ydrutilmesinden
ve kisilerin sirketle ilgili bilgi ve deneyimlerini kurumsal hafizaya tagimaktan
gecmektedir. Ancak bu sekilde iyi yonetime ve kurumsal yonetim ilkelerine
(adillik/seffaflik/hesap verebilirlik/sorumluluk) zemin olusturacak bir kurum
kUltdrU olusturulabilecektir. TUm bu yolculuk sirasinda yonetimdeki ve karar
organlarindaki aile fertlerinin diger profesyonel yonetim ile birlikte bu streci
desteklemesi, sahiplenmesi, yolculugun saglikli bir sekilde tamamlanmasinda
ve sirketin saglikli bir sekilde yasatiimasinda kritik basari faktérudar.

Aile sirketlerinin yonetiminin etkin olarak gerceklestirilebilmesine yonelik
olarak hangi mekanizmalarin olusturulmasinin faydali olacagina bu bolimde
yer verilecektir. Kurumlarin hangi kurallar, strecler ve yaklasimlar dahilinde
yonetildigi ve kontrol edildigini kurumsal yonetim bashgl altinda irdelemek
gerekir.

Kurumsal Yonetim; farkli beklentileri olan paydaslarin bu beklentilerinin
dengelenmesini saglarken kurumun sadece bazi i¢ ve dis mevzuata uymasi
anlamina gelmemekte; kurumun yaklagimini, kdltdrand, kisiligini ve tercihlerini
de yansitmaktadir. Yonetimin etkin olarak yurdtilebilmesi, sirket icinde
olusturulacak farkli gorevleri Gstlenen fonksiyonlarla mumkun olabilmektedir.
Ayni zamanda, zamanla degisen is yapis sekilleri, kiresel krizler ve surekli
hareket halinde olan piyasalar da kurumlarin bu anlamdaki yaklasimlarini
da sekillendirmektedir. Karsi karslya kalinan risklerden en az zarara maruz
kalmak, hatta bunlardan fayda saglayabilmek adina, kurumlarin belli basl
mekanizmalari olusturmalari ve isler hale getirmeleri gerekmektedir. Bunlar;

Risk Yonetimi,
ic Denetim,
Etkin Ic Kontrol Sistemi,
Mali isler,
Finansal Raporlama ve Bagimsiz Denetim
mekanizmalari olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Bahsedilen mekanizmalara, kurum yapisi icerisinde yer verilmesinin ve
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bunlarin faaliyetlerinden, raporlamalarindan, ¢iktilarindan faydalaniimasinin
kurumlarin strddrulebilir buytme ve karliliklarina olumlu etkilerinin olacagi
degerlendiriimektedir.

Risk Yonetimi

Risk; genel bir tanim olarak, kurum genelindeki secimler ve kararlar
sonucunda karsilasilabilecek kayip ve kazanclara iliskin belirsizlikler olarak
tanimlanabilir. Risk yonetimi ise buradan hareketle; kurumlarin aldiklari
kararlarin etkilerini belirleme; karsl karsiya oldugu riskleri dnceliklendirme,
azaltma ve oOlgmeyi mumkdn kilarak organizasyonlarda istikrari saglamayi
amaclayan bir mekanizmadir.

Kurumlar, icinde faaliyet gosterdikleri ortamdan ve faaliyetlerini yuUratmek
icin aldiklari aksiyonlardan dolayi strekli olarak farkli boyutlarda ve cesitlerde
risklere tabi olmak durumundadirlar. Belirlenen hedeflere ulasmak Uzere
verilen her karar, icinde belli bir dizeyde riski de barindirmaktadir. Her bir
karar alma sureci; ister operasyonel, isterse tim kurumu etkileyecek seviyede
stratejik veya kurum seviyesinde olsun, riski de beraberinde getirmektedir.
Riski bu anlamda degerlendirdigimizde, kurumun karsi karsiya kaldigi risklere
yonelik olarak nasil karar vereceginin belirlendigi ve yonetildigi sirece; risk
yonetimiveya kimi cevrelerce daha ¢ok kullanilan adiyla kurumsal risk yonetimi
denilmektedir.

Risk yonetimine yonelik bir diger tanimlama ise; risk yonetimini, kurumun
stratejik yonetiminin merkezine koyarak kurumlarin, her bir aktivite icin
hedefledikleri sonuca ulasabilmek adina karsi karsiya kaldiklari riskleri
metodolojik olarak adresledikleri ve takip ettikleri bir stre¢ olarak ifade
etmektedir!

Temel olarak riskyonetiminin amaci riski ydnetmektir, onu ortadan kaldirmak
degildir.2 Bu cerceveden bakildiginda risk yonetimi; kabul edilebilir, ekonomik
ve yasalar tarafindan da izin verilen nitelikteki risklerin alinmasi kararina destek
olan bir strectir. Alinabilecek riskler ise kurumlarin risk istahiyla uyumlu olmali,
Ust yonetimin kabul etmeyecegi blyuklukte bir risk Gstlenilmemelidir.

Kurumlarini¢ ve dis olumsuz etkilerden kendilerini koruyabilmelerive riskleri
tanimlayabilmeleri adina risk yonetimi fonksiyonlarini kurmalari ve etkin bir
sekilde besleyerek ciktilarindan faydalanmalari énem arz etmektedir. Bunun
en onde gelen faydalari; sirket paydaslarina, kurumun maruz kalabilecegi

1. Executive's Guide to COSO Internal Controls, Robert E. Moeller, Wiley, 2014
2. Business Risk Management in International Corporations, Sebastian Kot & Prezmsylaw Dragon, 22nd International Economic
Conference, 2015
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risklerle ilgili bir izlemenin yapiimakta oldugunun ve bunlarin da ydnetildiginin
gosterilebilmesi olarak ortaya cikmaktadir. Yapilan bu izleme ve ydnetim
faaliyetleri, kurumlarin karsl karsiya olabilecegi her turld riski de icerecek
sekilde; finansal, operasyonel, stratejik, uyum ve suistimal gibi konularda
kurum yonetimine yol gosterici olmaktadir. Riskin sistematik olarak yonetildigi
bu gibi yapilar, ayni zamanda kurumlarin i¢ ve dis mevzuata da uygun hareket
ettigi ve kurumsal yonetim ilkelerine de uyumlu olarak yonetildigine dair makul
bir glivenceyi de beraberinde getirmektedir.

Kurumlarin, kendibunyelerinde olusturacaklari risk yonetim fonksiyonlarinin
her uygulamada, ayni yapida ve 6zelliklerde olmasi beklenmemelidir. Kurumun
blyuklugu, operasyonlarinin genisligi ve karmasikhigl, faaliyet gdsterdigi sektor
ve cografya, insan kaynaginin yapisi gibi faktorlere bagli olarak fonksiyon yapisi
sekillendirilmelidir. Tercihen Yonetim Kuruluna bagl olarak olusturulacak
bu fonksiyonda yonetim ve isletme konularinda tecrtbeli personele yer
verilebilecegi gibi; kurumun faaliyet alanina paralel olarak teknik bilgiye sahip
personelin de istihdam edilmesi degerlendirilebilir.

Risk yonetimi, kavramsal olarak uluslararasi normlar dahilinde ISO 31000
Risk Yonetimi veya COSO Enterprise Risk Management/ERM (COSO Kurumsal
Risk Yonetimi/KRY) gibi yaklasimlarin bazini olusturdugu cerceveler icerisinde
degerlendirilebilir; yapilarin kurulmasi sirasinda s6z konusu kaynaklardan
faydalanilabilir. Yapilacak olan calismalarda, kurumun maruz kaldig riskler
siniflandiriimali, devaminda izlenebilirligin ve sorumluluklarin da etkin tayini
icin tur ve tip olarak da ilave ayrimlar yapilarak yonetilmelidir.

COSO KRY, 6ncelikle olayin tanimlanmasi (event identification), sonrasinda
ise buna verilecek olan karsiligin belirlenmesi (risk response) temeline
dayanmaktadir.® Buradaki temel amag, karsi karsiya kalinan riskin (hem tek
basina, hem de diger risklerle birlikte degerlendirildiginde) buyukluginun
ne oldugunun anlasilabilmesi ve bunun sirket i¢in ne gibi firsat veya tehditler
olusturdugunun belirlenerek bir karsiigin belirlenebilmesidir. Bu yaklasim
icerisinde senaryo analizleri de yapilarak kurumun risklere verebilecegi
tepkiler sonucunda karsilasabilecegi olumlu ya da olumsuz durumlarin
degerlendirmesi yapilarak en etkin ¢c6zUmun ne olabilecegi yoninde kararlar
verilmektedir. Risklerin siniflandiriimasi, onceliklendiriimesi, risk haritalarinin
olusturulmasi, riskler arasi iliskilerin ortaya cikartilmasi gibi faaliyetler bu
degerlendirmelerde fayda saglayabilecegi gibi, kurum organizasyonunda yer
alan birimlerle surekli iletisim halinde bulunulmasi; ¢alistaylar ve gérismeler

3. Risk Assessment in Practice, Deloitte & Touche LLP, Dr. Patchin Curtis & Mark Carey, 2012
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gerceklestirilerek hem farkindalik yaratiimasi hem de riskler hakkinda ilk elden
bilgi temin edilmesi olduk¢a cnemlidir.

ISO 31000 kapsaminda kurumsal risk yonetimiise farkl bir yaklagim sunarak
riskleri siniflandirdigr “7R & 4T" (Recognition-Riskin Tanimlanmasi, Ranking-
Riskin Siralanmasi, Responding-Risklere Cevap Verme, Resourcing-Kaynak
Ayirilmasi, Reaction-Reaksiyon Planlamasi, Reporting-Raporlama, Reviewing-
GoOzden Gegirme & - riske cevap verme anlaminda - Tolerate-Katlanmak,
Treat-MUdahele Etmek, Transfer-Transfer Etmek, Terminate-Sonlandirmak)
yontemine dayanarak mekanizmanin nasil sekillendirilecegi ve isletilecegini
tanimlamaktadir.*

Risk Yénetimi ve i¢ Kontrol Sistemi

Kurum Ust yonetimi, kurumun kultirayle uyumlu ve stratejik hedeflerine
ulasmada destekleyici olacak kapsamda yurutllen risk yonetimi ve i
kontrol sisteminin kurumda yerlesmis durumda oldugundan oncelikli olarak
sorumludur. Bahsedilen sistemler, riskleri tamamiyla ortadan kaldiramamakla
(kaldirmaktan sorumlu olmamakla) birlikte; Ust yonetim kurumun maruz
kaldigi risklere karsi s6z konusu sistemlerin etkin, isler ve saglam durumda
oldugundan emin olmalidir.

Kurulacak olan sistemler, kurumlarin gtnlik operasyonlarinin igerisine
yerlestirilmeli, ortaya cikan gelismelere paralel olarak guncellenebilmelidir.
Sistemlerin, donemsel olarak faaliyetleri gbzden geciren fonksiyon olarak
gorilmemesi, glinlUk operasyonun ayrilmaz parcalari olarak degerlendirilmesi
gerekmektedir.®

Risk Yénetimi ve ic Kontrol Sistemi, detaylarina ilerleyen béliimlerde daha
detayli olarak yer verilecek olan Uclii Hat Modelinin bilesenlerindendir. Her iki
bilesen de birbirinden beslenirken ayni zamanda esgidim halinde de hareket
etmelidir. Bu konuyla ilgilitemel glcluk, spesifik gbrevlerin atamasiniyapmak ve
bu gruplar arasinda etkili ve etkin bir esgidim saglamak suretiyle kontrollerde
“bosluk” olmasini ve kapsam dahilinde gereksiz tekrarlar bulunmasini
onlemekte yatmaktadir. Risk ve kontrol uzmanlarindan olusan gruplarin
sorumluluklariacik¢a tanimlanmalive boylece bu uzmanlarin sorumluluklarinin
sinirlarini anlamalari ve pozisyonlarinin kurumun genel risk ve kontrol yapisi
icerisinde nerede ve nasll yer aldigini kavramalari saglanmalidir.®

4. Kurumsal Risk Yonetimine (KRY) Yapisal Bakis Acisi ve 1SO 31000 Yukamlultkleri, Yénetimi Enstitlist (IRM & AIRMIC), 2009

5. Guidance on Risk Management, Internal Control and Related Financial and Business Reporting, The Financial Reporting Council,
2014

6. IIAIn Ucli Hat Modeli, Uglti savunma Hatti ile ilgili giincelleme, 2020



Tiirkiye'de Aile Sirketleri igin Kurumsal Yénetim: Neden ve Nasil Uygulanmali?

Yukaridaki paragrafta da yer verildigi Uzere, esgldim kritik kelimedir ve
kavramin i¢i doldurulmalidir. Kurumun 6nemli risklerini géz ardi eden i¢
kontrol sistemi veya i¢ kontrol sisteminin bulgularindan faydalanmayan bir
risk yonetimi olmasi durumunda her iki stre¢ de saglikli isleyemeyecektir.
Kurumun her iki streci de faaliyetlerine en yuksek faydayi saglayabilecek
sekilde kullanmaya ¢aba gdstermesi, ortaya ¢ikan surekli gelisim firsatlarini da
takip ederek mtmkdn olan her durumda glincellemesi ve kurum stratejisini de
destekleyecek hale getirmesi gerekmektedir.

