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VII. ULUSLARARASI KURUMSAL YONETIM ZIRVESI

Degerli Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Uyeleri,

Kurumsal yonetim konusunda bilgi ve tecriibelerimizi paylagtigimiz, uluslararas: alanda yasanan
gelismeleri takip etme sansi buldugumuz 7. Kurumsal Yonetim Zirvesine yogun katilimlarinizdan
dolay1 tesekkiir ederim. Sermaye Piyasas1 Kurulu ve OECD isbirliginde gergeklestirdigimiz zirve 13
tilkeden 1000 yakin kisiye ulasarak giderek bolgesel bir etkinlik haline geldi ve bu konuda iilkemizin
bolgedeki konumunu giiglendiriyor.

Sizlere VII. Kurumsal Yonetim Zirvesinde olusan goriisleri igeren 6zel bir dosya ulastirarak bura-
daki bilgiyi siirekli erisilebilir kilmay1 amagladik. Kurumsal Yonetim alaninda bize 6nemli bir 6gren-
me ve tecriibe paylagma imkani sunan Kurumsal Yonetim Zirvesinin yedincisini 15-16 Ocak 2014
tarihlerinde diizenledik. Alaninda uzman ulusal ve uluslararas: birgok degerli ismin biraraya geldigi
zirvede IV. Kurumsal Yonetim Odiilleri de sahiplerini buldu.

Sermaye Piyasasi Kurulu Bagkanimiz Sayin Vahdettin Ertas, Borsa Istanbul Bagkanimiz Sayin Ibra-
him Turhan ve TUSIAD Bagkanimiz Sayin Muharrem Yilmaz basta olmak iizere tiim konusmacilari-
miza kiymetli katkilar1 i¢in tesekkiir ediyoruz.

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Derneginin ¢aligmalarina bugiine kadar gostermis oldugunuz nazik ilgi
ve destegin gelecek donemde artarak devamini diler, en derin sevgi ve saygilarimi sunarim.

Mehmet Go¢men
Yonetim Kurulu Baskani
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PROGRAM

15 Ocak 2014

09.00- 09.30

09:30-10:10

10:10-10:30

10:30-11:00

11:00-11:20

11:20-12:40

12:40-14:00

14:00-14:20

14:20-15:40

15:40-16:00

16:00-16: 20

16:20-17:40

17:45-19:00

Kayit ve ikram

Acilis Konusmalari

Mehmet Gécmen, Tirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi Yénetim Kurulu Baskani
Muharrem Yilmaz, TUSIAD Yénetim Kurulu Baskani

Dr. Vahdettin Ertas, Sermaye Piyasasi Kurulu Baskani

IV. Kurumsal Yénetim Odiilleri Téreni
Kahve Arasi

Zirve Baskani
Prof. Mervyn E. King, International Integrated Reporting Council (IIRC) Baskani & Global
Reporting Initiative (GRI) Onursal Baskani

Panel

“Turkiye’nin Geleceginde Kurumsal Yonetim ilke ve Uygulamalarinin Etkisi”

Dr. Artunc Kocabalkan, istanbul Finans Merkezi Girisimi Baskani (Moderatér)

Sani Sener, TAV Havalimanlari Holding A.S. Yénetim Kurulu Uyesi ve lcra Kurulu Baskani
Dr. M. ibrahim Turhan, Borsa Istanbul Yénetim Kurulu Baskani ve Genel Mddtir

Murat Ozyegin, Fiba Holding A.S. Yénetim Kurulu Uyesi

Tayfun Bayazit, Bayazit Yénetim Danismaniik Hizmetleri Ltd. Sti., Yénetim Kurulu Bagkani

Ogle Yemegi

Konuk Konugmaci
James Silkenat, American Bar Association Baskani

Panel

“Kurumsal Yonetimin Ekonomik Deger ve Sirket Degeri Yaratmadaki Rolu”

Berfu Gliven, CNBC-E (Moderatér)

Dr. Yilmaz Argiiden, ARGE Danismanlik A.S. YK Baskani & TKYD Danisma Kurulu Uyesi
Bekir Sitki Safak, Sermaye Piyasasi Kurulu lkinci Bagkani

Zafer Kurtul, Sabanci Holding, CEO

Prof. Dr. Ahmet Kirman, Sisecam Yénetim Kurulu Baskan Vekili ve Genel Mtdtir

Kahve Arasi

Konuk Konusmaci ]
Mats Isaksson, OECD Sirket Isleri Béltimu Baskani

Panel

“Finans Sektoriinde Kurumsal Yonetimin Onemi”

Ciineyt Basaran, Bloomberg HT Yayin Koordinatéri (Moderatér)

Faik Acikalin, Yapi Kredi CEO

Meric Ulusahin, Sekerbank T.A.S. Genel MidCir(i

Hakan Binbasgil, Akbank T.A.S. Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir
Hakan Ates, Denizbank Genel Mid(ir(i

Kokteyl
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16 Ocak 2014
08:45-09:15 Kayit ve ikram

09:15-10:00 Acilis Konusmalari
Mehmet Gécmen, Tirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi Yénetim Kurulu Bagkani
Marcello Bianchi, OECD Kurumsal Yénetim Komitesi Baskani; CONSOB ltalya Direktérii
Bekir Sitki Safak, Sermaye Piyasasi Kurulu lkinci Baskani

10.00-10.20 Kahve Arasi

10.20-12.00 Panel
“Yatirimlarin Finansmani ve I_(urumsal Yoénetim”
Mats Isaksson, OECD Sirket Isleri Bélimi Baskani (Moderatér)

Konuk Konusmaci
Mary Schapiro, Promontory Finansal Grubu, Direktér, Yénetim ve Piyasa Uygulamalari
Baskani; ABD Sermaye Piyasasi Kurulu (SEC) Eski Baskani

Panelistler

José Luiz Osorio, Brezilya, Kurucu Ortak, Jardim Botanico Varlik Yénetim Sirketi; Brezilya
Sermaye Piyasasi Kurulu (CVM) Eski Baskani

John Plender, Financial Times, Kése Yazari

Qibin, Cin Sermaye Piyasas! Kurulu (CSRC) Arastirma Merkezi Genel Miid(ir(i

Prof. Carmine Di Noia, Assonime, /talya, Genel Mdd(dr Yardimceisi

Prof. Dr. Burgin Yurtoglu, WHU-Otto Beisheim School of Management Kurumsal
Finansman Baskani
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Tarkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Baskani
Mehmet Gocmen
Acilis Konusmasi

Giinaydin,

Sermaye Piyasas1 Kurulu saygi deger baskani,
Borsa Istanbul’un kiymetli Bagkani, Sayin TUSI-
AD Bagkani, degerli Tiirkiye Kurumsal Yonetim
Derneginin iyeleri, basin mensubu arkadasla-
rim, hanimefendiler ve beyefendiler,

Bu yil 7’sini diizenledigimiz Uluslararasi Ku-
rumsal Yonetim Zirvesine hepiniz hos geldiniz.

Tirkiye'nin bu yogun giindeminde vakit ayi-
r1p buraya geldiginiz i¢in hepinize ¢ok tesekkiir
ediyorum. Ayrica bizi internet {izerinden ya da
TV araciligiyla takip eden sayin konuklara da iz-
leyicilere de tesekkiirlerimi sitkranlarimi iletmek
istiyorum.

Katilimin bu kadar yogun olmas: tabii ki bu
dernegin temellerinin ne kadar gii¢li atildig:-
n1 gosteriyor bize, bu nedenle dncelikle bu canl
katilima tesekkiir ediyorum. Salonda ge¢mis do-
nem bagkanlarimin 6nemli bir kismini goriiyo-
rum. Onlara gitkkranlarimi sunuyorum. Onemli
bir temel attilar ve bize devrettikleri i¢in bir enkaz
edebiyat1 yapmiyorum, 6zellikle dvgiilerimi ve siikranlarimi iletmek istiyorum. Mevcut yonetimdeki
arkadaglarimi da verdikleri desteklerinden dolay: tesekkiir ediyorum.

Biz dernek olarak, Tiirkiyede Kurumsal Yonetim alt yapisinin iyilestirilmesi ve gelistirilmesi yoniin-
de ¢aba harciyoruz. Sermaye Piyasas1 Kurulu ile yaptigimiz ortak ¢aligmalar, mevzuata fikir olarak
katki sagliyor olmamiz, Sermaye Piyasasi Lisanslama ve Egitim A.S ile yaptigimiz egitim faaliyetleri,
Sermaye Piyasas1 Araglari ile yaptigimiz faaliyetler ile Tiirkiyede bu farkindalig1 yaratmak ve hizla de-
gisen mevzuat paralelinde ilgili cevrelerin egitimlerine katki vermeye calistyoruz.

Ayrica Is Yatirim, Borsa Istanbul (BIST) ve Kalkinma Ajanslar ile beraber yiiriittiigiimiiz Anado-
lu Seminerlerini gerceklestiriyoruz. Aile sirketlerinin bir nesilden bir nesile devredilmesi konusunda
destek olmaya ¢alisiyoruz.

Bir akademik kurulumuz var, bagkan1 da aramizda. Bu akademik kurul sayesinde {iniversitelerde
bu alanda yapilan ¢alismalarin esgiidiim icerisinde gitmesine katki sagliyoruz. Bu kapsamda Sabanci
Universitesi Kurumsal Yonetim Platformu ile yaptigimiz stratejik isbirliginden de bahsetmeden gece-
meyecegim. Ayrica bu sadece bir anonim sirket konusu olmadig1 i¢in; Kurumsal Yonetim Ilkelerinin
toplumun biitiin kesimlerine, sivil toplum orgiitlerinden siyasi partilere ve futbol kuliiplerine kadar,
tiim cevrelerine destek olmaya calistyoruz.

Bugiin bu zirvenin 7. sini gerceklestirecegiz, elinizdeki programlarda da yer aldig1 gibi uluslararasi
boyutta ¢ok dnemli 3 konusmacimiz var. A¢ilis konusmalarindan sonra Zirvenin bagkanligini yapan
Prof. Mervyn E. King’in konusmasini dinleyecegiz. Kendisi International Integrated Reporting Coun-
cil (IIRC) Baskani ve Global Reporting Initiative (GRI) Onursal Bagkanidir. Daha sonra American
Bar Association Bagkani James Silkenat'in konusmasini dinleyecegiz. Ve OECD Sirket Isleri Boliimii
Bagkani Mats Isaksson, o da bizlerle birlikte, 6gleden sonra goriislerini bizlerle paylasacak.
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3 panelde is diinyasinin is¢i kesiminden liderlerle birlikte konuyu tartisacagiz. Ekonomik deger ya-
ratmaktan girket degerine kadar olanlar tartisilacak. Umarim hedefledigimiz faydayi saglamis oluruz.

Kurumsal Yonetim genellikle az bilinen bir kavramdir. Maalesef Tiirkiyede az bilinen kavramlar ¢ok
sik¢a konusuluyor. Kurumsal Yonetim bu kavramlardan biri, bir bagkas: Tiirkiyede belki séylenmesi
zor olan bir kavram, siirdiiriilebilirlik... Bu ikisi de birbirine paralel gidiyor. Kurumsal Yonetimdeki
muradimiz nedir? Sordugunuz zaman anketler yapiyoruz, biraz 6nce belki bahsetmeden gectim, Ku-
rumsal Yonetim Algi Arastirmasi yapiyoruz. Tiirkiyede herkes kurumsal yonetimi biliyor. Bilmeyen
yok, burada bilmiyorum diyenlerin toplam oya orani % 5 bile degildir. Ama “ne kadar uyguluyorsu-
nuz” dedigimiz zaman bu oran tersine doniiyor. Demek ki bilmek ile yapmak arasinda bir bosluk var.
Bu arada sevgili genel sekreterime de mesaj vermek istiyorum. Bugiin buradaki katilimc1 sayis1 der-
negimizin iiye sayisindan fazladir. Dolayisiyla bugiin buradan gitmeden, iiye olmayanlar muhakkak
dernege tiye olup gidecekler. Kapilar tutulmus vaziyettedir, iiye olmadan gitmek yok. Dolayisiyla iste
bu boslugu, bilmek ile yapmak arasindaki boslugu nasil dolduracagiz? Acaba kurumsal yonetim tam
olarak algilanabiliyor mu? Ve bunun faydas: igsellestirilebiliyor mu? Bunun yaratti§1 deger ne kadar
satin aliniyor? Biitiin mesele aslinda buradadir. Bursada en son sevgili bagkanimla birlikte gittik aras-
tirma yaptik, bir de kendi sehrim oldugu icin, tabi Ibrahim Bey icin de daha kritik bir seydi, ¢iinkii
onun esinin sehri, ben kendi sehrim oldugu i¢in daha rahat idim. Orada arastirma yaptik. Arastirmada
Kalitatif arastirma idi, sdylenen laflardan bir tanesi ¢ok hosuma gitti, her yerde soylityorum. “Ya bizim
komsu kurumsal yonetim isine girdi isleri bozuldu.”. Hani fason isine girdi, kotii yola diistii falan gibi
boyle laflar var. Nedir kurumsal yonetim? “Iste bir miidiir aldi, miidiir aile ile cocuklarin arasini acty,
dolayisiyla isler kotiiye gitti”. Bir bagkas: “her seyi yazili ¢izili yapmaya basladik. Allah baska ac1 keder
vermesin, karar alamaz hale geldik”. “Cok biirokratiklestik. Dolayisiyla bu is bizi bozar”. Koskoca Bur-
sada Borsa'ya agik 15 mi 18 tane sirket vardi. Tiirkiyede bakildig1 zaman, nereden bakilirsa bakilsin,
bir giin 5. Sampiyonunu ¢ikartmis yani o digerlerinden daha 6énemli oldugu i¢in basa koyuyorum,
sanayinin 6n planda oldugu bir kentten, tarih boyunca da bakildig1 zaman ipek yolunun 6nemli mer-
halelerinden bir tanesi ve 15 sirket var. Diger Anadolu kentlerine gittiginiz zaman da aslinda bundan
farkli degildir. Aslinda biz ¢ok yalin bir sey soyliiyoruz. Biz diyoruz ki, bu laf1 séylemek zor ama bir
daha tekrarlayacagim, siirdiiriilebilirlik i¢in biz aslinda temel ilkeleri belirliyoruz.

Nedir bu temel ilkeler? Ana degerlerimiz neler olmali? Herhangi bir kurumda ya da insanlarin be-
raber oldugu ortamlarda, kisiler arasinda bir takim ¢ikar catigmalar1 var. Bir sirkete geldiginiz zaman
sirketin ana hissedar1 veya hissedarlar1 var, sirketin ¢alisanlari var, yonetim kurulu tiyeleri var, bayileri
var, saticilar1 var, yetenek olarak ise girmis piril piril yeni gengler var, bazen bunlarin ¢ikarlari birbirleri
ile gelisebiliyor. Boyle ortamlarda aslinda Kurumsal Yonetim diyor ki; 4-5 tane temel ilkeyi uyguladi-
gin takdirde sen, gelecekteki biitiin basarilar: getirecek islerin temelini atmis olursun.

1 Tiim paydaslara esit mesafede adil olacaksin

2 Herkes hesap verebilir durumda olacak, hesap verebilmek ayr1 bir sey, hesap vermek ayr1 bir sey,
yani emre amade hesap vermeye amade olacaksin,

3 Biitiin bunlar1 yapabilmek i¢in Seffaf olacaksin, sadece biitiin finansal raporlar1 yayinliyor olmak
yetmez, sorumlu bir vatandas olarak davranacaksin.

Peki bunlar, bu niye 6nemli, her seyden 6nemlisi hani ben yine Allah baska agik keder vermesin
kariyerimin bir déneminde IK yoneticiligini yaptim, hem benim icin hem ¢alisanlar igin ceza gibi
bir seydi, kabus gibi gecti, orada 6grendiklerimi tekrar edecegim. Yetenek yonetimi bu diinyanin en
onemli seyidir. Tiirkiyede 75 milyon insan var, Tiirkiye'nin medyan yas1 29, demek ki Tiirkiyede kabaca
7,5 milyon kisi 29 yasindan daha geng, 37,5 milyon kisi de daha yasli ama yonetenler ikinci grupta, yo-
netilenler birinci grupta, biitiin cayirtilarda bundan kopuyor. Evinizdeki yaslar1 bana benzer olanlarin
da cayirtilar1 bundan kopuyor, bir kusak farki var ve yetenek, ydonetmemiz gereken en biiyiik en 6nemli
aktif. AB tilkelerine bakiyorsunuz, gelismis bati, onlar da rekabet gii¢lerini son donemlerde kaybetti-
ler, gelismis bat1 diyor ki; ben gegmiste rekabetciligi, Tiirkiyeden o giinkii Yugoslavyadan, Italyadan,
Arnavutluk'tan devsirdigim iscilerle yakaladim. Simdi yeni donemde inovasyonla, rekabet avantajini
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ben bu iilkelerden ithal edecegim yeteneklerle karsilayacagim ve tesvik ediyor. Tiirkiyede Bogazici
Universitesi ile birlikte bir arastirma yaptik. Tiirkiyedeki aragtirmada da ¢ikt1 ki, Universite mezun-
larimizin % 37si gizli ya da agik igsiz. Yurt digina gider misin? diye sordugumuz zaman hemen hepsi
gideriz diyor, daha acis1 % 77’si gidersek bir daha dénmeyiz diyor. Dolayisiyla eger biz bu yetenekleri
Tiirkiyede tutacaksak ve gelecekte bu yeteneklerden fayda umuyorsak, “bunlardan nasil olsa bizde ¢ok,
giden gider yerine yenisini koyariz” demiyorsak, o zaman bizim ciddi sekilde kurumsal yonetimde
bunlarin kalacag: iklimi yaratmamiz lazim. Ikincisi aile sirketleri ekonomimizin biiyiik agirligini tes-
kil ediyor, aile sirketlerimizin biiyiik bir kismi1 bir sonraki kusaga devrolmuyor, ancak 100 tanesinden
5 tanesi, dordiincii kusag1 goriiyor. Diinyada sermaye azald1. Iste FED, karar alabilirim dedi. Ne hale
geldigimiz belli, bu kit sermayeyi iilkelere gekmek igin biz rekabet ettigimiz iilkelerle ciddi bir miicade-
lenin igerisine girecegiz. Kurumsal yonetim burada da 6nemli ve sonug olarak biz bugiine kadar hep,
aramizda {istad maliyeciler var - onlarin affina siginarak séyliiyorum, dikiz aynasina bakarak sirketleri
yonettik. Biitiin mali raporlarimiz gegmisimizi gosteriyor. ileriye gitmek istiyoruz, yatirime gelecege
yatirim yapiyor, geng yetenek gelecege bakarak sirketini segmeye ¢alistyor, biz dikiz aynasina bakarak
sirket ydnetmeye calistyoruz. Iste sayin Profesoriin onciiliigiinii yaptig1 entegre raporlama modeli, ge-
lecegin raporlamasinda da bize 151k tutacaktir. Dolayisiyla kurumsal yonetim risk ve firsat yonetimi
ile beraber sirketlerimizin gelecegine 151k tutacagi igin ¢ok dnemlidir. Tabi ki gelecek derken bu tilkeyi
segen yatirimcl {ilkelerin hukuki, egitimsel, insan kaynaklari ile ilintili, yani etik ve sosyal alt yapisi ile
de ¢ok ilgilidir. Maalesef son donemlerde iilkemizde yasadigimiz ortam bu konuda bize ¢ok fazla bir
rekabet avantaji saglamiyor. Sadece kurumlarin kurumsal yonetim ilkeleri ile yonetilmesi yetmiyor.
Giderek toplumun biitiin kesimlerini igeren sivil toplum 6rgiitlerinden, diger kurum ve kuruluslara
kadar, yargidan, yasadan, yiiriitmeden biitiin devlet erklerine kadar herkesin o dort ana ilkeyi dogru
bir sekilde hayata gecirecek adimlar atmasi lazim. Medyan niifus 29,7 olan bir iilkede yasamaktan bii-
yiik bir mutluluk duyuyorum ve gelecekle ilgili timit besliyorum. Umarim 2014, ge¢misten ¢ok daha
parlak bir Tiirkiye'yi olusturmamaiza firsat verir. Yaganan her sorun, Cincedeki karsilig: gibi “her tehdit
bir firsattir”, dolayisiyla umarim bugiin yasadigimiz ve risk olarak algiladigimiz ortami olumlu bir
firsata donistiiriiriiz.

Burada, bugiin biitiin giinii ve yarin yarim giinii faydali isler igin gegirecegimizi umuyorum. Katili-
miniz i¢in basta biraz sonra panellere katilacak, fikirlerini bizlerle paylasacak panelistler dahil herkese
ok giizel, cok verimli, ¢ok faydal bir, bir buguk giin diliyorum.

Saygilarimi ve sevgilerimi sunuyorum.
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TUSIAD Yénetim Kurulu Baskani
Muharrem Yilmaz
Acilis Konusmasi

Rica ediyorum, davet ederken soyle eski
baskan falan de, alinacagim. Sermaye Piyasasi
Kurulumuzun Saygideger Baskani, Sayin Bor-
sa Istanbul Bagkani, Sayin TKYD Baskani, ¢ok
kiymetli iiyeleri, gok degerli kiymetli katilimci-
lar ve degerli basin mensuplari,

Sahsim ve TUSIAD adina hepinizi saygiyla
selamlryorum.

TKYD tarafindan 7.si diizenlenen Kurumsal
Yonetim Zirvesinde bdylesine biiyiikk bulus-
mada sizlerle bir kez daha bir araya gelmekten;
uzun bir yildan, uzun bir aradan sonra, asag1
yukari bir yil oldu, uzun bir aradan sonra tekrar
sizlerle bir arada bulunmaktan biiyiik mutluluk
duyuyorum. Dogrusunu isterseniz sivil toplum

&) CECD

>

kuruslarinda ¢alismanin en giizel, en keyifli kar- "}a“nll

silig1 da sizlerin bu giizel katilim1 ve sagladiginiz M N

bu bi"rlikte.liktir. Bu yﬁ%den hepinize ayr1 ayr1 te- %E' PLL'R'{‘:I}.:IS;TMMH
sekkiir ediyorum. Dogrusu bu sabah keyiflen- =R ovAnieTiu vioweed

dim. Bu salon ve ilginizi goriince, bu toplanti-

ya kattiginiz deger ve birer Kurumsal Yonetim

Dernegi goniilliisii olarak kurumsal yonetime sagladiginiz katkilar i¢cin hepinize miitesekkirim. Bunu
tilkem i¢in yaptiginizi, bunu i¢inde yasadigimiz diinyada insanligin gelisimi i¢in yaptiginizi biliyorum.
Ve sizlerle gurur duyuyorum. Sizlerle birlikte calismaktan ve her zaman ¢alismaktan da onur duyuyo-
rum. Beni heyecanlandiran bu tablo karsisinda biraz duygularimi ifade etmek istedim. Tekrar hepinize
bu toplanti vesilesi ile saygilarimi sunuyorum. Tabii basta yonetim kurulu bagkanimiz Sayin Mehmet
Gogmen ve yonetim kurulundaki arkadaslarimiz TKYDyi gururlandiracak bir seviyeye tagidilar. On-
lara ayr1 ayri tesekkiir ediyorum ve kutluyorum. Onlara, bugiin yarin toplantilarda panelistlere, kati-
limcilara ve konusmacilara da yapacaklar: katkilarindan dolay: simdiden tesekkiir ediyorum. Bunun
kiymetini ger¢ekten biliyorum. Bu toplantilarda, bu toplantilarin kapilar1 kapanana kadar katilimin ne
kadar heyecanla beklendigini, daha sonra katilimcilarin performanslarinin, insanlarin i¢lerinden iyi
dileklerde bulunarak, iyi olmast i¢in ne kadar istekli oldugunu, bunlarin hepsini hissettim, biliyorum.
O bakimdan bugiinkii ve yarinki toplantilara katilacak biitiin konusmacilara da katkilarindan dolay,
¢ok cok kiymetli katkilarindan dolay: tesekkiir ediyorum. Tabii bunun arkasinda, basta genel sekreter-
lik olmak ve birgok iiye olmak iizere, zirvenin hazirliginda mutlaka bu salonda sabaha kadar stirmiis
¢ok hummali ¢aligmalar var. Onlara da ¢ok tesekkiir ediyorum. Bu ilginizi hak eden basarili bir zirve
olmasini diliyorum.

Degerli Dostlar,

Kuruldugu 2003 yilindan bugiine ¢ok degerli katkilarinizla dernegimiz, kurumsal yonetim ilkeleri
ile ilgili bilincin iilkemizde yerlesmesi ve kurumsal yonetimle ilgili farkindaligin olusmasi amaciyla
¢ok onemli faaliyetler geceklestirmistir. Misyonun geregini yerine getirmekte dnemli mesafeler kay-
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detti, kurumsal yonetim biling ve bilgisinin artirilmasinin yani sira kurumsal yonetim anlayisinin top-
lumumuza uygun bir model ile gelismesine de 6nemli katkilarda bulunmustur. Ve santyorum bundan
hepimiz gurur duymaliyiz.

Bizler bagimsiz, goniilli, sivil toplumun giiciine ve demokrasinin toplumsal gelismeyi saglamaktaki
onemine inanmis is diinyas1 mensuplar1 olarak, kotii yonetimlerin kaynaklarin israfina nasil sebep ol-
dugunu, sirketlere, kurumlara, toplumlara nasil zaman ve enerji kaybettirdigini biliyoruz. Gerek kendi
yasadigimiz tecriibelerden gerekse diinyay1 gozlemleyerek edindigimiz bilgilerden, kétii yonetimden
korunmaya ¢alismanin yolunun demokrasiden ve kurumsal yonetim ilkelerinin kurumlarimiza hakim
olmasindan gegtigini biliyoruz. Adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkelerini kurumlari-
mizin kiiltiirii haline getirdikge, yonetim sistemlerimizin esasini olusturmasi gerektiren kurumsal y6-
netim metodolojilerini i¢sellestirdikce, sirketlerimizde bir olgunlagsma evresine gegilecegine, rekabet
gliclerinin artacagina ve siirdiiriilebilirlik performanslarinda 6nemli bir iyilesmenin kaydedilecegine
de yiirekten inanryorum. Bir diger yandan kurumsal yonetimi insanligin bir arada yasamak konu-
sunda kaydettigi bir asama olarak da goriiyorum, algiliyorum. Unutmayalim ki kurumsal yonetim
de demokraside bir toplumsal olgunlagma, erginlesme mertebesidir ve toplumsal biling, katilimci bir
anlayisla ve ortak cabayla ancak gerceklestirilebilir.

Degerli Dostlar,

Ulkemizde kurumsal yonetimin evirilme siireci OECD’nin konuyu ele almasini takiben TUSIAD
onderliginde baslayan ve siz degerli katilimcilarin tiyesi oldugu TKYD'nin 11 yili agkin siiredir devam
eden galigmalar1 sayesinde 6nemli asamalar kaydetti. Kanunlarimizda, bagimsiz denetleyici ve diizen-
leyici kurumlarimizda ve borsamizda bu alanda saglanan gelismeler sayesinde Tiirkiyede kurumsal
yonetimin hem bilinci hem de alt yapis1 6nemli bir noktaya ulasti.

Kurumsal yonetim ¢abalarinin basariya ulagabilmesi ve Tiirkiyenin en iist seviyedeki tilke grubuna
tasinabilmesi igin tizerinde faaliyet gosterdigimiz zeminin uygun olmasi, nitelikli olmasi ve yardim
edici olmasi sarttir. Bu zeminin de saglam temellere oturmasi igin iki dayanaga ihtiyag vardir. Bunlar,
demokrasi-hukuk devleti ayrilmazi bir yanda ve bir yanda makroekonomik istikrar ve mikro reform-
larin esgiidiimlii yonetimidir. Ancak unutmayalim ki, bu iki dayanak birbirinden beslenmekte ve bir-
birini de etkilemektedir. Bu anlayisla bugiinkii konjonktiire baktigimizda, demokrasi-hukuk devleti
ayrilmazindaki siipheler Tiirkiyede yatirim ortamini olumsuz etkilemekte, yatirimcinin da giivenini
sarsmakta ve makroekonomik istikrarda tereddiitlere yol agmaktadir. Ayni sekilde, kurumsal yonetim
sadece iilkenin tabiri caiz ise kurtarilmis bir bolgesinde, is diinyasinin bir kesiminde uygulanmak sure-
tiyle kendisinden beklenen getiriyi saglayamaz. Kurumsal yonetim ilkelerini tiim 6zel sektore yaygin-
lagtirma sorumlulugumuz oldugu gibi, bu yasamsal ilkelerin belki daha da 6zenle ve 6nemle kamuda
yerlesmesini saglamak da bir zorunluluktur.

Ciinki aslinda hissedarlar ve sirketlerin arasindaki iliski, devleti yonetenler ve vergi verenler ara-
sindaki iliskiye benzer bir yapiyla sekillenmistir. Ancak, sirketler siddetli rekabet ortam: i¢inde va-
rolug miicadelelerini kurumsal yonetim anlayigini gelistirerek saglamaya calisiyorlar. TUSIAD'1n ve
TKYD'nin bu konudaki birikimi ve tecriibesi sirketlere; alaninda yaptig:1 ¢alismalar, edindikleri tec-
riibeler, gerceklestirdikleri onciiliikler, kamuda da iyi yonetim anlayisinin yerlesmesi adina degerli
katkilar saglayabilir.

Tiirkiye de, bu konuyu tartigmak ve gelistirmek i¢in, daha iyi bir zaman ve zeminde oldugumuzu
kuvvetle diisiintiyorum.

Degerli konuklar,
Kurumsal yonetim alaninda 6niimiizdeki donemi sekillendirecek 6nemli gelismelerden bahsetmek
isterim. Birincisi gelismekte olan piyasalarin halka acik sirket sayilarindaki artis, ikincisi ise halka
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acik firma yapisinda tiim diinyada KOBI agirhiginin giderek 6nem kazanmast... Bu iki gelisme de son
derece saglikl gelismelerdir. Nitekim bu gelismelere bagli olarak OECD, 2014 Nisan ayinda kurumsal
yonetim ilkelerini giintimiiz ihtiyaglarini karsilayacak sekilde giincelleme ¢alismalarina baslayacagini
agikladi. OECDrnin, ilkelerini giincellerken, gelismekte olan iilkelerde ekonominin bel kemigini olus-
turan KOBI’lere, yeni girisimlere ve aile sirketlerine referans vermesi bekleniyor. Ekonominin giiglen-
mesinde ve istihdam yaratmada énemli rol oynayan KOBI’lerin kurumsal yonetim ilkelerinin kilavuz-
lugunda siirdiiriilebilirligi yakalamasi, dnlerindeki en biiyiik engel olan finansmana erisim sorununa
da ¢oziim getirecegini diisiiniiyorum. Bununla birlikte, kiigiik ve orta 6lcekli sirketlerin halka agilma-
sinda engel teskil eden bazi raporlama yiikiimliiliiklerin azaltilmas: ve diizenlemelerin sayisi yerine,
kalitesinin artirilmasi da OECD tarafindan son dénemde sik¢a vurgulanan konular arasinda geliyor.

Stirdiirtilebilirlik alanindaki 6nemli gelismeleri de kurumsal yonetimle ilgili bu konugmamin igeri-
sinde sizlerle paylasmak istiyorum. Ciinkii aslinda siirdiiriilebilirlik kurumsal y6netimi de i¢ine alan
bir biitiindiir. Her gecen giin daha ¢ok hissedar ve paydas, siirdiiriilebilirlikle alakal: risk ve avantaj-
larini nasil yonettikleri konusunda sirketleri daha seffat olmaya zorluyor. Cevresel, sosyal, kurumsal
yonetim performanslarinin agiklandig: raporlarin finansal raporlarla birlestirilerek entegre raporla-
maya gecilmesi konusu da uluslararasi platformlarda sik¢a tartismalar yapiliyor. Sayin Prof. Mervyn E.
King hocamizin da bugiin bizlerle beraber olmasindan yeni firsatlar, yeni seyler duyabiliriz. Bizlerin
de diinyadaki bu gelismeleri yakindan takip etmemiz ve yakin zamanda paydaslarimizdan gelecek bu
taleplere kars1 hazirlikli olmamiz gerektiginin de altini ¢izmek istiyorum.

Kurumsal yonetim alaninda diinyadaki gelismeleri 6zetledikten sonra, biraz da Tiirkiyedeki gelis-
meler hakkinda goriislerimi sizlerle paylasmak istiyorum. Cok kisaca yatirimcilarin karar alma sii-
reglerinde referans olarak kullandiklar1 Diinya Bankasi1 Doing Business 2014 raporunda Tiirkiye, bir
onceki yila gore 3 basamak ilerleyerek 189 iilke arasinda 69. siraya yiikseldi. Bu yiikselisteki en 6nemli
etken ise Tiirkiyenin “Yatirimcilarin Korunmasi” gostergesinde 67. siradan biiyiik bir sigrayis gergek-
lestirerek 34. siraya yerlesmesi oldu. Raporda, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ile getirilen yatirimcilarin
korunmasi ve sirket bilgilerine erisimin kolaylastirmasi gibi diizenlemelerin Tiirkiyedeki yatirim orta-
mina olumlu etkisinden bahsediliyor. Béylelikle rapor, 6énemini her platformda dile getirdigimiz ku-
rumsal yonetime iliskin diizenlemelerin, Tiirkiye'nin rekabetgiligine etkisini net bir sekilde hepimize
gostermis, ortaya koymus oluyor.

Bu doénem igerisindeki bir diger 6nemli diizenleme de 3 Ocak 2014 itibariyla yiiriirlige giren “Ku-
rumsal Yonetim Tebligi” oldu. Teblig ile kurumsal yonetim ilkeleri, Sermaye Piyasas1 Kanunu ve Tiirk
Ticaret Kanunu'nda yer verilen hiikiimler cercevesinde revize edildi. TUSIAD olarak ilettigimiz kap-
saml1 goriislerimiz ile Teblig'in hazirlanmas: asamasinda bizler de aktif olarak rol almaya, katkida
bulunmaya gayret ettik. Goriiglerimizin birgogunun nihai Tebligde yer almasindan da memnuniyet
duyuyoruz. Genel olarak, iliskili taraf islemleri ve yatirimer iligkileri konularini diizenleyen Tebligde
gogunlugu yonetim kurullarina iliskin 24 adet uygulamasi zorunlu ilke bulunmaktadir. Bu ilkelerin
halihazirda bir¢ok borsada kotasyon kosulu oldugunu ve yerlesik norm haline geldigini de géz 6niinde
bulundurursak, ilkelerin uygulamaya konulmasi, Tiirkiye'yi kiiresel rekabette daha {ist siralara hazirla-
yacaktir, tasiyacaktir diye diisintiyorum.

Tabii ki TKYD'deki gérevimi devredip TUSIADa gittikten sonra bu konulardan kopar miyim diye
merak ettiginiz i¢cin bu konular1 daha ¢ok derinlemesine anlatiyorum. Benden ¢ok daha yetkili ve bil-
gili konusmacilar bu konular1 mutlaka ele alacaklardir. Ama bende bu kadarcigini aktarmak istedim.
Hala islerimi takip etmekle beraber, kurumsal yonetimin 6nemine olan inancim, bir kurumsal yone-
tim goniilliisii olarak heyecanim devam etmektedir.
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Burada tekrar kiigiik bir tesekkiir fash ile tamamlamak istiyorum. TKYD bagkanligina Sayin Tayfun
Beyazit'tan gorevi devir alarak basladim. Aslinda kurumsal yonetimle ilgili yonetim kurulunda da
daha once bir yil gérev yapmistim. Arkadaslarimdan ¢ok seyler 6grenmistim ama sayin bagskandan
gercekten kurumsal yonetimle ilgili cok seyler 6grendim. Sivil toplum liderligi konusunda gercek-
ten Ornek davranislarini gérdiim ve tabii ki sabah 07:30da toplant: yapmaya alistim zannediyorum.
Kurumsal Yonetim Derneginde hala yonetim kurulu toplantilar1 sabah 07:30'da basliyor, bu vesile
ile onun biraktig1 bir aligkanlik oldugunu belirtmek isterim. Ben higbirinizi sabah 07:30'da kalkmaya
zorlamazdim dogrusu ama bu bagkanin kabahati.

Degerli Dostlar, bugiin sizlerle birlikte olmaktan gercekten bityiik memnuniyet duyuyorum. Zirveye
basarilar diliyorum. Hepinize derin saygilarimi sunuyorum. Cok tesekkiir ediyorum.

Sunucu: Sayin misafirlerimiz simdi konusmalarini yapmak {izere kiirsiiye, Sermaye Piyasasi: Ku-
rulu Bagkani Dr. Vahdettin Ertag1 davet etmek istiyorum.
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Sermaye Piyasasi Kurulu Baskani
Dr. Vahdettin Ertas
Acilis Konugsmasi

Sayin bagkanlar, is diinyamizin ve basinimi-
zin degerli temsilcileri, yurt disindan gelen kiy-
metli konuklarimiz, Sermaye Piyasas1 Kurulu,
OECD ve Tiirkiye Kurumsal Yonetim Derne-
ginin isbirligi ile diizenlenen VII. Uluslararasi
Kurumsal Yonetim Zirvesine hepiniz hos geldi-
niz diyorum, sizleri saygt ile sevgi ile selamliyo-
rum.

Gegen y1l tam da bugiin idi yanhs hatirlami-
yorsam 15 Ocak 2013 tarihinde, yani bundan
tam bir yil 6nce bu Zirvenin altincisinda da
birlikte olmustuk. Bugiinkii zirve bir bakima
gecen bir yilin envanterini ¢ikarmak, yaptikla-
rimiza ve yapamadiklarimiza yonelik 6zelestiri
yapmak i¢in de bir firsat olacaktir.

Degerli konuklar,

Ulkemiz ekonomisinin son on yilda gegirdi-
gi degisim ve doniisiim siireci, sirketler ve ser-
maye piyasalarimiza iliskin hukuki altyapinin
yeniden tasarlanmasini zorunlu kilmistir. Bu
gereklilik sonucunda biraz 6nce sayin bagkanin
da ifade ettigi gibi son bir kag yil i¢erisinde yeni
Tiirk Ticaret Kanunu, Borglar Kanunu, Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu,
Bireysel Emeklilik Sistemine iliskin tesvik diizenlemeleri yiiriirliige konulmus, 2012 yilinin son gii-
niinde de yeni Sermaye Piyasas1 Kanunu yenilenmistir.

Yeni Kanun yiiriirlitkteki sermaye piyasasi diizenlemelerinin tiimiinii yiirirliikten kaldirmis ve bir
yil iginde yeni Kanuna uyumlu ikincil diizenlemelerin yapilmasini zorunlu kilmistir. Bu kapsamda 67
adet yeni diizenleme ile AB direktiflerine uyumlu yeni bir sermaye piyasas: hukuki alt yapis1 olustur-
ma ¢alismalarini gegen y1l tamamladik. Biiyiik bir kismi Resmi Gazetede yayinlanacak. Inaniyoruz ve
iddia ediyoruz ki geldigimiz noktada sermaye piyasas1 mevzuatimiz hem giiniimiiz hem de gelecekte
karsilasacagimiz muhtemel ihtiyaclara cevap verebilecek ve uluslararasi 6rnek alinabilecek, diinyanin
en yeni ve en ileri mevzuatlarindan bir tanesi olmustur.

2013 yili hukuki alt yapinin yenilenmesi yaninda kurumsal alt yapinin da yenilendigi bir yil oldu. Ug
borsamiz; Vadeli Islemler Borsasi, Altin Borsasi ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Borsa Istanbul
catist altinda birlestirildi.

Kiiresel sermayeye erisimi kolaylastirmak ve Borsanin teknolojik alt yapisini yenilemek i¢cin Nasdaq
OMX grubu ile stratejik isbirligi antlagmasi imzalandi. Insallah teknolojik yatirimlarin tamamlanma-
sin1 takiben yakin bir gelecekte Borsanin halka arz1 da giindeme gelecektir.

Gegen yil Halka Arz Endeksi %44,84 oraninda artarak tiim Borsa Istanbul endeksleri iginde en fazla
artan endeks oldu. Bu sonug; Borsanin gegen y1l 2013 yilin1 %13 civarinda eksi performansla kapattig:
bir yilda gergeklesti. Takdir edersiniz ki bu performans gegen yil halka arzlarla ilgili yaptigimiz yeni
diizenlemelerin ve aldigimiz tedbirlerin olumlu bir etkeni oldu.
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Degerli konuklar,

2008de kiiresel krizle baglayan FED, Avrupa Merkez Bankasi, Ingiltere ve Japonya Merkez Bankalar1
tarafindan uygulanan diisiik faiz bol likiditeye dayali politikalar, 22 Mayis 2013 tarihinde FED Bagkan
Sn. Bernanke’nin yaptig1 konusma ile ABD tarafinda yeni bir déneme girdi.

Yeni donem, daha diisiik likidite ve daha yiiksek faiz oranlarina dayali bir politika tercihine dayan-
maktadir. ABD disinda diger bolgelerde de ekonomik gostergelerdeki toparlanmaya paralel, piyasalar
benzer bir politika degisikligi ile kars1 karsiya kalacaktir. Bunun siirpriz olmamasi lazimdir. Buna her-
kesin hazirlikli olmasi gerekiyor.

Sadece FED tarafindaki parasal genislemenin boyutu 2,5 trilyon dolarin izerinde oldugunu dikkate
aldigimizda, bu nedenle politika degisikligi hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler {izerinde
onemli bir baski unsuru olusturdu. Faiz, kur ve borsa endekslerinde, ge¢mis 5-6 yilla karsilastirdigi-
mizda, daha volatil bir déneme girmis bulunuyoruz.

Yeni donemde ekonomik gostergeleri giiglii, biiyiime potansiyeli yiiksek, uluslararasi normlarda hu-
kuki alt yapiya sahip, giiclii projeleri ve inandiric1 hedefleri olan iilkeler avantajli konuma gececek,
daha fazla kiiresel sermayeye ev sahipligi yapacak, hedeflerine daha kolay ulasacaktir.

Degerli konuklar,

Hepinizin yakindan izledigi gibi 2005 yilinda kiiresel GSYHnin %41’i gelismekte olan iilkelerde,
%59’u gelismis iilkelerde iiretilirken, 2012 yilinda paylasim %50-50 olarak gercekleserek esitlendi. Bir-
lesmis Milletler Kalkinma Programina gore 2050 yilinda G-7 iilkelerinin pay1 % 20’ye kadar diisecek-
tir. Ulkemizin de i¢inde bulundugu gelismekte olan iilkeler yeni dénemde kiiresel hasiladan daha fazla
pay almaya aday iilkelerdendir.

Biraz once bahsettigim gerek hukuksal gerekse kurumsal ve teknik alt yapinin yeniden olusturul-
masi Istanbul Finans Merkezi Projesinin alt bilesenleri olup amaci, yeni dénemde iilkemizin yiikselen
tarafta yer alabilmesine ve kiiresel hasiladan daha fazla pay alabilmesine katki saglamaktir.

Bu hedefi gergeklestirmenin 6nemli bir parametresi de siiphesiz kurumsal yonetimdir. Kiiresel kriz
slirecinde bankalar da dahil olmak iizere sirket yonetim siireglerindeki yetersizlikler ve yanlislar finan-
sal sisteme ve halka agik sirketlere olan giivende 6nemi bir kaba ulagsmistir. Yatirimcilarin eksik bilgi-
lendirilmelerine neden olmustur. Daha gegen ay Avrupa Birliginde 6 bankaya 1,7 milyar Euro, yen li-
bor oranlarinin belirlenmesinde kartel olusturduklari icin ceza verilmistir. Amerika Birlesik Devletleri
SPK’s1 SEC gegtigimiz Kasim ayinda bir yatirim fonuna 1,2 milyar dolar bilgi manipiilasyonu cezas:
vermistir.

Kiiresel kriz doneminde gerek ABD gerekse Avrupa Birliginde libor ve d6viz kuru baglantili mani-
piilasyonlar i¢in telaffuz edilen cezalarin rakam miktar1 40 milyar dolar1 asmustir. Kiiresel piyasalarda
yasanan bu giiven kaybinin telafisi icin kurumsal yonetim ilkelerinin yayginlastirilmasi ¢6ziim adresi
olarak gosterilmektedir. Kurumsal yonetim lokal ya da kiiresel krizleri 6nleme ya da olumsuz etkilerini
azaltma gibi bir fonksiyona da kavusmustur.

Kurumsal yonetim ilkelerinin iilkemizde gelistirilmesi ve uygulanmasi agisindan iilkemiz son 10
yilda 6nemli bir yol kat etmistir. Once uygula-uygulamiyorsan agikla yaklagimini esas alan kurumsal
yonetim ilkeleri, zaman igerisinde sermaye piyasasi kurulu tebliglerine asama asama eklenmistir. Son
2 yili¢inde hem Tiirk Ticaret Kanunu hem de Sermaye Piyasas1 Kanunu'nda da yer almalari saglanarak
yasal hukuki alt yapis1 daha da kuvvetlendirilmistir.

Kurumsal yonetim ilkelerinin hayata kazandirilmasi sonucunda BIST Kurumsal Yonetim Endeksi
olusturulmustur. Endeksin hesaplanmaya baslandig1 31 Agustos 2007 tarihinde 5 sirketimiz varken,
bugiin itibari ile 47 sirketimiz bu endekste yer almaktadir.

Kurumsal Yonetim nigin yapiliyor? Sonugta hangi ¢iktiy1 almak istiyoruz? diye kendimize sormamiz
gerekiyor.

Nisan 2009 basindan bu yana gecen 5 yillik siire icinde (04-2009/12-2013 aras1) BIST 100 Endeksi
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ile Kurumsal Yonetim Endeksi'ni karsilastirdik. Kurumsal Yonetim Endeksi %265, BIST 100 Endeksi
%222 oraninda artmigtir. Yani Kurumsal Yonetim Endeksindeki sirketlere yatirim yapan yatirimcilar
digerlerinden her yil % 9 oraninda daha fazla para kazanmislardir. Bu sonuglar kurumsal yonetim
ilkelerine uyan sirketlerin hem faaliyet hem de hisse senedi performansinin diger sirketlerden orta-
lama olarak daha yiiksek gergeklestigini yansitmasi bakimindan 6nemlidir. Elbette daha fazla dataya
ihtiyag vardir. Bu sonucu kuvvetlendirmek i¢in elimizdeki veriler bugiin itibari ile bunu gosteriyor.
Yatirimcilarimizi daha fazla aydinlatmak icin gecen yil kurumsal yonetim diizenlemelerimizi iliskili
taraf islemlerini de kapsayacak sekilde revize ettik. Yatirimei iliskileri boliimiiniin olusturulmasini zo-
runlu tuttuk.

Degerli Konuklar,

Hepinizin bildigi gibi {ilkemizin 2023 yilina kadar orta gelir tuzagina diismeden kisi basina 25.000
dolar gelir hedefi vardir. Bu hedefe ulasmak i¢in kadinlarimizin daha fazla isgiiciine katilmasi ve y6-
netim kademelerinde daha fazla yer almalar1 gerektigine inaniyoruz. Bu inangla; “kurumsal yonetim
ilkelerinde yonetim kurullarinda en az bir kadin tiye bulunmas1” zorunlulugunu yiiriirlitkten kaldir-
dik. Onun yerine 3 Ocak 2014 tarihinde yayinladigimiz yeni Tebligde sirket yonetim kurullarinda en
az % 25 oraninda kadin kontenjanin bulunmasini istedik. Bunun i¢in “Sirket yonetim kurulunda %
25’ten az olmamak kaydiyla bir hedef oran ve hedef zaman belirlenmesini ve bu hedeflere ulasmak i¢in
sirketlerimizin politika olusturmas: gerektigini” istedik.

Bu salondaki katilimcilarin maalesef % 25’inden daha az1 kadin, bunlar1 yénetim kurullarina tasi-
may1 arzu ediyoruz. Sirketlerimizin bu hedefe ulasma hususunda sagladiklari ilerlemeyi her yil agik-
lamalarini istedik. Ilkenin uygulanmasinda géniilliiliik esasini koruduk. Ancak ¢ok uzak olmayan bir
tarihte zorunlu hale getirmeyi planladigimiz1 da ifade etmek istiyorum. Resmi Gazetede zorunlu ola-
rak goriirseniz siirpriz olmasin.

Degerli Konuklar,

Konugmami burada sonlandirirken VII. Uluslararasi Kurumsal Yonetim Zirvesinin organizasyo-
nunda emegi gegen OECD yetkililerine, TKYD y0netimine, ¢calisma arkadaslarima ve siz degerli kati-
limcilara tesekkiir ediyorum. Zirvenin iilkemize ve tiim katilimcilara faydali olmasini temenni ediyo-
rum. Sizleri saygiyla ve sevgiyle selamliyorum.
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IV. Kurumsal Yonetim Odiilleri Toreni

Odiil Kategorisi Kazanan Kurulus
BIST Kurumsal Yénetim Endeksi’nde En Turkiye Sinai Kalkinma
Yuksek Nota Sahip Kurulus Bankas! (TSKB)

BIST Kurumsal Yénetim Endeksi’nde En TAV Havalimanlari
Yiksek Nota Sahip 2. Kurulus Holding AS

Kurumsal Yénetim Endeksi'nde En Yilksek | TUPRAS
Nota Sahip 3. Kurulus

BiST Kurumsal YOnetim Endeksi’'nde Bir Yil | Garanti Yatinm Ortakligi AS
Icerisinde Notunu En Cok Artiran Kuruluglar | ve Yapi ve Kredi Bankasi

En YUksek Nota Sahip Halka Agik Olmayan | Lider Faktoring
Kurulus

Yonetim Kurulu Kategorisinde En Yiiksek TUPRAS
Nota Sahip Kurulug

Acilis konugmalarinin ardindan bu yil 4’inciisii verilen “Kurumsal Yonetim Odiilleri” térenine ge-
¢ildi. Kurumsal yonetim derecelendirme notu alan ilk sivil toplum kurulusu olarak Dariigsataka Cemi-
yetinin 6zel 6diile layik goriildiigii térende kuruluslar yedi ayr1 kategoride ddiillendirildi.
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IIRC Baskani ve GRI Onursal Baskani
Prof. Mervyn King
Konusmasi

Sunumlari i¢in TKYD Baskanina, eski Bas-
kanina ve tiim saygideger katilimcilara tesekkiir
ederim.

Burada hepimiz kurumsal yonetimin One-
mine inaniyoruz. Bu, benim Tiirkiye'ye yedinci
ziyaretim ve siklikla Topkap1 Sarayrnin terasin-
dan 19. yiizyilda Bogaz'in yesil tepelerine, bo-
zulmamis havasina baktigimi hayal ediyorum.
19. Yiizyilin ikinci ¢eyreginde, sinirli sorumlu-
luk konseptinin ortadan kalktigini ve girisimci-
ligin diinyanin bu harika kosesinde kendi isini
olusturarak “sirket” ismi verilen sanal kisiligin
yerlesmeye basladigini diisiiniiyorum.

Ancak onlar1 suglayamam, ¢iinkii Topkap1
Sarayrnin yanindan bakarak diinyadaki kay-
naklar1 sinirsiz zannetmeleri ve bu kaynakla-
r1 kullanarak iiretim yapmaya, halka satmaya,
kullanmaya ve atiklar: tekrar dogaya birakma-
ya inaniyor olmalar1 normaldir. O donemde
diinyanin tiim atiklarini sinirsizca doganin yok
edecegini diisiinmelerinden dolay: onlar1 sugla-
yamayi1z ¢iinkii o zaman sadece 1,5 milyardik. O
zaman bugiinleri 6ngéremedikleri i¢in onlar1 affedebiliriz.

20. yiizyilda tibbi muayenelerdeki gelisim, daha fazla iiriiniin sunulmasi ve daha iyi hizmetlerin
sunulmasiyla niifus patlamasi bagladi. Fakat artik 7 milyar kisi olduk. Ayni tepeden ayni manzaraya
baktiginizda artik yogun bir duman goriiyoruz, ¢ogu zaman kdpriiniin ayaklarini bile goremiyoruz.

Eminim ki bu odada ¢ocugu olan hi¢ kimse ¢ocugundan nefret etmiyordur ancak yine de umursa-
maz sekilde yonetilen sirketlerde yoneticilik yapiyorlar ki bu durum hem topluma hem de gevreye ¢ok
olumsuz etki ediyor. Onlar ¢ocuklarinizdan nefret ediyorlar. Muhtesem.

OECD, kurumsal yonetim ilkelerini yenileyecek. Iyi kurumsal yonetimin temeli kalitedir. Kontrol
listesine diislinmeden atilan bir isaretin icerigi degildir. Komiteye bir siparisim var, birgok operasyon-
da olmayan bagimsiz yoneticim var, burada iyi kurumsal yonetim uygulamalarini takip etmeyi isteyen
bir tazminat komitem var. Oyle degil mi?

Sizler - ve eminim ki OECD de - gelecek vizyonunda, ¢esitlilik gibi yonetim kurullarinda kadinla-
rin varlig1 gibi konular1 bulunduracaksiniz. Bugiin burada 6diil alanlari izlemek oldukga etkileyiciydi
ancak aralarinda hi¢ kadin bulunmuyordu. Gézlem ve yorum yapilmasi gereken bir soru. Cesitlilik
konusunu diiriistge ele almak ve yarattig1 degeri gormek gerekiyor.

Evrensel bir finansal raporlamanin ortaya ¢ikmasi i¢cin 1930’lardaki Biiyiik Depresyon'un yasanmast
gerekti, ondan 6nce kurumsal yonetimin finansal raporlama ayag: ile ilgili bile hi¢bir zorunlulugu-
muz bulunmuyordu. 20. Yiizyilin i¢cinde finansal raporlamaya 2 biiyiik yapi gelistirdik: birincisi buraya
da adapte ettigimiz Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulunun Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlar1. Diinyanin en biiyiik sermaye piyasas1 ABDde Finansal Muhasebe Standartlar1 Kuru-
lu'nun uyguladig: bir bagka standart kullaniliyor.
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Bu salondaki iist diizey yoneticiler, is adamlar1 ve finansman muhasebe uzmanlar1 bu standart belir-
leyicileri yillardir destekliyor. Son 15 yildir bu iki biiyiik standartlarin uyumlastirilmast icin ¢alistyor-
lar, bu durumda bir tane finansal raporlama standardi bulunuyor.

Finansal raporlama kritiktir fakat yeterli degildir. Global Finansal Kriz ger¢eklestiginde, finansal
istikrar kurulu agik¢a beyan etti: Kamu veya 6zel sektor sirketleri hangisi olursa olsun, hi¢ kimse sir-
ketlerin bilangolarina veya diger raporlarina bakarak sirketin finansal istikrara sahip olup olmadigin
soyleyemez. Bu miimkiin degildir.

Emeklilik fonlarinin miitevellileri sirketin 6niimiizdeki 20 veya 30 sene i¢ginde deger yaratmaya de-
vam edip emeklilik zamani geldiginde degerin gergeklesecegini mali tablolara ve bilangoya bakarak
soyleyemezler. Bu miimkiin degildir.

Bir an igin Tiirkiyede hicbir sirketin ve hi¢bir yoneticinin finansal agidan raporlama mecburiyeti ol-
madigini varsayalim. Finansal olmayan ¢evreler ile ilgili hi¢ raporlama zorunlulugunuz olmus muydu?
Kritiktir ama yeterli degildir.

Son agiklamanin altindaki 3 ciimleyi hepiniz duydunuz: zorunlu sartlar hakkinda raporlama yapi-
yoruz ve yapmaya devam edecegiz. Bizler isadamlariyiz, sirketlerimizin kar elde etmesine ve basarili
olmasina ihtiyacimiz var.

Burada kritik konu, sirketin paray1 nasil kazandigidir. Hindistan'in yeni isbirligi ¢alismasinda yapti-
g1 gibi net karin %2’sini kurumsal sosyal yatirimlar i¢in kenara ayirmak yeterli degildir.

Ben burada, Istanbulda, bir sirkette yoneticilik yapiyorum ve bdylece Bogaz'in kirlenmesine katki
vermeye devam ediyorum. Kurallara, kanunlara saygili davraniyorum ama topluma zarar veriyorum.
Toplum kimdir?

Her organizasyon ve sirketin kritik 6zii sudur: toplumlar bireylerden olusur ve bireyler kendi kim-
liklerine uygun ortak bir amag ugruna bir kurum veya girisim araciligryla bir araya gelirler.

[stanbulda sirkete bir bakalim. Sirket bankadan borg veya kredi aliyor. Banka parayi nereden aliyor?
Istanbul veya Ankarada sokakta yiiriiyen ve paralarini bankalara yatiran insanlardan, yani bireylerden.
Borsadaki hisselerin, emeklilik fonlarindaki paralarin hepsi sizin paralariniz, toplumun paralari.