I¢c Kontrol Sistemi

ic kontroller konusunda kurumlara yol gésterici olarak gorev yapan COSO
(The Committee of Sponsoring Organisations of the Treadway Comission) i
kontroly; isletme faaliyetlerinin etkinligi ve verimliligi, finansal raporlamanin
glvenirligi, uyulmasi gereken yasa ve duzenlemelere uyumun saglanmasi
konularinda amaglara ulasmada kabul edilebilir bir gtven saglamak icin
dizenlenmis, bir isletmenin yonetim kurulu, yoneticileri ve diger personeli
tarafindan gerceklestirilen bir stre¢ olarak tanimlamaktadir. S6z konusu ig
kontrollerin timudnden olusan i¢ kontrol sisteminin istenildigi gibi calismasini
saglamak ve bunun da etkisiyle isletme hedeflerine basariyla ulasilabilmesi
icin, birtakim kilit bilesenlerin etkilesimde olmasi gerekmektedir.
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COSO tarafindan belirlenmis olan i¢ Kontrol Entegre Cercevesi ilk kez 1992
yilinda yayimlanmis, 2013 yilinda ise giincellenmistir.

¢ kontrol sisteminin (i¢ ana amaci ve bes bileseni vardir.

Sistemin amaglari soyle siralanabilir:

Operasyonel hedefler

Varliklarin etkin ve verimli sekilde kullanimini saglayan, olasi kayip ve zarara
karsl korundugu is stregleri gelistirmek.

Raporlama hedefleri
Guvenilir, zamanli ve seffaf finansal raporlama sureci olusturmak.

Uyum hedefleri
Yasal dizenlemelere uyum saglandigindan emin olmak.

ic kontrol sistemi, asagida yer verilen, birbirine entegre bes bilesenden
olusmaktadir:

Kontrol ortami

Kurum genelinde i¢ kontrolin basarili bir sekilde yurtttlmesine temel
olusturan standartlar, suregler ve yapilar butinudur. Yonetim Kurulu ve Ust
yonetim, kurum c¢alisanlarindan beklenen davranis standartlarini da icerecek
sekilde i¢ kontrolin 6nemine iliskin olarak tepedeki “tonu” belirlemektedir.
Yonetim, isletmenin cesitli seviyelerinden olan beklentilerin iletisimini
saglamalidir.

Risk degerlendirme

Kurumlar gerek iceriden gerekse de disaridan kaynaklanan risklerle karsi
karsiyadirlar. Yapilacak olan risk degerlendirmeleri, karsi karsiya olunan
bu risklerin gerceklesmesi durumunda ortaya cikabilecek olumsuzluklarin
ortaya konulmasi ve bunlarin nasil yonetilebileceginin belirlenmesinde rol
oynamakta; kurum hedeflerine ulasma yolunda engel olusturabilecek risklerin
tanimlanmasl, analiz edilmesive yonetilmesine iliskin bir temel olusturmaktadir.

Kontrol faaliyetleri
Kurumun hedeflerine ulasmasini engelleyebilecek risklerin yonetiimesine
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yardimciolanpolitikave prosedurlerdir. Onaylar,yetkilendirmeler,dogrulamalar,
mutabakatlar, isletme performansinin gdzden gecirilmesi, varliklarin givenligi
ve gorevlerin ayristiriimasi gibi cesitli faaliyetleri icermektedir.

Bilgi ve iletisim

Kurumun, hedeflerine ulasiimasini desteklemekve i¢ kontrol sorumluluklarini
yerine getirmesi icin faaliyetleri hakkinda derinlemesine bilgi sahibi olmasi
gerekmektedir. Yonetim, i¢ kontrolUn diger bilesenlerininisleyisini desteklemek
icin hem i¢c hem de dis kaynaklardan ilgili ve yetkin bilgileri almakta veya
Uretmekte ve kullanmaktadir. Burada dnemli olan noktalardan bir tanesi de,
calisanlarin Ust yonetimin mesajlarini net olarak alabilmesidir. Kurum disiyla
olan iletisimin ve bilgi akisinin ise dizgun sekilde ydrutulmesi; hem disaridan
gelecek olan bilgilerin zamaninda ve dogru olarak alinabilmesi hem de disariya
verilen bilgilerin gercegi yansitmasi olarak iki tarafli dusunulmelidir.

izleme faaliyetleri

Kontrollerin tasarimi ve calismasinin belirli dénemlerde degerlendiriimesi ve
bu degerlendirme sonucunda gerekli durumlarda aksiyon alinmasi surecidir.
Yukarida yer verilen asamalarin diizglin olarak isletildiginden emin olunmasini
da icermektedir. Yapilacak olan surekli izleme faaliyetleri, Ust yonetim ve
yonetim icin de zamaninda bilgi saglanabilmesi acisindan kritik Sneme sahiptir.

ic kontrol sisteminin ve bununla beraber risk yonetiminin etkinliginin
anlasilabilmesinin  temel asamalarindan  birisi, Uclii  Hat  Modelinin
kavranabilmesidir.

Uclti Hat Modeli, kurumlarin amaclarina ulasmasinda ve gliclii bir yonetim ile
risk yonetimi sistematiginin kurgulanmasinda en uygun olabilecek yapilari ve
surecleri tanimlamakta kurumlara yardimci olur. S6z konusu model, yonetim
kontrollerini ve i¢ kontrol 6nlemlerini birinci hat rolleri olarak gorirken
yonetimin yerlestirmis oldugu risk kontrolt ve uyum birimlerine, ikinci hatta
rolleri arasinda yer vermektedir. Bagimsiz glivence olarak faaliyet gosteren ic
denetim ise Uc¢uncu hat rolleriicerisinde yer almaktadir.

Guncellenerek Uclii Hat Modeli adini alan (eski adiyla Uclii Savunma Hatti
Modeli) model, belli basli prensipleri icerecek sekilde olusturulmustur. Model,
uygulayicilardan, kurum icerisinde hesap verilebilirligin saglanmasin, risk bazli
karar almaya yonelik yonetim gerekli aksiyonlarin alinmasini ve strekli gelisim
ve iyilesmeyi tesvik edecek bir i¢ denetim mekanizmasinin kurulmasini tavsiye
etmektedir. Yonetim organi bu isleyis icerisinde, uygun bir yapimin kurulmasini
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IIA’nin Uglii Hat Modeli

YONETIM ORGANI

Kurumsal gézetim konusunda paydaslara hesap verebilirlik

o
Yonetim organi rolleri: duristlik, liderlik ve seffaflik «w
@
YONETIM iC DENETIM E
Kurumsal amaclara ulagmaya yonelik T M .
eylemler (riskin yonetilmesi de dahif) ERgEnR2 gUkatce G;)'
Birinci hat rolleri: ikinci hat rolleri: Ugiincd hat rolleri: =
Musterilere Riskle iligkili konular Amaclara ulagmakia o
aran/hizmet hakkinda uzmanlik, ilgili tam konular ;
sumuma_su ds}tin destek, izleme ve mkklpdq bagimsiz o
yonetiimesi sorgulama ve objektif givence
ve tavsiye
ANAHTAR: | 4 Hesap Verebilirlik, { L, Yetki devn, i €3 Uyumlu hile getirme,
{ raporiama ! yonlendirme, ! iletisim, esgudam,
! i kaynaklar, gozetim | igbirigi

*lIA%in Ugli Hat Modeli - Uglii Savunma Hatti ile ilgili Gincelleme, Temmuz 2020 tarihli yayinindan alinmistir.

temin ederken kurumun hedeflerinin paydaslarin beklentileriyle uyumlu
olmasina da ¢aba gostermelidir.

Modelin 6zellikle 1 ve 2 numarali hatlarinda kurumun amaglariyla paralel
olacak sekilde faaliyetlerini icra eden bolumler, i¢ kontrol sistemi dahilinde
risklerin Gstleniimesi, yonetiimesi kapsaminda gérevler alirlar. Ic denetimin séz
konusu hatlar tarafindan ydruttlen gorevleri, icradan bagimsiz bir taraf olarak
gbzden gecirme ve beklenen durumda olmayan kisimlariyla ilgili iyilestirme
Onerileri sunarak kuruma katki saglama sorumlulugu bulunur.

TUm hatlar bir arada degerlendirildiginde, nihai amag; tum rollerin kurum
icin deger yaratmasidir. Yaratilan degerin korunmasi ve surekli kiinmasi igin
sorumluluklarin; mevcut rollerin niteliklerine ve beklentilere paralel olacak
sekilde bolusturulmesi ve devaminda takip edilmesi gerekmektedir.

GUnUmdz is dunyasinda etkin bir i¢ kontrol sisteminin, kurumlarin
surdurdlebilir bdylme stratejilerini destekler bir sekilde tasarlanmasinin
ve isletilmesinin kurum degerini arttiran en énemli unsurlardan biri oldugu
degerlendirilmektedir. Bununla birlikte; i¢ kontrol sisteminin duzgin sekilde
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isletilmesinin yani sira, bunun bir adim ileriye gotdrulerek Yonetim Kurulu ve
ilgili paydaslarla iletisim halinde bulunularak riskin etkin olarak yonetilmesinin
saglanmasi amaclanmalidir.

Etkin Bir Kontrol Sistemi Kurmazsam Hangi Risklerle Karsilasirim?

¢ kontrol sistemini, isletme faaliyetlerine ek olarak kurgulanmis ve isletilen
bir sistem olarak gormek yerine; isletmenin ginltk olarak yuruttimekte
olan operasyonlarinin icinde yer alan bir sistem olarak degerlendirmek
gerekmektedir. Bu sekilde degerlendirilecek olan bir i¢ kontrol sisteminin etkin
bir sekilde tasarlanmamasinin ve uygulanmamasinin olumsuz sonuglari beg
ana baslikta 6zetlenebilir:

1. Beklenmedik Risklerle Karsi Karsiya Kalma

Kurum genelinde kapsamli ve yapilandirilmis bir i¢ kontrol sisteminin
olusturulmamasi; hazirlikli olunmayan, beklenmedik hata ve suistimallerin
meydana gelmesi neticesinde kurumun zamaninda aksiyon alamamasi
sonucunda zarara ugramasl ve/veya geri donustU olmayan durumlarla
karsilasmasina neden olabilmektedir. S6z konusu risklere yonelik olarak
herhangi bir hazirlhigi olmayan, hatta bir bakima bu riskten haberi dahi olmayan
bir kurumun, gerceklesen olayin olumsuz etkilerini ne sekilde ve hangi araclarla
bertaraf edebilecegini tasarlamasi mimkun degildir.

2. Dlizglin islemeyen Kontrollerin Tesis Edilmesi

Sirket ortaklari, yonetim kurulu ve yoneticilerin tutum, davranis ve anlayislari,
organizasyon genelinde acik ve guclu bir sekilde iletimemektedir. Kontrol
ortaminin tesisinde en onemli kavramlar olan ahlak ve duruUstluk Gzerinde
yeterli odaklanma saglanamamaktadir.

Uygulanan kontroller yazili ve resmi degildir. Hata ve suistimaller, olustuktan
sonra fark edilmekte, sirket sahipleri ve yoneticilerinin yaptigl rutin olmayan
islemlerin incelenmesine iliskin prosedurler uygulanmamaktadir.

DUzgln islemeyen kontrollerin tesis edilmesi veya kontrollerin yetersiz
uygulanmasindan dolayi bircok hata ve suistimal engellenememektedir. Bu
durumda olan kurumlarda siklikla karsilasilan hususlar asagida siralanmistir.

Etik kurallara, kurum kdltdrine uygun olmayan yaklasimlarin
sergilenmesi,
Raporlamanin zamaninda yapilamamasi,
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Mevzuatin  gerektirdigi raporlarin ve beyanlarin duzgin sekilde
tamamlanamamasi,

DUzgln islemeyen takip mekanizmasi nedeniyle hatalarin kaynagmnin
tespit edilememesi ve hatalarin  sorumlulugunun ilgili  kisiyle
iliskilendirilememesi,

Sirket nakdinin kotlye kullanilmasi (gereksiz harcamalarin yapiimasi,
olmasl gerekenden fazla tutarda avans kullandirilmasi gibi),
Maliyetlerin etkin takip edilememesi nedeniyle olmasi gerekenden
pahali veya ucuz mal/hizmet satisl yapilmasi,

Mutabakatlarin yapilmamasindan dolayl banka, personel, satici ve
mUsteri hesaplarinda hata ve suistimallerin olmasi,

YUksek maliyetten Urdn ve hizmet alinmasi (tekliflerin yetersiz alinmas,
yetersiz pazarlk veya Uglncu taraflarin da icinde oldugu suistimaller),
Gereksiz fazla stok tutulmasi ve gereksiz sabit kiymet alimi yapiimasi,
Hirsizlik ve zimmete para gecirilmesi,

Mevzuata uygun olmayan gelir ve giderlerin defterlere islenmesi,Uygun
onay mekanizmalarindan gecmemis, yetki limitlerine uyulmayan
islemlerin yapilmasi.

3. Yasal Duzenlemelere Aykirilik

Kurum icinde, saglikli calisan bir kontrol ortami mevcut degilse ve uyulmasi
gereken usul ve esaslar sirket sahipleri, yonetim kurulu Uyeleri de dahil
calisanlar tarafindan uygulanmiyorsa, yapilan islem ve uygulamalarin ilgili yasal
dizenlemelere uymama riski artmaktadir.

Yasal duzenlemelere uyumu anlik ve/veya donemsel olarak gozden
gecirmeyen kurumlarin bu alanlarla ilgili cezai yaptinmlarla karsilasmasi ve
operasyonlarinin strdtrulebilirliginin olumsuz etkilenmesi olasidir.