Bir sirketin Griiniinii satin alan kim? Yine sizsiniz, toplumun bireyleri. Sirketlerin tedarik zincirin-
deki tirtinlerinin tedarikgileri kimler? Bireyleri i¢cinde barindiran tedarik sirketleri...

Toplum kurumsal hayatin 6nemli bir pargasidir. Sirketler de toplumun pargasidir, onlardan ayr1 de-
gildir. Is yapis sekilleriniz toplum iizerinde olumlu veya olumsuz etki yapar. Cevre iizerinde de olumlu
veya olumsuz etkileri bulunur.

19. yiizyilin yoneticileri dogal kaynaklar: aldilar, entelektiiel insan sermayesini uygulayarak {iriin
trettiler, iirtinler toplumun iiyeleri tarafindan satin alinds, finansal ve iiretim sermayesi yaratilds, alt-
yapist olusturuldu. Hepimizin ne olursa olsun finansal sermaye ve iiretim altyapist ile ilgili raporlama
yapmamiz ogretildi, bu ¢ok etkileyici degil mi?

S&P 500 ve New York Borsasrnda yapilan bir arastirma sirasinda bir gergek ortaya ¢ikti, eminim bu
durum Tiirkiyede de aynidir. Higbir sirketin piyasa degeri defter degeri ile ayn1 degil. Piyasa degerinin
%80’i editorler tarafindan ve uluslararasi finansal raporlama standartlari tarafindan temsil edilmiyor.
Pek bu degerin %80’i nedir o zaman?

Yatirimel yatirimini yapiyor, gegen yil emeklilik fonlari, atik konusunda gok biiyiik yasal zorunlu-
luklar1 bulunan bir firmanin hisselerine yatirim yapip yapmama karar1 almaya ¢alisiyorlardi. Bugiin
bu odada oturdugumuz sirada Avrupa Birligi, Cevresel Sosyal ve Kamu sektorlerinin en biiyiik sirket-
lerine gonderecekleri direktifleri son haline getirebilmek i¢in diisiiniiyor.

Bugiin sorumlu yatirim kritik 6nem tastyor. Bugiin sabahtan yapilan bazi konusmalardan sermayeyi
nereye tahsis etmek gerektigine dair sorular duydum. Sermayeyi Tiirkiyedeki sirketlere tahsis etmek,
uluslararas entegre raporlama konseyinin varlik agina dahil olan diinyanin en biiyiik 50 varlik odiil-
lerine sahip olmak. Burada Japon ve Norve¢ emeklilik fonlar1 gibi biiyiikliikleri kastediyorum, yoneti-
ciler, danisma kurullar1 hemen hepsi sorumlu yatirim rehberi {izerine anlastilar ve sirketlerin iflaslar:
tizerine sorular sordular.
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Hig entegre rapor hazirladiniz mi1? Yapmadiysaniz neden? Bir siirdiiriilebilirlik raporu yaptiniz mi?
Yapmadiysaniz neden? Tedarik zinciri davranis kurallar: aldiniz mi1? Almadiysaniz neden? Eger bir
tedarik zinciriniz varsa onu yakindan takip ediyor musunuz? Biraz bize bundan bahsedin. Sizin teda-
rik zincirinizde neler oluyor bilmek istiyoruz. Eger tedarikgilerinizde ¢ocuk isciler ¢alisiyorsa bunun
degeriniz iizerine etkisi olacaktir. EG, Nike gibi sirketler biraz bunlardan bahsetmeli.

Hepimiz 21.ylizyihn diinyasinda yasiyoruz. 21. Yiizyillin hemen baglarinda pazar degeri ile defter
degerinin ayni olmadigini biz direktorler paydaslarimiza séylemiyorduk. Daha diiriistge konusursak o
profil agiklamalarinda dogrular gizliyorduk.

Hesap verebilir olmak i¢in anlagilir olmak lazim. Kullanicilariniz neyi raporladiginizi bilmek zo-
rundalar. 80-90 yildir IFRS’in bahsettigi finansal dogrultuda igerikleri raporluyoruz ama bu raporlar
sokaktaki 1000 kisinin 999’u tarafindan kavranamiyor. Yeminli mali miisavirler bile Enron, Tyco, Wor-
ldcomdan sonra ortaya ¢ikan degisiklik ve karmasiklig: takip edemiyorlar.

Bu odadaki degerli is insanlarinin bir béliimii bile zaman zaman bazi konularda teknik yoneticilere
danigma ihtiyacini gosteren kararlar almak zorunda kaliyor. Bu bana 2010 yilinda St. James Sarayr'nda
katildigim bir toplantiy1 animsatti.

Orada Global Raporlama Inisiyatifinin Yonetim Kurulu Bagkan: sifatiyla bulunuyordum. Prens
Charles tarafindan baslatilan ve “baglantili raporlama” ad1 verilen siirdiiriilebilir organizasyonel mu-
hasebe hakkinda goriisiilmiistii. Londrada faaliyet gosteren bir firmanin topluma ve gevreye etkileri ile
finansallar1 arasinda nasil bir baglant1 vardir? Buna “baglantili raporlama” deniliyordu.

Birlesmis Milletler, Birlesmis Milletler Kurumsal Yonetimi, OECD Kurumsal Yonetim Komitesi ile
bulustuk ve konu hakkinda tartigmaya basladik. Prens Charles’in St. James Sarayr’'nda toplanma konu-
sundaki ikna edici ve zarif davetini yakalamistik. Davetli listesini belirledik, biliyorsunuz Prens Char-
les Kral Hazretlerinin altinla stislenmis iig tiiylii davetiyesini aldiginizda hayir diyemezsiniz.

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu Yonetim Kurulu Bagkanini, Uluslararasi Denetim ve
Sigorta Kurulu Yonetim Kurulu Baskani'ni, Global Raporlamanin Yonetim Kurulu Baskanini, Micro-
bit'in Stirdiiriilebilirligi Muhasebesi Yonetim Kurulu Bagkanini, Amerika Finansal Muhasebe ve Stan-
dartlar Kurulu Yonetim Kurulu Bagkanini, Diinya Is Konseyi Siirdiiriilebilir Gelisme Baskanin, Biiyiik
4 Denetim Sirketinin Diinya Yonetim Kurulu Bagkanlarini, ABD Cevre Programlar: Bakanini, WWF
CEO’sunu ve I¢ Denetciler Kurumunun Bagkanini davet ettik.

Biitiin diinya liderlerinin bir masa etrafinda toplanarak isbirligi raporlamas1 hakkindaki tavirlarini
gorme sansimiz oldu. 2009 yilinda, daha sonradan halka arzin mecburiyetlerinden biri haline gelen
entegre diisiinmek ve entegre raporlama hakkinda finans piyasalarina bir rapor yazmistim. Bu top-
lantida o raporu adres gostererek 90 yildir uygulamakta oldugumuz standartlarin sirket degerlerini
belirlemekte yetersiz oldugu diisiincesini savundum. Bize 6gretilen sirket degerleme yonteminin yani
sadece gelecekteki nakit akisinin bugiinkii degerinin hesaplanmasinin yanlis oldugunu ifade ettim.

Sirketin nasil pazara kazandigina bakilmasi gerektigini, is operasyonlarinin ve modelinin énemli
oldugunu, ¢evreye ve topluma nasil faydasi oldugunu, bu olumlu etkiyi ileride nasil arttiracaginin
bilinmesi gerektigini, olumsuz etkilerinin ne oldugunu ve bu olumsuz yok etmek ve diizeltmek i¢in
sirketin nasil bir stratejik plana sahip oldugunu degerlendirmek gerekir diye savundum.

Stratejinin i¢inde kurumsal sosyal sorumluluk ilkelerinin nasil is konular1 i¢ine dahil edildigini go-
receksiniz. Sonug olarak beklentimin iizerinde bir uyumla kabul edildi. Sadece FASB ve ISB finansal
raporlama i¢indeki oranlari konusunda hem fikir olmadi ama gelecegin entegre raporlama iizerine
kurulu olacag iizerinde mutabik kalindi. Gegen ay 1 Aralik 2013 tarihinde, Londrada Mansion House
of Lordda Kral Prens Charles tarafindan entegre raporlamanin 1. Versiyonu yayinlandi.

Su anda 3 Tiirk firmasinin da bu programa dahil olmasindan son derece memnunum. Diinyada
ikonik markalardan 103 tanesi de bu programda yer aliyor. Ikonik markalar derken Microsoft, Marks
& Spencer, Shell, Coca Cola, Unilever, Procter & Gamble gibi sirketlerden bahsediyorum. Hepsinin
“alistigimiz gibi devam etmemiz dogru degil” demesi yanlig mi1?

Su anda iiriin talebinde bulunan 7 milyar insan bulunuyor. Oniimiizdeki 30 yil iginde bu rakama 2
milyar daha eklenecek. Dogal kaynaklarin azaldigini bildigimize gore onlar1 buna kullanmaliyiz. Ali-
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sik oldugumuz gibi kullanmaya devam edersek, bu iki ¢izginin giinden giine daha birbirinden uzak-
lastiginiz gérecegiz.

Stratejik diisiincede yogun degisim Coca Cola'nin diinya iizerindeki en kritik dogal kaynak olan su
kullanimini azaltacagini, yeniden kullanacagini, doniistiirerek kullanacagini agikladigi zamana denk
geliyor. Ancak burada duramayiz. Entegre diisiince kavramu bir {iriin veya hizmetin iiretildigini ve bu
tiriiniin topluma ve Tiirkiye dogasina etki ettigini kabul eder. Tekrar Coca Cola’y1 kullanayim.

Amerikada hepinizi bildigi gibi Coca Cola ve Mc Donalds gibi sirketlere ¢ocuklarda obeziteye ne-
den oldugu i¢in ¢esitli su¢lamalarda bulunuldu. Bu sadece bir su¢glamayd: ama Coca Cola 12 Mayis
2003’te 100 yillik Coca Cola marka olusturma ¢abalarina ve calismalarina ragmen yonetim kurulu
aniden iiriiniin toplum tizerindeki etkisi ile ilgili bir karar ald1.

Yeni pazarlama kampanyalarinda 12 yas alt1 ¢ocuklarina reklam yapmamayi, tiim sise ve kutu iirtin-
lerin Gizerinde beslenme degeri ile ilgili etiketleme yapmayz, en diisiik kalori hesabu ile @iriinlerini iire-
teceklerini, tiim diinyada fiziksel aktiviteleri destekleyeceklerini ve siseleme fabrikalarinda miimkiin
olan her alanda fiziksel egzersiz alanlar1 yaratmay1 karar altina aldilar.

Entegre diisiince her sirket kullanicisinin, finansal varliklarinin, tiretim altyapisinin, insan kaynak-
larinin ve entelektiiel sermayesinin kabullenilmesidir. Yenilik¢i olunmalidir. Dogal kaynaklar, aslinda
ne oldugunu bile tam olarak bilmedigimi kaynaklardir ama biz onlar1 kullaniyoruz.

Sosyal sermaye: Isiniz ile ilgili ve alakali paydaglarinizin ilikileri ne durumda? Paydaslarinizin sir-
ketiniz ile ilgili mesru ve mantikli ihtiyaclary, ilgileri ve beklentilerini biliyor musunuz? Eger bilmi-
yorsaniz onlar1 beklentilerini karsilayabilmek i¢in stratejik olarak dogru diisiiniiyor musunuz? Eger
biliyorsaniz, yonetim daha bilgilidir ve strateji gelisimini bu bilgiye dayanarak yapiyordur.

Her yonetim kurulu toplantisinda paydas iliskileri konusunda bir giindem maddesi bulunmalidur.
Bahsettigim bazi biiyiik sirketler kurumsal paydas iliskileri ofisi kurdular. Bu ofislerin tek gorevi i¢ ve
dis paydaslarla stratejik iletisim kurmak, onlarin ihtiyaglarini ve beklentilerini belirlemek, yonetimi bu
bilgilerle donatmak olarak belirlendi.

Yonetim ne kadar bilgilenirse kurul da o kadar bilgilenir. Su anda bilgi ¢caginda yasiyoruz. Dolayisiy-
la IFRS ile ilgili her finansal agiklama artik on-line yapiliyor. Ya finansal olmayan raporlamaniz?

Iki konu ile bitirmeme izin verin. Winston Churchill savagin sonuna dogru karisina 3 sayfalik bir
mektup yazar. Mektubun son ciimlesinde soyle der: “Eger daha fazla vaktim olsayd1 sana daha kisa bir
mektup yazardim.”

Siz yonetim kurullar1 olarak finansal raporlari anlamak i¢in aklinizi ¢alistirmak, ortaya ¢ikan ra-
kamlar1 kavramak i¢in zaman harcamak durumunda kalirsiniz. Hatta bazen yonetim kurulu tyeleri-
nin %30’u finansal diinyay1 anlamazlar bile.

Finansal olmayan konulari anlarlar, isleriyle alakal: siirdiiriilebilirlik konularini anlarlar. Ancak bir
utang da burada var, yonetim kurulu tiyelerinin %801 siirdiiriilebilirlik raporunu okumazlar bile.

Anlamaya daha ¢ok zaman ayirin, agik, 6zlii ve anlagilir bir dille agiklamaya calisin. Bir 6rnek vere-
cegim: gegen sene bir sirket entegre raporunu bir sayfada agikliyor, yaptigimiz seyler burada yapama-
diklarimiz surada diye okuyorlar. Sonraki sayfa: isimizle alakali paydaslarimiz (kimlerdir ve nasil iligki
kuruyoruz vs). Iki sayfada sirket ile ilgili ne kadar ¢ok sey koyabilirseniz. ..

Diinyanin en {inlii gérme engelli kadinlarindan Helen Keller séyle diyor: “Kér olmaktan daha koti
bir sey var. Gérme yetenegi olup vizyonu olmamak.” Cevrenize bir bakin, ne goriiyorsunuz?

21. yiizyilda degismis bir diinya gériiyorsunuz: finansal kriz, iklim degisim krizi, dogal kaynaklarin
kullanilmasi, niifus patlamasi, sosyal medya ile radikal sekilde seffaflagan medya. Bu durumda kendi-
nize bir soru sorun. Kendi iizerimdeki dogay1 koruma yiikiimliiligtimi bu kapasitesiz donuk sirkete
mi devrediyorum?

Konugmama s6yle son vermeme izin verin liitfen: Bu odadaki hi¢ kimse gelecek nesil yoneticilerinin
yerinde olmayacak. Kendi gocuklarimiz i¢in bagkalarinin ¢ocuklari i¢in yapmamiz gereken ama yap-
madigimiz seyler veya yapamadiklarimizi birakacagiz.

Beni dinlediginiz i¢in ¢ok tesekkiir ederim.
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Dr. Artun¢ Kocabalkan, Dr. M. ibrahim Turhan, Sani Sener, Tayfun Bayazit, Murat Ozyegin

“Tarkiye’nin Geleceginde Kurumsal Yonetim
llke ve Uygulamalarinin Etkisi” Paneli

Artunc Kocabalkan: Efendim oncelikle herkese hos gediniz demek istiyorum, gegen sene ayni
tarihlerde burada yine ¢ok 6zel bir paneli gerceklestirmistik. Bu bir senede diinyada ve Tiirkiyede ¢ok
fazla sey degisti. Ben kendi adima gegen sene Kurumsal Yonetim Dernegi, Yonetim Kurulu iiyeligine
basladigim bu seriivende kurumsal yonetimin 6nemini bir kez daha anladim ve buna goniil vermis pek
¢ok insanin da esasinda bu sorumlulugu ne kadar ciddiyetle tagidigini gérdiim. Simdi sayin konukla-
rima da hos geldiniz derken esasinda Tiirkiye'nin gelecegi acisindan, diinya ile entegrasyonu agisindan
boyle 6nemli bir mevzuda burada bulunduklar: ve degerli fikirlerini bizimle paylasacaklari i¢in hem
once hepsine tesekkiir etmek istiyorum ve sizin de alkislarinizla 6nce onlar1 motive etmek istiyorum
efendim. Simdi birbirinden degerli konuklarim var, hepsine sirayla hos geldiniz diyeyim. Dr. Ibrahim
Turhan Borsa Istanbul Yonetim Kurulu Baskani ve Genel Miidiirii hocam hos geldiniz 6ncelikle, Sa-
yin Sani Sener, Sayin Tayfun Beyazita ve Murat Ozyegine hos geldiniz demek istiyorum. Simdi bizim
esasinda bir noktay: agiklikla ortaya koymamiz lazim o da su; benim esasim makine miithendisligi,
makine mithendisiyim sonra bankacilik yaptim, sonra da televizyonda ¢alistim. Simdi hangi title'm
kullanayim diye diisiindiigiim zaman medyaciyim deyince bir duruyorum, finans¢ryim deyince bazen
diisiinityorum, en iyisi diyorum ki ben doktorum. Finans doktoras: yaptim, ekonomi doktorasi yap-
tim. Biraz daha akademisyen tarafiyla konusayim. S6zii fazla uzatmayayim, bunu séylememin nedeni
su; Tiirkiye, global rekabetci is yapilabilir bir yere gidecekse bu akademik ¢alismalarin doing business
endekslerinin gerektirdigi, kurumsal yonetimde, stirdiiriilebilirlikte, seffaflikta, eger milli gelirde ilk
10’u hedefliyorsak oralarda da o endekslerde de ilk 10’a gitmemiz lazim. O zaman Ibrahim hocama
soracagim, finans merkezi finans merkezi diyoruz, ben o tanima.

Dr. Ibrahim Turhan: Hala diyor musunuz?

Artunc¢ Kocabalkan: Demeyeyim mi, demiyorum neden demedigimi anlatin o zaman buyurun.
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Dr. ibrahim Turhan: Valla sundan demeyecegiz, burada buray1 ben bir dostlarla bir araya geldi-
gimiz bir dost sohbet meclisi olarak goriip samimiyetle konusmak istiyorum. $imdi bakin, Tiirkiye
ekonomisinin yarattig1 toplam katma deger, tirettigimiz milli gelir diinya toplam hasilasi igerisinde
%1.7 civarinda yanlis bilmiyorsam. Sirketlerimizin olusturdugu dis ticaret hacmi kiiresel ticaret ice-
risinde yaklasik %4 civarinda, bankacilik sistemimize baktigimiz zaman bankacilik sistemimiz milli
gelirin bankacilik varliklarin %100’tine ulasmis sermaye yeterliligi karlilik noktasinda siralamalarda
ilk baglarda geliyor. Dolayisiyla burada iiretimi yapan, ticareti yapan ve hem bu iiretimi hem bu ticareti
finansa eden bankalar1 kutlamamiz lazim. Ancak is finans merkezine geldigi zaman, bunu gegen sene
de soylemistim “siz tek kanatla ugan kus gordiiniiz mii” diye, sermaye piyasalarina ihtiyacimiz var. Ser-
maye piyasalarinda vaziyetimiz ne merkezde? Ona bakinca, simdi buraya gelirken baktim, en biiyitk
500 firmamizdan 85’i halka a¢ik 85. Morgan Stanley Country Index’leri var, o Country Index’lerindeki
agirligimiza baktim, toplam iilke index’lerinde binde 2. Sadece Tiirkiye'nin igerisinde yer alabilecegi,
kargilastirilabilir oldugu tilkeler arasinda Countty Index’inde %1.73. Orada sadece 21 iilke var. $Simdi
yani bu manzara bir finans merkezine yakisiyor mu? Soruyu ben size sorayim Artung Bey.

Artun¢ Kocabalkan: Yakismad: ¢ok agik. Biz bu noktadan itibaren ne yapmaliyiz da o tanimi
dogru hale getirmeliyiz? Disarida ben iste, Istanbul Financial Center Initavite, biitiin kurumlari finans
merkezi konusunda bilgilenmeye ve dogru adima hedefliyoruz. Amacimiz bu dedigimde ilk soru bana
su oldu; Finans Merkezi dediginiz sey o Atasehirdeki binalar mi?

Dr. ibrahim Turhan: Evet

Artunc¢ Kocabalkan: Efendim, binalar var da, TAV o binalari yasatiyor o zaman bir anlam kaza-
niyor. Hani bankacilikta buna “underline style product” diyorlar degil mi? Onun iistiine birsey koyu-
yorsunuz, bir iiriin haline getiriyorsunuz. TAV da binalar yapiyor ama o binalar yasiyor, i¢inde ticaret
oluyor, insanlar uguyor, gidiyor geliyor. Demek ki isin icine bir ruh koymak lazim... Bugiin yaptiginiz
islere, bir Tiirk isadami olarak, diinyada ve yurtdisinda ruh koyarken binalar1 yapmak mi kolay yoksa
i¢ine ruhu koymak m1 daha zor?

Sani Sener: Degisik bir soru oldu hakikatten

Artunc¢ Kocabalkan: Anlamadim diyeceksiniz herhalde de séyleyemediniz.

Sani $Sener: Hakikaten ¢aligmadigim yerden sordu, ben ki yolcu aliglarini falan ezberlemigtim.
Simdi bizim yaptigimiz binalar aslinda tilkeyi temsil eden binalar. Yani bir terminal binas1 yurt digin-
dan bir yabanci geldiginde ilk intiba1 orada aliyor. Giderken son intibai orda aliyor. Transit yolcusu da
tek intiba1 orada aliyor. Ondan dolay1 vereceginiz ruh ¢ok dnemli ama ruh su, ben soyle tarif etmek
isterim. Orada iilkenizin isadamliginy, tilkenizdeki finansi, ¢linkii o binay1 gérerek sizin finansal kabi-
liyetlerinizi goriiyorlar, o binay1 goérerek sizin mithendislik mimarlik kabiliyetinizi goriiyorlar, isletme
kabiliyetlerinizi goriiyorlar. Ondan dolay1 o ruh, tabiriniz buysa, hakikaten onu vermek ¢ok dnemi.
Binay1 yaparsiniz, yani terminal binalarinin - hava limanlarinin yapimi da ¢ok zordur, kolay binalar
degildir ama biitiin onlar1 yaptiktan sonra icinde o isletmeye ruhu vermek tabi ¢ok énemli. Ikisinin
kafa kafaya gittigine inaniyorum. Bu ruhu kim veriyor? Insanlar... Benim zaten hep soyledigim, bili-
yorsunuz insanlarin da sirketlerin de iilkelerinde 3 tane sermayesi var; biri fiziksel sermaye, biri bilgi
sermayesi, bir sosyal sermaye. Simdi bizim TAV’1n bilgi sermayesi ¢ok yiiksek. Bizim fiziksel sermaye-
miz hakikaten yok, ¢iinkii terminal binalarin hepsi yap-islet-devret yaptigimiz, iilkelerin devletlerine
hiikiimetlerine veya sivil havacilik otoriterlerine ait binalar. Ama bizdeki bilgi birikimi o kadar yiiksek
ki 6niimiizdeki kontratlar, bilgi birikimi, is yapma tekniklerimiz, metotlarimiz bugiin TAV’in degerini
2.7 milyar dolara getiriyor. Yoksa hakikaten bizim arabalarimiz bile kiraliktir, fiziksel sifirdir. Ingaat
sirketimiz diinyanin en biiyiik 2’nci havalimani insaat sirketi, bir tane kule vinci bile yoktur. Is maki-
nesi sifirdir. Bu tarzda is modeli gelistirdik biz ve tuttu. Onun i¢in sosyal sermayemiz yani sosyal ser-
maye ¢ok onemli, kimi bildiginiz, networkiiniiz iste buradaki olay sosyal sermaye. Onlarin ¢ok yiiksek
olmasi sizin is yapma tekniklerinizi artirtyor. Onun igin insan kaynaklari ¢ok 6nemli, bunlarin hepsini
insan kaynaklar1 yapiyor.

Artunc¢ Kocabalkan: Esasinda soruyu ¢ok dogru yerinden anladiginiz séyle belli oluyor. Biraz
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once soylemeye calistigim suydu; Atasehirdeki binalar, onlar tek basina bir sey ifade etmiyor esasinda.
Onun i¢ine o ruhu koydugunuz zaman, uluslararasi yatirimciy: oraya getirdiginiz zaman, is yapilabilir
hale getirdiginiz zaman, alt yapinizi tist yapinizi diizelttiginiz zaman bir anlam tasiyor. Tayfun Bey;,
kurumsal yonetim konusunu esasinda sizin sayenizde tanidim.

Tayfun Bayazit: Estagfurullah

Artunc Kocabalkan: Rica ederim, hakikaten ne kadar 6nemli oldugunu gérdiim, bunu 6ziim-
semenin de ne kadar 6nemli oldugunu gérdiim. Séyle ki; Sayin Cumhurbaskaninin yilbagi mesaji-
n1 okudum. Orada hukukun istiinliigiinden, islemesinden bahsediyor ve “hesap verebilir, seffaf, adil
olursak Tiirkiye daha iyi yere gider.” diyor. Simdi siz gok 6nemli bir sivil toplum 6rgiitiinde de yonetim
kurulundasiniz. Tiirkiye sizce hakikaten bu kavramlar1 alip biirokrasisini, siyasetini, is diinyasini bu
kavramlar, uluslararasi kavramlar iizerine oturta bildi mi, oturtabilecek mi? Bu konudaki diisiincenizi
merak ediyorum.

Tayfun Bayazit: Aslinda bunu belki de siire¢ olarak gormek lazim. Yani bunu bu bir anda, he-
men erisilebilecek bir nokta veya varilacak tek bir hedef diye gérmek dogru degil. Zaten dernegimizin
baskani da a¢ilis konugsmasinda ¢ok giizel ifade etti, dernegin kurulusu 2003, 2003’ten bu yana aslinda
bunun sadece sirketlerimize kurumsal yonetimin ne oldugunu tanitilmasi, kurumsal yonetim 4 ilkesi-
nin igsellestirilmesi, bunun detaylari, bununla ilgili mevzuatin takip edilmesi, bunun ¢ok &6tesinde bir
kavram oldugu ¢ok agik. Bunu giin gectik¢e daha da fazla goriiyoruz, bu sadece kurallarla yonetmelik-
lerle yonetilebilen bir sey olsa aslinda hayat ¢ok kolay, ¢ok basit olurdu. Aslinda ¢ok 6tesinde bir konu.
Biraz 6nce bahsettiginiz finans merkezi ile ilgili, aslinda bu konu ilk ortaya ¢iktig1 zaman bankalar bir
giin yapmis oldugu detayli bir ¢caliymada bir danigmanla beraber orada da; bunun konunun sadece
binalar degil, binalardan ¢ok daha 6nce hukuk sistemi iyi ¢alisan, kiiresel standartlarda ¢alisan, yeni
vergi sistemi, hatta bunun avantaji vergi sistemi olmasi gibi bu konular daha 6n plandayd:. Tabi bun-
lar sadece birkag yonetmelikle kanunla ¢o6ziilebilecek konular degil, bunlarin arkasinda ¢ok hummali
bir ¢aligma lazim ve bu ¢aligma zaten yapiliyor. Fakat bu ¢alisma da ne stiratle gidebildigimiz, aslinda
bizim kurumsal yonetim agisindan belki tartismamiz gerek konu, biz bu evrimi ne kadar siiratle ger-
geklestirebiliyoruz? Ciinkii rekabet durmuyor. Baktigimiz zaman diinyanin ilk 10 ekonomisi i¢erisinde
yer almamiz son derece giizel bir hedef, hirsli bir hedef, olmayacak bir sey degil ama bunu gergekles-
tirebilme agisindan rekabet ne yapryor, rakip oldugumusz iilkeler su anda ilk 10 icerisinde. Gegmemiz
gereken iilkeler, bizim ge¢gmemiz gereken iilkeler, art1 arkadan gelip bizim gegmemiz gereken tilkeler
ne yapiyor? Onlara ¢ok iyi bakmamiz lazim, bu agidan dediginiz gibi i¢sellestirme, kurumsal yonetim
felsefesini i¢sellestirme son derece dnemli. Prof. King bugiin ¢ok giizel noktalara temas etti. Daha
once de bu konulardan bahsetmisti. Olay sadece finansal rakamlar degil tabi, kurumsal yénetimin en
onemli iiyesi yonetim kurullar1. Yonetim kurullarin isleyisi, yonetim kurullarinin sirket felsefesine,
vizyonuna yon vermesi, ¢alismasi, fonksiyonel hale gelmesi iste bu agidan da yapacak bir seylerimiz
daha ¢ok var ama bu devrim yani buradaki siirati tartigmakta fayda var. Ben bu agidan dogru yolda
oldugumuzu ama siiratimizin yeterli olmadigini diisiiniiyorum.

Artun¢ Kocabalkan: O siirat belki de iilkenin risk primi oluyor, discount rate oluyor. Siiratiniz ne
kadar yavagsa discount rate’tiniz de o kadar yiiksek oluyor. Size verilen kredi limiti anlaminda degerin
gostergesi, onu hani finansa birde is diinyasina matematik olarak goriiyor. $imdi ben Murat Beye de
tesekkiir edecegim. $oyle ki simdi uluslararasi endeksler noktasinda girisimciligin de ne kadar 6nemli
oldugunu endeavor aracilifiyla gordiik. Esasinda bundan zannediyorum 3-4 sene 6nceydi, Obama
Summit diye Washingtonda Obamanin agilisini yaptig1, pek ¢ok iilkeden girisimcilerin katilig1 bir top-
lantiya gittim. Endeavor girisimleriyle birlikte gordiim ki girisimcilik ve o girisimciligi sirketlerinde
esasinda igsellestirebilmesi tilkeyi bir yere tasimak noktasinda ¢ok 6nemli. Konuyu suraya getirecegim
simdi, Tiirkiyede yonetim kurullar1 dedigimiz zaman pek ¢ok sirket acisindan Tiirkiyede aile sirketleri
one gikiyor ve aile sirketlerinin kurumsal yonetim ilkelerini i¢sellestirmesi, uygulamasi, aile anayasasi
gibi basliklar belki de sadece o sirketler i¢in Tiirk ekonomisin gelecegi agisindan gok biiyiik 6nem ta-
styor. Siz ne diisliniiyorsunuz, aile sirketleri agisindan onlarin gelecegi ve onlarin gelecekte kurumsal
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yonetimde ilkelerin yeri?

Murat Ozyegin: Evet, tesekkiir ederim Artunc Bey. Cok énemli bir soru ¢iinkii iilkemizin ekono-
mik tarihgesine bakarsak aslinda kurumsal yonetimin, girisimciler daha fazla ortaklig1 daha fazla ikin-
ci jenerasyon daha fazla figiincii jenerasyona dahi sirayet ettigi sirketlerin ve isin vizyoneri, kurucusu
girisimcisinin isten biraz daha elini ¢ekiyor oldugu noktada daha fazla paylasim, iste sorumlulugu
olustugu bir ortam oldukgea belli bagl kurallarin, belli bash diizenlerin, belli bash yapilarin oturmus
olmasi ¢ok dnemli. Bir sirket yonetiminde sirketi kurmus olan, vizyonu 6ne koymus olan ve girisimci
isin basindaysa is daha kolay. Ama ne zaman ki kendisi emeklilikle veya kendi istegiyle bir sekilde
isten ayriliyor oldugu noktada kalan isin nasil yonetilecek oldugunu bastan dizayn etmesi ¢ok 6nem-
li. Ulkemizin ekonomik tarihgesine baktigimizda bizde suan bu sathaya gelen ¢ok sirket var. Buraya
gelirken kardesler aralarinda goriis farkliligina da sahip olabilirler, aile isi dedigimizde bir tanesi daha
fazla temettii almayi tercih ediyor olabilir, digeri daha fazla yatirnm yapmayi tercih ediyor olabilir, isi
biiyiitmeyi tercih ediyor olabilir. Burada bir siirii yontem var. Agaci budamak dedigimiz bir ortak bir
ortagin hisselerini alabilir. Eger finansman ortami buna miisaitse burada borsa gibi enstriimanlar1
kullanarak bazi ortaklarin ¢ikis yapmasini, hisse satmasini, temettii yerine hisse almasi gibi ¢oziimler
olabilir. Bu tarz goriis ayriliklarini diizgiin bir sekilde yonetmek adina, adil ve objektif bir gozle yo-
netmek adina, sirketin iyiligi i¢in en iyinin ne olduguna karar vermek adina bagimsiz kurul yonetim
tiyelerinin ¢ok biiyiik katkis: olabilir. Aile bireylerinin anlasamadig1 bir noktada gok yogun katkilar1
olabilir, bunla birlikte sirketin tiim paydaslariyla esit mesafede olmasi adina da bagimsiz bireylerin
inanilmaz bir destegi s6z konusu olabilir. Tiim bunlar sirketin 6n planda olmasy, sirketin siirdiiriilebilir
olmasi, sirketin kalic1 olmasi noktasinda ¢ok 6nemli. Bunun haricinde bence bahsettigim dinamitleri
¢ozmek noktasinda ortak almak da ¢ok faydal: olabilir. Her zaman i¢in bizim %100 sahip oldugumuz
sirketlerin yonetim kurulu isletmemizle ki iyi niyetle yapmaya bayagi ugrasiyoruz, yani %100 sahibiy-
sek o sirketin sadece giindemin oldugu grup giindeminden bagimsiz bir sekilde bu sirketin yonetim
kurulunu isletmeye calistyoruz. Ama bunu tabii ki %20,-30-40-50-80, % kag ortagimiz olursa olsun
tabii ki onlarla birlikte yonetiyor oldugumuz sirketlerle gok daha etkin bir sekilde gerceklestiriyoruz,
biiytik bir disiplin katiyor, belli bash konularda ana kararlarda birlikte karar almak gerekliligi ortaya ¢1-
kiyor ve tiim bunlar sirketin isleyisinin bir diizene koymasina ¢ok fayda oluyor. Bu kurumsal yonetim
ilkelerini benimsemek basta bir pranga goziikiiyor ayakta ama aslinda belli basli konularda uzun vadeli
kararlar almak adina, stratejik bakis agisin1 oturtmak adina, giinliik kararlarla fazla stratejik degisikligi
yapmamak adina ve kalic1 bir yapiy1 korumak adina aslinda ¢ok fazla daha efektif, cok daha fazla etkin
bir sirketi yonetmeyi sagliyor diye tecriibe ettigimizi soyleyebilirim.

Artunc Kocabalkan: Simdi bunlar ¢ok 6nemli tespitler. Nihayetinde bugiinkii aktiiel duruma
baktiginiz zaman diinyanin icerisinde bulundugu finansal krizden ¢ikmakta hala zorlandigini gorii-
yoruz. Cikis dendi ama onu, hani o karar1 almakta bile zorlaniliyor. Tiirkiye bu noktada kendi risk
primini artirmaya basladi. §imdi biz de ¢6ziim olarak uzun vadede kurumsal yonetim ama hizlanarak,
¢iinkii rekabet ¢ok fazla, daha hizli gitmemiz lazim diyoruz. O zaman belki bazen zorunluluklarla ba-
zen de motive ederek sirketleri kurumsal yonetim ilkelerini uygulamakta cesaretlendirmemiz lazim.
Simdi gegen sene yine sizin de katildiginiz panelde 6rnegin diyorduk ki iste kurumsal yonetim endek-
sinde iyi olan sirketler ne bilim borsa komisyonuna az 6desin ne bilim kotasyona girerken az 6desin
gibi seyler yapmistik. Hatta sayin SPK Bagkan1 da oradaydi. Karar1 verecek onlar demistiniz. $imdi ben
sunu merak ediyorum; siz goreve basladiniz ve ¢okta 6nemli bir tarihi donem oldu. Tiirkiye acisindan
hem diinya ekonomisi hem Tiirkiye ekonomisi a¢isindan, kurumsal yonetim ilkelerini uygulamak bas-
ta pranga gibi goziikiiyor ama uzun vadede iyi. Biz de uzun vadede uzun ve kalic1 sirketler istiyoruz
stiphesiz, siz de Oyle istiyorsunuz. Bunun i¢in gidis hizimizi, buradaki motivasyonu nasil goriiyorsu-
nuz? Siz ne yapiyorsunuz?

Dr. ibrahim Turhan: Cok tesekkiir ederim. $imdi bu bahsettiginiz durum, eski bir merkez banka-
c1 olarak konusuyorum ben de, hani siz kimlik basta tanimlama yaptiniz ya.

Artunc Kocabalkan: Anladim
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Dr. ibrahim Turhan: Zorlandiniz ya, eski bir merkez bankaci olarak konusayim. Tipik bir “time
inconsistency” problemidir. Yani yakin zamanda size zorluk ¢ikaracak ama uzun donemde menfaati-
nize olabilecek bir sey. Diinya bu problemi nasil ¢6zmiis? Bu time inconsistency ¢6zmek i¢in merkez
bankasini bagimsiz yaparak ¢6zmiis. Biz de yillarca merkez bankasiyla hazinenin iliskilerinin dog-
rudan oldugu, yani merkez bankasinin kamu harcamalarini fonladig1 donemlerde enflasyonu ¢oze-
medik. Sanki bu enflasyon ¢6ziilmez bir problemmis gibi goriintiyordu. Ne zaman ki merkez bankasi
bagimsiz oldu, hazineyi finansa etmekten ¢ekildi, birden baktik ki enflasyon diisebiliyormus. Simdi
demin mesela Prof. King ¢ok 6nemli konulara isaret etti, dedi ki “yani bu sadece finansal raporlarin or-
taya ¢ikardig1 sonug yetmez, bunu ¢ok daha fazla kapsamli integrated reporting, biitiinlesik raporlama
anlayisinda ¢6zmezsek yani uzun donemde isler kotiiye gidecek” Peki ne yapacagiz da biz dniindeki
quartir’a, oniindeki ¢eyrekteki finansal performansina bdyle obsesif bir sekilde saplanmis olan yapilar
bdyle uzun vadede diisiinmeye sevk edecegiz? Yani bunu kendi kendine beklemek ¢6ztim degil. Meka-
nizmanin bunu ¢dziiyor olmasi lazim. Oyle bir mekanizma getirecegiz ki tipki merkez bankasi bagim-
s1zl181 gibi, sirketler bunu yapma yoniinde, yada organizasyonlar diyelim sadece sirketler degil, bir gay-
ret igerisine girecekler. Bunu kendileri icin o uzun vadeli bugiinkii degerine baktiklar1 zaman bugiin
yiiklenecekleri maliyetten daha fazla oldugunu gorecekler. Benim nagizane kanaatim bunu saglayacak
en etkili ara¢ borsa. Neden bdyle diyorum? Ciinkii mesela bakin bir 6rnek verildi; sirketinizin ¢ocuk
emegini somiirmesini, gocuk emegini kullaniyor olmasini istemezsiniz. Neden istemezsiniz? Cilinki
sirketinizin degeri dakikalik olarak bir yerden ilan ediliyorsa biitiin diinyaya ve sirketiniz ile ilgili en
ufak bir olumsuz haber orada sirketinizin degerini asagiya indiriyor. Bu size somut bir maliyet olarak
ortaya ¢ikiyorsa o zaman harekete gegmek i¢in motivasyona ihtiyaciniz olur, yoksa siz bir yerde sirke-
tiniz Afrikada iste ailelerinden kdylerinden kagirilan ve kole olarak ¢alistirilan ¢ocuklarin emekleriyle
karini artirtyor. Siz higbir seyi disclosure etmediginiz i¢in bunun size ¢eyrek donemler itibariyle daha
yiiksek kar rakamlar1 olarak yansidig: bir ortamda veya pay sahipleriniz umursamiyorsa o zaman nasil
engellenecek? O zaman kanunlar getirmek gerekiyor, ¢ok yogun denetim getirmek gerekiyor vs. Bakin
burada bir benzerlik daha kuracagim; dnceden sirketlerin kredi degerlerini sadece donemsel olarak
yaptiklari kredi derecelendirme notlariyla 6greniyorduk degil mi? Sonra bir enstriiman ¢ikt1 devreye.

Artunc Kocabalkan: Cides

Dr. ibrahim Turhan: Cides diye bir enstriiman ¢ikt1 ve o cidies piyasasi dyle bir piyasa oldu ki
herhangi bir varligin riskliligini, risk primini aninda gérmeniz miimkiin oldu. Aninda gordiigiiniiz
seye daha fazla tepki veriyorsunuz. Hani simdi sigaradan sigara aligkanligini vazgecirmek i¢inde kul-
laniyorlar ya, “bunu bakin bir nefes ¢ektiginiz sigara cigerinizi boyle yapiyor” filan diye gosterince
insanlar bir sonraki sigaray1 yakmakta biraz daha tereddiitlii davranabiliyor. Dolayisiyla uzun soziin
kisas1 kumsal yonetimin hizlanmasini istiyorsak, hatta sadece kurumsal yonetimin degil stirdiiriilebi-
lirlik kavraminin yerlesmesini istiyorsak, yasadigimiz gezegene insanlarin daha ¢ok 6énem vermesini
istiyorsak bunun bence en anlamli en kolay ve en etkili yolu sirketlerin daha ¢ok borsaya agilmasin
tesvik etmekten geciyor. Zaten konugsmamin basinda “ilk en biiyiik 500 firmamizin 85’1 sadece halka
acik” diye biraz serzeniste bulunurken isaret etmeye calistigim sey de buydu.

Artunc¢ Kocabalkan: O zaman belki de sunu da yapmak lazim, kurumsal yonetimle sirket degeri
arasinda bir iliski varsa buray1 gosterecek yer o sirketin hisse senedi.

Sani Sener: Dogru

Artunc Kocabalkan: Siz belki biraz daha uluslararas ¢erceveden de bize sunu anlatin. TAV’in
hisse senedinin degeri TAV’in sadece Tiirkiyedeki operasyonlar1 degil tiim operasyonlariyla birlikte
belli oluyor. O zaman TAV kurumsal yonetim ilkelerini benimsemeyi, bunun o an getirecegi prangaya
ragmen uzun vadedeki getirilerini gérmiis ki bu karar1 almis ve bu konuda ilerlemis.

Sani $Sener: Simdi ben buna soyle diyorum; hani mithendisiz dedik ya ben de mithendisim. Mii-
hendislikte bir problemi ¢6zmek i¢in bir gerekge sart vardir, bir de yeter sart vardir. Biliyorsunuz ku-
rumsallik gerek sarttir ama yetmez, kurumsalligin yanina durumsallig1 da koymaniz gerekiyor. Du-
rumsallik ne durumsallik isin 6zgiirligi, kurumsallik disiplini 6biirii de 6zgiirliigii, yani bir 7 giin 24
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saat, diinyanin 3 zaman diliminde ¢alisan bir sirketiniz var. 50 bin kisi ¢alisiyor. Siz birtakim kurallar:
koyarsiniz ona disiplin dersiniz ama yanina 6zgiirliigii vermezseniz, insanlara karar alma 6zgiirligii-
nii, bitylimeniz daralir. Biz simdi mesela bugiin bir 6diil aldik burada hakikaten verenlere de tesekkiir
ediyoruz. Bizde hak eden arkadaslara da tesekkiir ediyoruz. Bu 6diil o kadar 6nemli ki, yani burada
plaketi aldik iki resim gektirdik degil. Bizim biitiin yatirimcilarimiz bizim kurumsalliga verdigimiz
6nemi goriiyor, adam gibi yatirimcilar ama yani bunlar hepsi diinyanin en biiyiik fonlari, hepsi baki-
yor. Alt yap1 fonlar1 diyorlar ki bu adamlar bu ise ciddi bakiyor.

Artunc¢ Kocabalkan: Yani analiz sizin Kurumsal Yonetim Derneginden aldiginiz 6diille ilgileni-
yor.

Sani Sener: Tabii ki ilgileniyor, neden ilgileniyor? Ciinkii bakiyorlar ki buranin y6netimi, tist dii-
zey yonetimi paydaslara esit mesafede ve adil davraniyor. Simdi kimdir paydaslar, ortaklar? En 6nem-
lisi ortaklar, ondan sonra galisanlar, miisteriler, size borg veren bankalar, tedarikgileriniz, taseronla-
riniz bunlarin hepsine esit davranmamiz lazim. Sadece ortaklara yiiklenirseniz, ¢aliganlarin hakkini
yerseniz, miisterilere vermeniz gereken konforu vermezseniz yine basarili olamazsiniz. Onun igin tiim
paydaslar, 6zellikle fonlar yonetimde degiller ama milyonlarca ytiz milyonlarca dolari sizin firmaniza
yatiriyorlar, emanet ediyorlar ama yonetimde yoklar. Bir telefon soruyorlar, iki biilten aliyorlar ama
bunlara siz eger kurumsal oldugunuzu ve kesinlikle onlarin parasinin ¢arcur edilmeyecegini gosterir-
seniz, iste boyle odiillerle bunlar1 yapmakla uygulamakla bunlar: gosterebiliyorsunuz, gosterirseniz o
zaman hisse fiyatiniz yiikseliyor. Mesela az 6nce soruyu sorarken giizel bir sey sordunuz. Gegen giin
beni birileri aradi, “ti¢lincii havalimani geg kaliyor, hisseleriniz ytikseliyor” filan alakas: yok. Yani bi-
zim hissemizin biitiin degeri 2021 yilina kadar Istanbul’un siirecegi varsayimiyla hesaplamis bir deger-
dir. 2021'den sonrasi yok ama 2021 yili 6ncesinde biterse de Ulastirma Bakanligrndan bize biterse biz
siz 6deriz. Yani bunu biitiin ara yatirimcilarim biliyorlar. Bildikleri igin benim bir sorunum yok ama
bazi spekiilatif magazin haberlerle indi ¢ikt1 gibi goziikiiyor. Ben onlara, bana soranlara sunu dedim:
Ugilincii havalimanini diisiinityorsun magazinsel olarak ki o artik hi¢ edilmis bizim i¢in, ya Tunus'ta
ne oluyor bakiyor musun? Giircistanda ne oluyor bakiyor musun? Mesela Giircistan ile Rusya tekrar
baristi, simdi birden yolcu sayilar1 %20 oraninda artmaya basladi. Cok énemli bizim i¢in, ¢ok 6nemli
rakamlar yani yiiksek, bunlar ayni sekilde Medinede is yapmaya basladik ayn1 sekilde. Medine ¢ok
ciddi sekilde yiikselmeye basladi. Bunu analizler ¢ok iyi takip ediyorlar, ¢ok iyi takip ediyorlar. Biz
onlara ¢ok iyi bilgiyi seffatlik seyinde veriyoruz. Higbir bilgi gizlemiyoruz ama kurumsallik zorluklar
yok mu, var. Yani biraz biirokrasi geliyor ama uymaniz lazim.

Artunc¢ Kocabalkan: Mesela

Sani Sener: Gegen bizim arkadaglar dedi ki nomination committee var. Ben 6nce dedim ki; o
nedir? Dediler ki; iste bagimsiz iiyeleri atar. Dedim bizim bagimsiz iiyemiz var. Iste CEQ’yu falan atar.
Beni mi degistirecek bunlar yani hemen dedim {iyeleri degistirelim.

Artunc Kocabalkan: Cok kurumsal olmus.

Sani Sener: Tabi, eger seyse hemen tiyeleri degistirelim, simdi onun i¢in yani bunlar enteresan
seyler aslinda ama bu bagimsiz yonetim kurul iiyemiz (Tayfun Beyazit).

Tayfun Bayazit: Sonra konusacagiz

Artunc¢ Kocabalkan: $imdi 3 sene 6nceydi zannediyorum, Cem Kozlu da vard.

Sani Sener: Evet, o da bagimsizimizdi degil mi?

Artunc Kocabalkan: Evet, Cem Bey bagimsiz yonetim kurul iiyelerinin alabilecegi kararlar1 soy-
ledi. Sani Bey orada 6yle giizel bir tepki verdi ki; bu bize ters.

Sani Sener: Bu bizi bozar dedim.

Artunc¢ Kocabalkan: “Bu bizi bozar” dedi.

Sani $Sener: Simdi hakikatten bilmiyordum. “Yeni degismis ihaleye ben karar verecegim, ihaleye
girip girmeyecegimize ben karar verecegim.” dedim. Abi bu bizi bozar.

Artunc¢ Kocabalkan: Tayfun Bey bozar mi1 hakikaten sirketleri?

Tayfun Bayazit: Valla bozmus gibi durmuyor pek, yani tabi TAV aldig1 6diilden de gorildugi
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gibi kurumsal yonetimin igsellestirilmesi konusunda ciddi agama kaydetmis olan bir sirket. Sadece ben
icinde bagimsiz yonetim kurulu tiyesi oldugum igin sdylemiyorum ama daha 6nce disaridan gozlem-
ledim, i¢ine girdikten sonra da gordiim. Aslinda ben birgok sirkette danigmanlik yaptigim icin sirket-
lerde de sunu ¢ok fazla duyuyorum; aile sirketleri genelde birinci jenerasyona ya da ikinci jenerasyona
geciyor. Ozellikle ikinci jenerasyon i¢in bu endise daha fazla var. Gayet iyi isleri var, saglam miisteri ke-
sin var, rekabetgi bir yapis1 var. Daha iyiye gidilebilecek konular muhakkak var ama hep hissedarlarda,
hakim hissedarlarda hata yapmama endisesi var, hata yapma endisesi var. Yani “ben nasil bir yapi ice-
risinde karar mekanizmami kurabilirim ki daha az hata yapayim?” Aslinda kurumsal yonetimin 6zii
bu. Yonetim kurulu bunlar i¢in var sonugta, yonetim kurullari tabii ki tek bagina yani tabii ki stratejik
kararlar konusunda danisilan yerler. TAV'da da son bir sene igerisinde yapmis oldugumuz toplantilar-
da ¢ok stratejik konular1 icerde ¢ok degisik goriislerin de oldugu, hem hissedarlar, farkli bagimsiz y6-
netim iiyelerin background? farkli bu arada bu panelde ¢ok fazla mithendis oldugunu tespit ettim ben,
dolayisiyla o farklilik aslinda saglikli ve dogru karar alma mekanizmalarini olusturuyor. Belki bir agi-
dan yoneticilerin goremedigi risklerin, bir takim unsurlarin yonetim kurulunda dogru tartigilmasini,
dogru yapilar icerisinde tartisilmasini gerektiriyor. Sani Bey’in bahsetmis oldugu nominasyon iste bu
yedeklendirme ve iicretlendirme komitesi aslinda, ben bir ¢ok sirketimizde bunun olmadigini ¢iinkii
regiilasyon agisindan mecbur olan bir komite degil mecbur olmasi sartlar1 dedigimiz ayr1 bir konu ama
gercekten siirdiiriilebilir acisindan yonetim kurullarinin stirdiiriilebilir agisindan, yonetimi stirdiirii-
lebilirligi agisindan son derece dnemli gorityorum. Hem burada sadece hakim hissedarlar: tizerinde
bu konuda karar alma yiikiini kaldirmasi ve daha da saglikli karar alma agisindan son derece 6nemli.
Bugiin SPK baskani giizel bir miijde verdi. Yonetim kurullarinda farklilik gesitlilik agisindan, 6zellik-
le kadin yonetim kurul iiyelerinin sayilar1 agisindan su anda goniilliiliik esasina dayanan oranlarin
yakin bir zamanda zorunluluk haline getirilebilecegini, bu sirkette bu sirketlerin bu konuda bir stra-
teji vizyon olmas, gereklilik olmasindan bahsetti. Son derece dogru bir konu, yani yonetim kurullar:
icerisinde ne kadar cesitlilik olursa sadece sirketin konusuyla ilgili etkinlikler acisindan degil sirketin
ufkunu genisletmesi vizyonunu a¢masi agisindan da aslinda yonetim kurullarinin iglevselligi acisindan
son derece 6nemli goriiyorum bunu. Bu agidan {icretlendirme komitesi biiyiik 6l¢iide bu 2008 krizi
sonrasi {licretlendirme konular1 vs. krizlerle baglantili olarak tartisildi. Bu konuda ¢ok ciddi kararlar
alindi hatta su anda gelismis iilkelerin ¢ogunda, 6zellikle finans kurumlarinda bu konularla ilgili ¢ok
sert regiilasyonlarin giindeme geldigini de goriiyoruz. Bu tabi bir yerde sarkacin biraz siiratle kars:
tarafa gitmesi bagka tarafa dogru gitmesinden kaynaklandi, muhakkak zaman igerisinde oturacak ama
bu konular gergekten sirketlerin saghg, siirdiirtilebilirligi agisindan son derece 6nemli konular, sadece
fantezi olarak diisiiniilmiis konular degil.

Sani $Sener: Biraz TAV’A girdik ya ben bir 6rnek vereyim. Kurumsal olmadan biz nasil yonetebi-
liriz? Yani ortaklara bakiyorsunuz %38 Aeroports De Paris'in, %8’i Schiphol Amsterdam havalimanla-
rinin, diger %8’i Vinci'nin yani Fransiz ¢ok biiyiik bir sirket, onlar geliyor buraya. Ondan sonra Akfen
var bizim kurucu ortaklarimizdan, Tepe var, Bilkent Universitesinin 4 tane bagimsiz var. Bagka tiirlii
yonetmeye imkaniniz yok, kurallar1 koyacaksiniz yani o kurallara gore yonetirseniz dikis makinesi gibi
gidiyorlar.

Artunc¢ Kocabalkan: Bir anayasaniz olacak, o da anayasalda global bir anayasa olacak ki...

Sani Sener: Kesinlikle ve de uyacaksiniz.

Tayfun Bayazit: Bu da aslinda yonetim kurulu tiyelerine fazla yiik getiriyor. Havaalanlarina sa-
dece hani seyahate giderken biran 6nce bavulumu alip, ¢antami alip ¢ikacagim yerler olarak bakarken
simdi TAV’1n yoneticisi olarak bagka gézle bakiyorum.

Sani Sener: Bagska gozle bakiyorsun dogru, dogru.

Artunc¢ Kocabalkan: Bunu ayrica konusalim biz, yani hani ne kadar giizel baktigini neleri gordii-
glinii neleri géoremedigini ayrica bir bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olarak degerlendirelim.

Sani Sener: O bizi seviyorum canim.

Dr. ibrahim Turhan: Siz yine de pek giivenmeyin.
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Artunc¢ Kocabalkan: Bagimsiz

Sani Sener: Bagimsiz dogru.

Artunc¢ Kocabalkan: Murat Bey simdi sayin bagkanimiz hisse senedi dedi. Onemli bir gosterge,
hemen gosteririz hisse senedini dedi. Kurumsal yonetimi uyguluyor musunuz uygulamiyor musunuz
sirketlere yansiyor, simdi siz grup olarak pek ¢ok halka acik sirketinizde vardi zamaninda. Zaten bu
yapiy1 gayet iyi biliyorsunuz ama aile sirketleri {izerinde gittigimiz zaman, simdi Tayfun Bey’in de
soyledigi gibi, bir hani kontrol bende olsun diisiincesi oluyor zannediyorum, zannetmiyorum bizim
Bursada TKYD olarak yapmis oldugumuz alg1 arastirmasinda sayin baskan da oradaydi, yani 6nceki
jenerasyon babalar “ya bizi dinlemiyor ¢ocuklar, biraz daha isle ilgilenmeleri lazim, iste yonetimin biz-
de olmasi lazim” gibi diistinceleri oluyor. Simdi halka a¢ik olmayinca bunu belki de yapmak yoneticiler
agisindan, sahipleri agisindan ciddi bir sorumluluk gerektiriyor. Bunu asmanin, siz astiginiza gore, bir
motivasyonu olmaly, bir nedeni olmali. Dediniz ya hani basta prangalar var ama sonra o degeri gordiik,
onu sununla baglayacagim. Tayfun Bey dedi ki “rekabet var siirekli’, diinyada rekabet var. Sani Bey de
ayni seyi soyledi. “Diinyada rekabet var, ben nasil ¢alisayim ki bunlar olmadan?” dedi. O diinyadaki
rekabet Tiirkiyedeki rekabeti mi zorluyor, aile sirketlerini daha fazla bu konuda adim atmaya yada bir
seyler yapmaya mu1 zorluyor?

Murat Ozyegin: $imdi ben 6ncelikle Sani Beye miijdeyi vereyim. Biz Hollandadaki bankamizda
miimkiin oldugu kadar, 6zellikle Tayfun agabeyin bahsetmis oldugu gibi, Avrupa Merkez Bankasrnin
uyguluyor oldugu cok ciddi kati, hani best practice olarak adlandirilan kurumsal yonetim ilkelerini
benimsemis durumdayiz. Suan bizim yonetim kurulu %50 bagimsiz, %50 kontrol eden hissedar, yani
bu isin daha devamui var.

Sani Sener: Var, dogru

Murat Ozyegin: Bagkanimiz da yénetim kurulu bagkanimiz da bagimsiz.

Artunc¢ Kocabalkan: Gelecek sene daha eglenceli ingallah burada olursak.