4. Yetersiz Guvenlik Onlemleri

Kurum varliklarinin (kasa ve bankadaki para, depodaki mal, isletmedeki sabit
kiymet gibi) yeterli bir sekilde korunamamasi, bu varliklar Gzerindeki hata ve
suistimal riskini arttirmaktadir. Kurumun her tdrlt bilgi islem teknolojilerine
iliskin varliklari (donanim ve yazilim) ile kurumun fikri mulkiyet haklari da, bu
kapsamda dusunutlmelidir.
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5. Yetersiz Bilgi Akisi

DokUmantasyon yetersiz ve kurumsal hafiza zayiftir. Personel devir hizinin
yUksek olmasi durumunda problem ciddi boyutlara ulasabilir. Hesap verme
kultard zayiftir,

Yonetim raporlamasinin yetersiz olmasindan dolayi, sirket sahibi, yonetim
kurulu ve Ust duzey yoneticilere bilgi akisi saglikli degildir. Dolayisiyla
yonetime iliskin kararlar, finansal bilgilerin uygun bir sekilde degerlendirilmesi
stizgecinden gecmeden verilmek durumundadir. Ticari bir faaliyete girerken
cogu kez saglikli bir fiyatlandirma, maliyetve karlilik calismasi yapilamamaktadir.

Aile Sirketleri igin i¢ Kontroller Neden Onemlidir?

Bilindigi Uzere kurumlar, kaynagi iceriden veya disaridan olan tehditlerle
karsl karslya kalmaktadir. S6z konusu tehditler bazi durumlarda gercege
donusmekte ve hem sirketlere hem de ekonomiye bUyuk zararlar vermektedir.
Bahse konu kurumlar; bu gibi durumlardan, i¢ yapilarindan bagimsiz olarak,
aile sirketi olsun ya da olmasin etkilenebilmektedir. Bu bakimdan aile sirketleri,
bahsedilen olgudan istisna tutulamayacagi gibi, hazirlikli olabilmek ve cevik
davranabilmek adina gerekli dnlemleri almak durumundadirlar.

Aile sirketlerinde diger sirketlere nispeten farkli olarak énem arz eden bir
konu ise sirket organizasyonu icerisinde kendine yer bulan aile bireylerinin
yaklagsimlaridir. Bu yaklasimlar gerek yonetsel tutumlar, yetkinliklerdeki
farkliliklar nedeniyle, gerekse de iletisim sorunlari baglaminda ortaya
cikabilmektedir. Etkin bir i¢ kontrol sisteminin kurulmasi; hem organizasyonda
yer alan kisilerden bagimsiz olarak yuruttlecek faaliyetlerin 6ndnt acabilecek,
hem de iletisimin daha saglikli ve kurumsal bir tonda yapilabilmesini
saglayabilecektir. Bu anlamda, kurum icerisinde i¢ kontrolU de destekleyecek
nitelikte komitelerin olusturulmasi, etik ortami besleyecek mevzuatin ve izleme
kanallarinin meydana getirilmesi gibi faaliyetlerle, organizasyon icerisinde yer
alan aile bireylerinin daha kurumsal bir noktaya gelmesi saglanabilecek; bu da
kurumda guven ortamini olusturup seffafliga katki saglayabilecektir.

ic kontrol sisteminin etkin oldugu bir aile sirketi, kurumsal yénetimin ve
kurum kultdrdntn etkin oldugu, strateji ve hedeflerin netlestigi, performansin
yakindan izlenebildigi, gbzden gecirmelerin zamaninda yapilabildigi ve bilgi
akisinin saglikli oldugu bir yapida olacaktir. Bu ortamda goérev yapacak olan aile
bireyleri olusacak olan kurum kultrdntn de etkisiyle, sistemin kendilerinden
bekledigi sorumluluklarr almak durumunda kalacaklardir.
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Aile Sirketlerinde i¢ Kontrollerin Mevcut Durumu ve Riskler
Yapllan degerlendirmelerde aile sirketlerindeki mevcut i¢ kontrollere iliskin
cok onemli zaaflar tespit edilmekte ve bu zaaflar kurumlari ciddi risklerle karsi
karsiya birakmaktadir. Asagidaki bélimde; aile sirketlerinde siklikla karsilasilan
olumsuzluklara yer verilmektedir.
Sistemin (kUltUrdn ve dst yonetimin de yaratugl etkiyle) agirhikl
olarak glvene dayandigl, kurumsallasmanin temeli olan “kontrol”
uygulamalarinin yetersiz bir seviyede gerceklestigi gorilmektedir.
i kontrol cercevesinin resmi olarak olusturulmamasindan dolayi
mevcut kontroller organizasyon genelinde bilinmemekte ve dolayisiyla
tasarlandigi gibi islememektedir.
Tum kurum calisanlari genelinde i¢ kontrol bilincinin olusturulmamasi,
bu yonde egitimlere dnem verilmemesi, calisanlarin azami dikkat
gostermeleri gereken kontrolleri sahiplenmemesine ve etkin olmayan
kontrol faaliyetlerinin yurttdlmesine neden olmaktadir,
ic kontrollerin etkin ve verimli sekilde calistigina yonelik strekli
izleme faaliyetleri olmamasindan dolayl; yonetim, mevcut durumda
tasarlandigl sekilde uygulanmayan kontrollerin  kusursuz sekilde
isledigini dUsunebilmektedir.
Gorevlerin ayriligi ilkesi cogu halka agik olmayan sirkete ve aile sirketine
yabanci bir kavramdir; bazi durumlarda ise insan kaynagi bir kisit olarak
dusunuldigu icin uygulanmamaktadir. Cogu zaman bu prensibin goz
ardi edilmesi, kurumlarda suistimal riskini arttirmaktadir.
Dogru bir sekilde tasarlanan ve isletilen bir kontrollin (entegre calisan
sistem ve sireclerin de destegiyle) hata veya suistimali “olusmadan
once” ortaya c¢lkarmasi beklenirken; Turkiye'deki uygulamalarda,
kontroller genellikle hata veya suistimali, meydana geldikten sonra
ortaya ¢ikaracak sekilde ve kisiye bagimli olarak tasarlanmaktadir. Yani
risk ydnetiminde daha etkin bir rolt olan 6nleyici kontroller yerine tespit
edici kontrollere odaklaniimaktadir.
Finansal raporlama Uzerindeki kontroller, ¢cogu zaman resmiyet ve
disiplinden uzak manuel yontemlerle uygulanmaktadir. Kontrollerin
manuelligi ise hata ve suistimale neden olabilmektedir.
Calisanlar ¢cogunlukla sorumlu olduklariisin diger streclerle etkilesimini
anlayamamakta veya sorgulamamaktadir. Olusan hatalarin énemli bir
kisminin operasyonel birimler ile mali isler ve idari birimler arasindaki
iletisim eksikliginden kaynaklandigi goérulmektedir.



Tiirkiye'de Aile Sirketleri igin Kurumsal Yénetim: Neden ve Nasil Uygulanmali?

Uygulanan kontroller agirlikli olarak kisiye bagmlhidir ve calisanlar
yaptiklari islemler ile ilgili yetersiz dokimantasyon yapmaktadir.
DokUmantasyonun yetersiz olmasi durumu personel devir hizinin
yUksek olmasl ile birlesince, kurumsal hafiza yerlesememekte ve
sureclerde ciddi sikintilar yasanmaktadir.

Raporlama ve analizlerde sistemsel altyapisi olmayan yazilimlarin
kullanimi hizla artarken bunlarin  Uzerindeki kontroller yetersiz
kalmaktadir.

Yonetimdeki aile Uyelerinin ve patronlarin ¢cogu zaman farkinda
olmadan yaptiklari kural disi ve etik olmayan islem ve hareketler, kurum
calisanlari Uzerinde “rol model” olusturmakta ve i¢ kontrollerin etkin
uygulanmasinda yikici bir etki yaratmaktadir.

Yonetimdeki aile Uyeleri ve patronlar, hizla buylyen operasyonlar
cercevesinde  “rutin - olmayan” 6nemli operasyonel islemler
yapabilmektedir. Ancak ¢ogu kez bu islemlerin finansal raporlama
ve mevzuata uygunluk perspektiflerinden incelenmedigi ve islem
gerceklestikten sonra kurumun ¢ok dnemli risklerle karsi karsiya kaldig
gozlemlenmektedir.

isi yonetmek icin gereksinim duyulan finansal durum ve performans,
nakit akis tablolari, finansal analizler ve temel performans kriterleri gibi
unsurlart iceren yonetim raporlamalari ¢ogu zaman bulunmamakta
veya ¢ok temel unsurlari taslyan ancak yetersiz raporlama metotlari
uygulanmaktadir.

Zayif kontrol ortaminin etkisi ile “hesap verme ve seffaflik kaltird”, sirket
sahipleri de dahil, calisanlarda gelismemis olabilmektedir.
Kurumicibirimler arasinda ve Ggtncu taraflarla “mutabakat kaltGrandn”
yerlesmemesinden dolayi hata ve suistimal riski artmaktadir.

Varliklar, strecler ve bilgi teknolojileri konularinda énemli glvenlik
eksikleri bulunmaktadir. Bilgi glvenligi risklerine karsi farkindalik yeterli
olcude gelismemistir.

Etkin i¢ Kontrollerin Sirketlere Sagladigi Faydalar

Etkin bir i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasi ve uygulanmasi, kurum icinde
hata ve suistimallerin asgariye indiriimesinin ¢ok daha Otesinde, “sirketin
surekliligi” ve “blytmesi” konularinda dnem tasimaktadir.

lyi tasarlanmis ve uygulanan bir i¢ kontrol sisteminin saglayacagi faydalari
asagidaki gibi 6zetlemek mumkundur.
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Etkinveverimlioperasyonlaricin zemin olustururkensirketinamaclarina
ulasabilmesine olumsuz etki edebilecek olaylarin da zamaninda tespit
edilebilmesi; bunlarin etkisinin en aza indirilebilmesinin saglanmasi
yonunde dnlemlerin alinabilmesine fayda saglar.

Kurumun amaglarina ulasmasi Uzerinde 6nemli derecede etki
edebilecek olumsuz durumlarin tespit edilmesiyle, hangi faaliyetlerin
dizgln olarak yuratuldagundn, yonetimin etkinliginin anlasilabilmesi
ve gerekli 6nlemlerin zamaninda alinabilmesine etki eder.

Kurum icin belirlenmis olan raporlama zamanlarina uyumun
saglanabilmesi ve bu raporlarda dogru bilgilerin yer almasina olumlu
katki saglar.

Tabi olunan i¢ ve dis mevzuata, kurallara uyum konusunda destek olur.

Etkin bir i¢ kontrol sisteminin kurulmasi ve dizgun bir sekilde isletilmesinin
saglanmasi, yonetimin daha dogrukararlaralmasinin 6ntint agabilecek olmakla
beraber, “‘miukemmel” sonuglarla karsilasiimasina ve hatasiz bir yonetimin
olusturulmasina garanti veremeyecektir. Burada sistemi kisitlayabilecek
baslica noktalari asagida sekilde degerlendirmek mamkdndur.

Konulmus olan hedeflerin uygunlugu,

Yanlis karar verilebilme olasiligl,

insan dogasindan kaynakli hatalar, yorumlama hatalary,

Yonetimin, konulmus olan kontrolleri gecersiz kilabilmesi,

Kontrollerin yonetim, calisanlar veya GglncU taraflarca hile yoluyla
atlatilabilmesi (“by-pass” edilebilmesi),

Kurumun etki edemeyecegi dis kaynakli olaylar.

Yukarida da ifade edildigi Uzere, bu ve benzeri durumlardan kaynakli olarak
Ustydnetim ve yonetim kontrollerle ilgilitam bir glivenceye sahip olamayacaktir.
Bunun yerine ancak makul bir glvence edinebileceklerdir. Bununla beraber,
s6z konusu durumlari da goz ontine alarak ne gibi kontrollerin tasarlanmasi ve
isletiimesinin gerektigine karar verilerek riskin gerceklesmesi durumunda kars!
karslya kalinacak olumsuzluklarin mdmkin oldugunca en aza indirilmesine
caba gosterilmelidir.

Ic Denetim

Uluslararasi i¢ Denetgiler Enstitiistintin (“The Institute of Internal Auditors -
IIA") tanimina gore, i¢ denetim, bir kurumun faaliyetlerini gelistirmek ve onlara
deger katmak amacini giden bagimsiz ve objektif bir glivence ve danismanlik
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faaliyetidir. i¢ denetim, kurumun risk yénetim, kontrol ve kurumsal yénetim
sureclerinin etkililigini degerlendirmek ve gelistirmek amacina yonelik sistemli
ve disiplinli bir yaklasim getirerek kurumun amaclarina ulasmasina yardimci
olur.

ic Denetimin misyonu ise; yine lIA tarafindan, risk bazli, objektif giivence
saglayarak ve tavsiye ile ongorUlerle organizasyonel degeri korumak ve
gelistirmek olarak tariflenmistir. I¢ Denetimin misyonu, i¢ denetimin kurumun
icinde gerceklestirmeyi arzuladigl konulari ifade etmektedir. Misyonun yeni
UMUC'taki (Uluslararasi Mesleki Uygulama Cercevesi) yeri, uygulayicilarin bu
misyonu gerceklestirmek icin butln cerceveyi nasil kullanmalari gerektigini
gosterecek sekilde 6zel olarak konumlandirimistir.

1A, i¢ denetim ile ilgili cerceveyi belirlerken I¢ Denetimin Tanimi, Uluslararasi
ic Denetim Standartlari (Standartlar), Etik Kurallar ve Ana Prensiplere
uyumlu olunmasini beklemektedir (tumd birlikte Zorunlu Rehber olarak
adlandinimaktadir). S6z konusu mevzuata uyumun yani sira; Tavsiye Edilen
Rehber ve Pozisyon Raporlari gibi destekleyici mevzuat ve yayinlar da ig
denetim fonksiyonlarinin iyilestiriimesi ve gelistirilmesi icin yayimlanmaktadir.”

ic denetim faaliyetlerinin  Standartlardan faydalanilarak yuratilmesi;
faaliyetlerin  ¢ok cesitli hukuki ve kultirel ortamlarda, amaci, boyutuy,
karmaslkhgl ve yapisi cok farkl kurumlar icin, kurum ici ve kurum disi Kisiler
tarafindan gerceklestirimesine karsin; i¢ denetcilerin yaklasimlarinda bir
uyum ve belirli sorumluluklarin yerine getirilebilmesi anlaminda yeknesaklik
saglamaktadir.