Murat Ozyegin: Nomination, nomination committee bayag: bir 3-4 yildir isliyor. Oldukga ilging
kararlara da hakikaten bakar nitelikte ve 6nemli ama hakikaten bir yandan da ¢ok diizgiin, ¢ok da
objektif bir isleyisin oldugunu da gozlemliyorum. Orada sizin sdylediklerinizi belki baglamak anla-
minda bahsetmek istedim. Onun disinda rekabet, 6zellikle bu ¢ok fazla konuya odaklanan yani biraz
daha belki holdinglesmis gibi mi ya da komandit s6z edebilecegimiz sirketler i¢in, bence ¢ok biiyitk
aile sirketleri i¢in ¢ok biiyiik bir konu, ¢ok 6nemli bir konu. Ciinkii rakipleri her sektdrde genelde
sadece o isi yapan insanlar. Yani sizin bir holding sahibi, bir holding yo6neticisi birden fazla sektore
odaklanmus. Bir grubun bagindaki bir kisi olarak aslinda bence en biiyiik zorlayic1 olay ve hayattaki
en zor konunuz, sizi ayakta tutmasi gereken en biiyiik konu, gece uykunuzu kagirmasi gereken konu
bence her bir sektoriintizde sadece o sektore odaklanmis insanlarla rakip olmaniz. Ciinkii siz bundan
farkl1 bir konumdasiniz ve béliinmiis bir vaziyettesiniz. Bir¢ok konuya odaklaniyorsunuz, o yiizden
aslinda bahsettiginiz isi kurmus ve ise fazla odaklaniyor. Kisilerin aslinda iizerinden bunu yapmamak
da bir yiik aliyor. Bunu biraz evvel Tayfun Bey ¢ok giizel sdyledi. Yani aslinda isin sahibi bu isleri tiim
karar verme yiikiinii izerine alma noktasinda birakiyor olmaktan korkuyor olabilir. Ama ben birakmis
kisilerde sunu gordiim; “cok rahatladim, bu sorumlulugu da sirketin gelecegini de tasarlarken bircok
insanla bu karar1 aliyor olmak beni ¢ok rahatlatt” diyen de ¢ok kisi tantyorum. Burada “biz yonetim-
sel olarak ne yapryoruz” konusunda bir 6rnek vermek istedim. Biz niye birden fazla sektdrde hala bu
demin soyledigim zorluga ragmen, yapabildigimize inaniyorum ¢iinkii, ¢ok desantralize bir sekilde
bir sirket yonetmeye ¢alisiyoruz. Sirket yoneticilerimize hisse veriyoruz veya hissedar olmuslarcasina
bir anlagma yapiyoruz. O anlagsma fantomise gibi de adlandirilabilir, hissedar degil ama tiim maas dis1
prim 6demeleri sirketin hissedartymis gibi hesaplanir ve kendisine 6denir. Bir giin bir o sektérden
cikis yaparsak o sektoriin su kadar % hissedariymis gibi kendisine bir prim 6denir sekilde yada direk
hisse verilir sekilde, miimkiin oldugu kadar onlar1 isin sahibi gibi hissettirmeye ¢alisarak bahsettiginiz
rekabetle bahsettiginiz zorluklarla miicadele etmeye calistyoruz diyelim. Bununla birlikte tabi onlarin
da buray1 hem sirketin sahibi gibi yonetmek hem de sirketi kurumsal bir sekilde yonetmek gibi bir so-
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rumlulugu cercevesinde de gayet tabi bizler yonetim kurullarinda kendi goriis 6nerilerimizi miimkiin
oldugu kadar entegre ediyoruz ama onu da yonetim kurulunda tutmaya ¢alistyoruz. Yani sirketin giin-
liik isleyisine, sirketin sahibi CEO’nun altindaki kisileri aramaya baslayarak girmeye kalkisirsa bunun
da ¢ok 6nemli sakincalari olabilir. O anlamda miimkiin oldugu kadar bunu yonetim kurulu seviyesin-
de korumaya, tutmaya calistyoruz. Kendi 6rnegimizi vermek gerekirse sistemi bu sekilde oturtmaya
calistik.

Artunc¢ Kocabalkan: Evet, yani sonug olarak biiyiik bir yapiy1 yonetirken odaklariniz farkl, gok
farkli alanlarda sadece o isi yapanlarla rekabet ediyorsunuz.

Murat Ozyegin: Evet

Artunc Kocabalkan: O yiizden merkeziyet¢iden daha fazla delege eder hale gegmeniz lazim.
Orada da kurumsal yonetim yine bir anayasa is yapma seklini belirtiyor ve bunu igsellestirdiginiz an-
dan, uyguladiginiz andan itibaren de ayni lisan1 konusmaya basliyorsunuz. Buyurun...

Murat Ozyegin: Demin baskanimizin demis oldugu gibi 6lgiilebilir bir hissedarlik veya hisseyi
replike eden yapilarin kurulmasiyla.

Artun¢ Kocabalkan: Aynen 6yle, simdi burada esasinda bu séylemis oldugunuz sey 6nemli. Ayni
lisan1 konusmak, kurumsal yonetim boyle bir anayasa belki de yada o anayasanin uygulanmasi nokta-
sindaki temellerden bir tanesi, simdi Tiirkiye ve diinya giindemini biraz konusalim. Ciinkii bakildig:
zaman bu toplantidaki katilimcilarin hepsi kafasinda sunu soruyor, yani diyor ki; “acaba diinyada iste
bu likidite ¢ekilmeye baslayinca ne olacak simdi? Tiirkiye bir de siyasi risk bir miktar artt1? Ne olacak?”
herkesin esasinda kafasinda bu soru var. Evet kurumsal yonetimi kagirmamiz lazim, yani kagirmaya-
lim, uygulayalim. Uzun vadede bizi ayakta tutacak olan bu ama bugiinlerde mesela kurumsal yonetimi
uyguluyor olmanin, i¢sellestirmenin bize faydasi mi var zarar1 mi var? Sunun i¢in soruyorum mesela
bir 6rnek; siz de ¢ok yakindan biliyorsunuz, siirdiiriilebilirlik konusunda siz de bir siirdiiriilebilirlik
endeksi diisiiniiyorsunuz. Borsa Istanbul altinda gesitli kurumlarla toplantilar yapildiginda uluslararasi
kistaslara uymanin, kriterlere uymanin siirdiirtilebilirlik agisindan Tiirkiyede baz sirketlerde rekabeti
olumsuz etkileyebilecegi seklinde tezler geldi. $imdi Tiirkiye bugiin bu noktada... Acaba Sani Bey’in
soyledigi gibi; evet kurumsallik olsun da kurumsalligin gerektirdigi bir sey icerisinde de davranmali
mi, durus tarzi icerisinde davranmali mi, yoksa hakikaten ne olursa olsun biz, bunun evrensel sartlar
belli, bu yolda bu sekilde hizla Tayfun Bey’in soyledigi gibi hizla devam mi1 etmeliyiz?

Dr. ibrahim Turhan: Valla ben acik¢as: bu ikinci tarafa biraz daha yakin duruyorum. Yillar énce
yurtdisindan, bir iilkeden heyet geldi bize ziyarete. Merkez Bankasi'nda galistigim dénemde oturduk
toplant1 yaptik. Bir talepleri var Tiirkiye ile ilgili, bununla ilgili bizden yardim istiyorlar. Anlattilar
meseleyi hemen halledelim ¢6zelim, dedim ki bir dakika bdyle calismaz sistem. Simdi dedim, bakin
once bir miiracaatinizi yapacaksiniz. Bu yapilan miiracaatlar 6nce teknik diizeyde uzmanlar tarafindan
incelenir ve uzmanlar {ist yonetime, yani karar siirecine tamamen teknik bakis agisiyla hazirlamis bir
rapor sunarlar, bir girdi saglarlar. Ondan sonra da bununla ilgili bagimsiz kurullar var, o bagimsiz
kurullar bu miitalaay: degerlendirir, karar verirler. Bana dedi ki adam “ooo ¢ok uzatiyorsunuz bu isi,
iste biirokrasiye boguyorsunuz”. Dedim ki; ¢cok haklisiniz, yani bu hakikaten isi uzatiyor, bu isi biirok-
rasiye boguyor tipki demokrasi gibi. Demokrasi de dedim isi ¢ok uzatir, kurallara bogar. Yani iste ne
yapacaksiniz; iste se¢im yapacaksiniz, se¢imle bir parlamento ortaya ¢ikacak, o parlamento pargali
bir parlamento olabilir yani tek bagina bir siyasi parti ¢ogunlugu saglayamayabilir, o zaman kanun
¢ikarmak icin siirekli bir konsensiis aramak zorundasiniz. Istedikleriniz olmayacak, yavas isleyecek
slireg, bunlarin hepsi dogru ama dedim bakin insanligin bilebildigimiz iste 5,6 bin yillik tarih tecriibesi
bunun en saglikli sistem oldugunu gosteriyor. Obiirlerine belki biraz daha ¢abuk gidiyorsunuz, cabuk
gidiyorsunuz ama nereye gidiyorsunuz? Yani dolayisiyla bu anlayis ¢ergevesi; yani adil, yani seffaf,
yani Mehmet Agabey c¢ok giizel sdyledi onu, hesap verebilir degil o yeterlilik kipi Tiirk¢ede bir seye
yapmaya giicli yetmek anlamini tasiyor, kullanilmasi gereken sey hesap verme yiikiimliiliigii olmali
ve tabii ki de sorumluluk sahibi olmak. O sorumlulugun geregine uygun davranmak sadece sirkette,
sadece devlette degil. Bunun kamu yonetiminde de olmasi lazim. Ben gegen sene soyledigim yerde-
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yim. Ailelerden baslayarak uygulanmasi gereken igsellestirilmesi, yani state of nature, sizin tabi hali-
niz refleksiniz olmasi gereken bir sey, biz bunu beceremezsek yasadigimiz seyi, cografyayi ve tarihsel
stireci de dikkate aldigimiz zaman, yani olusabilecek kisa vadede olumlu bile goriilse, sonuglarin ¢ok
¢ok biiyiik bir sakincalar1 olacagini maliyetleri olacagini diisiiniiyorum. Dolayisiyla diyorum ki yani
simdilik suan i¢in bildigimiz en iyi sistem bu, mitkemmel degil aksakliklar1 var, bir takim noksanlhklar1
var ama sunu unutmamak gerekir ki bakin siirekli bitylimek, ne pahasina olursa olsun biiyiimek, hep
daha yukariya gitmek ilk basta boyle giizel gibi gelebilir. Ama bakin bunlar ne yapiyor, bunlar diinyay:
kirletiyor. Yani suanda sunu diisiiniin, acaba diinyada yasayan 8 milyar insanin hepsi bir Amerikan
vatandasinin tiiketim davranislarini stirdiirmeye kalksa diinyanin ekolojik sistemi bunu tasiyabilir mi
sorusunun cevabini herhalde herkes biliyor. Demek ki “kesintisiz biiyiiyelim, siirekli bityiiyelim, ne
pahasina olursa olsun biiyiiyelim, ¢abuk biiytiyelim” her zaman iyi olmayabiliyor. Bagka finansal sis-
temde olugan bu stresin sebebi 2008 krizine sebep olan sey bu degil miydi? Yani kullanilmadik bir cent
bile kalmasin, diinyanin herhangi bir yerinde biz hatta 6niimiizde 20 yilda kazanacagimiz biitiin ge-
lirlerimizle bugiinkii degeri gevirelim, orada harcayalim ve bitirelim. Bagka psikolojilerimiz iizerinde,
ruhlarimiz {izerinde stres yaratiyor. Yani bazen bakiyorsunuz insanlar insanlik degerlerinden uzakla-
sabiliyor. Dolayisiyla ben bunlarin belki idealist goriilebilir ama mutlaka ve mutlaka i¢sellestirilmesi
gerektigini diisliniiyorum. Yani gecen bu birkag ay evvel Ortadogu iilkelerine birlikte bizim diizenle-
diginiz Tiirk- Arap sermaye piyasalar1 formu toplantisi vardi. Orada bir konusma yaptim. Dedim ki; ya
bakin bunlar aslinda bizim 6z degerlerimiz dedim. Yani hani hepimiz Miisliman toplumlarda yasiyo-
ruz. Bakin bizim inancimiz ne? Allah bu tarafimiza ve bu tarafimiza birer melek koymus, her yaptigi-
miz1 yaziyor ve ondan sonra bundan bizi hesaba ¢ekecek iste dedim. Bu sdyledigimiz sey bundan ¢ok
farkli degil. Her yaptiginiz goriiliiyor. Her yaptiginiz seftaf ve her yaptiginizdan hesaba gekileceksiniz.
Bu bilinci igsellestiremezsek ben, istediginiz kadar kisa vadede parlak finansal tablolar yayinlayalim,
bunun ¢ok anlaml olmadigini diistiniiyorum.

Artunc¢ Kocabalkan: Esasinda is gidiyor geliyor, biraz felsefe yapryorum bugiin ama hani iyi in-
san olmaktan geciyor. Hani Mevlananin séyledigi o s6z gibi dimi hani “ya oldugun gibi goriin ya
goriildiigiin gibi ol”. Bu herhalde en evrensel tanimlardan bir tanesi, simdi boyle evrensel bir ortamda
rekabetin ok yiiksek oldugu, para birimlerinin ¢ok hizla deger kaybedip kazanabildigi, sermayenin
¢ok hizli devam ettigi bir ortamda insan kaynagini iyi kullanacagiz ve sirketlerimizi iyi bir yere tasi-
yacagiz. $imdi, sayin baskan diyor ki; biz bu yoldan ¢ikmadan devam etmeliyiz. Peki diinya bizden ne
istiyor? Gegen giin Harvard Business Schooldan bir proje i¢in 6 tane 6grenci gelmisti. Is Yatirnmda bir
toplantida onlarla tanistim, roportaj yaptim. Dedim ki; hani sizin de cari agiginiz var, bizim de cari
agigimiz var ama herkes cebinde sizin paranizi bulunduruyor. Bizim paramizi bulundurmuyor. Nede-
nini sdyler misiniz, nasil tasarruf ediyorsunuz? Cesitli nedenler saydilar ama belki de kilit sorulardan
bir tanesi bu, yani Tiirk liras1 degerli degersiz tartismasindan almak istiyorum konuyu, bagka bir yere
tasimak istiyorum. Sirket degeriniz agisindan hangi global rekabet kriterlerini dniimtizdeki donemde
daha 6ne gekip daha hizli hareket etmeliyiz ki, TAV"1 bir Tiirk sirketini daha iyi bir yere tagryalim, bu
vizyon global olarak bize ne soyliiyor su anda?

Sani Sener: Yani soyle, kiiresel insan kaynaklarini ¢ok iyi kullanabilmek bizim en biiyiik beceri-
miz. Yani su anda TAV'da 32 tane degisik pasaportlu insan ¢alistyor. Eger siz kaynaklarinizi diinyaya
yayarsaniz o zaman ¢ok daha rahat kiiresel bir firma olabilirsiniz. Bir avantajimiz da su; biz Tiirk insan
kaynaklarina ¢ok giiveniyoruz. Ciinkii Tiirkiyede gercekten ¢ok yetenekli arkadaslarimiz var, onlar
birazcik boyle kiiresellestirme yolunda gibi basit bir egitimden gegirerek ¢ok ciddi bir rekabet¢i avantaj
tstiinliigli yakaladik. Rakiplerimize bakin, size bir drnek vereyim; Soyle baktiginiz zaman kiiresel-
lesmeye ne yapmis? Sermayeyi transfer ettirebilmis, bilgiyi transfer ettirebilmis, teknolojiyi transfer
ettirebilmis ama kiiltiirleri transfer ettirememis, ettiremez zaten kiiltiirleri ancak birbirine eklemleye-
bilirsin. Tiirk insaninin kiiltiirleri birbirine ekleme avantaji ¢ok fazla var. $imdi biz gittik Katar’a Katar
havalimanini yapiyoruz. Diinyanin en biiyiik havalimanlarindan birisi... Ortagimiz Japon, kontrolliik
teskilati Amerikalilar, isveren de Katar’lilar. Simdi burada devamli bir itisiyoruz, her toplantida kavga
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ediyoruz. Bizim arkadaslar hop Amerikalilara gidiyorlar. Diyorlar ki sakin olun biz de Amerikada oku-
duk, biz sizin ne dediginizi biliyoruz, anliyoruz. Dontiyorlar Japonlara gidiyorlar, bak biz de Asyaliy1z
siz de saygi kiiltiirii var, anliyoruz. Bu Amerikalilara kizmayin. Doniiyorlar Katarlilara gidiyorlar. Biz
Miisliimaniz, seni anliyoruz falan. Bu bizim entegrasyon kabiliyetimiz.

Artunc Kocabalkan: O sizin kabiliyetiniz hakikaten, bence de.

Sani Sener: TAV’in bu kabiliyeti ¢ok 6nemli gercekten. Simdi bakin, nedir rekabet¢i? Katarda-
ki ¢atiy1 anlatayim size. Catinin demirini Japonyadan aldik, ¢eligi Japonyadan aldik, miithendisligini
Filipinlerde yaptirdik, fabrikasyonu Taylandda yaptirdik. Nepalliler de ¢ok iyidir, Kizilderililer gibi
yiriirler boyle 100 metrenin iistiinde, Nepallilere is¢iligini yaptirdik. Montajin1 Tiirk miihendislerine
yaptirdik. Yani simdi bunu saglayabildiginiz anda diinyada hig birsey {izerinize duramaz. Ayni lisanm
konusabilmek lazim... $imdi Amerikada LaGuardia diye havalimani ihalesine giriyoruz. Ortagimiz
Goldman Sachs, diinyanin en biiyiik bankasi, onun yaninda Tutor Perini diye Amerika’nin en biiyiik
ingaat firmasi var, onun yaninda da bizim ortakligimiz Aeroport ve biz variz. Simdi bunlarla sizin
adamlariniz eger konusamazsa toplantida, outsunuz. lyi konusursaniz ileri olursunuz ama bunlar
kimle konusuyorsunuz, hakikaten onlarin en iyi adamlariyla konusuyorsunuz. Tutor Perininin en iyi
miithendisleriyle goriisiiyorsunuz, Goldman Sachs’in en iyi finansmancilariyla goriisityorsunuz, Aero-
portun en iyi isletmecileriyle konusuyorsunuz, biitiin bunlar1 bilen bir ekibe sahip olursaniz o zaman
yolunuz agik gidiyor. Onun i¢in ben insan kaynaklarinin 6nemine ¢ok fazla inaniyorum ve Tiirkiyede
yeteri kadar insan kaynaklar1 olduguna inanityorum. Bunlar kiiresel motiflerle isledigimiz anda Tiirk
firmalarinin 6ntinde kimse duramaz. Bagkanima hakikaten katilryorum, bunu borsa bagkani olarak
da soyledigine inanmiyorum. Ciinkii kendisi ¢ok takdir ettigim ekonomistlerden biri, halka agilmak
¢ok onemli. Biz halka agildiktan sonra hem diinyada tanindik, her yerde tanindik, 6niimiizde ihaleler
acildi, sermayeler geldi, her sey oldu. Bakin ben size kiigiik bir anim1 anlatayim bitireyim. §imdi halka
acilmada IPO yok size yemin ediyorum. Ben IPO ne demek bilmiyordum. Ama halka agilmaya bir
firmay1 hazirliyoruz. Reuters geldi bir demeg verdim, dedim ki biz halka agilacagiz. Ertesi giin beni
bir adam aradi Bahreynden. Dedi ki ben sizin sirketinizden %5 hisse almak istiyorum. Dedim ki niye?
Dedi ki iste hisse almak istiyorum, siz dedi okudum halka a¢ilacakmigsiniz. “Tamam da ben sana
kagtan satacagim bu hisseyi?” dedim. Ben dedim fon'um, fon ne ya yemin ediyorum, fon ne ya? Islam
Kalkinma Bankasr'nin alt yap1 fonuyum. lyi peki, dedi. Geleyim mi? Anlamadigimi anladi. Telefonda
dedim gel. Geldi, oturdu, anlatti. “Tamam, peki” dedi. “%5 alacagim diyelim ki, 1.5 milyar dolar di-
yelim ki, asagida ¢ikarsa halka arza olacak diyelim. Sana hisse veririm iistiine”. Tamam dedik, tak 75
milyar dolar1 yolladi, anam bir hosuma gitti. Dedim ki; ben bundan bir tane daha yapacagim. Ondan
sonra Goldman Invest House’u bulduk. Kuveyt'ten %13’ sattik, %15 Goldman Sachs alt yap1 fonuna
sattik. 450 milyon dolar para geldi ve bunlarla biz halka arza gittik. Muhtesem bir halka az yaptik
¢linkii yaninda bu adamlar olunca onlar da para kazandilar. 1.7den halka arz yaptik. Hem o taahhiit
ettigimiz fiyatin iistiine ¢ikmig olduk, bunu becerdik. Inanin diyorum, bakin bilmiyordum, yani IPO
nedir bilmiyordum. Bdyle basladik ve ondan sonra yatirimci tabaniniz genisliyor, yonetim kurulunuz
renkleniyor. Hakikaten, Tayfun Bey’in dedigi gibi insanlar ancak o zaman size geliyor. Yoksa gelmezler
size, yonetim kurulu {iyesi olmazlar. Zekeriya Bey kabul etmemisti ilk bagimsiz tiyelerimizi, Zekeriya
Bey kabul etmemisti.

Artung Kocabalkan: Oyle mi?

Sani Sener: Evet

Artunc¢ Kocabalkan: Onu da?

Sani Sener: Halka agilmak tizereydik iste, bana dediler ki; bagimsiz yonetim kurul tiyesi bulacak-
siniz. Ben de sizi buldum, kabul etmediniz.

Artunc¢ Kocabalkan: Sani Bey liitfen aramizda konugmayalim.

Sani Sener: Evet, evet

Dr. ibrahim Turhan: Burada ben miisaade ederseniz...

Artunc Kocabalkan: Estagfurullah, ama ben bu bolimii kesip kesinlikle pazarlama igin kullan-
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malisiniz. Yani ne giizel bir a¢iliyorsunuz, 75 milyon dolar geliyor 5 dakikada, oldubitti gibi bir sey
yani.

Dr. ibrahim Turhan: Bakin iste, Sani Bey’i destekleyecek bir sey soyleyecegim. Biz Nasdaq ile
biliyorsunuz bir stratejik ortaklik anlagmasi imzaladik ve Nasdaq su anda Borsa Istanbul’'un ortakla-
rindan, pay sahiplerinden birisi oldu. Ondan sonra da halka arz yapacagimiz ile ilgili agiklama yaptik,
sadece bu iki agiklama yani “Nasdaq ile ortak oluyoruz” ve “halka arz yapacagiz” dedik. Bakin, kiire-
sel konjonktiiriin ve Tiirkiye'nin i¢inde bulundugu sartlar icerisinde, Allahtan ben iktisat¢1 oldugum
icin Mehmet Agabey’in sozii “Allah bagka ac1 keder gostermesin” seyi biliyorum yani konunun ne
oldugunu biliyorum ama 20 tane fon tabi isimlerini sdyleyemiyorum buradan. Soylesem hakikaten
herkesin agzindan bir hayranlik sedas: yiikselecek. Biz de ortak olmak istiyoruz dediler, dahasi gegen
hafta oldu bu. Bakin gecen hafta, 2004’te Tiirkiyeden ¢ikmis olan ve o giinden beri Tiirkiyede yatirim
yapmamis olan biiytik bir yatirimci geldi, bizimle goriistii. Ben yeniden Tiirkiye'ye girmek istiyorum
dedi. “Neden?” diye arkadaslar sorumuslar. Hakli olarak o da demis ki; ya bu Nasdaq'la ortaklik yap-
tiginiz1 duydum, onun i¢in geldik. Yani bu seyler hakikaten, bakin, ya hani bir hikaye vardir; bir hayli
yasli bir adam meyve fidani dikiyor. O sirada yanina padisah geliyor ve soruyor. Diyor ki; kolay gelsin
baba ne yapiyorsun? Igte hiinkarim meyve fidan1 dikiyorum. Baba diyor, senin yasin bir hayli ilerlemis.
Yani sen bu fidanlarin biiyiiyiip de meyve verdigi zamani géremezsin ki. Hiinkarim bizden dncekiler
bu agaglar1 dikmemis olsayd: biz meyve yiyemezdik, biz de bizden sonrakiler i¢in yapiyoruz bunu.
Padisahin ¢ok hosuna gidiyor, aferin baba diyor. Simdi o zaman ki kural da su; padisah birisine aferin
deyince bir kese altin verilmesi gerekiyor.

Artunc¢ Kocabalkan: 75 milyon dolar.

Dr. ibrahim Turhan: 75 milyon dolari ¢ikarip yandaki vekil hemen veriyor. Adam déniiyor,
“hiinkdrim gordiin mii bizim aga¢ simdiden meyve vermeye baslad1” diyor. Bu sefer padisah aferin
baba aferin deyince adam alip padisahi oradan uzaklastiriyor.

Artunc¢ Kocabalkan: Espri yapmasin diye

Dr. ibrahim Turhan: Evet

Artunc Kocabalkan: Simdi biraz 6nce Goldman1 anlattiniz ya simdi Goldman Sachs GS yani
algida secicilik. Bizim baskanimiz da iyi Galatasarayli oldugu i¢in, Tayfun Bey de oradan bana bakiyor
simdi bana nereden getirecek yine konuyu Galatasaray’a diye, simdi Goldman Sachs’in son raporuna
bakinca Tiirk lirasi fail real diyordu son raporunda. Ama Goldman Sachsin béyle bir hani seyi var
miirekkep balig1 diyorlar ona bazen, diyorlar ki Tiirk liras1 daha da deger kaybedebilir falan neyse,
soylemeye calistigim su; simdi bu uluslararasi kurumlarla stratejik ortaklik ve onlar1 iyi iliskilerle go-
tiirmenizin faydalari var ki Tiirkiyede Tiirk liras1 8 y1l boyunca neredeyse fair real iistiinde islem gordii.
Bugiinlerde boyle biraz hareketli, nedeni nigini ayrica tartisilir. Dolayisiyla bu birliktelik entegrasyon
onemli, doing bussines endeksleri, kurumsal yonetim bunlar i¢in 6nemi birer yakalama noktasi. “Biz
liberal demokrat bir {ilkeyiz” mesajin1 vermek noktasinda, bu gergeveden bakinca yani simdi Stratfor
diye bir kurulus var, onu okudum. Raporunu yazmis “2014’tin en biiyiik olaylar1” diye, bu y1ilin sonuy-
du yillik raporunu agikliyor. Diyor ki; 3 tane sey sayiyor. Bunlardan bir tanesi Tiirkiye ve Hindistanda
olacak. Iste i¢ politik gelismeler bu bir kenarda Tiirkiyede bu krizler olur biter. Tiirkiye burada hep
bir yere gidecek, hep daha iyiye gidecek. Yani biraz dnce sayin bagskanim da soyledi, basta problemler
olur da time inconsistency olabilir veya instructive construction olabilir, bilmiyorum ne olacagini. Biz
ontimiizdeki 10 yila bakabiliyor muyuz kurumsal yonetim ¢ergevesinden? Biliyorum zor bir soru bu-
glinlerde soylemek i¢in ama ne dersiniz?

Tayfun Bayazit: Yani tabi bana gelmis bir zor soru

Dr. ibrahim Turhan: En kolayi size geldi Tayfun Bey ya 10 yil sonrasini soruyor.

Artunc¢ Kocabalkan: Haddimi asarak aferin.

Tayfun Bayazit: Bunla ilgili 10 y1l ¢ok ¢abuk geciyor. S6yle bir anim1 anlatayim ben. Daha erken
yillarda bankacilik yaptigim siirede PTT tahvil ¢ikarmaya karar verdi. Deutsche Bank oldugu zaman,
Deutsche Bank daha 7 vadeli Deutsche Bank tahvil ¢ikarmaya karar verdi. Biz aramizda tartistigimiz-

33



VII. ULUSLARARASI KURUMSAL YONETIM ZIRVESI

da 7 y1l o zaman i¢in biraz daha bol hali, tabi tabi 3 ay bile degil 1 ay. Ondan sonra biz hazinede bu isi
tartisirken vs. filan bir biiytigtimiiz dedi ki; ya 7 y1l sonra alalim bu tahvili, giizel getirisi var. 7 y1l sonra
ne biz burada oluruz ne olursa olur artik tahvil, o 7 y1l sonra ben hala azerinin bagindaydim ve vadesi
geldi. Vadesinde biraz gecikti ama sonunda 6ndendi. Dolaysiyla yani 10 y1l dedigimiz vadeler aslinda
cabuk geciyor, 3 - 4 yildir panele devaml geldigimizi diisiinecek olursak.

Artunc Kocabalkan: Saglikla insallah diyelim.

Tayfun Bayazit: Allah saglik versin ingallah bagka keder vermesin. Simdi tabi bu bizim temelde
ne kadar demokrasiyi 6nemseyecegimiz, 2005 yilinda ¢ok dogru bir adim attigimiz, Avrupa Birligi
stirecinde ne kadar dogru adimlar atacagimiz, ne kadar fazla bir hukuk devleti olmak yolunda kararli-
likla toplum olarak yiiriiyecegimiz ile ¢ok alakali bir durum. Tabii ki en gelismis piyasalar, en gelismis
demokrasilerde bile piyasalarda zaman zaman diizeltmeler, zaman zaman bazen gelisi ok belli olsa da
2008 krizinin gelmekte oldugu ashinda ¢ok agik olarak gériiliiyordu. Ama oyuncular o kadar kendi-
lerini kaptirdilar ki bu ise. Sayin bagkanimin bahsettigi gibi; yillar sonrasinin gelirlerini, riskini bilip
bilmeksizin satin aldilar, bu riskleri bilmeksizin. Burada yani toplant1 yonetim kurumsal oldugu icin,
oraya paye ¢ikarmak icin sdylemiyorum ama yani kurumsal yonetimin en kii¢iik birime kadar 6ziim-
lenmesi i¢sellesmesi son derece 6nemli, sayin bagkan bunu aileye kadar indirdi. Ailede bu is zor olur.
Yani yonetim kurulu bagkani kim olacak?

Dr. ibrahim Turhan: O belli Tayfun belli, yonetim kurulu bagkani kim olacak, yani hig tartisilacak
bir sey yok, kurulun bagkaninin kim oldugu belli.

Tayfun Bayazit: Karisabilir tartigmalar olabilir ama.

Artunc Kocabalkan: Allahtan bagimsiz iiye yok.

Tayfun Beyazit: Evet...

Dr. ibrahim Turhan: Komsular var ya iste onlar da bagimsiz iiye sayilr.

Tayfun Bayazit: Evet, yani dolayisiyla bence bir baktigimiz zaman suanda, sayin bagkan baslan-
gicta belirtti, cok gen¢ dinamik gercekten yetenekli bir niifusumuz var. Yani bugiin sadece TAV'da de-
gil bir ¢cok sirketimizde uluslararasi isler yapan, bir¢ok sirketimizde yoneticilerin disarida neler yapa-
bildiklerini goriiyoruz. Yeteneklerini, nasil uyguladiklarini goriiyoruz. Dolayisiyla bunlari saglikli bir
sekilde degere dontstiirebilecek yapilar: kurabildigimiz, muhafaza edebildigimiz, gelistirebildigimiz
miiddetce dogru yerlere dogru gidecegiz. Yani en basta da sdyledigim gibi bunun siirati biraz 6nemli
tabi, dur kalkar muhakkak ki bu deger kayiplarina yol agiyor. Yani Tiirkiye'nin biiylime performansina
baktiginiz zaman, bugiinden bagimsiz ge¢mise bakin, aslinda Tiirkiye'nin potansiyeli 5,6 ¢ok rahat
biiytiyebilecek. Belki daha iistiinde potansiyeli var ama zaman zaman ya i¢sel yada disaridan kaynakla-
nan kirilganhiklarimizi azaltamadigimiz konulardan dolayy, etkilendigimiz konular o biiytimeleri ciddi
kiigiilmelere yol agti. Ortalamalara baktiginiz zaman 3’lere 4’lere ¢ekiyor. Aslinda 3’ler 4’ler dedigi-
miz ortalama biiylimeler bizi 2023 hedeflerimize gotiirecek hedefler degil, onu daha yukar ¢ikaracak
olay siirdiiriilebilirlik, stirdiiriilebilirlik agisindan dogru alt yap1. Dolayisiyla suanda belki zamanindan
daha fazla sahip ¢itkmamiz gereken konu aslinda bu sistemlerin ¢aligmas.

Artunc¢ Kocabalkan: Peki, son 5 dakikamiz kaldi. Murat Beyden de sunu rica edeyim. Zor bir
soru degil, simdi biraz 6nce bagimsiz yonetim kurulu iiyeligi ve desantralizasyonun ne kadar hizh sizi
belli yerlere tasidig1 ve bundan ¢ok ¢ekinmemek gerektigini sdylediniz. Bu bagimsiz yénetim kurulu
tiyeligi hakikaten ¢ok kilit unsurlardan bir tanesi... Hani ayn1 amaca giden o yonetim kurulu tyele-
rini belli bir sinerjiyle bir hedefe kitleme, motive etmek, hizlandirmak noktasinda orada hani birkag
tane kriter vardir diye diisiiniityorum. Ciinkii, mesela bagimsiz yonetim kurulu tiyeligi ¢iktig1 zaman
iste kimi yapacagiz, nasil yapacagiz, bir tane bagimsiz yonetim kurulu iiyesi 5 tane kurula birden aym
sirketin koydugu. §imdi bunlarla ilgili diizenlemeler geliyor. Kadinlarin daha fazla katilimi séyleniyor.
Oniimiizdeki donemde Tiirk sirketlerinin belki de yonetimi agisindan ve Tiirk ekonomisine katkist
acisindan cok kilit 6zelligini devam ettirecek diye diisiiniiyorum. Nasil kriterlerle basariya ulasiyorsu-
nuz? Onu paylasir misiniz bizimle son olarak?

Murat Ozyegin: Soyle, yani ashinda bagimsiz tiyelerin varligi noktasinda her bir alt komite ve yo-
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netim kurulu kendisinde belli bir katilimin s6z konusu oluyor. Bunlarin hepsinde, 6zellikle bazi 6rnek-
ler vermem gerekirse nerelerde, en etkin olduklar1 nokta oluyor. Mesela eger grubumuzla bankamizin
arasinda bir aligveris s6z konusuysa, bagimsiz olmayan bagimli kelimesini sevmiyorum ben ama, ba-
gimsiz ¢iinkii bence her yonetim kurulu tiyesi gruptan veya aileden de olsa o sirketin 6zelinde onun
independent inmind dedigimiz bir olay bu. Yani aslinda o sekilde diisiinmeye kendini sevk ediyor,
etmeli ama bu tarz kararlarda mesela bagimsiz iiyelerinin hi¢birinin oyu gozetilmiyor ve sadece bizde
bagimsiz iiyeler bu karar1 veriyor. Ornegin bir holdingimiz bir bonosunu bankanin ¢ikariyor oldugu,
bunu satin alinmasi s6z konusunda ¢ikariyor oldugu bir bonoyu, bunun fiyatlamasini yonetimi biz
bagimsiz iiyelerine 6neriyor. Bagimsiz iiyeler de tek basina bunun kararini alabilecek konumda oluyor.
Bizim bu fiyat noktasinda yani tabi bonoyu alip almamakta bizim tarafimizdan karar verilebiliyor
ama fiyat1 tamamiyla onlarin belirlemesine miisaade ediyoruz. Bunun yani sira bir¢ok farkli konudaki
onemli belli assesment’larla her bir {iyenin nasil 6zelliklere sahip oldugu, hangi konularda kendilerini
daha iyi hissettikleri, hangi konularda kendilerini daha yetkili hissettikleri her yil sonu bu bir bagimsiz
sirket ve bagimsiz bir danigman tarafindan tiim yonetim kurul tiyelerinin hangi konularda gii¢lii hangi
konularda zayif oldugu ortaya ¢ikiyor. Bu yonetim kuruluna alinacak bir sonraki bagimsiz tiyenin veya
bir sonraki kisinin hangi 6zelliklere sahip olmas: faydali diye bazi goriisler s6z konusu olabiliyor. Me-
sela o anlamda yillarca kurumsal yonetim konusunda Oliver Wymanda ¢alismis bir kurul iiyesini bu
sekilde sirketimize almaya calistik. Bir Hollandali, Celns’te avukatlik yapan bir Hollanda vatandagin
hatta sonra da baskanimiz yaptik, yonetim kurulumuza aldik. Ciinkii bu kisilerin kendi alanlarinda
ozellikle faydalar1 olacagini disiindiik ve hakikaten de sadece bankacilik ge¢misinden gelmis olan
bizim ekibimize bu tarz farkli gegmisler de gok biiytik katki sagladi. Verebilecegim dinamiklerle ilgili
daha bir siirii 6rnek var ama birkag 6rnek boyle siralayabilirim.

Artunc Kocabalkan: Peki, tesekkiir ederim. Stiremizin sonuna geldik. Eklemek istediginiz bir
nokta varsa her zamanki gibi bagimsizsiniz, efendim hepinize ¢ok tesekkiir ediyorum verdiginiz de-
gerli bilgiler icin. Sizlere de ¢ok tesekkiir ederim efendim, bizi izlediginiz i¢in.
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American Bar Association Bagskani
James Silkenat
Konusmasi

Terciime yapilmadan da séylenen her kelimeyi
anliyordum; Amerikadaki ile benzer sakalar, ka-
tilimcilar arasindaki benzer iliskiler, bu tartisma-
larin hissettirdikleri ve 6nemi ile ilgili son derece
rahattim.

Pek ¢ogunuzun bildigi gibi Amerikan Barolar
Birligi, diinyada uluslararasi hukuk mesleginin
sesidir. Diinya iizerinde 400.000den fazla tye-
miz bulunuyor ve bunlarin bir¢ogu Tiirkiyede
bulunuyor. Amerikan Barolar Birligi, kurumsal
yonetim ve sosyal sorumluluk konular1 hakkinda
genis bir cercevede ¢calismaktadir. Buradaki spon-
sorlardan biri olan OECD ile bugiin konusulmak-
ta olan sorularin cevaplar1 hakkinda siklikla isbir-
ligi gergeklestiriyoruz.

Agik¢a bugiin burada Istanbulda, Tiirkiyede,
kurumsal yonetim konular1 hakkinda konugmak
icin olduk¢a ilging bir zaman. Genis kapsamli
olarak kurumsal yonetim konular1 hakkinda ko-
nusmak beni ¢ok ¢ekiyor, hele ki her giin televiz-
yonlarda yeni olaylar gériiyorken ama ben biraz
korkagim, bu nedenle benden istenene sadik ka-
lacagim ve Amerikadaki kurumsal yonetim trendleri hakkinda konusacagim.

Bugiin deginmek istedigim sadece birka¢ konu bulunuyor. Kurumsal yonetim konular1 hakkinda
biraz diisiiniince, Amerikadaki hiikiimetin lagvedilmesinden sonra Amerikan Kongresi'nin nasil de-
gerlendirilecegini merak ettim. Korkarim ¢ok yiiksek not almayacaklardir.

Buna ragmen bugiin birkag konuya deginecegim, 2001'deki Enron skandali, Amerikan Kongresinde
o donem yasanan diger skandallar ve Amerikan Barolar Birligi (ABA) ile kurumsal yonetim uygula-
malarindan bahsedecegim. O donemde kongrede kurumsal yonetim reform mevzuat: Sarbanes Ox-
ley 2002 tarihinde kabul edildi. Sarbanes Oxley bildiginiz gibi yeni bir muhasebe diizeni getirdi. Bu
diizenleme ile yeni muhasebe ve denetleme standartlar1 olusturuldu ve bu standartlari ihlal edenlerin
cezalandirilma sartlar1 belirlendi.

Amerikan Barolar Birligi uzun siiredir, kurumsal yonetimde avukatlarin oynadigi roliin ¢ok 6nem-
li oldugunun bilincinde. Enrondan bu yana ABA, yeni kurumsal yonetim reformlarinin hayata ge-
girilmesinde aktif bir rol oynuyor. Bu yeni reformlarin i¢inde avukatlarin roliiniin giiglendirilmesi
ve temsil ettikleri sirketlerin yasal uyumluluklarinin giivence altina alinmasi bulunuyor. Bu sirketler
Amerikadaki her diizeyde sirketlerdir. Coca Coladan burada gordiigiiniiz sirketlere, en biiyiiklerden
en ufaklara kadar her sirket bulunmaktadir.

ABA ayrica bu sirketleri temsil eden avukatlar da dahil olmak {izere tiim avukatlar igin etik standart-
larinin olusturulmasi i¢in de caba sarf ediyor. Bu nedenle 2003 yilinda ABA bazi konular1 destekledi,
konseyde bulunan sirketlerin ve bagimsiz yoneticilerinin katildig1 diizenli yonetim toplantilar1 yapil-
mast gibi kurumsal yonetim uygulamalar1 buna 6rnektir.

Profesyonel yonetim gerektiren kurumsal avukatlarin, suistimalleri hiyerarsi merdiveninin iist ka-
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demelerine, gerekirse yonetim kuruluna raporlamasini saglayan ABA kurallarindaki diizenlemeleri
takip ettik. Yine avukatlarin tiglincii sahislara miisteriler ile ilgili gizli bilgileri ifsa etmelerini 6nleyecek
diizenlemeleri ABA kurallar1 iginde sagladik. Miisterilerin yolsuzluk ve dolandiriciliklarindan doga-
cak ciddi finansal zarar1 engellemeye ¢alistik.

Bugiin, ABA bir¢ok kurumsal sorumluluk ¢abasinda da liderlikler yapmaktadir. Ozellikle ulusla-
rarast insan haklar ilkelerine katilim ve insan kagakligi konularinda etkin rol oynamaktadir. 2007
yilinda ABA Kongre Uyeleri, biitiin is aktivitelerinin hayata gegirilmesi asamasinda uluslararasi insan
haklar ilkelerinin g6z dniinde bulundurulmasini zorunlu kilan bir tedbiri uygulamaya basladi.

Yine gecen sene ABA Kongre Uyeleri; Birlesmis Milletler’in is diinyasi ve insan haklari konulu cer-
gevesini, onun yardimei is diinyasi ile insan haklar1 yonlendirici ilkelerini ve uluslararas: girisimler
icin OEC insan haklar1 kurallarini destekleyen bir karar aldi. Aslinda bu son 1-2 yilda gerceklestirilmis
en giiclii paketlerden biri. Ayrica bunun bizim gibi sirketlerini gelecege tasimaya calisan is adamlari
veya avukatlar i¢in de 6nemli bir rehber olacagini diisiiniiyorum.

Oniimiizdeki Subat ayinda ABA Kongre Uyeleri, ABA Is Hukuku Béliimii'niin hazirladigi bir taslak
tizerinde goriisecekler. Bu tasarida is giicti trafigi ve ¢ocuk isgiicti hakkindaki ABA is modeli ve te-
darikgi politikalar1 belirlenecek ve bu sayede kurumlarin bizim hazirladigimiz modeli goniillii olarak
kendi politikalarina uygulamalari cesaretlendirilecektir.

Bahsetmek istedigim bir baska konu ise Amerika Birlesik Devletlerindeki yiikselen paydas aktiviz-
mi. 2010 yilindan 2013 kadar gegen siirede — Link Leaders hukuk firmasinin arastirmasina gore -
diinya ¢apinda paydaslardan kaynaklanan itirazlarin oran1 % 88 artt1. Toplam miidahale sayis1 sirasiyla
172'den 2107, oradan da gegen yilin son 9 ayinda 323’ ulast1.

Bunlarin biiyiik kismi Amerika Birlesik Devletlerinde bulunmaktadir. Amerikadaki aktif paydasla-
rin sayisi geride biraktigimiz 10 sene icerisinde iki katindan fazlaya ¢ikt1. Sanirim bunu gelecek i¢in bir
trend olarak hepimiz algilamaliyiz.

Son zamanlarda aktif paydaslar, sirketleri birden fazla kez hedefliyor, herkese daha fazla derinlikleri
oldugunu gostermeye gayret ediyorlar. Eskiden, pek cogunuzun bildigi gibi, bir kisi geliyor ve kabul
edilmeyecek tekliflerde bulunuyordu. Artik bunu tekrar eden bir siire¢ halinde getiriyorlar ve daha
ciddi ve daha istekli sekilde takip ediyorlar.

Paydaslarin daha aktif hale gelmesi emeklilik fonlar: gibi kurumsal paydaslar1 da igeriyor. Bu bizim
i¢in ¢ok 6nemi bir gelisme ¢iinkii artik sadece kiigiik ortaklarla degil is diinyasindaki ciddi ve biiyitk
oyuncularla da ilgilenmek durumundayiz. Ayrica aktif paydaslar i¢in her zaman degerli bir konu olan
makam tazminatina ek olarak aktif paydaslar tarafindan tizerinde durulan en popiiler konulardan biri,
destek programlar ile paylasilan yonetim kurulu vekillikleri olmaktadir. Bunlar bu aralar Amerikada
oldukea popiiler durumda. Finansal ve gayri nakdi raporlama konulari, aktif paydaslarin etkin takip
ettikleri konularin basinda yer almaktadir.

Kurumsal yonetim ve aktif paydas konulariyla ilintili Amerikada son dénemde hizla yayginlasan
bir bagka 6nemli gelisme de kamu yarar1 gozeten kuruluslardaki artis. Kamu yarar: gozeten kuruluslar
Amerikada 20 eyalette faaliyet gosteren yeni bir sinif olusturuyor artik. Sanryorum 6ntimiizdeki birkag
yil icin kamu yarar1 kuruluslar: tiim eyaletlerde faaliyet gosterecek. Bu kuruluslar sadece hisse degeri
tizerinden degerlendirilmiyor, ayni zamanda kendi DNAlarindan kaynaklanan fayda veya misyonlar1
tizerinden degerlendiriliyorlar. Bu sayede kurulusun ana amaci olarak sosyal konulara odaklanabili-
yorlar.

Kamu yarar1 gozeten kuruluslar hem paydaslarinin normal beklentilerini karsilayan hem de sosyal
fayda yaratan kurulusglar olarak dikkat ¢ekiyor. Bu tip kurumlar: simdilik 20 eyalette faaliyet halinde
goriiyoruz ama 6niimiizdeki donemde ¢ok daha fazla yayginlik gostereceklerine inaniyorum.

Kisaca bahsetmek istedigim bir baska konu da vekil danigmanlik sirketleri. Vekil danigmanlik sir-
ketleri paydaslar tarafindan genel vekaletname ile kendi yerlerine islem yapmalar ve tavsiyede bulun-
malar1 amaciyla kiralaniyorlar ve son donemde Amerikada oylar iizerindeki etkileri nedeniyle endi-
seler ytikseliyor.
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Burada olanlarin arkasindaki sebep bu mudur ben pek emin degilim ama bu konu Amerikada ciddi
sekilde endise ile karsilaniyor. Nizami bir yol gosterme olmadan az sayida firmaya konsantre olmak
ve kurumsal hisse sahipligindeki artis Amerikada vekil danigmanligina talebi arttiriyor. Su aralar iki
firma, Institutional Shareholder Services ve Glass, Lewis & Co., bu talebi karsilamak iizere pazari do-
mine ediyor.

Bu iki firma toplam pazarin %97’sini temsil ediyorlar. Bu durum ¢ok alisik oldugumuz bir durum
degil ve gelecekte ayni ise soyunan baska firmalar olacagini da séyleyebiliriz. Ancak bu firmalar heniiz
bir diizen i¢inde olmadiklarindan ortaklara sunduklar: raporlar1 nasil tanzim ettikleri ve oy verme
slireglerinde nasil tavsiyede bulunduklar1 hakkinda ¢ok az bilgi sahibiyiz.

Buna ek olarak ISS de inceledigi firmalara oylama konusunda tavsiyelerde bulunuyor ve bu bir iki-
lem yaratma potansiyelini de i¢inde barindiriyor. Ayrica Glass, Lewis & Co. Firmasinin sahibi bir
emeklilik fonu ki bu da ikilem yaratma potansiyeline sahip.

Digerlerinin arasinda Amerikada Nasdaq, vekil danisman sirketlerin seffaflig1 ve hesap verebilirli-
ginin sorgulanmasi iizerine taleplerde bulundu. ICC ve Amerikan Senatosu Finansal Hizmetler Ko-
mitesinin Alt Komitesi vekil danigman sirketlerinin kontrol edilemeyen etkileri {izerine son donemde
bilgilendirme toplantilar1 diizenledi. Avrupa piyasa giivenliginden sorumlu otoriteler bu tarz sirket-
lerin y6netim kodlari ile ilgili bir rapor yayinladi ve ABAnin kurumsal yonetim komitesi is birimi bu
konuda tartismalar diizenledi.

Daha bugiin siirdiiriilebilirlik raporlari ile ilgili bir tartisma duyduk. Yatirimcilar, sirketlere siirdii-
riilebilirlige odaklanmalar1 konusundaki baskilarini her gecen giin arttirryorlar. Onlar1 uzun donem
karlilik ile etik davranis, sosyal adalet ve ¢evre sorumlulugu gibi siirdiiriilebilirlik konularini birlikte
degerlendirmeye ¢agiriyorlar. Bu su anlama geliyor; siirdiiriilebilirlik alanina yatirim yapmak istedik-
lerinde bazi kilit alanlar1 goz 6niinde bulundurmak zorundalar. Bu alanlar, bugiin daha énce belirtti-
gim gibi, ekonomik konular, ¢evresel konular, sosyal konular ve kurumsal yonetim konularidir.

Bugiin bu konularda dinledigim ¢ok degerli yorumlar nedeniyle tekrar etmeyecegim.

Siirdiiriilebilirlik raporlamasinin eylem ve seffafliga katkis1 konusundaki gelismeler i¢in hesap ve-
rebilirligi daha da destekleyen ve paydaslarin katilimini 6zendiren global bir raporlama inisiyatifinin
yeni G4 standartlarinin yayinlanmas: ile hayata gectigini 6grendik. Ayrica gecen sene siirdiiriilebilir
mubhasebe standartlar1 yonetimi, sektorlerin ayr1 ayr1 standartlarinin belirlendigi yeni stirdiiriilebilirlik
programini agikladi.

Son olarak kurul tazminatlar1 konusunda birkag kelime etmek istiyorum. Salona séyle bir goz atinca
sanirim bu konu buradaki pek ¢ogunuzun kisisel ilgisini ¢ekecektir. Bu konu son donemde gesitlilik,
bagimsizlik ve gorev siiresi konularindaki endiselerle birlikte cok 6nemli ve karmagik bir hal aldi.

Yonetim Kurulu devir hiz1 diizenli sekilde artiyor, S&P ilk 500 sirketinin %20’si seviyesinde saniyo-
rum. Ortalama yonetim kurulu tiyeligi gorev siiresi 11 yil veya daha fazla. S&P sirketlerinin kurullar:
339 yeni bagimsiz yonetim kurulu direktorleri sectiler, bu gectigimiz senenin gerisinde kaldi. Toplam
rakamin %11’i 5 sene 6nceden, %14’ti 10 sene dnceden tagindig: icin artik daha yasli ve birbirini takip
eden kurullar gérmeye basladik, agik¢a bu beni biraz sasirtiyor.

Amerikada yonetim kurulu tyeligi ortalama yasi, zorunlu emeklilik uygulamalarinin zaman ge-
lince otomatik olarak isten ¢ikarmaya neden olmasina ragmen yiikseliyor. Bu arada cinsiyet cesitliligi
de Avrupada oldugu gibi Amerikada da 6nemli bir konu haline geliyor. Amerikada yoénetim kurulu
tyeliklerinin sadece %17’si kadinlar tarafindan dolduruluyor. Bu rakam Norveg'teki kadin yonetim
kurulu tiyeliginin yaris1 kadar ancak ediyor. Global liderlik eden iilkelerde bu oran %40 civarinda.

Bu konu 6zellikle 6nemli... Sadece 1 fazla kadinin yonetim kuruluna alinmasini saglamak amaciyla
degil elbette. Bu konuda yapilan bir arastirma da bulunuyor. Yonetim Kurulu'’nda 2 veya daha fazla
kadin bulunduran sirketlerin diger biiyiik sirketlere gore %20 daha fazla karli olduklari tespit edilmis.
Sanirim bu gergek sirketlerin gelecegi icin goz 6niinde bulundurulmalidir.

Peki eger sirketlerinizin yonetimleri tamamen kadinlardan olugsayd: sattiginiz iiriinlerle ilgili ne
gibi kararlar alirlardi? Yonetim Kurullarindan birden fazla kadin bulunduran sirketler hep daha ka-
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zangl ciktilar, daha olumlu etkiler yarattilar.

2013 yili boyunca Amerikada paydaslar tarafindan 27 sirketin yonetim kuruluna kadin aday teklif
edildi, bu rakam 2012 yilina gore 8 adet fazla. Bu da konunun Amerikada daha aktif hale gelmeye bas-
ladigini gosteriyor. Paydaslarin teklifindeki bu artis, “%30 koalisyon” olarak adlandirilan Ulusal Kadin
Organizasyonlar1 Kurumu'nun 2015 yili sonuna kadar tiim Amerikan 6zel ve kamu kuruluslarindaki
kadin temsiliyetinin en az %307 ulasmasini hedefleyen ¢abalarinin sonucudur diyebiliriz.

ABA bu alanda da dogrudan kadinlar1 hedefleyen projelerle aktif sekilde galistyor, 6rnegin Ameri-
kadaki sirketlerin yonetim kurullarina kidemli avukatlarin yerlestirilmesi ¢aligmasi gibi. Bunu séyle-
mekten gurur duyarim ki ¢abalarimiz olumlu sonuglar vermeye baslad bile.

Amerikada bir bagka odak konusu da ulusal irk gesitliligi olmaya bagladi. Son on yilda irk ve etnik
azinliklarin kurullarda temsil edilmesi konusu 6nem kazandi. 2012 yilinda toplam y6netim kurulu
tiyeliklerinin sadece %7’si Afrikali-Amerikali erkeklerden olusurken, ayn1 durumdaki kadinlarin ora-
n1 sadece %2,2de kald1. Ayn1 durum Asya-Pasifik kokenliler, Latin kokenli kadin ve erkekler i¢in de
aynen gegerli, hepsi ¢ok diisiik oranlarda temsil ediliyor. Bu alanda yapilacak daha ¢ok is oldugu séy-
lenebilir elbette.

Baska formlardaki cesitlilik de cok 6nemli, 6rnegin profesyonel gesitlilik, egitsel ¢esitlilik gibi. Hala
pek ¢ok yonetim kurulu iiyeleri idari agidan tecriibe sahibi olan profesyonellerden olusuyor. Bundan
yaklasik 5-7 sene kadar once finans kokenli iiyeler bulunurken simdilerde yeniden ge¢miste oldugu
gibi idari tecriibe 6n plana ¢ikti. Halbuki miisterilerinin, paydaslarinin ve ¢alisanlarinin beklentilerini
karsilamak zorunda olan sirketlerin ¢ok genis yelpazede tecriibeye ihtiyaglar1 bulunuyor.

Paydagslar ise sirket ile bir mali iligki icinde bulunmayan ve kisisel baglantilar1 olmaya bagimsiz kurul
tiyelerine odaklanilmasi gerektigi konusunda israr ediyorlar. Cok uluslu sirketlerde ise hissedarlar, fa-
aliyet gosterdikleri iilkelerde degisik kiiltiirlerle yakinlik kurabilecek uluslararasi kurul iiyeleri olmasi
gerektigi konusunda baski olusturuyorlar.

Uluslararasi bir avukat ve doneminin yarisin1 tamamlamig Amerikan Barolar Birligi Baskan1 olarak
kurul tyeligi cesitliligi konusunda 6nem kazanmasini biiyiik bir istekle diledigim bir noktaya degin-
mek istiyorum: Eski ABA Bagskanlari icin Kurul Uyeligi

Burada daha yiiksek bir kahkaha bekliyordum ama olsun, eminim kurullarinizda yer alan kisiler,
eski ABA Baskanlar1 dahil olmak iizere sizi oldukga fazla fayda saglayacaktur.

Bugiinkii tartiymaya beni de kattiginiz i¢in ¢ok tesekkiir ederim. Yaptiginiz isleri ok takdir ettigimi
bilmenizi istiyorum.