Standartlarin genel amaglari

Uluslararasi Mesleki Uygulama Cercevesinin zorunlu unsurlari ile
uyuma kilavuzluk etmek.

Genis bir yelpazedeki katma degerli i¢ denetim hizmetlerini tesvik
etmeye ve hayata gecirmeye ydnelik bir cerceve saglamak.

ic denetim performansinin degerlendirimesine uygun bir zemin
olusturmak.

Gelismis kurumsal streg ve faaliyetleri tesvik etmektir.

Standartlar, Nitelik ve Performans Standartlari olarak iki temel kategoriye
ayrilir. Nitelik Standartlari, i¢ denetim faaliyetini yGriten kurumlarin ve kisilerin

7. https://www.tide.org.tr web sitesi, Standartlar ve Kaynaklar B&limu )
8. Mesleki Uygulama Cercevesi Kapsaminda Uluslararasi i¢ Denetim Standartlari, Uluslararasi i¢ Denetgiler Enstitisu, 2016
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dzelliklerine yonelikken; Performans Standartlari, i¢ denetimin tabiatini agiklar
ve bu hizmetlerin performansini degerlendirmekte kullanilan kalite kistaslarini
saglar®

Nitelik Standartlari, daha detayl olarak incelendiginde;

i¢ denetimin amag yetki ve sorumluluklarinin belirlenmesi ve bunlarin
bir yonetmelik dahilinde tanimlanmasi; IIA tarafindan tanimlanan
Zorunlu Rehbere uyumun ifade edilmesi,

i¢ denetimin fonksiyonunun bagimsizlik ve objektifliginin saglanmasi ve
net olarak tariflenmesi,

Fonksiyonun diger birimlerle olan iletisiminin agiklanmasi,

Birim calisanlarinin yeterliliklerinin belirlenmesi ve faaliyeti yerine
getirirken azami mesleki ¢zen ve dikkati gostermeleri; diger yandan
surekli mesleki gelisimi saglamalari,

Birim dahilinde i¢ denetim faaliyetlerinin tum yo&nlerini kapsayan bir
kalite glivence ve gelistirme programinin olusturulmasi gibi noktalara
degindigi gorulmektedir.

Performans Standartlarinin detayina bakildiginda ise;

ic denetim faaliyetlerinin yénetimi,

Diger birimlerle ilgili yapilacak olan degerlendirmelerin kapsami,
degerlendirme yontemleri,

Planlama faaliyetleri,

Yapilacak gorevlerin amaglarinin, kapsaminin, is programlarinin,
kaynaklarin belirlenmesi,

Bilgilerin tespiti, tanimlanmasi, analiz edilmesi ve degerlendirilmesi,
kaydedilmesi,

Yerine getirilen gérevlerin gbzetimi ve kontrold,

Raporlamalarin ne sekilde yapilacagl kapsaminda yonlendirmelerin
yapildigi anlasiimaktadir.

S6z konusu arastirmanin sonuglari  degerlendirildiginde, kurumlarin
ic denetim yapilarini kurma konusunda adimlar atmasinin ©nemi ortaya
¢ikmakla beraber, i¢ denetim yapilarini kurmus olan kurumlarin da daha ileriye
gidebilmek ve bu faaliyetten maksimum faydaya ulasabilmek adina strekli
gelisim ihtiyacinda olduklari anlasiimaktadir.

ic denetimin stre¢ denetimlerinin yani sira énemli bir bacagl da bilgi
teknolojileri denetimidir. SUre¢ denetimlerinde, kurumlarin stregleri sirket ici
ve disl kurallara ve Ust yonetimin beklentilerine gére degerlendirilirken; bilgi
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teknolojileri denetimlerinde, s6z konusu streglerin tzerinde yer aldig teknoloji
altyapisina gore degerlendirmeler gerceklestiriimektedir. Denetimlerdeki
asil amag, kurulmus olan sistemin kendisinden beklenildigi sekilde isleyip
islemediginin; kuruma istenen faydayi saglayip saglamadiginin anlasiimasidir.

Bilgi teknolojileri denetiminde dunyadaki en iyi uygulamalara erismek
ve kurumun teknoloji altyapisini karsilastirabilmek icin farkli kurumlarca
olusturulmusolan COBIT, ITIL,1SO 27001 gibistandartlardanfaydalaniimaktadir.
Soz konusu degerlendirme cerceveleri arasinda ISACA tarafindan gtncellenen
ve glnumuz itibariyla COBIT 5 olarak uygulanan cerceve Uzerinden yapilan
degerlendirmeler; COBIT Beceri Kategorileri kapsaminda asagidaki etki
alanlarinda degerlendirilmektedir.

Degerlendir, Yonlendir, izle
Hizala, Planla ve Dlzenle

Kur, Edin ve Uygula

Sagla, Hizmet Sun ve Destek ver
izle, Tespit et ve Degerlendir

COBIT degerlendirmeleri; ydrutulmekte olan uygulamalari, “Paydaslarin
ihtiyaclari karsilandi mr?”, “Gergeklestirici amaclarina ulasildi mi?”, “Yasam
dénglist yonetiliyor mu?”, “lyi uygulamalar tatbik ediliyor mu?” gibi sorulara
cevap vermeye calisarak kurumlarin bilgi teknolojisi yaklasimlarini gdzden
gecirmeyi amaclamaktadir. Bu faaliyetleri gerceklestirirken, kurum icinde
yer alan her bir kademenin stz konusu surecler Uzerindeki rollerini ve
sorumluklarini tanimlamaktadir.

Bilgi teknolojileri risklerine ve internet erisimi olan cihazlarin artisina paralel
olarak ortaya cikan siber guvenlikle ilgili risklerin de ele alinmasi ve kurumlarin
ic denetim programlarina dahil edilmesi kritik Sneme sahiptir. Kurumlarin 6zel
verileri, fikrimulkiyet ve siber altyapilariyapilan bilincli saldirilarla veya yanlislikla
yapilan gtvenlik hatalari ve duzenli olmayan kuresel internetin zayif noktalari
nedeniyle tehlike altina girebilmektedir. Bu bakimdan kurum Ust yonetimi karsi
karsiya kalabilecegi siber risklerin de farkinda olmali, i¢ denetimin bunlarla ilgili
gereken aksiyonlari (i¢ veya dis kaynak araciligiyla) aldigindan emin olmalidir.

Kurumlar, faaliyetlerinin kesintisiz olarak devam etmesini amaglamakla
birlikte, ic ve/veya dis kaynakli olumsuzluklar buna engel olabilir. is stirekliligine
yonelik planlarin yapildigindan, bunlarin guncel olarak tutuldugundan ve
calisanlarin konu Gzerindeki farkindaligindan makul bir seviyeye kadar emin
olmak ve Ust yonetimi bu yonde bilgilendirmek de i¢ denetim fonksiyonunun
gorevleri arasinda yer almalidir.
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ic denetimle ilgili glindemde olan ve son dénemde kurumlarin odaklandiklari
bir diger konu ise geleneksel yontemlerin yerini alan ve i¢ denetime katma
degerli yeni bir bakis agisi getiren denetimde analitik ydntemlerin kullaniimasi
yaklasimidir. Bilindigi tzere, kurumlarinis sirecleriher gecen gin daha karmasik
hale gelmekte, strecler dijitallesmekte, farkli bolimler farkli sistemlerle birlikte
calismaktadir.

Veri analitiginin denetimler sirasinda kullaniimasiyla;

Daha yuksek katma degerli denetimler yapilabilmekte,
Denetimlere yenilik¢i bir bakis agisi eklenmekte,
Denetimler daha hizl yapilabilmekte,

Denetim maliyetleri azaltilabilmektedir.

Planlamadan raporlamaya kadar tim asamalara, veri analitigi teknikleri
katilarak i¢ denetimin etkinligi arttirilabilmekte; veriyénetimi, veri modellemesi
ve gorsellestirmesiyle i¢c denetim faaliyetinin etkinligi arttirilabilmekte ve ayni
zamanda katma degerli bir bakis acisi saglanabilmektedir.

ic Denetim Nedir? Neden Onemlidir?

Uclii Hat Modelinin Gi¢ctincti hattinive etkin bir kurumsal yonetim yaklasiminin
dnemli bir bacagini olusturan i¢c denetim faaliyeti; risk-bazli, objektif glivence
saglayarak kurumsal degeri korumakta ve gelistirmektedir. Modelde de yer
verildigi Uzere; i¢ denetim, yonetim organina hesap veren bir bélim olmanin
yani sira; ayni zamanda onun “gozleri ve kulaklar” olmak gibi buytk bir
sorumluluga da sahiptir.

ic denetim, sirketlerin i¢ kontrol, risk yénetimi ve yénetim bilgi sistemlerinin
Olctlmesinde ve raporlanmasinda anahtar rol oynamakta; is sureclerin
iyilestirilmesini, kaynaklarin etkili ve verimli kullaniimasini saglamakta; hata, hile
ve suiistimallerin énlenmesine yardimci olmakta, risklerin neden olabilecegi
kayiplari azaltmakta, kurumlarin itibarini koruyarak hedeflerine ulasmasina
katki saglamaktadir.

GUnUmuzis dunyasinda yasanan globallesme; sermayenin serbest dolasimi;
uluslararasi yatinmlarin artmasi; buylyen, cesitlenen ve karmasiklasan
islemler; iletisim ve teknoloji alanlarindaki gelismeler; faaliyetlerde etkinlik
ve verimliligin on plana ¢ikmasi; hileli finansal raporlama skandallari, iflaslar
ve blyuk sirket zararlary; ticari alanda tum dinyada artan dizenlemeler gibi
degisiklikler karsisinda i¢ denetim; sdrdurulebilir blydme, kurumsal yonetim
ve itibarin sigortasi olarak gérulmektedir.
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Aile Sirketlerinde i¢c Denetim ihtiyaci Nasil Olusur?

Aile sirketlerinin ekonomideki yeri, degeri, katkilari ve hacmi goz 6nunde
bulunduruldugunda, tlke ekonomisinde énemli bir yere sahiptir. Ulkemiz ve
dinya isletmelerinin blydk cogunlugunu bu sirketler olusturmaktadir. Ancak
bu sirketlerin yasam egrisi incelendiginde; dmurlerinin pek de uzun olmadig|,
onemli bir bolimudndn daha ilk kusak ve ikinci kusaklarin yonetimlerinde yok
olduklarigérulmektedir. Yapilan arastirmalarda aile sirketlerinin yok olmalarinin
en dnemli sebebinin kurumsallasamama sorunu ve dogru hesap verebilir bir
kontrol sistemi kuramamalari oldugu goérulmusttr. Kurumlarda, kurumsal
yonetim uygulama ve yapilarinin kurulmasi igin harcanan ¢abanin temelinde;
kurumun vizyonu, suregleri ve kurum yapisi ile ilgili alinan kararlarda uzun
vadeli ve sturdarulebilir olma amaci bulunmaktadir.

Kuresel rekabet icinde surekli buytme ve gelismeyi hedefleyen aile sirketleri
kurumsal yonetim yapisini saglamak amaciyla i¢ denetim faaliyetine ihtiyag
duymaktadirlar.Sirketlerinorganizasyonyapilarininbtytdmesiile karmasiklasan
islemler ve piyasa iliskileri icinde organizasyonun etkin yonetilmesi icin kontrol
ihtiyacinin arttigr hissedilir. Yonetimin i¢ kontrol sistemi kurulmasi ve islerliginin
saglanmasi ile ilgili sorumluluklari dncelik kazanir.

Ayrica, bagimsiz ve tarafsiz olarak yonetime glivence saglayan i¢ Denetim
fonksiyonunun kurulmus olmasi yatirmcilar ile kredi verenler acisindan
isletmenin kredibilitesine deger katan bir algi olusturmaktadir.

ic Denetim, gelecege yonelik kurumun karsilasabilecegi riskleri énceden
tespit ederek gerekli tedbirleri almak suretiyle yonetime danismanlik hizmeti
vererek i¢ kontrol sisteminin etkinligi ve yeterliligi, is streclerinin uygunlugu
ve kurum performansinin amaglara ulasma kalitesi hakkinda yonetime dogru
bilgi saglama rolini Ustlenmektedir. i¢ denetim, hizla degisen ginimuz is
dinyasinda varhgini strdurebilmeyi amaglayan aile sirketlerinin, kurumsal
yonetim yapisinin olusturulmasinda énemli bir adimdir. Is stireclerinin etkinligi
ve verimliligi, mali raporlama sisteminin guvenilirligi, yasa ve duzenlemelere
uygunluk konularinda makul bir glivence saglamak igin kurum yoneticilerince
tasarlanan i¢ kontrol sistemi, i¢ denetim faaliyeti ile degerlendirilir. Hata, hile
ve suiistimallerin, gelir ve varlik kayiplarinin énlenmesinde i¢ kontrol sistemi
ve i¢ denetim faaliyetinin etkinligi dnemli rol oynamaktadir. Kisaca, karlilik ve
verimliligin glvencesi denetlenebilir olmaktir.

Aile sirketleri kurumsallasmanin bir geregi olarak belirlenen hedefler
dogrultusunda faaliyetlerini gerceklestirmek Uzere planlar olusturmali
ve i¢ denetim fonksiyonu ile planlara ulagma sutrecinin basarisini olcerek,
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plandan sapmalarin dizeltilmesini saglamalidir. i¢c denetim aile sirketlerine,
faaliyetlerinde istikrar ve makul glivence kazandiracaktir.

Aile Sirketlerinde i¢ Denetim Faaliyetlerinin Baslatiimasi
Aile sirketlerinde i¢ denetim faaliyeti baslatilirken asagida yer alan (g
yontemden birinin tercih edildigi gorulmektedir:

1. ¢ Kaynak Kullanilmasi

isletme icinde ic denetim biriminin kurulmasi ve i¢ denetcilerin bu birim
Uzerinden gorevlendirilerek faaliyetlerin ytrttilmesi.

2. Dig Kaynak Kullanilmasi

isletme disindan profesyonel bir kurumdan saglanacak ic denetim hizmeti
ile denetim faaliyetlerinin yGrutulmesi.

3. Es Kaynak Kullaniimasi

¢ kaynak ve dis kaynak yéntemlerinin birlikte kullaniimasi (isletme iginde yer
alan i¢ denetim profesyonellerine, dis kaynak saglayici firma destegi verilerek
faaliyetin gerceklestiriimesi ve bir yandan bilgi, yontem aktariminin yapilmasi.

Kurum yoénetimi tarafindan isletme Olcegi, organizasyon yapisi, risk yonetimi
calismalarinin olgunlugu, i¢ kontrol sisteminin etkinligi, faaliyet gosterilen
sektore iliskin yasal dizenlemelerin ¢ngordugl esaslar, i¢ denetim faaliyeti
icin ihtiya¢ duyulan bilgi, beceri ve donanimin saglanmasi icin gerek duyulan
finansman seviyesi gibi faktorler g6z 6nUne alinarak s6z konusu yontemlerden
isletme icin en uygun olani belirlenmektedir.

ic denetim faaliyeti, isletme ici kaynaklarla gerceklestirilecekse; Ust yonetim
oncelikle uluslararasi standartlarda bagimsizigini ve tarafsizligini glvence
altina aldigl, ayni zamanda tam destek sagladig bir faaliyet baslattigini taahht
etmelidir. Isletme organizasyonu icinde i¢c denetim faaliyeti bagimsizhigini
ve tarafsizligini saglayici bicimde konumlandiriimalidir. Bu nedenle icradan
sorumlu pozisyonlara bagli olmamalidir.

ic denetim faaliyetinin yapilanmasi kismen veya tamamen isletme disi
kaynaklarla gerceklestirilecekse; dis kaynak saglayicilarin  yetkinlikleri,
donanimlary, itibari, deneyimleri, referanslari uygun olmali, bagimsizigin
ve tarafsizhigini etkileyecek herhangi bir mali, kurumsal veya kisisel iliskisi
bulunmadigindan emin olunmalidir.
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Her U¢ durumda da, i¢ denetim faaliyeti ile ilgili isletme icinden
gorevlendirilecek ya da disaridan istihdam edilecek kisilerin yetkinlikleri
goreve uygun olmali, mesleki sertifika sahibi ya da sertifika almaya aday kisiler
arasindan secilmelidir.

i¢ denetim faaliyetinin baslatiimasi icin kullanilacak ydntemin belirlenmesinin
ardindan faaliyetler, genel olarak asagidaki sire¢ akisinda belirtildigi sekilde
tasarlanarak yurutulmektedir:

ic Denetim Yonetmeliginin olusturulmasi: ¢ denetim fonksiyonunun isletme
icindeki amaci ile yetki ve sorumluluklarini belirleyen, standartlara uygun
calisma esaslari hazirlanir ve Yonetim Kurulu onayina sunulur.

i denetim biriminin organizasyondaki yerinin belirlenmesi: i¢ denetim
biriminin isletme organizasyonu icindeki konumu, bagimsizligl da goz 6nunde
bulundurularak belirlenir.

ic denetim biriminde calisan profesyonellerin is tanimlarinin
olusturulmast: i¢ denetim biriminde gérev alan yonetici ve ¢alisanlarin
yetki ve sorumluluklariniiceren is tanimlari yazili hale getirilir.

ic kontrollerin degerlendiriimesi: Isletme operasyonlari icinden
belirlenen sureg ve alt sdreg sahipleri ile detayli gorismeler yapilir
ve ilgili mevcut kurum ici/disi mevzuat incelenir. En iyi uygulamalar
dogrultusunda risk/kontrol yapisi degerlendirilir. Mevcut ve olasi riskler
ve kontrol noktalari icin iyilestirme dnerilerinde bulunulur.

Risk degerlendirmesinin  yapilmasr:  Kurum  bunyesindeki  risk
faktorlerinin ve denetim alanlarinin belirlenmesi ve yapilacak risk
degerlemesi sonucunda denetim alanlari dnceliklendirilir.

Yillk i¢c denetim planiin hazirlanmasi: Yapilan risk degerlendirmesi
sonucunda gerekli insan kaynag ve butceyiiceren yillik ic denetim plani
olusturulur.

ic denetim faaliyetinin yapilanmasi icin 6ngériilen yukarida zetlenen siirec
akisinda; gerek ic denetim faaliyetinin, gerekse isletme faaliyet konusunun
gerektirdigi bilgi, beceri ve donanim ihtiyacy, isletme o6lcegi, faaliyet gosterilen
sektordn yasal duzenlemeleri, isletme politikalari, ydnetimin tutum ve anlayisi
cercevesinde i¢ veya dis kaynak kullanimiya da her iki kaynagin birlikte kullanimi
suretiyle i¢c denetim faaliyetini bicimlendirecektir.

Aile Sirketlerinde i¢c Denetim Faaliyetlerinin Yuratilmesi
isletme i¢inde etkin bir i¢ denetim faaliyetinin ydrutilmesi; i¢ denetim
yoneticisinin, i¢ denetim faaliyetinin sorumluluklarini yerine getirmesine
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imkan saglayacak bir ydnetim seviyesine bagli olmasini gerektirir. ic denetim
faaliyeti yaratalirken birim calisanlarinin gérev alanlari ile ilgili herhangi bir
kisitlama veya mudahale ile karsilasmamasi, her tUrlU belge, bilgi, kayit, varlik
ve alanlara erisim yetkisi bulunmasi gerekir. Bu imkanlar, denetim komitesi ve
yonetim kurulu tarafindan onaylanmisg bir i¢ denetim yonetmeliginde acik¢a
tanimlanmis olmalidir.

Genel olarak i¢ denetim faaliyetinin ydrttllmesi asagidaki asamalarda
gerceklestiriimektedir:

1. Risklerin degerlendirilmesi ve i¢c denetim planinin olusturulmasi

ic denetim faaliyetinin etkili bir bicimde yurttilmesi, yonetilmesi icin mesleki
dzen ve dikkat azami bir bicimde gosterilmelidir. Mesleki 6zen ve dikkat; gorev
ile ilgili amaca ulasmak icin gerekli calisma kapsamini, ¢alisma kapsami icinde
yer alan konularin karmasikligini, risk yonetimi, kontrol ve kurumsal yonetim
sureglerinin etkinligi ve yeterliligini, 6nemli hata, duzensizlik ya da aykiriliklarin
olasiigini, goreve iliskin potansiyel faydalarin maliyetini gbz 6ntnde
bulundurmay gerektirir.

ic denetim faaliyetinin ydritilmesinin katma deger saglayacak bir bicimde
etkili olarak yonetilmesi ise; risk esasli i¢c denetim faaliyeti planlamasi, sirket Ust
yonetimiile iletisim, raporlama ve takip sistemine baghdir.

Yonetim tarafindan kurumun hedefleri gz 6nidnde bulundurularak, faaliyet
alani, sektor riskleri ve piyasa kosullari degerlendirilir. Kurum faaliyetleri,
surecleri ve bunlara iliskin risklerinin degerlendirilmesi sonucu hazirlanan
risk esasli i¢ denetim plani ile birlikte planin gerceklestirilmesi icin gerekli
insan kaynagl ve butce hazirlanarak kurumun denetim komitesi ve yonetim
kurulunun degerlendirme ve onayina sunulur.

ic denetim planinin olusturulmasi sirasinda, kurumun yiritmekte oldugu
is streclerinin yani sira, bilgi teknolojileri ve siber risklerinin de plana dahil
edilmesi, is surekliligi ile ilgili yaklasimlarin da gdzden gecirilmesi yoninde
adimlar atilmasi gerekmektedir.

2. Denetim ¢alismasinin planlanmasi

Yonetim tarafindan  onaylanan vyilik denetim plani cercevesinde
denetlenecek olan faaliyetler, strecler ve sistemler ile bunlara iliskin kontrol
hedefleri belirlenir. Tespit edilen risklerin ve kontrol hedeflerinin belirlenmesi
sonucunda “Risk & Kontrol Matrisi” olusturulur. Bu ¢calismada suistimal riskleri
de dikkate alinarak kapsam zenginlestiriimelidir. Calismanin sonucunda, i¢
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denetim faaliyetini gerceklestirecek olan, mesleki bilgi ve 6zene sahip denetgi
gorevlendirilerek denetlenecek faaliyetler, stregler ve sistemler ile ilgili detayl
“Denetim Plani” ve “Denetim Programlari” olusturulur.
3. Denetim faaliyetinin gerceklestirilmesi

Denet¢i tarafindan; denetlenecek faaliyet, slre¢ ve sistemler ile ilgili on
arastirmayapilir, edinilen bilgiler dogrultusunda denetimsirasinda uygulanacak
yontemler belirlenir ve ¢alisma planlanir. Calisma plani dahilinde faaliyet, islem
veya sUreglerin, kurumun prosedUr ve kurallarina uygun gerceklestirildigini
degerlendirebilmek icin faaliyetlerin uygunlugu test edilerek denetim faaliyeti
yarataldr.

4. Denetim sonuglarinin raporlanmasi

Denetim faaliyeti sonucunda denet¢i tarafindan bulgular tespit edilir
ve bulgularin 6nemi ve etkileri ile gelistiriimesi gereken alanlar ve ¢ozim
Onerilerinin de yer aldigl denetim raporu hazirlanir. Raporlama sirasinda
onemli gérulen denetim kanitlari da rapora eklenerek Ust yonetime sunulabilir.

5. Bulgularin takip edilmesi

Denetim faaliyetinin raporlama sureci ile son bulmamasi, raporda yer
alan bulgularin takip edilmesi ve ¢6zUm Onerilerinin hayata gecirilmesi icin
uygulama planlarinin ve sonuclarinin izlenmesini saglayan raporlama takip
sistemi kurulmasi i¢ denetimin faaliyetinin etkinligini arttiracaktir.

Son bir nokta olarak sunu da ifade etmek gerekir ki; i¢c denetim faaliyetinin,
kurum icindeki konumu, faaliyet alanlari, kurumsal dizeyde her turlu bilgi,
belge, kayitlara erisim vyetkisi, bagimsizig; ic denetim profesyonellerinin
tarafsizigl, yetkinlikleri, ydnetimi, gdzetimi, raporlama ve kalite glivencesinin
standartlarda ongoérulen tanimlama ve yaklasimlara uygun olmasi, bir
kurumda i¢ denetimin ne kadar etkili oldugunu belirleyen oncelikli faktorlerdir.
Bu bakimdan, i¢ denetim faaliyetinin etki durumunun strekli gézetimi, etik
kurallar ve uluslararasi standartlara uyumunun saglanmasi icin kalite, glivence
ve gelistirme programi hazirlanmasi faydali olacaktir.

ic Denetim ve i¢ Kontrol iliskisi

Onceki bolumlerde de belirtildigi tizere, i¢ kontrol bir sistemdir ve kurumun
suregveisakislarricine yerlestirilen, kisilerden etkilenen, isletmenin amaclarina
ulasmasinda kullanilan bir arac olarak makul bir giivence saglar. i¢ denetim ise
bir fonksiyondur ve kurumun i¢ kontrol sisteminin etkin ve verimli calistigini
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belli araliklarla kurum risklerini dnceliklendirerek ve kaynaklarini optimize
ederek gozden gecirir.

i¢ kontrol kurum yénetiminin sorumlulugundadir. Etkinlik ve yerindeliginin
degerlendirilebilmesi icin i¢ denetim faaliyetine ihtiya¢ duyulur. Dolayisiyla i¢
kontrol ve i¢ denetim birbirinden farkli, ancak birbirini tamamlayan iki kavram
olarak degerlendirilmelidir.

¢ kontrol, isletme varliklarini korumaya, faaliyetlerin etkinligini ve verimliligini
arttirmaya, bilgi sisteminin gUvenirligini saglamaya, yasal duzenlemelere
uygunlugu glvence altina almaya yonelik tasarlanmis sistemler butdnudar.
ic denetim faaliyetinin, kendi metodolojisine uygun bir sekilde i¢ kontrol
sistemine yonelik yaptigl degerlendirmeler, bu sistemin daha glclu ve etkili
olmasi bakimindan blytk 6nem tasir.

Olgunluk seviyesi belli bir asamaya gelmis isletmelerde, Uclti Hat Modeli
kurgulanmustir. 11k hatta yer alan i¢ kontrol sistemi icinde gérevler ayrilig,
capraz kontrol, yetki limitleri ve onay mekanizmalari gibi kavramlarin etrafinda
degerlendirmeler, izlemeler yapilir. isletmenin butinini kapsayan i¢ kontrol
sisteminin etkin olmasi riskleri de azaltir. Ikinci hatta finansal kontrol, risk
yonetimi, uyum gibi birimlerin faaliyetleri yer alir. Bu birimlerin faaliyetleri de
ic kontrol sistemini tamamlayici bir islev gorir. Uclinct hatta ise i¢ denetim
vardir. I¢ denetim faaliyeti, birinci ve ikinci hatlardaki faaliyetlerin etkinligi ve
yerindeligi konusunda Ust yonetime makul bir glvence verirken diger yandan
ic kontrol sistemindeki eksikliklerin tespit edilmesinde ve gideriimesinde
katkida bulunur.