Tesekkiirler,
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Seffafiik

Hesap Verebilirlik

TV I

Prof. D. Ahmet Kirman, Bekir Sitki Safak, Zafer Kurtul, Dr. Yilmaz Argliden, Berfu Giiven

“Kurumsal Yonetimin Ekonomik Deger
ve Sirket Degeri Yaratmadaki Roll” Paneli

Berfu Guven: Sevgili katilimcilar panelimize hos geldiniz. Kiiresel piyasa kosullarinin sirket bi-
langolarini zorladig bir dénemden geciyoruz suanda. Mali tablolar bozulsa da yatirimcilarin o sirkete
bakisinin bozulmamasinda en belirleyici faktor, sirketin nasil yonetildigi oluyor. Kurumsallasma boyle
belirsiz zor donemlerde adeta bir koruma kalkani olarak 6ne ¢ikiyor aslinda. Peki, sirketi prosediire
bogmadan nasil kurumsal olunacak? Bir sirketin basinda profesyonel bir yonetici olmast kurumsal
olmast i¢in yeterli midir? Kurumsallasmanin yolu borsaya agilmaktan mi geciyor ve gercekten kurum-
sal yonetim ilkelerini benimsemis sirketleri piyasalar ddiillendiriyor mu? Bu sorulara yanit arayarak
baslayacagiz. Panelistlerimizi taniyorsunuz ama ben bir kez daha hatirlatmak istiyorum; Dr.Yilmaz
Argiiden - ARGE Danismanlik A.S. YK Baskani ve TKYD Danigsma Kurulu Uyesi ayn1 zamanda, Be-
kir Sitki Safak - Sermaye Piyasas1 Kurulu Ikinci Baskani, 6zellikle OECD ile SPK’nin 2014 yilinda bir
takim gozden gecirmeler yapacagini biliyoruz, kurumsal yonetim ilkeleri ile ilgili olarak. Bize eminim
bu konuda anlatacag: ¢ok bilgi olacak. Zafer Kurtul, Sabanci Holding CEO’su, bize sirketlerin bakis
acisini anlatacak. Prof. Dr. Ahmet Kirman, Sisecam Yonetim Kurulu Bagkan Vekili ve Genel Mudiirii
kendisi. Hos geldiniz tekrar Yilmaz Bey, sizinle baglayalim.

Dr. Yilmaz Arguden: Buyurun

Berfu Gliven: $imdi dillere boyle pelesenk olmus bazi kelimeler var ve kurumsal yonetimde on-
lardan bir tanesi. Cok rahat kullaniyoruz ama bazen altin1 doldurmakta da zorlaniyoruz agikgasi. Siz
uluslararasi alanda gorev yapan, ¢esitli alanlarda gérev yapan isimsiniz. Biraz anlatir misiniz; yani bir
sirketin baginda profesyonel bir yonetici varsa bu yeterli midir, bir kurumsal yonetim deyince ilk etap-
ta neyi anlamaliy1z, Tiirkiye ve yurt dis1 uygulamalar: burada farklilik gésteriyor mu?

Dr. Yilmaz Argiiden: Memnuniyetle. Kurumsal yonetisimin temeli kurumsal giivendir, kurumun
giiven kazandirilmasidir. Dolayisiyla herhangi bir bireye, kurucusuna degil kuruma giiven duyulma-
sin1 saglayacak yapilanma. Bu isin de sonu yok, dolayisiyla bir tek profesyonel yonetici ile kurumsal
yonetisim olmaz. Her yonetim kararinin bir¢ok boyutta riskleri var. Zaten yonetim karar1 demek risk
almak demek. Aslinda uzun vade kisa vade dengesi var, paydaslar arasinda denge var, risk getiri denge-
si var, bir¢ok dengeler var. $imdi bu dengeleri allemi cihan olsa bir kisinin dogru olarak ¢cakmasi kolay
degil. Dolayisiyla kurumsal yonetisim, aslinda yonetim kurullarini ilgilendiren kismiyla bu dengelerin
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mantikli bir sekilde tartisildig bir ortam yaratilmasini saglamaktir. Bu agidan da Jim'in soyledigi gibi
diversity cok onemlidir. Her boyutuyla diversity, sadece “gender diversity” yani kadin erkek boyutu
degil her boyutuyla farkli bakis agilarini yonetim kuruluna tagimak, demin bahsetmis oldugum tiim
alanlarda kararlarda daha az hata yapma olasihigin1 getiriyor, farkl bir sekilde tartigilmasini sagla-
yabildigi i¢in. Ancak kurumsal yonetisim sadece yonetim kurulunun konusu olarak da gérmemek
lazim, kurumsal yonetisim bir kiiltiirdiir. Dolayisiyla biitiin kurumun igerisine sinmesi gereken; is-
ter bu sirket olsun ister sivil toplum kurulusu olsun, devlet olsun, diger paydaslarla etkilesiminde de
belli ilkelere uyulmasi. Bu ilkelerin arasinda hesap verebilir olmak, seffaf olmak, sorumlu olmak, adil
olmak, ben bunlara mutlaka tutarli olmay1 da eklemek istiyorum ¢iinkii oda beklentileri dogru olus-
turmak adina 6nemli, kurumun biitiin davranislarinda bu sekilde etkilesim igerisine girerse o kuruma
duyulan giiven artiyor. Dolayisiyla isin temeli kurumsal duyulan giiveni artirmaktir. $imdi kurumsal
yonetisim diinyada agirlikli olarak sermaye piyasalar1 nedeniyle ortaya ¢ikt1 ve kiigiik yatirimcilarin
zarara ugramasi sonucunda daha fazla regiile edilir hale geldi. Iste SPK Bagkan yardimcimizin burada
olmasinin sebeplerden bir tanesi de o. Herkes “ilk dnce sermayeyi veren insanlar1 koruyalim, bunlar
biraz daginik olurlarsa da bunu kamu otoritesinin destegi ile koruyalim.” diye diisiiniiyor. Ama her-
hangi bir kurumun, sirketin zenginlesmesi, siirdiiriilebilmesi, siirdiiriilebilir olmasi ve siirekliligini
saglayabilmesi i¢in aslinda bir tek finansal sermayeye ihtiyac1 yok. Ayni zamanda entelektiiel sermaye
ihtiyaci var, ayn1 zamanda insan kaynagina ihtiyaci var, ayn1 zamanda biitiin is yaptig1 is ortaklariyla,
ister tedarikgisi olsun ister bayisi olsun bunlara ihtiyaci var. Burada kurumsal yonetisim her bir tanesi
ile yapilan, iliskide giivenin artmasini saglayan bir husustur. Ciinkii giiven olmayan iligkilerin maliyet-
leri daha fazla yiiksek olur size. Fiyat olarak gelir, faiz olarak gelir, bagka sey olarak gelir. Kuruma giiven
duyulmazsa en iyi ¢alisanlara o kuruma gelmezler. Dolayisiyla kurumsal yonetisimi sadece bir serma-
ye piyasasi konusu olmanin 6tesinde aslinda kurumun siirdiiriilebilirligini saglayacak biitiin paydas-
larla etkilesiminde daha az maliyetli is yapmasi manasina gelir. Bu nedenle de kurumsal yonetisim
aslinda kiiltiirdiir, yani sadece kurallar dizisi degil ayn1 zamanda bir kiiltiirdiir. Bu kiiltiirii de bizim
ortamimizda yasatmak pek kolay degil. Biz bugiin maalesef kutuplarda muz yetistirmeye galisiyoruz,
dolayisiyla ortami da iyilestirmemiz lazim.

Berfu Giiven: Simdi 2014 aslinda zorlu bir yol olacak. Ciinkii hala kurumsal yonetim ilkelerini
tam olarak icsellestirememis sirketler varken mevcut ilkelerde bir takim diizenlemeler s6z konusu
olacak. Bekir Beyden alacagiz bu son durumu ama Zafer Bey ben size de sormak istiyorum. Tiirkiye
ekonomisini aslinda aile sirketleri yonetiyor, %90'ndan fazlas: aile sirketi Tiirkiyedeki sirketlerin ve
kurumsallagmay1 en iyi yapmus aile sirketi nedir diye durup diistiniince herkesin aklina ilk Sabanci
geliyor. Agikgasi bu ¢ercevede sizin pek ¢ok ortakliginiz var, cok genis bir cogratyada da faaliyet goste-
riyorsunuz. Siz kurumsallasmanin en somut katkisini hangi alanda ¢ok yasiyorsunuz?

Zafer Kurtul: En somut katkis1 deyince ben sunu goriiyorum; sirketlerin performansini artirma,
sirketleri gelistirme bizim en 6nemli hedeflerimizden bir tanesi siirdiirebilirlik. Siirdiirebilirlik derken
birincisi karli bitytimelerini saglamak, ikincisi sosyal sorumluklari sirketlerin yerine getirmesi, {i¢iin-
ciisii gevreye duyarlilik. Tabi bu konuya ilaveler de yapabiliriz, dordiinciisii ¢ok iyi bir insan kaynaklar
kurabilmek yetistirmek. Insan kaynaklarimiz1 gelistirmek begincisi... Tabi bu faaliyetlerimizi finans-
layabilmek yani bityimemizi, gelismemizi, gelismemiz i¢in gereken kaynaklar: nasil yaratacagiz? Tabi
ekonomimizde, serbest piyasa ekonomilerinde 6zellikle sermaye piyasalarinin gelismesi, tasarruflarin
sermayenin en etkili verimli bir sekilde dagitiminin yapilmasi, yatirimlarin yapilabilmesi dolayisiyla
bu da ¢ok 6nemli bir konu... Biitiin bunlar i¢in disiindiigtimiizde acaba sirketleri nasil yonetmemiz
lazim, hangi organlar yer almasi lazim, sirketlerin hedeflerine ulasmak i¢in nasil bir sistem kurmak la-
zim? Yani bu kurumsal yonetim deyince nasil bir sistem, politikalar, prosediirler, is tanimlari... $imdi
bir su noktaya bakmamiz lazim; kararlar nasil alinryor, kim yetkili kim sorumlu ve alinan kararlar1 da
nasil takip edebiliyoruz, ddiillendirme sistemimizi performans yonetimimizi dogru yapabiliyor mu-
yuz, dogru hedefler kurabiliyor muyuz, koyabiliyor muyuz? Biitiin bunlar1 bir sistem alt yap1 i¢inde
inceledigimizde, baktigimizda hakikaten dogru yapabiliyorsak... Bu sirketin bir performansini artiran
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sirketin degisik paydaslariyla olan uyumunu dogru kurabilmek, paydaslar derken hissedarlar, yone-
ticiler, miisteriler tabii ki ¢alisanlarimiz, yoneticiler derken tiim sirket ¢alisanlar1 tedarikgiler biitiin
bunlarla ilgili uyumu yapiy1 dogru kurabilmek hakikaten sirketin basarisi i¢in ¢ok 6nemli... Biitiin
bunlar son derece kritik, en 6nemli sey belki performans diyebiliriz, yurtdis: piyasalarla entegrasyon
diyebiliriz, halka agilmanin yurtdis1 kaynaklarin veya azinlik hissedarlarin katilimi diyebiliriz. Mesela
Sabanci Holding 1997 yilinda halka acildi. Halka acilmadan 6nce biitiin bu yatirimlar1 Akbank yapi-
yordu. Yani Akbank’in biinyesinde sanayi istirakleri vardi. Bu mesela Sabanci Holding’in halka agilma-
s1 cok onemli bir toplulukta ¢ok birka¢ 6nemli giinlerden bir tanesidir. Bu sayede Akbank'n istirakleri
Sabanci Holding biinyesine tasindi ve boylece Akbank sade bilangosunda sirf bankacilik yapan kurum
haline geldi. Bunun gibi bir¢ok sirketimiz icin bu halka agilmalar hakikaten ne derler boyle mihenk
tast oldu, gelisimine ¢ok katkida bulundu. Bir de tabi bu yabanci ortakliklar konusu var. Bu ortakliklar:
yapabilmek icin, tabi ana hedef burada finansal katkidan ¢ok bir teknoloji transfer edebilmek, know
how transfer edebilmek ama eger iyi bir kurumsal alt yap1 yoksa tabi bu tiirlii yabanci ortaklar: yapmak
miimkiin degil tabi bu. Kurumsal yonetim derken bu hakikaten uygulamaya doéniik ve ¢ok gelisen,
yani hi¢bir zaman “bugiin ¢ok iyi durumdayiz, artik tam ¢ok iyi bir sistem kurduk.” hi¢bir zaman bunu
soylemek miimkiin degil, bu her zaman gelisime miisait gelisim gerektiren bir konu.

Berfu Gliven: Peki 2008 bir doniim noktasi oldu, yani kiiresel krizden sonra bir yenilenme ih-
tiyact dogdu herhalde Bekir Bey degil mi, o zamandan beri tartistyoruz ¢linkii kurumsal yonetim
ilkelerine bir giincelleme yapilmas: gerektigini. Sanki bu y1l saha somut adimlarin atilacag: bir yil gibi,
simdiye kadar yurtdisinda ne varsa onu alip aynisini uygulayan bir iilkeydik. Siz SPK olarak OECDde
bizi temsil goreviniz de var ve bu ¢aligmalara bizzat katiliyorsunuz. Nedir son durum? Ne degisecek
kurumsal yonetim ilkelerinde?

Bekir Sitki Safak: Tesekkiirler, simdi OECD kurumsal yonetim ilkelerini 99 yilinda yaynladi.
Sadece 2004 yilinda ufak bir revizyona tabi tuttu, onun disinda herhangi bir degisiklik yapmadi. Ashin-
da temel olarak bakildiginda bu 2008 krizinden sonra toplantilar yapildiginda “acaba krizin kurumsal
yonetim ilkelerine bir sebeple iliskisi var midir, yok mudur?” diye ortaya ¢ikan temel sonug su oldu:
Aslinda ¢ok fazla kurallar iyi ama uygulama zayif. Yani kurallarin bazen arkasindan dolanilmis ama
aslinda kurali uygulasaniz ¢ok fazla sorun ¢ikarmayacak. Fakat gecen siire igerisinde aslinda krizden
ziyade baska seyler degisti, yani neler degisti? Sermaye Piyasalarinda oyuncular degisti, oyuncularin
yapist degisti, eskiden bu kadar biiytik iilke fonlar1 yoktu ve borsalar béyle bir borsa yapis: yoktu. Es-
kiden borsalar daha gok alim satim ve fiyatin bir sekilde ortaya ¢iktig1 ve firmalarin sermaye edindigi,
sermayesini daha sonra yatirima yonlendirdigi, daha sonra bir deger yarattig1 bir aragt1 eskiden. Fakat
suanda borsalar, 6zellikle gelismis tilkelerdeki borsalar daha gok teknolojik alim satimlara dayal1 boyle
daha fazla kullanildig1 aslinda makinelerin daha fazla kullanildig, islem yaptig1 cok fazla firmalar agi-
sindan bir deger iiretmeyen bir pazar haline geldi. Fakat bir baska degisiklik var diinyada, diinyadan
global hasiladan gelismekte olan tilkelerin almis oldugu paylar artti, gelismekte olan iilkeler hala biiyii-
meye devam ediyor. Fakat burada da bir baska sorun var. Gelismekte olan iilkelerde sermaye piyasalar1
gelismedi, bir bagka sorun da gelismekte olan piyasalarda hala sermayeye ihtiyag var. Dolayisiyla isin
bu boyutunda baktiginiz zaman bir takim temel, Yilmaz Bey’in soyledigi gibi, bir takim krizlerden ¢ikt1
ve daha ¢ok ortaklik kiiltiirii gelismis olan Avrupa iilkelerinde vardi. Once orada ortaya cikti, kurallar
orada konuldu. Fakat son 4,5 yila baktigimizda i¢inde Tiirkiye'nin i¢inde bulundugu gelismekte tilke-
lerde ¢ok ciddi kurumsal yonetim ilkeleri diizenlemeleri yapildi. Ciddi anlamda artik copy almaktan
ziyade bir adam tilkeye gidip sermaye piyasalarinda giiveni artirmaya yonelik bir takim diizenlemeler,
ozellikle uzak doguda ve gelismekte olan tilkelerde yapildi. Dolayistyla OECD’nin kurumsal yonetim
ilkelerini yeniden gézden gegirme karari aslinda bu biitiin siirece bakildiginda ortaya ¢ikan, bir dl¢iide
de sonug olarak, yani sermaye piyasalarinin gelisiminde bir sonug olarak éniimiize konuldu.

Berfu Giiven: Ne degisecek en son haliyle, giincellenmis versiyonunda en yeni olarak neyi gore-
cegiz?

Bekir Sitki Safak: Simdi ona heniiz ¢alisma yeni baslad: fakat bu ¢alismanin background’u bazi

42



VII. ULUSLARARASI KURUMSAL YONETIM ZIRVESI

dokiimanlar iiretildi. Iste bir takim konular, konu bazinda iilkelerde diizenlemeler nasildir, nasil uy-
gulanryor, nasil kontrol ediliyor onlar ¢alisildi. Fakat asil dnemli konular bir daha 6nce bahsetmis ol-
dugum birkag arastirma yapiliyor suanda, o aragtirmalar devam ediyor. Ozellikle mesela bu daha énce
bahsetmis oldugum firmayla sermaye piyasalarinin arasindaki deger yaratma agisindan iliski nasil, niye
gitti, niye kayboldun, bunu nasil tekrar 6ne aliriz bunlarin ¢aligmasi yapiliyor. Bunlar backroundda
ortaya konulduktan sonra Mart ayinda baslayacak bu ¢alismalar. Fakat yine bir bagka 6nemli husus,
yine az 6nce bahsetmis oldugum gelismekte olan iilkelerin etkileri sermaye piyasalarinda art1 bir baska
olasilik sadece gelismekte olan iilkeleri ilgilendirmiyor bu konu. Ciinkii suan New York Borsasinda
Londra Borsasrndan islem gormek icin bagvuran sirketlerin hemen hemen tamami gelismekte olan
tilkelerden gelen firmalar. Dolayisiyla aslinda gelismis tilkeleri de ilgilendiren bir konu, gelismekte
olan iilkelerde bir kurumsal yonetim ilke uygulamalarin mutlaka daha ileriye gitmesi lazim, daha iyi
kurumsal yonetim ilkeleri uygulanmasi lazim. Fakat bu da o iilkenin mutlaka kiiltiirii ve uyumlu bir
diizenlemenin ortaya konmasi lazim. Bu ne demek; daha ¢ok aile veya kontrol eden gruplarin hakim
oldugu sirketlerin yonetimi nasil olmalidir, nasil kurumsal yonetim ilkeleri bunlarda uygulanabilmeli-
dir bakis agisini1 yeni kurumsal ilkelerine yansimasini bekliyoruz. Yani daha 6nce yonetim ortakliktan
daha ziyade yoneticilerin bir sekilde suiistimalini 6nleyen diizenlemeler yerine, “hakim ortagin hakim
oldugu sirkette kurumsal yonetim ilkeleri nasil olmalidir” bakis agisinin birazcik yansimasini bekliyo-
ruz agikgasi.

Berfu Giiven: Gelismekte olan iilkelerin agirligi biraz daha artacak ama, onu anlayabiliriz biraz.

Bekir Sitki Safak: Mutlaka artmasi lazim... Dedigim gibi; sermaye piyasalar1 ve ekonomisi gelisen
tilkeler, gelismekte olan iilkeler ve sermaye ihtiyaci olan iilkeler hem firmalar agisindan hem {ilkeler
acisindan bunlar hep sermayeye ihtiyaci olacak. 2023 yilinda veya 2020’lerden sonra, 2050’lerde bu ge-
lismekte olan iilkeler ¢ok ¢cok ciddi bir oranda sermayeye ihtiyaglar1 var ve mutlaka kurumsal yonetim
alt yapisini giiclendirmeleri gerekiyor bu tiir iilkelerin.

Berfu Giiven: Ahmet Bey, sizden de ilk degerlendirme alalim. Kiiresel kosullar her giin yeni bir
tehdit yaratiyor. Aslinda kiiresel sirketlerin, 6zellikle bilangolarin mali tablolar1 i¢in iste kur her giin
yeni bir rekor kiriyor ve bu yeni bir tehdit yaratiyor. Béyle zor donemlerde sizce de kurumsallagmak,
kurumsal yonetim ilkelerini benimsemis olmak koruma kalkan1 gorevi gorityor mu? Siz kendi tecrii-
belerinizden yola gikarak en somut hangi alanlarda bunun katkisini gérdiiniiz?

Prof. Dr. Ahmet Kirman: Tesekkiir ederim. Simdi miisaade ederseniz iki tane farkli bakis agi-
sindan bakilabilecegini dncelikle soyleyerek sozlerime baslamak isterim. Bunun nedeni su; ¢ok uzun
yillar Tiirkiye Is Bankasi yonetim kurulu bagkanligi yaptim. Bu dénemde kurumsal yonetim ilkelerinin
hayata ge¢cmesine yonetim kurulu seviyesinden gayret ettim. Simdi tamamen icra yapiyorum ve icra
tarafinda bunun hayata ge¢mesi i¢in, burada sdylemeye calistigim su, ortada bir kriz ortami var, kriz
ortaminda kurumsal yonetim ilkelerini tartismak ¢ok cazip gibi goriilityor. Aslinda iki tiirlii cevabi var
derken buray1 kastediyordum; kurumsal yonetim kurullar: siki kurallar, kriz ortaminda hareket imka-
nin1 daraltryor mu daraltmiyor mu? Yada hakikaten bir koruma sagliyor mu? Buna da bakmak gere-
kir. Hi¢ stiphesiz ki fleksibilite a¢isindan sinirlamalar getirildi, kabul etmemiz lazim. Ciinkii 6ncelikle
kurallar ve uyulmasi gereken bir takim prosediirler var ama ben hangi taraftayim derseniz bana gore
kurumsal yonetim ilkeleri her asamada savas yada baris. Sirketler agisindan da kriz yada ¢ok iyi ortam-
larda gerekli bu konular. Bir kere ben bunu suna benzetiyorum, éncelikle onu séyleyeyim tabi Yilmaz
Bey giiven unsurundan hareket etti. Giiven aslinda her islemde olmasi gereken bir kavram. Dolayisty-
la kurumsal yonetimin de icermesi gereken bir sey ama kurumsal yonetim benim anlayisimda yada
yaklasimimda bir sirkette kuvvetler ayriliginin dengeli bir sekilde siirdiiriilebilmesini ifade ediyor. Bir
tarafta yonetim kurulu bir tarafta icra ve bunlarin birlikte yonettikleri ve risk algilamalarinin farkl ele
alindigy, icranin daha ¢ok is yapmak ve taahhiitte bulundugu ama 6biir tarafin sorumluluklar nedeniy-
le farkli yaklasabildigi bir takim ortamlar1 da ifade ediyor. Dolayisiyla kurumsal yonetim bu dengeyi
ifade eden ve kurulmasina imkan veren bir sey, hi¢ siiphesiz ki i¢cinde giiven unsuru zaten icermek zo-
runda. $imdi Sisecam topluluguna déndiigiimiiz zaman sunu séylemem lazim, biz bugiin 12 iilkede 20
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bin kisi ile ¢alistyoruz. 12 iilkede farkli yonetim ortaklarimiz var, yani agag1 yukari 12 iilkede 10%a yakin
Fransiz, Hintli, Rus, Bosnali her yerden var ve burada biz kurumsal yonetim agisindan ger¢ekten bunu
sevinerek de sdylemek ve dviinerek de sdylemek isterim ki ayn1 ihracat¢1 durumundayiz. Yani kurum-
sal yonetim ilkeleri ihracatini buradaki kisilere, gittigimiz tilkeler genellikle gelismekte iilkeler oldugu
i¢in ihra¢ eden konumunday1z ve bu isleri yaparken de ¢ok zorlanildigini ifade etmekte yarar var. Ama
ayni zamanda ithalat¢1 oldugumuz kurumlar da var. Bugiin Almanyada da sirketimiz var, orada da bu
bagimsiz yonetim ilkeleri ve kurumsal yonetimden yararlaniyoruz. Kurumsal yonetim bu durumlarda
ne sagliyor derseniz; gercekten bir denge unsuru ve kriz karsisindan daha sabirli durup, daha dingin
bir sekilde karar verilmesine imkan veriyor. Yani hizli bir sekilde kararlar vermenizin 6niinde aslinda
bir fren unsuru olusturuyor ama bunu soyle anlamamak lazim; “ya bu isin yavas ¢alismasina yol agiyor,
isin biirokratik tarafini artiriyor” gibi algilamamak lazim. Ilkeleri ve kurallar1 belirlenmis ve 6zellik-
le de isletmenin biitiiniinde, sadece yonetim kurulunda degil isletmenin biitiiniinde 6ziimlenmis bir
kurumsal yonetim aslinda ¢ok hizli ama sistematik bir sekilde ¢caligmaya imkan veren anlayis, bunun
getirdigi bir siirii avantaj var, hepimiz biliyoruz bunu. §imdi de sonra da gériisebiliriz, sizin kabulii-
niizde ortaklik iligkilerinizin olusmasinda bir iilkeye gittiginiz zaman karsinizdakinin size olan yakla-
siminda ¢ok farklar yarattigini biz bugiine kadar gordiik ve yasadik. Yani bunlar1 séylediginiz zaman
sizin kisisel anlamda kararlarla yonetilmeyen bir sirket oldugunuzu kars: taraf algilandiginda sizin de-
gerlendirmelerinizin gok farkli bir sekilde ele alindigin1 goriiyorsunuz, diinyanin her yerinde de boyle
oluyor. Dolayisiyla kurumsal yonetim yaklasimi ¢ok sayida yarar saglayan, ticari anlamda da iliskiler
anlaminda da bir biitiin. Bunu uygulayabilmek aslinda tabi ciddi bir beceri istiyor, ona hi¢ siiphe yok.
Hep aile sirketlerinden yola ¢ikilarak galiba kurumsal ilkeler uygulanmaya galisiliyor. Tabi sanslimi ya
da sansizligimiz m1 diyelim, bizim Is Bankas1 grubu Sisecam da dahil bir patronu olmadig igin biz hep
kendimize 6zgii kurumsallikla yonetmeye ¢alistyoruz. Kurumsal ilkeleri de uygularken dolayisiyla cok
zorlanmiyoruz, bize ¢ok dogal geliyor, yararini da goriiyoruz diyeyim simdilik isterseniz.

Berfu Giiven: Yilmaz Bey, Ahmet Bey’in s6yledigi 6nemli bir nokta var. Aslinda hem bu kurumsal
yonetim ilkeleri béyle zor zamanlarda bir koruma kalkani gorevi goriiyor hem de esnekligi azaltan bir
unsur oldugunun altini ¢izdiniz en basta. Hem buna ne dersiniz hem de yine Ahmet Bey’in biraktig1
noktadan, Tiirkiyede patronlar ne kadar hazir kurumsal yonetim ilkelerini tam olarak i¢sellestirmek
konusunda? Ve bir takim giincellemeler de olacak, bu uyum siirecinde Tiirk sirketlerini ne bekliyor
olacak sizce?

Dr. Yilmaz Argliden: Bir kere Tiirkiyede bu konudaki hazirlik seviyesi ok degisken. Diinya sevi-
yesinde bu konuya hakim patronlar oldugu gibi bundan ¢ok uzak olanlar1 da var ama sdyle bir 6rnek
verebilirim; Tiirkiye'nin en kurumsal sirketlerinden bir tanesi Ko¢ Holdingdir ve rahmetli Vehbi Kog
ilk okul mezunu olmasina ragmen bu kurumsal yonetisim konusunu ¢ok iyi igsellestirmis birisiydi
ve bosu bosuna da olmus degildir. Bir 6rnek vermek istiyorum; mesela Vehbi bey hi¢bir yoneticisine
talimat vermez, sunu soyle yapin da demez, “sunu nasil yapalim” diye sorar. Onaylar veya onaylamaz.
Ciinki her yonetim kararinin 4 agamasi vardir; bunlardan birincisi bir inisiyatif gelistirmek bir 6neri
gelistirmek, sonra bu dnerinin degerlendirilmesi, sonra uygulanmasi, uygulandiktan sonra uygulama-
nin ne kadar iyi oldugunu degerlendirilmesi, gene denetlenmesi, bunlarin 6nerinin gelistirilmesi ve
uygulamasi yonetimin hakkidir. Obiirleri de yoneticinin hakkidir. Yani ¢iinkii hi¢ kimse kendi 6neri-
sini kolay kolay degerlendiremez. Herkesin annesi giizel gelir, dolayisiyla onu yapan birimin, yonetim
kurulunun yonetimden bagimsiz olmasinin nedeni budur. Zaten getirilen dnerileri sey yapmak ve de-
digim gibi Onerileri mutlaka yoneticiden gelmesini saglardi. $imdi bu isi yavaslatryor mu hizlandiriyor
mu? Mutlaka bir miktar yavaslatiyor. Cin gibiydi, gayet iyi gidiyordu ama uygulamayi hizlandiriyordu.
Cilinkii yonetici ne kadar hazmederse, neyin yapilacagini, oneriyi ne kadar benimserse, kendisinin
olursa uygulama agamasinda o kadar da daha az riskle karsilasiyor, onu daha iyi uygulayabiliyor. Do-
layistyla kurumsal yonetisimin ben aslinda kurumlarin siirdiiriilebilirligini saglayan ve temelde uzun
vadeli uygulama siirecine bakarsak, isi yavaslatan degil aslinda hizlandiran bir yonii oldugunu goriiyo-
rum bir¢ok yerde. Ciinkii risklerin daha iyi yonetilmesine yardimci oluyor. Obiir tiirlii riskleri yasaya-
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rak 6greniyorsunuz, ¢ok pahali 6greniyorsunuz. Halbuki kurumsal yonetisimin iyi yasandig1 yerlerde,
riskleri yasamadan bagkalarinin deneyimden faydalanarak 6greniyorsunuz. Dolayisiyla daha az hata
yaparak daha hizli ilerlemek miimkiin olabiliyor demek istiyorum.