Kurumlarin  kurumsallagmasinin  temel asamalarindan birini i¢ kontrol
sisteminin varligl olustururken i¢ kontrollerinin yerindeligi ve kalitesi ig
denetim faaliyeti ile deger bulur. Son yillarda, i¢ denetim, islem ve hata odakli
yaklasimdan ¢ikarak streg odakli, isin dogru yapilmasiyla birlikte dogru isin
yaplimasini éneren bir yaklasim sergileyerek organizasyon icin stratejik akil
ortag, gelistiren ve deger katarak 6nceden alinmasi gereken tedbirleri belirten
bir rol Ustlenmektedir.

Bu asamada denetimin ve kontroliin surekli olarak yapilabilmesine yonelik
yapilarin olusturulmasinin kurumlara olan faydasindan da bahsetmek gerekir.
Raporlamalarin, Ust yoénetime olan bilgilendirmelerin, gerceklestirilen kontrol
ve denetim faaliyetlerinin devaminda gerceklestigi ve bu anlamda, “gecikmeli”
olarak olustugu degerlendirildiginde, surekli yapilan kontrol ve denetim

9. Surekli Denetim Modelleri ve Yaklagimlari, Dr. Ogr. Uyesi Osman Nuri Sahin, Prof. Dr. Siileyman Uyar, Uluslararasi Akademik
Forum 2018: Gercek Zamanli Giivence Modeli Olarak Strekli Denetim ve Strekli izleme, 2018



Tirkiye'de Aile Sirketleri igin Kurumsal Yonetim: Neden ve Nasil Uygulanmalr?

faaliyetlerinin bu “gecikme” faktoriinu azaltacagl ve daha ¢abuk karar alma;
engelleyici anlamda kontroller olusturarak risk gerceklesmeden énlem alma
yonunde esneklik saglama gibi faydalar getirecegi aciktir.

Surekli denetimin ortaya ¢kmasinda temel nedenlerin sunlar oldugu
degerlendirilmektedir.

Digsal Nedenler

Ticaretin elektroniklesmesi, daha sik sunum ihtiyaci, anormalliklerin daha
glincel olarak tespit edilmesi, finansal krizler.

Teknolojik Gelismeler
Bulut sistemler, depolama, elektronik islemler, ERP cevresi.

ic Kontrole Odaklanma

Kanunlar ve Duzenlemeler: “SOX, Elliott Report, AICPA Redbook, IIA GTAG
No.3, ISACA IT Audit and Assurance Guidelines No.42" gibi dizenlemeler.

Bu cerceveden bakildiginda; geleneksel denetim ve izlemenin yerini alan
surekli denetim ve izleme, kurumlara; risklere yonelik olarak proaktif cevap
verebilme, etkin bir zamanlamayla hareket edebilme, surekli ve daha sik
raporlama yapabilme imkani saglamaktadir.

ic Denetim Mekanizmalarinin Sagladig Faydalar
i denetim faaliyetinin kuruma yaptigi ekonomik katki, olasi risklerin
belirlenmesinde ybnetime yardimc olmak, i¢ kontrollerin etkinligi ve
yerindeligini degerlendirerek is slreclerinde verimliligi saglamak, risklerin
neden olabilecegi kayiplari azaltmaktir.
ic denetimin temel amaci isletme faaliyetlerinin etkinlik ve verimliligini
arttirmak ve kurum faaliyetlerine katma deger yaratmaktir. Bu kapsamda etkin
bir ic denetim faaliyeti, kurumlara asagidaki 6nemli faydalar saglar.
Kurum hedeflerine ulagmasini engellemeye yonelik i¢ ve dis tehditlerin
tespit edilmesi ve etki etkin bir sekilde yonetilmesinin saglanmasi,
Maliyetlerin  optimize edilmesi ve operasyonlarda verimliligin
saglanmasi,
Hata, suiistimal veya hilelerden kaynaklanan kayiplarin dnlenmesi,
Ongorilmeyen ve kurum acisindan yikici sonuclar dogurabilecek
olaylarin erken tespiti ve onlenmeye calisiimasi. Bu tur olaylarin
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yaratabilecegi hasarlarin en aza indirilmesi,

Kurumun i¢ ve dis cevredeki firsatlari yakalamasinin saglanmasi,
Kurumsal yonetim uygulamalarinin gelistirilmesi ve kurum itibarimnin
arttirilmasi,

Kurumun ekonomik, finansal ve reel sektor krizlerine dayaniklihiginin
arttirlmasina destek verilmesi,

Kurum varliklarinin korunmasi ve kayit altina alinmas,

Kurumun tabi oldugu yasa ve dizenlemelere uygunlugun saglanmasi,
Kurum tarafindan kamuya yapilan finansal raporlamalar ile sirket
yoneticilerinin karar almada kullandigi operasyonel ve finansal verilerin
glvenilirliginin ve dogrulugunun korunmasi.

Mali Isler Fonksiyonu
GUgld bir ekonomi, gti¢lii sirketler ile var olabilir.
Gliclii sirketler de ancak gticli Mali [sler Fonksiyonlari ile...

81 milyon nufuslu Ulkemizin 81 farkl sehrinden birindeki bir ofiste, her
gln finansal yansimalari olan sayisiz kararlar alinmakta. Bunlarin bazilari
birlesme, satin alma, halka arz, tahvil ihraci, is ortakhigi, yeni pazarlara aciima,
farkli is kollarina giris, Urdin-hizmet lansmani veya yeni bir fabrika yatirimi gibi
oldukea stratejik; bazilarn bir isi dis kaynakla veya sirketin kendi kaynaklari
ile yapmak arasindaki secim veya bir projenin hangi finansman modeli ile
desteklenebilecegi gibi taktiksel; bazilari ise bir musterinin limitini arttirmak,
doviz pozisyonundaki agigl kapatmak, butceler arasi transfere onay verip
vermemek gibi operasyonel kararlar..TUrU veya etkisi ne olursa olsun, tim bu
kararlarin ortak noktasi; yetkin bir mali isler fonksiyonunun strece saglayacagl
katma degerdir. Iste bu noktada, bdyle uzman bir ekibi kuracak ve sayilari
bir hayli fazla olan i¢ ve dis paydaslarla etkilesimlerinde onlari dogru sekilde
yonlendirecek bir lider figiirtine, yani glcld bir CFO'ya ihtiya¢ bulunmaktadir.
CFO'nun uzman ve donaniml bir ekibinin olmasi ise guclt bir mali isler
fonksiyonu icin olmazsa olmazdir, cUnku karsilasilan riskler ve firsatlar her ne
kadar liderlige dnemlibir rolyukldyor olsa da, hacim ve karmasiklik agisindan tek
basina bir kisinin altindan kalkabilecegi konular degildir. GUnumuzde, maliisler/
finans ekiplerinden beklenen yetkinlikler hizla farkli bir noktaya evrilmektedir. Is
("business”) anlaminda okuryazarlik, teknolojiye ve dijitallesmeye yatkinlik, silo
bakisindanis ortakligiyaklasimina gegis, iliski— degisim ve iletisim yonetimi, ileri
analitik beceriler, ceviklik-esneklik ve ¢6zim odaklilik, paydas yonetimi, analiz
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ve sentez yetenegi, proje yonetimi 6n plana cikacak ve isin gerektirdigi teknik
ozelliklere eklenecek yetkinlik gereksinimlerinden sadece birkag tanesidir.

Finansin geleneksel rolleri olan “Muhafiz” ve "Operator” ile gbrece daha yeni
rolleri olan “Katalizor” ve “Stratejist” rollerinin yanina artik “Dijital” ve "Analitik”
sifatlarini da ekleme zamani geldi. Dijitallesme ve analitik alanlarinda mali
isler fonksiyonu artik cok daha aktif olup, CFO'lar sirketlerindeki dontsumu
desteklemek adina 6nemli roller almaya baslamislardir. Oncelikle robotik,
biraz daha geriden ise yapay zeka finansin dinyasina girmektedir. Analitik
cOzUmler karar alma mekanizmalarinin belkemigini olusturacaktir. Dolayisiyla
“yeni nesil” dijital CFO'larin hakimiyetinin baslayacagl donem uzak degil. Tim
bu degismeler ve donustmler yasanirken, mali isler/finans fonksiyonunu
da etkileyen insan kaynaklari dunyasindaki gelismeleri de g6z onunde
bulundurmak gerekmektedir. Calisan deneyimi gittikce 6n plana ¢lkmakta,
liderlik ¢zellikleri degismekte, y-kusaginin yaninda artik z-kusagl da isglcine
katilmakta ve yetenek anlaminda dogru kaynaklarin bulunup elde tutulmasi
gittikce glclesmektedir. Boyle bir ortamda CFO'lar, CEQ'larin sag kollari olmaya
devam ederken; ekip olusturma, gelistirme ve yasatma anlaminda CFO'lari
zorlu bir sinav beklemektedir.

Finansal Raporlama ve Bagimsiz Dig Denetim

Bilginin inaniimaz bir hizla paylasildigi ginimuzde finans piyasalarinin
entegrasyonu ve sermayenin uluslararasi piyasalarda hareket yetenegi
bas dondurmektedir. Artan rekabet ortaminda firmalarin dogru kararlari
zamaninda alabilmesi ve hizli uygulamasi ise ayakta kalmak icin hayati 6nem
tasimaktadir. Ozellikle bliyime modelini bor¢lanma Uzerine kurmus firmalar
acgisindan en ucuz finansman kaynaklarina hizli ulasim rekabette ayakta kalmak
icin en 6nemli parametrelerden biri haline gelmis durumda. Aile sirketlerinin
blyuk cogunlugunun buyldme modelinibor¢lanmaya dayali kurmasi nedeniyle,
glinimuzde sirketlerin daha avantajli (kolay erisilebilir ve goreceli daha ucuz)
finansman kaynaklarina ulasimi sirketlerin ayakta kalmasi i¢cin son derece
onemli hale gelmektedir.

Deloitte'un birlesme ve satin almalar raporuna gore 2018 yilinda yasanan
olumsuz ekonomik gelismelere ragmen, Turkiye Birlesme ve Satin Alma pazari
onceki iki yila gbre daha iyi bir performans gosterdi. Az sayidaki blyuk dlcekli
islem ve yilin ilk yarisindaki gi¢lU islem hacmi sayesinde 2018'de toplam 12
milyar dolar tutarinda 256 adet islem gerceklesti. islem sayisi 2017'deki rekor
saylya gore %13 oraninda azalsa da, toplam islem hacmi %17 oraninda artis
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gosterdi. Stratejik yatirrmcilarin ve buyUtk 6lcekli az sayidaki islemin 6ne ¢iktig
2018'de en buyuk on islem, toplam yillik islem hacminin %63'Und olusturdu.
2018 yilinda yabanci yatirmcilarin toplam islem sayisi bir dnceki yila benzer
sekilde 74 adet islem ile mUtevazi bir seviyede kaldi.Bununla birlikte yabanci
stratejik yatirimailarin buyuk islemlerdeki baskin rolu ile yabanci yatirmcilar
toplam islem hacminin %63'Unu olusturdu.

Bu veriler iki konunun altini bir kez daha kalin ¢izgilerle ¢izmektedir. Bu iki
noktanin birincisi Turk sirketlerinin énumuzdeki dénemde de bor¢lanmaya
dayall blyume stratejilerini strdirmeye calisacag); ikincisi ise sermayenin
seffaf, istikrarli politik ve ekonomik bir ortamin olmadigi durumlarda glvenli
limanlara yoneldigi ve kendisi icin daha karli, gvenli liman neresiyse oraya
yonelmeye devam edecegidir.

TurkSirketlerinuluslararasifinans piyasalarinda ucuzfinansman kaynaklarina
ulasabilmeleri ve yabanci yatirmciyr kendilerine ¢ekebilmeleri i¢in finansal
raporlama agisindan seffaflasmasi ve uluslararasi gecerliligi olan bir finansal
raporlama dilinde finansal tablolarini ifade ederek anlasilir ve karsilastirilabilir
veri Uretmesi zorunludur. Paranin sahibi kendi anladigi dilde, alistig kalitede
finansal veriye erisemedigi zaman firmayr analiz edememekte, kendisini
glvende hissetmemekte ve baska yere yonelmekte ya da riski yuksek gorerek
daha yuUksek faiz oranlarr ile bor¢ vermektedir. New York'ta bir gdkdelenin
yUksek katlarinda oturan bir ¢zel fon ydneticisinin, Turkiye'de faaliyet gosteren
bir firmanin finansal performansi ile baska Ulkelerde benzer alanda faaliyet
gOsteren bir firmanin finansal verilerini zamaninda karsilastirabildigi ve kendini
glvende hissettigi 6lcide yatirnimini Turkiye'ye yonlendirme karari alma
olasiligl artacaktir. Finansal veriyi 6lctp analiz edemedigi strece dncelik saglikli
veri alabildigi baska Ulkelerde olacaktir.

Kisiler, dinyada yaygin kullanilan bir yabanci dili konustugunda nasil rahat
seyahat edebiliyorlarsa, sirketler de uluslararasi piyasalarda gecerli olan bir
dilde hazirlanmis finansal tablolar ile seyahat edebiliyorlar. Bu uluslararasi
gecerliligi olan finansal raporlama dilinin adi ise “Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlari (UFRS)” dir. Bir baska deyisle kisiler icin Ingilizce ne ise
sirketler icinde UFRS odur.

UFRS dunyada 120 Ulkede kullanilan ortak bir finansal raporlama ve finansal
veri Uretme dili olarak kabul edilmis durumdadir. Amerika Birlesik Devletleri
dahi kendi muhasebe standardi olan USGAAP'I UFRS ile uyumlulastirmak
icin calismaktadir. Hatta Amerika'da halka agik Avrupa sirketleri istege bagli
olarak Amerikan borsalarinda UFRS uyumlu finansal tablolarini yatirmcilari ile
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paylagsmaktadir.

Bilindigi Uzere, Ulkemizde de UFRS ile uyumlu Turkiye Finansal Raporlama
Standartlari (TFRS) firmalar tarafindan uygulanabilmektedir. Ayrica blytk ve
orta boy Isletmeler icin UFRS'ye cok yakin olan BOBI standartlari uygulanmak
zorundadir. TFRS uygulamak ile yukumld firmalarin TFRS'yi ne kadar dogru
uyguladigl ve ne kadar saglikli denetlendigi ise ayri bir tartisma konusu olsa
da TFRS uygulamasinin Ulkemizde de her gecen gin yayginlasmasi, Ulkemiz
sirketlerinin uluslararasi piyasalar ile entegrasyonu anlaminda ¢ok degerlidir.

Gectigimiz donemde politik ve ekonomik dalgalanmalarin, o©zellikle
kurlardaki dalgalanmalarin  Ulkemiz ekonomisine ve sirket bilan¢olarina
hasar verdigini gdzlemliyoruz. Bircok firmanin karlarinin ve 6z kaynaklarinin
finansman yUkud altinda eridigi, hatta negatife dondUgu rakamlarla sabit. Her
glin daha da sertlesen rekabet kosullari sirketlerin ayakta kalmasini daha da
zorlastirirken, en avantajli finansman kaynaklarina en hizl bicimde ulagabilmek
ve uluslararasi finans piyasalari ile entegrasyon hayati énem tasimaktadir.
Yabanci sermayeyi Ulkemize ¢ekebilmek icin kiiresel finans piyasalarinin ihtiyag
duydugu seffaf, karsilastirilabilir, gvenilir finansal verinin hizli bir bicimde
piyasalara sunulmasi, diger politik ve ekonomik faktorlerin yaninda daha fazla
sirkette kaliteli ve seffaf finansal raporlamanin hayata gecirilmesi ile mamkun.

Oyleyse bir aile sirketiyukarida bahsettigimiz, uluslararasi finansal raporlama
standartlarina uyumlu, seffaf, glivenilir ve zamaninda finansal raporlama
yetkinligini kazanmak i¢in hangi adimlari atmali nerelere yatirm yapmalidir?

Finansal raporlamada sistem altyapisi

Sirketlerin islem hacimleri, islemlerin turleri, karmasiklik seviyeleri,
buyUtkligd ve olusma sikligl sirket muhasebelerinin manuel veya ilkel
muhasebe programlari ile yonetiimesini imkansiz hale getirmektedir. Uriniin
fiyatini piyasa belirlemekte, diinyanin her yerinde tuketici akilli telefonlarindan
kendisi icin en avantajli Urinlere uygun fiyatta ulasilabilmektedir. Urdnin
fiyatini piyasa belirledigine gore firmalarin kontrol edebildigi ve yonetebildigi
alan maliyetlerive surecleri haline gelmektedir. Maliyetlerini izleyebilen, kontrol
altinda tutabilen ve sureclerini surekli iyilestirebilen firmalar rekabette daha
gucll hale gelmektedir. Bu bilgi ayni zamanda gecikmeden, hizli ve glvenilir
bir bicimde Uretilmelidir. Bu sartlar altinda sirketlerin olabildigince manuel
mudahaleden ve slreclerden uzakta, sistem Uzerinde finansal veriyi biriktirdigi
ve raporladigl ERP sistemlerine yatirim yapmasi zorunluluk haline gelmektedir.
Sistemden hizli ve gtvenilir bicimde UFRS uyumlu finansal tablo Uretebilme
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yetkinligine ulasabilmesi icin kendisiicin en dogru modele ve secenege yatirim
yapmasl gunumuz is dunyasinda bir zorunluluk olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

insan kaynag yetkinligi

Sirketlerin uluslararasi gecerliligi olan bir finansal tablo dilinde raporlama
yapma yetkinligine ulasmasi ile bir kisinin yabanci bir dil 6grenmesi arasinda
benzerlik kurulabilir. Kisilerin bir yabanci dili bugtinden yarina 6grenmesini
beklemek ne kadar gercek¢i degilse, bir sirketin de tim muhasebe ve finans
fonksiyonunun ¢ok kisa bir strede uluslararasi gegerliligi olan bir muhasebe
dilini 6grenmesi ve i¢sellestirmesi o kadar gercekgi olur. Bir kurumun bu
raporlama yetkinligi kazanmasi uzun bir egitim ve gerekiyorsa disaridan
yetenek transferi ile mUmkundur. Sirketin yonetim raporlari, butgeleri ve
finansal tablolari dahil olmak Uzere sirketin raporlama ve analiz dinyasinin
uluslararasi finansal raporlama standartlariile tam uyumlu olmasi, performans
sisteminin yine tek kaynaktan beslenen UFRS uyumlu verilere dayali olmasi
firmaya deger katan bir yetkinlik olarak yatirim yapilmasi gereken bir alandir.

Bagimsiz denetim

Firmalar klresel sermaye piyasalarinda finansal tablolari ile kendilerini ifade
ederler. Bu finansal tablolarin yatinmcilar ve finansorler nezdinde glvenilir
olmasi firmanin kredi ve risk primlerini direk etkilemektedir. Yatirnmcilarin s6z
konusu sirketin finansal tablolari hakkinda ihtiya¢ duydugu given unsurunu
ise bagimsiz denetim saglamaktadir. Dunyada taninmis ve itibarl bir bagimsiz
denetim kurulusundan alinan rapor, sirketi sirket yerine finans piyasalarinda
anlatir. Firmanin taraflari finansal tablolarinin glvenilirligi konusunda ikna
etmesi icin gereken slrecleri bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolar
hizlandirir.

Ayrica, bagimsiz denetim surecinin muhasebe ve finans departmanlari
basta olmak Uzere tim sirketin belgelendirme disiplini, bagimsiz denetim bakis
acisi ve perspektifinin kurum tarafindan 6grenilmesi, muhasebe kadrolarinin
egitilmesi ve yonetimin firmanin gelisime acik yonlerini fark etmesi icin ayni
zamanda 6nemli bir firsat ve gelisim surecidir. Bu nedenlerle aile sirketlerinin
itibarl bir bagimsiz denetim firmasi ile calismasi firmaya deger katar.

ic kontrol ortami ve i¢ denetim

Firmada ortaya c¢ikan olaylar kuruslandirilarak muhasebe sistemine
akmakta ve bu rakamlar bazi olaylarin ifade edilmesi icin muhasebe fislerine
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donusmektedir. S6z konusu islemlerin dogru ve gercekei bir bicimde ifade
edilmesin icin bu islemlerin sistem tarafindan dogru tasarlanmis bir stirecten
gecerek ifade edilmesi gerekmektedir. Bu sureglerdeki kontrol noktalari
sistemin dogru islemesini saglarken, i¢ denetim basta firmanin streclerini,
kontrol ortami ve BT ortaminin guvenilirligi konusunda makul glvence
vermektedir. Sirketin yonetim kurulu, denetim komitesi ve paydaslarina
guvence saglarken bagimsiz denetimin kalitesini artirmaktadir. Etkin i¢ kontrol
sistemi ve i¢ denetim fonksiyonu uluslararasi iyi yonetim kriterleri agisindan
firmalarin vazgecilmezidir. (ic kontrol ortami ve ic denetim ile ilgili detay bilgiler icin
bkz “Il. Kurumsal Yénetimin Bilesenleri / ic Kontrol Sistemi ve i¢ Denetim”.)
mutabakatlar, isletme performansinin  gbzden gecirilmesi, varliklarin
gUvenligi ve gorevlerin ayristiriimasi gibi cesitli faaliyetleri icermektedir.

Bilgi ve iletisim

Kurumun, hedeflerine ulasiimasinidesteklemekvei¢ kontrol sorumluluklarini
yerine getirmesi icin faaliyetleri hakkinda derinlemesine bilgi sahibi olmasi
gerekmektedir. Yonetim, i¢ kontroltn diger bilesenlerininisleyisini desteklemek
icin hem i¢c hem de dis kaynaklardan ilgili ve yetkin bilgileri almakta veya
Uretmekte ve kullanmaktadir. Burada onemli olan noktalardan bir tanesi de,
calisanlarin Ust yonetimin mesajlarini net olarak alabilmesidir. Kurum disiyla
olan iletisimin ve bilgi akisinin ise duzgun sekilde ylruttlmesi; hem disaridan
gelecek olan bilgilerin zamaninda ve dogru olarak alinabilmesi hem de disariya
verilen bilgilerin gercegi yansitmasi olarak iki tarafli dustndlmelidir.

izleme faaliyetleri

Kontrollerin tasarimi ve calismasinin belirli dénemlerde degerlendiriimesi ve
bu degerlendirme sonucunda gerekli durumlarda aksiyon alinmasi surecidir.
Yukarida yer verilen asamalarin diizgln olarak isletildiginden emin olunmasini
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lll. Finansman Kaynaklarina
Ulagsmanin Yollari

Giris

21. yUzyilin icinde bulundugu globallesme sonucu, is modelleri farklilasmis,
sanayii, Uretim ve pazarlama alanlarinda teknolojik gelismeler artmistir.

Bu paralelde geleneksel kullanimda olan ve agirlikla bankacilik sisteminden
saglanan nakit intiyaclarinin disinda, birlesme ve satin almalar, stratejik ve
finansal ortakliklar (joint-venture), isim hakki (franchising), lisanslama ve
ulusal ve uluslararasi tesvik fonlari gibi kaynaklarla, imkanlarda cesitlilik ve
beraberinde genisleme saglanmistir.

Bu bolimde ginumuz karmasik ve risklerle dolu ticari piyasalarinda, tim
firmalar i¢in oldugu gibi, aile sirketleri agisindan da hayati 6nem tasiyan ve
cOzUlmesi gereken is oncelikleri arasinda yer alan "kaynaklara kolay erisim ve
etkin finans yonetimi” konusunu ele alacagiz.

Finansal Yonetim Nedir? Neyi Amaclar?

Fonksiyon itibariyle tanimlayacak olursak, finansal yonetim ana hatlari ile
sirketlerdeki yatinm, finansman ve kar payr dagitimiyla ilgili tim c¢alismalari ve
bagl stratejik planlamalari kapsamaktadir.

Yatirim, bir sirketin Grin gelistirmesini, yeni pazarlara hazirlanmasini,
yenileme, kapasite gelistirme veya yeni bir is modeline gecis gibi sebeplerle
yapilan makine ekipman gibi sabit kiymet ya da duran varlik yatirim kararlarini
almasiniicermektedir.

Finansman, yatirm ve isletme sermayesi icin gerekli kaynagin nereden ve
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nasll temin edilecegi ile ilgili calismalari yaparken; kar payr dagitimi ise elde
edilen karin sirket bunyesinde kalmasl - oto finansmani ya da sirket ve ortaklar
arasindaki paylasimi ile ilgili kararlari kapsamaktadir.

Blnyesinde iyi finansman yonetimini hedefleyen aile sirketlerinde;
Finansal Analiz,
Finansal Planlama,
Nakit Akisl Yonetimi,
Duran Varlk Yonetimi ve,
Finansal Risk Yonetimi

etkin bir sekilde yapilabilmeli ve ayrica finansman kararlari bu calismalar
dogrultusundaolusturulabilmelidir. Pektabiiki, bu calismalarekonomikve siyasi
tum konjonktdre iliskin gelismelerle de buttnlestirilerek yorumlanabilmelidir.

Sirketlerin ticari faaliyet konularina gore farkli agilar ve dncelikler barindirsa da
yapllan finansal ydnetim calismalarinin ana hatlari ile amaci;
+ Faaliyetlerden verim yaratiimasi- kar maksimizasyonu,
Nakit akis yaratan gelir maksimizasyonu,
Maliyet kontrold,
Pazar paymnin gelisimi,
Saglikli ve surdurdlebilir blytme saglamasi konularina ¢ézim Uretmeyi
hedeflemektedir.
icinde bulundugu durumu, kosullar, kapasiteleri ve var olan imkanlari etkin
bir finansal ydnetime sahip olmamasi sebebiyle gdremeyen ve bu sebeple de
dogru ¢ozumleri Uretemeyen pek ¢ok aile sirketi icin finansal yonetime gecis
dnemli bir adimdir.

Aile Sirketlerinde Finansal Konulardaki
Mevcut Tutumsal Farkliliklar

Aile ve aile disi isletmelerin finansman konusundaki tutumlarinda birgok
farkhliklar oldugu goze carpmaktadir.

Aile sirketlerinin genellikle farkli finansal teknikler konusunda detay bilgisinin
olmadigr ve dolayisiyla bu tekniklerin kullaniminin distk seviyede kaldig
gorulmektedir.

Aile sirketlerinde yonetimdeki aile Uyelerinin kendi mali kaynaklari ile
sirket kaynaklari arasinda daha rahat hareket edebildikleri, bir yandan kendi
kaynaklarini sirket faaliyetlerine daha kolay yonlendirirken, &te yandan
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sirket fonlarini veya karlarini, énceden belirlenmis belli bir yonetim karari
aramaksizin, rahatlikla ve serbest zaman dilimlerinde kendi kullanimlarina
aktarabilme egilimleri vardir.

Bununla beraber aile disi sirketlerden farkli olarak aile sirketlerinde “Ticari
Bankalar”, olagan bir aile-finans kaynagi olarak gorilmektedirler.

Aile sirketlerinde rastlanan bir diger husus, sermaye finansmanini kabul
etmek, sermaye yatirimi alarak stratejik ve finansal ortakliklarla gug birliginden
destek almak gibi konularda, aile disi sirketlere kiyasla genelde daha isteksiz bir
tutum izlenmesidir.

Aile sirketlerinin dnemli bir bolimunde, muhasebe ¢alismalariyla yetinildigi,
finans yoneticisinin istihdam edilmedigi ve bu gorevin agirlikli olarak ortaklar
tarafindan yuruttimesinin tercih edildigi gorulmektedir. Oysa Avrupa Birligi
Ulkelerinde aile sirketlerinde finansal konularda uzman kadrolarla daha ¢ok
calisildigr ve sorumluluk verme konusunda Turkiye'deki isletmelere gore ¢ok yi
konumda oldugu ifade edilmektedir.

Finans Saglayicilari Agisindan Aile Sirketleri

Gerek yerli gerekse uluslararasi piyasalardaki finans saglayicilarinin, aile
sirketlerindenolanbazibeklentilerive olmazsaolmaz gordikleribaziprensipleri
bulunmaktadir. Bu beklentileri anlamak, sirketlerin kendileri acisindan énemli
bir paydas olan finans saglayicilariyla olan iliskilerini duzenlemeleri acisindan
dnemlidir. Bu kapsamda,

Yonetimde ve sirket faaliyetlerinde beklenen guvenilirlik, itibarli ve etik
icerikli konular: Sirket ve ortaklar icin yapilacak istihbarat calismalari sirasinda
olumsuz kayitlara rastlanmamasi (iflas erteleme, yasal takip strecleri vb.),
Sirket tarafindan yapilan talebin ihtiyac¢ ile uyumlu olmasi, Firma tarafindan
paylasilan mali nitelikte olan ve diger veriler ile streg icerisinde yoneltilecek
sorulara verilecek cevaplarin seffafligi ve dogrulugu olmazsa olmazlar arasinda
sayllabilirken, Saglikli buyume ve sutrdurdlebilirlik 6ngoren, saglikl finansal
yaplyl 6nemseyen profesyonel-kurumsallasmis Ust yonetim; Uzman finans
yonetimi, ihtiyaclara hakimiyet, ihtiyaclarin dogru ifadesi ve sunumu, Saglikh
tutulan veri tabani ve raporlama alt yapisinin varligi da temel beklentiler
arasinda yer almaktadir.

Finans saglayicilar, fon aktarimi ve/veya sermaye yatirimi 6ncesinde
bor¢larin geri 6deme kaynaginin sirket yonetimlerince de iyi anlasiimasini ve
planlanmasini beklerken; Finansmani kime sagliyoruz? Ne amacla ve hangi
ihtiyac icin veriyoruz? Bu ihtiyacin sirkete yaratacagl degerde mutabik miyiz?
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Ticari faaliyetler deger yaratiyor mu? Yonetimin strdurtlebilirlik agisindan kisa
ve orta vadede riskleri var midir? Paylasilan mali veriler ve diger bilgiler saglikli
ve guvenilir midir? Riskler ve destekleyici teminat kosullari nelerdir?sorularina
cevap ararlar.

Finans saglayicilari ayni zamanda farkli senaryolar altinda pozitif nakit akis ve
karlilik Gretebilen sirketlerle is birligi icinde olmayi hedeflerler.

Bununla birlikte, hesaplarini iyi yapabilen, sirket c¢ikarlarini gozetebilen,
ancak kazan kazan anlayisiyla finans saglayicilariyla verim saglayabilen iliskileri
gozeten sirketlerle calismak isterler.

Bu bakis acisi, bir baska ifade ile, aile sirketlerinin finans kuruluslariyla
yaptiklar ¢alismalarda Urdn kullanim gesitliligini, kaynak kullanim ve dengeli
Urdn yonlendirme seviyesini ve ayrica verimli ve karsilikli deger yaratacak bir
dizenekte iliskinin yonetilebilmesi becerisini ifade etmektedir.

Ulkemizde yaygin bir kani olarak yonetimde bulunan aile fertlerinin, gecmis
ailevi ve ticari performanslarinin bugindn kosullarindan bagimsiz olarak,
buglnkl degerlendirmelerde, finans saglayicilar agisindan olumlu ve etkin
bir referans olarak gortlmesi beklentisi bulunmaktadir. Oysaki yonetimler
bunun elbette ki 6nemli bir deger oldugunu ancak karmasiklasan gintimuz
ticari ve ekonomik kosullari altinda bu durumun finans saglayicilari agisindan
ancak glncel ve ileriye yonelik degerlendirme degiskenleri ile bir anlam ifade
ettigini bilmeleri gerekmektedir. Kisacas! finans saglayicilart agisindan gegmis
performans 6nemlidir ama tek basina gelecegin bir garantisi degildir.

Dogru Finansman Kaynagina Ulagsmak-
Finansal Stratejiler

Dogru finansman kaynagina ulasabilmenin ve etkin finansal stratejiler
Uretebilmenin temeli, 6ncelikle iyi bir finansal yonetime sahip olmakla
mumkUndur. Sadece bir muhasebe bilgisiyle ya da hesabini bilen idareci bakis
acisi ile bu konuda basarili sonuclar elde etmeyi beklemek cok da gercekgi bir
beklenti degildir.

Bu sebeple, hedeflenen amaclar dogrultusunda faaliyetlerini strduren aile
sirketlerinde, organizasyon icinde, firmanin yapisina paralel buyukltkte bir
uzman finansman departmani ¢atisi ve kadrosu mutlaka olusturulmalhdir.

Firma finansal verilerinin dogru toplanmasi, islenmesi ve raporlanmasi,
finansal konularda alinacak kararlari hayati derecede etkileyeceginden, saglikli
ve zamaninda olan bir muhasebe ve raporlama sistemi icin gerekli altyapi
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mutlaka olusturulmalidir.

Karsllasllacak riskler icin harekete gecilebilmesi ya da normal finansal akisin
planlanabilmesi bu dizenin kurulmus olmasina baglhdir. Ayrica buylmesi,
surdurdlebilirligi ve sonraki nesillere devri 6ngorilen aile sirketlerinin
temellerinin saglam olmasi bu alt yapimnin varligi ile mdmkun olabilmektedir.

Saglkl, dizgln ve glncellenen, sorgulanarak duzeltilen nakit akis
projeksiyonlarinin olusturulmasi, karsilasilacak finans ihtiyaglarinin énceden/
zamaninda ongorulmesini ve gerekli aksiyonlarin alinmasini kolaylastiracaktir.

Konusunda uzman olan finans yoneticilerinin temel fonksiyonlar::

Firmanin ¢esitli zamanlarda cesitli nedenlerle ihtiya¢c duydugu kaynaklari,
ihtiyag duyulan zamanda uygun kosullarla bulmak, Diger yandan da
isletmenin faaliyetleri sonucu yarattig fazla fonlarr uygun ve karli alanlarda
degerlendirmek, Firmanin 6z kaynak/bor¢ dengesinin gozetilmesi ve
kaldiragtan yararlanilmasinin saglanmasi, Firmanin finans piyasalarinda gerek
kendi yapisi nedeniyle gerekse konjonktire bagli dalgalanmalar nedeniyle
karsilasacagi risklerden korunmak ya da bu riskleri (faiz riski-kur riski-likidite
riski vb) yonetmek, Finans kuruluslar ile saglkl, uzun sureli, mumkun
oldugunca net iliskiler kurup bu iliskileri giinltk olarak yonetmek,

ve bu calismalar paralelinde firma Ust yonetimini tavsiyeleri ile yonlendirmek
olarak siralanabilir.

Bu alt yapi ve uyum, sirketin saglikli finansal stratejiler gelistirmesine ve
planlamalar yapabilmesine olanak tanir. Dolayisiyla finans ihtiyaclarinin
sebeplerini dogru tespit edebilen, karsi karsiya oldugu riskleri ve bu risklerin
yonetimini dogru algilayabilen, finans saglayicilari ile saglikli iliskiler kurabilen
firmalar, finans stratejilerini daha isabetli kurgulayip yonetebileceklerdir.

Her ne kadar finansal stratejiler sirketlerin faaliyet konularina, icinde
bulunduklarr sektér ve pazara ve genel konjonktire bagli olarak farklliklar
iceriyor olsa da, temel finansal uyum olarak dikkate almamiz gereken
unsurlarin basinda kisa vadeli intiyaclarin, kisa vadeli fonlarla ve orta uzun
vadeli ihtiyaclarin da, 6z kaynaklar ile ya da yine orta ve uzun vadeli kaynaklarla
finanse edilmesi kuralina olabildigince dikkat edilmesi gerekliligidir.

Daha onceki bolumlerde de degindigimiz Uzere, en basta ihtiyacin net bir
sekilde saptanmasi, ihtiyacla uyumlu (vade, doviz cinsi, teminat vb. faktorler
dahil tm uyum faktorleri kastedilmektedir) kaynagin bulunmasinin, kaynaga
ulasiimasinin ve etkin finansal sonuclarin dretilmesinin temel unsurudur.
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Finansman Kaynaklarina Erisim Kolayligi
Acisindan Eylem Planinda Neler Olmali

Aile sirketleri bu konudaki oncelikleri paralelinde profesyonel yonetim
anlayisi icerisinde kurumsallasma sdrecini bir an once baglatmalidir ve
isletmelerinde konusunda uzman, deneyimli ve basarili finans yoneticilerini
istihdam etmelidirler. Bu yoneticilere ayrica hissedar aile fertleri tarafindan
gerekli yetkiler saglanmalidir.

Finansman kaynaklarina erisim oncesinde, firmalar finans ihtiyacinin
nereden kaynaklandigini, neden finans kaynagina ihtiya¢ dogdugunu gerek
dogru kaynagin bulunmasi gerekse de Urln, vade ve fiyatin belirlenmesi
acgisindan dogru tespit etmelidirler.

Bu tespit, ihtiya¢ dogdugu noktada ya da aslinda ihtiyagtan saglikli bir stre
oncesinde, finans kuruluslarina kendini dogru ve kolay ifade edip uyumlu
kaynak imkanlarini aramayi ve erismeyi kolaylastiracaktir.

Kisa donemli finansman ihtiyaci; genelde isletme sermayesi ihtiyacindan
dogmaktadir. Bunoktada firma, dnce kendiic dinamikleriniyeterince sorgulayip
duzenlediginden emin olmalidir. Varsa stok tasima stresinimumkin oldugunca
kisaltmak ve alacak tahsil suresi ile bor¢ 6deme suresini mumkun oldugunca
dengeli yonetmek, atil fonlari minimize etmek gibi konulari gindemine alarak
isletme sermayesinin dogru yonetildigine emin olmalidir.

Arastirmalar genellikle isletmelerin blylk bir cogunlugunun nakit sikintisi
cektigini ve yine blyUk bir cogunlugunun alacaklarinin tahsilatinda ve nakit
yonetiminde glclukle karsilastigini gdstermektedir.

Dolayisiyla isletmeler, kredili satislarina iliskin olarak musteri analizlerini iyi
bir bicimde ve duzenli olarak yapmali, etkin tahsilat politikalari takip etmeli,
duzenli nakit butgeleri hazirlamalidir.

Orta ve uzun vadeli finansman intiyaglari; yeni trun gelistirme, sabit kiymet
yatirimi, yeni pazarlara girme, kapasite genisletme, yeni arag-gere¢ alma, yeni
Uretim tesisi kurmak, buyuk capli modernizasyon, yenileme ya da kapasite
genisletme yatinimlari icin ihtiya¢ duyulan finansmanlardir.

Bu tdr finansman ihtiyaci tespit edildiginde finans kuruluslart ile yapilacak
gorusmeler de orta ve uzun vadeli fon kaynaklarina yonelik olmalidir.

Taktiksel olarak, aile isletmeleri, iyi yonetim olgusu paralelinde, isletme
sermayesini optimize ettikten sonra yatinm icin daha fazla sermayeyi
saglayip saglayamayacaklari gibi konulari dudstunmelidirler. CunkU finans
saglayicilari, isletme sermayesinde sorunlari olan bir firmaya yeterince ilgi
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gostermeyeceklerdir.

ic dinamiklerin elden geldigince optimize edildigi ortamda, dis kaynaga
basvurulmasi kaldirag etkisi agisindan énemlidir. Kullanilacak dis kaynagin tip-
vade-fiyat kosullar piyasa cari fiyatlari/beklentiler/firma mali performansi ve
genel kredi verilebilirligi gibi degiskenlerle sekillenecektir.

Bir diger eylem plani olarak, sirket yonetimlerinin ihtiya¢ duyuldugu anda acil
olarak degil, ginlik faaliyet akisi icinde finans kuruluslarr ile yakin ve iyi iliskiler
kuruyor olmasini saglayacak iletisim planlari hedeflenmelidir.

Birden fazla kurulusla temelleri hendz kurumsallagsma surecinde iken
gelistirilecek saglikli iliskiler, ihtiya¢ dogdugunda pazarlik avantajl ve degisik
fonlama imkanlarini beraberinde getirecektir.

Dogru tespit edilen finans ihtiyacinin finans saglayicilarina anlatilarak ifade
edilip savunulmasi gerekecektir. Bu da ancak kendi pozisyonuna hakim ve
sagliklive iliskiler kurabilen sirketler tarafindan gerceklestirilebilir.

Borclanmak disinda, uygun durumlarda borsada hisse senetlerinin halka
arz edilmesi ve sermaye yatirimcilari ile finansal ve stratejik is birlikleri gibi
olanaklari da uzun vadeli fonlama icin segcenekler arasinda izlenmeli, gerekirse
yonetilmelidir.

Sirketydnetimleri, alternatiffinans kaynaklarinive finansmanenstriimanlarini
taniyacak, bilgi eksigini kapatacak mentorluk, isletme koglugu, danismanlik,
egitim gibi imkanlara acik olmalidir. Finansman saglamanin disinda, ozellikle
tniversiteler, TUBITAK ve diger yurt ici ve yurt disi 6zel ve kamu projeleri
tarafindan hibe niteliginde yararlandirilan mentorluk, danismanlik ve isletme
koclugu desteklerini arastirmali, bu iliskilere yakin olmalidirlar.
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