Berfu Gliven: Peki boyle zor zamanlarda biraz kenara birakildig1 da oluyor mu kurumsal yonetim
ilkelerinin?

Dr. Yilmaz Arguden: Aslinda zor zamanlarda daha fazla ihtiya¢ oldugu kanisindayim. Ciinki
zor zamanlarda riskler daha fazla, dolayisiyla risk yonetimini ne kadar daha farkl bakis agilar1 olan
kisilerle beraber degerlendirirseniz o krizleri atlatma olasilig1 da o kadar daha yiiksek oluyor. Mesela
uluslararasi sirketlerin yaptiklar1 bir uygulamayz sizinle paylasmak isterim; Asya krizi oldugunda Tiir-
kiyeden birgok yoneticiyi oraya gotiirdiiler deneyimlerinden faydalanmak i¢in. Ciinkii attan diisen
mi daha iyi bilir yoksa onu anlatan mi, bunlar diismiis kisilerdir daha iyi bilirler diye damdan diisene
gotiirdiiler. Hakikaten orada fayda sagladilar. Dolayisiyla kurumsal yonetisime de baktigimiz zaman
bu riskleri daha 6nce yasamus, farli boyutlarda yasamis kisilerin degerlendirme igerisine alindig1, yani
yonetim kurullarin bulundugu kurumlarda bu risklerin daha iyi yonetilebildigini goriiyoruz aslinda.

Berfu Gliven: Zafer Bey, aslinda hani gegen yil ve bu y1l diye baktiginizda bir yilda ¢ok sey degisti.
Sadece bizim giindemimiz degismedi tabi, diinyanin giindemi degisti Tiirkiye'nin giindemi de, yani
180 derece degisti. Cok zor donem diye herkes anlatiyor. 2014 i¢in 6zellikle gelismekte olan tilkeleri
¢ok zor bir yil bekliyor deniliyor. Béyle bir yilda, zor donemlerde siz kurumsal yonetimin 6nemini
kendi aginizdan nasil 6ne ¢ikarryorsunuz? Bir de i¢sellestirme konusunda sizin tespitiniz nedir, nerden
isi baglamak gerekiyor sizce?

Zafer Kurtul: Evet, ben kurumsal yonetim ilkelerini sirketin performansini artiracagini, sirketin
hedeflerine ulasmada ¢ok dnemli bir arag oldugu, ¢iinkii artik hakikaten bir¢ok sirketimiz 6nemli bo-
yutlara ulasti. $imdi yonetici hissedar olabilir veya profesyonel bir yonetici olabilir, bu ¢ok. Belki Tiirk
sirketinde yonetici hissedardir ancak yoneticimin tamamen hissedar olsun veya profesyonel yonetici
olsun yonetim tarzi, modern yonetim prensiplerini uygulamasi bu hakikaten biraz kisinin kisiyle ilgili,
yonetici ile ilgili. Ancak sirketin gelismesi i¢in, bitylimesi i¢in, hedeflerine ulasabilmesi i¢in 6rnegin
kararlarin delege edilmesi lazim, yani yonetici biitiin kararlar1 ben alacagim diye dedigi zaman o sir-
ketin karar almasi, piyasa kosullarina uymasi, rekabetle basa ¢ikabilmesi miimkiin degil. Dolayisiyla
delege etmesi lazim... Delege edilebilmesi i¢in gerekli kontrol yapisini, gerekli o kurumsal yapinin iste
belki bir denetim departmana iyi bir denetim iyi bir raporlama alt yapi, ondan sonra tabi giintimiizde
o getirilerle ¢alisiyoruz. Bunun yaninda halka sirket yabanci yatirimcilar var, analistler var, sirketle
ilgili raporlar yaziyor, sirketin performansin takip ediyor. Yani hakikaten hem delegasyonu tesvik eden
hem kontrolii saglayan, artik sirketlerimizde bir¢ok sirketimizde iyi bir yap1 var. Simdi bu delegasyon
konusu, 6rnegin eger ekonominin kétii gidecegi dalgalanmalarin ¢ok oldugu durumlarda bir miktar
bu delege edilen yerler daraltilabilir, bu normal kasinilabilir. Yani bu gibi ortamlarda, 6rnegin bir yo-
neticinizin 1 milyon lira yatirim yapma yetkisi veya bu kadar masraf yapma yetkisi varsa bunlar bir
miktar tekrar degistirilebilir.

Berfu Giiven: Biraz kenara koyuluyor demek istiyorsunuz.

Zafer Kurtul: Yo yo rakamlara bakilir, ortama gére bunlar iizerinde bir miktar degisiklikler ya-
pilabilir. Tabi tersini de diisiinmek lazim. Cok iyi bir ortam, biiyiiyen piyasa kosullari, mesela ben
yine bir bankadan Akbank'tan 6rnek vereyim. O ¢ok sik yasadigimiz bir konudur ve subelerin kredi
etkileri simdi ekonominin ¢ok iyi oldugu bir donemde gok kredi yetkisi verilir. Biraz kredi kararlarin-
da, iste kriterler esnetilebilir ama ekonominin daha zor sartlar oldugu, daha riskin arttig1 donemler-
de bunlar biraz daha sikilagtirilabilir. Tim islerde ayni sekilde, yatirim kararlarinda mesela, Sabanci
Holding yeni yatirimlar yapiyor. Sirketlerimiz yeni yatirimlar yapacak, bu kararlarda bazi kriterlerde
degisiklikler yapilabilir. Bunun gibi ama bu da neticede de giiniin sartlarina uyma, yani kesinlikle ku-
rumsal yonetimden taviz verme veya esnetme anlaminda olamamali diye diisiiniiyorum. Diger konu
yine kurumsal yonetimin 6zellikle bu konuyu da destekledigini diisiiniiyorum ki yine basari i¢in ¢ok
onemli, kurumsal girisimcilik yani her ¢alisanin sanki kendi sirketi gibi ¢aliymasi, motive olmasi ve
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¢alisanin da performansini yakindan takip edebilecegimiz, her ¢alisanin simdi Sabanci Holdingde 60
bin kisi ¢alistyor. Yani diyelim her ¢alisanimizin hepsine tek tek hedeflerini veriyoruz, verebiliyoruz.
Yani bunlar1 tekrar topladigimizda kurumun ana hedefi ile ana hedefe ulagmamizi saghyor. Ki bu
hedefte en basitinden hissedarlarimiza deger yaratma, siirdiiriilebilirlik ve dolayisiyla 60 bin herkese
bir kar zarar tablosu verebiliyorsak, hedeflerini koyup takip edebiliyorsak, performans: da bu sekilde
degerlendirebiliyorsak ve tabii ki alinan kararlarin degerlendirilmesi ve kontroliinii de yapabiliyorsak
hakikaten kuvvetli bir alt yapimiz var. Bu performansi destekliyor ve tabi ayn1 zamanda da riski de
daha iyi yonetiyor. Bunun yaninda konustugumuz tabii ki sirketin ana departmanlar1 diyeyim ve bir
hissedarlar yonetim kurulu, yonetim ve yonetimin biitiin kademeleri uyum iginde olmasi, ayni hedefi
paylasmasi, ayn1 hedefte hedeflerden miiteakip kalma tabii ki bu konular da son derece ¢ok kritik. Bir
de ¢ok 6nemi seffaflik, simdi yine tilkemizde iste kayit dis1 diyebiliriz kayit disinin da tabi 6nemli bir
seyi var, yeteri kadar seffaf olmayabilir bazi diyelim baz: sirketlerimiz. Daha ¢ok ailelerin daha yakin
yonettigi sirketlerimizde bazi seffaflik konusunda ve tilkemizde daha iyi bir gelisim yapmamiz lazim,
bu hakikaten 6nemli sirketlerimizin gelismesi. Ciinkii biz {ilkemizin hedeflerini verirken iste 2020
diyoruz 23,25 diyoruz. Burada biiyiik hedeflerimiz var. $dyle bir kabulii gerektiriyor, tilkemizde de
tiglii iyi yonetilen sirketlerimiz modern sirketlerimiz olacak. Bunlar1 yapabilmek i¢in tabi seffaflik, her
konuda kamu yonetiminde sirket yonetiminde seffaflik ¢ok 6nemli.

Berfu Giiven: Bu noktada isterseniz devam edelim, seffaflik noktasinda. Yani bir sirketin seffaf
olabilmesi i¢in halka agilmas1 mi gerekiyor? Bu yol borsadan m1 gegiyor Bekir Bey ne dersiniz? Sirket-
lerin de biraz isteksiz oldugu goriiliiyor halka acilma konusunda. Ozellikle ISO1’e baktigimizda asag
yukar1 sadece %10’un sadece halka agik oldugunu goriiyoruz, bunu nasil degerlendiriyorsunuz?

Bekir Sitki Safak: Bir sirketin seffaf olabilmesi i¢in, olmasi i¢in gart illa borsaya agilmas: degil
tabii ki, yani borsaya a¢ik olmayan bir¢ok sirketimiz var. Dediginiz gibi biiyiik sirket bunlar ve ¢ogu
da hakikaten seffaflik agisindan ve tabi seffaf olacaksiniz da kime kars1 olacaksiniz? Borsada halka agi-
lirsaniz sizin ortaklariniz, paydaslariniz daha fazla oldugu icin seffafliginizin daha fazla olmasi lazim.
Cilinkii ortaklariniz artik bilinen, kamuya mal olmus bir sirket oluyorsunuz. Tabi bu agidan baktigi-
nizda daha goriiniir bir halde oldugunuz, daha gériiniir bir sirket haline geldiginiz asikar fakat halka
kapal1 bir sirketin de seffaflig1 aslinda yine sart. Aslinda sadece kamuya duyurmasi belki gerekmiyor
ama ortaklarina, paydaslarina, bankalarina veya finansdorlerine, baska paydaslarina mutlaka halka agik
olmasi lazim. Artik diinya giiniimiizde sadece borsada islem gormek i¢in degil baska bir siirii sey i¢in
de sizin belli 6lgiilerde bagimsizlik denetimini yaptirmaniz, seffaf olmaniz, markanizi belli bir diizene
standarda uygun olarak getirmeniz gerekiyor. Halka acilmaya kars1 endiseye gelince, aslinda ¢ok fazla
orda aslinda diinyada, sadece bizde degil bu usul, bu sikint1. Ozellikle son yillarda diinyada da béyle
bir sikint1 var. Artik yatirnmcinin degisik bir bakis agisi var, yatirim fonlarinin veya dedigim gibi farkli
bir bakis agis1 olusmaya basladi. Daha ziyade, sirketi eskiden mesela belli bir dl¢iide ortaklarla yine
beraber biiyiitme hedefi varken, ki bakin uluslararas: sirketle Apple veya Microsoft’a veya buna benzer
Intele bunlar aslinda ¢ok biiytiik bir sirket halindeyken halka a¢iklik yapmadilar, daha kiigiik bir yerde
halka agildilar ve ortaklarla beraber biiyiidiiler. Cok fazla éneriler ortaya ¢ikt1 fakat giiniimiize geldigi-
nizde, baktigimizda mesela son halka arzlarda artik milyar dolarlarin birkag rakam beraber sdylenerek
halka agilmalar olustu. Iste Facebook’a bakalim veya daha farkli son halka agilmalara bakin. Burada
tabi belli bir olgiilerin belli bir kitleye ulastiktan sonra halka agilmaya basladi. Neden? Ciinkii kars:
taraftaki yatirimei “istiyorum ben, biiyiik bir voliim istiyorum, biiytik rakamlar istiyorum. Dolayisiyla
sen kiigiik sirket olarak gelme, biiyiik sirket olarak gel ki bir takim makinelere yaptirabileyim.” Dolay1-
styla isin biraz farkli boyutu olmaya basladi. Bizim sirketlerimizde sermaye yurticinde, ¢ok fazla yeterli
sermayemiz yok. Yani tasarruf oranimiz ¢ok diisiik oldugu icin ve ozellikle bizim geleneksel olarak
bankalara daha yogun bir tasarruf aliskanligimiz oldugu i¢in, yurtigine ¢ok fazla bir tasarruf birikimi
saglayamadigimizdan dolay1 mutlaka yurtdisindan yatirimcilara ihtiyaglari var bizim firmalarin. Do-
layistyla bityiik firmalarimiz halka agilmalar1 gerekirse eger, halka agilmay1 diisiindiikleri anda yurtdi-
sinda da kendilerini tanitmalar1 lazim. Bu kolay bir stire¢ degil ve buna ¢ok fazla ihtiyag olan diyeyim
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artik firmalarimiz giriyor bu ise tabi. Bu aslinda ¢ekingenlik olabilir, aslinda bunun karsiligini alacak-
lar1 sabahki oturumda TAV’n 6rnegini gordiik. Cok biiyiik bir imkani, sahip olma ihtimallerini de el-
lerinin tersiyle itmis oluyorlar. Bunu bir cesaret olarak 6ne ¢ikiyor olmalari lazim ama tabii ki soyle bir
olay var. Bu ise basliyorsunuz biraz zaman ge¢iyor, tam anlasacaginiz zaman bir bakiyorsunuz olaylar
degisiyor. Dis algis1 degismis, baska olaylar ortaya ¢ikmis, vazgegen de ¢ok fazla oluyor. Duymuyoruz
belki biz bunlar1. Dolayisiyla bunlar sadece yurtiginde degil dedigim gibi yurtdisinda da yasanan bir
slire¢. Halka agilmalar maalesef eskisi kadar ¢ok hizli degil. Cinden 6rnek vereyim mesela gok fazlaydi
halka agilmalar fakat fazla halka agilmalar bu sefer yatirimci kitlesinde bir fiyatlandirmada bir takim
sikintilara sebep oluyor. Mesela Cin gecen sene biitiin kurallarini degistirdi. Her sene 500-600 sirket
acilirken gecen sene 700 tane sirketin halka ag¢ilmasinin dosyasini bir yil beklettiler ve bu sene yeni
kurallar ortaya ¢ikti. Daha sonra siki kurallar koydular. Obiir taraftan bagka bir sikint1 yatirimcinin
da tabi bu halka agilmalardan dolay1 memnuniyetsizligi de ortaya ¢ikmasi lazim. Her ikisinden birisi,
ortaya koymak da ¢ok kolay degil. Kosullar hem mikro sirkete bagli kosullar hem iilkenin kosullari.
Dolaystyla biraz zorlaniliyor. Iste bu kurumsal yonetim ilkeleri, belki bu noktada bir ¢6ziim bulabilir
miyiz diye ortaya koymamizin da temel sebeplerden birisi de, halka agilmalari giinkii sirkette deger ya-
ratmaya yonelik bir takim uygulamalar baslatabilir miyiz? Buna kurumsal yonetim anlayis1 agisindan
bakabilir miyiz? Bir de buradan bakacagz.

Berfu Giiven: Ahmet Bey siz ne dersiniz, kurumsallasmanin ilk adresi borsa m1 olmalidir? Siz
Sisecam ve ana hissedar Is Bankasi olarak aslinda borsada agirlig1 olan birkag biiyiik gruptan birisiniz.
Siz mesela halka agilarak en biiyiik fayday1 nerede gordiiniiz ve sizce piyasa gercekten bu ilkeleri be-
nimsemis halka acik sirketleri 6diillendiriyor mu?

Prof. Dr. Ahmet Kirman: $imdi burada bu sorunun cevab: bence 6ncelikle halka agilmak hangi-
sinin nedeni olmali? Yani “kurumsal yonetim yapacaksak halka m1 agilmaliy1z?” sorusu bence yanlig
algilaniyor bakin yada yanlis soyleniyor. Bir kere sirket kurumsal yonetim ilkelerine gore yonetilen
bir sirket olmali, ondan sonra halka agilmali. Yani isin 6zii diizgiin kurallara bagli ve bunu 6ziimse-
mis bir yonetim tarzinin oldugu bir sirkette bunu, baskalariyla bu sermayeyi paylasmak, bu sirketi
bagkalarina agmak bence olmasi gerekeni ifade ediyor. Ama “hayat nasil isliyor” derseniz su baska bir
gercek ki borsaya acilmadan da, bu tiir zorlamalar olmadan da kurumsal yonetime egilmek yada buna
merak salmak pek miimkiin olmuyor. Bunun 6rnekleri az, dolayisiyla bu agidan bakip da halka agi-
lan sirketlerin kurumsal yonetim agisindan daha hizli mesafe aldiklarini, almak zorunda kaldiklarim
soylemek miimkiin. Hig siiphesiz bu itici bir unsur, iyi bir unsur... Biraz 6ncede sdyledim, yani halka
acik olmasaniz ama kurumsal ilkelerinizi koyup da o ilkeler ¢ercevesinde gidiyorsaniz zaten sizin fi-
nansorler nezdinde, diger kuracaginiz ortakliklar nezdinde yada diger iilkelerdeki kuruluslar nezdinde
her zaman bir itibariniz oluyor, bu gergegi gozden kagirmamak lazim. Ne zaman sermayeyi paylasmak
isterseniz digerleriyle, bu size bir art1 getiriyor. Oraya gittiginizde daha da gelistirebilirsiniz, bu sizi
daha da yukarilara tastyacaktir hig stiphesiz. Bir diizeltme degil ama kendi adima bir sey séyleyeyim.
Zafer Bey farkli yaklasti konuya, bana gore kriz zamanlarinda bu ilkelerden vazgegmek kesinlikle dog-
ru degil. Yani ben Zafer Bey’in yetkileri azaltma meselesini de zaten ilkelerden vazge¢mek olarak algi-
lamadim. O ydnetimin belli bir resmi ¢izilmis, kurumsal ilkeler ¢ercevesindeki yonetimde kendisine
tanilan imkani ekibiyle paylasmasi yada paylasmamasiyla baglantili bir sey ama ekiple paylastiginizda
yada paylasmadiginizda; bir 6rnek vermek gerekirse bir ihale agilacaksa, bir mal alacaksaniz, bir tes-
limde bulunacaksaniz, tiretim yapacaksaniz bunu piyasanin kosullar1 disinda sirket kurallarina gore
yaptiginiz siirece krize gore yetkiyi kendinizde toplarsiniz yada verirsiniz. Ama sizin yaptiginizla sizin
delege ettiginiz kisinin yaptig1 da mutlaka ilkelerin i¢inde ve kurallara uygun olmali, kurumsal yone-
tim bunu gerektiriyor zaten. Dolayisiyla kriz asma yontemleri farkli bir sey ama kurumsal yonetim
ilkelerinden vazge¢meyi kesinlikle gerektirmiyor. Benim kendi yaklasimimi sdylityorum. Dolayisiyla
burada soylenebilecek seyler birden fazla tabi, hepsi de baglantili konular. Seffaflik, siirdiiriilebilirlik
bunlar hepsi kurumsal yonetimin i¢inde bulunan kavramlar ama iiste temelinde su var; ister borsaya
acik olun ister olmayin yonetimin mutlaka ve mutlaka kurumsal yonetim ilke esaslarini ve bunun yo6-
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netim tarzini 6ziimsemis olmasi lazim. Bunun disinda istediginiz kural1 getirin, esnemeler kriz zama-
ninda da krizin olmadig1 zamanlarda da mutlaka olur. Eger patron sirketinin i¢ine bagimsiz tiye diye
koyup da bagimsiz iiyelerini kendinize yakin birilerini segiyorsaniz, sekli olarak bunlar bagimsizsa, bu
kurumsal yonetim olmuyor aslinda. Dolayisiyla bunlar1 daha somuta gotiiren ve gercekten bu ilkele-
rin 151¢1nda yonetilen sirketler yaratmak lazim. Bu kriz yada kriz sonrasi, dncesi, sonrasi i¢cinde yada
disinda, sirketin ¢izgisini hicbir sekilde degistirmeyecek ve siirdiiriilebilir dedigimiz tarzin1 muhafaza
etmesine imkan verecek bir yonetim olur.

Berfu Giiven: Yilmaz Bey sizin ekleyeceginiz var mi1? Bir de mesela bir sirket diisiinelim, borsaya
acik, mali tablolar1 ¢ok iyi, borcu yok, karlilig1 ¢ok iyi ama kurumsal ilkeler konusunda bazi tereddiitler
var. Yada tam tersi diisiinelim; mali tablolar, boyle bozulmalar bas gostermis kiiresel kosullar nedeniyle
ama sirketin 6nii agik, cok seffaf ve hesap veren bir sirket. Yatirirmci her durumda o sirkete yatirim
yapar, ilgi gosterir diyebilir miyiz?

Dr. Yilmaz Arguden: Simdi yatirimci her zaman performansi bekler. Dolayisiyla performansin
hangi sirkette daha iyi olacagini diisiiniirse oraya yatirim yapar. Ancak kurumsal yonetim ilkelerine
uyan sirketlerin yaptig1 yatirimlar risklerinde az oldugunu goriir. Yani hani performansi da ok iyi de-
gil ama riski biraz daha az oldugu icin bir sans daha verebilir. Obiiriiniin performansinin iyi olmasina
ragmen riski de cok yiiksek diye de ona gore de baska tiirlii fiyat olarak degerlendirilir. Dedigim gibi
kurumsal yonetisim aslinda risklerin nasil yonetildigi ile alakali bir unsur ve uzun vadeli bakis agisiyla
alakal1 bir unsur. Hem yatirimci hem is ortag: hem ¢alisani, giivenebildigi kurulusa daha yakin olur
ama kurulus performans gostermezse istedigi kadar kurumsal yonetisim ilkelerine uysun, ben zaten
bu nedenle de kurumsal yonetisim ilkeleri icerisinde mutlaka performans konusuna da bakilmasina
gerektigini diisintiyorum, sadece seffaflik “cok seftafiz ama seffaf bir sekilde batiyoruz” kimseye fay-
das1 yok. Seftaf olup ayni zamanda performans gosterme ihtiyacimiz var. Bu performansi gosterirken
ogrenebiliyor muyuz? Kendimizi gelistirebiliyor muyuz? Bu tip konulara bakma ihtiyacimiz, bir de
ayni zamanda ortamda ¢ok 6nemli oldugunu diisiiniiyorum. Mesela bir 6gleden sonra oldugu i¢in
biraz uykulu hal olabilir, bir soru soralim. Tiirkiyede adalet sistemine kimler giiveniyor bir el kaldirsin.
Boyle bir ortamda kurumsal yonetisim ¢ok kolay kolay bitmez, bunu da unutmamak lazim.

Berfu Giiven: Hukuk alt yapisi en 6nemli unsurlardan bir tanesi.

Dr. Yilmaz Arguden: Elbette hukuk alt yapis1 6nemli ¢linkii bu kiiltiir meselesi. Yani bizim kiil-
tirtimiizde agirlikli olarak sultanlik kiiltiirii var biliyorsunuz. Hep aile babasina biat etme kiiltiirii
var, agiret reisine biat etme kiiltiirii var. Halbuki kurumsal yonetim dedigimiz sey her konunun bilgili
ve bilingli insanlar tarafindan tartisildig1 bir ortam ve adalet diyoruz, adillik diyoruz ilk ilkesi. $imdi
tilkedeki sisteme giivenmiyorsaniz kurumun igerisindeki adalete ne kadar giivenirsiniz? Yani kendi-
mizi fanusta da gormeyelim. Dolayisiyla bizim kiiltiiriimiizde bu isleri yapmak o kadar kolay degil
ama bunun sonucu olarak da goriiyoruz ki bizim kiiltiiriimiizde ¢ok uzun yasamis kurumlar olmuyor
maalesef. Yani riskler bir giin bu kuruluslarin diismesine neden oluyor. Mesela kurumlari biraktik, bir
tane 6rnek verelim; gene nigin Romada ¢ok daha fazla tarihi eser vardir Istanbuldan? Istanbul daha
eski bir sehir.

Berfu Giiven: Tabi korunmasiyla alakali bir durum

Dr.Yilmaz Argluden: Hayir korunmasiyla alakali bir durum degil, miilkiyet haklariyla ilgili bir
durum. Ciinkii Osmanlida iyi bir eve, insaata sadrazamin veya sultanin el koyma hakki var. Dolayisiyla
herkes tahtadan yapryor, siirdiiriilebilir bir kurum kurmuyor. Ciinkii her an bir risk var, obiir tarafta
miilkiyet haklar1 var, tamam. Dolayistyla Tiirkiye bakin Istanbul’a binalarimiza baktigimiz zaman ka-
lan eserler sadece devletin yaptig1 eserlerdir, saraylardir, camilerdir. Herhangi bir vatandasin yaptig
bir eser memlekette yoktur. Bu binalarda oldugu gibi kurumlar i¢in de gegerli. Ben sunu da inaniyo-
rum; mesela Microsoft Tiirkiyede olsayd: bizim devletimiz mutlaka bir tik vergisi koyards, hayatta 50
milyar dolarin o sirkette kalmasini izin vermezdi. Yani simdi devletin boyle baktig1 bir ortamda siz
kurumsal yonetisimde bunu siirdiiriilebilir kilmaya ¢alismanin da pek kolay olmadigini kabul etmek
lazim. Bu kiiltiir meselesi egitimden bagliyor. BIST baskanimiz ailede olmasi lazim dedji, katiliyorum.

48



VII. ULUSLARARASI KURUMSAL YONETIM ZIRVESI

Aileden baglamak iizere bizim hesap verebilirligi, uzun vadeli diistinmeyi, kurumlari inga etmeyi, biz-
den sonraki nesillere bir seyleri gelistirerek tasiyabilmeyi diisiinen yoneticiler, yonetim kurul iyeleri,
tilke yoneticilerin olmas: 6nemli olan. Yoksa hepsini durumsal olarak karar veriyorsak, bir kisi el kal-
dirmadi galiba ben gormedim.

Berfu Giiven: Ben gordiim

Dr. Yilmaz Argiden: Gordiiniiz mii ha, yani birkag kisi de vardir simdi boyle bir ortamda kurum-
sal yonetisim diye konustugumuz zaman dedigim gibi kutupta muz yetistirmeye benziyor biraz. Muz
¢ok faydali bir meyve hakikaten, ¢cocuklarin yetismesine yardimei oluyor, i¢inde ¢ok giizel fosfor var,
daha iyi diisiinmene yardimec1 oluyor, yaslilar yiyebiliyor ama kutupta da zor yetisiyor yani.

Berfu Giiven: Peki prosediire bogmadan nasil kurumsal olunabilir? Ciinkii burada prosediirler-
den, bir takim unsurlardan da s6z edelim.

Dr. Yilmaz Arguden: Bir kere prosediir falan, korkmayalim. Prosediire bogmak degildir kurum-
sal yonetisim. Kurumsal yonetisim gelecegini siirekli olarak diisiinen ama farkli bir bakis acis1 olan
insanlarla beraber tartisilarak karar verilen bir ortamdir ve ne yapacagi konusunda hemfikir olundu-
gunda bunu biitiin kurumun beraber uygulayabildigi bir seydir. Bunun i¢in egitim de gerekir prosediir
de gerekir ama prosediir hep olmak diye bir sey yok. Prosediire bogmadiginiz zaman hukuk olmuyor
zaten. Bugiin benim istedigim yarin bagka tiirlii, diin, 6biir giinkii ayn1 kurali ¢atisir bir sekilde olursa
o zaman tamam, prosediirsiiz ¢ok hizli ilerliyoruz, hizl batariz.

Berfu Giiven: Prosediir sart diyorsunuz, prosediirsiiz kurumsal yonetisimi benimsemek ya da
sirkete oturtmak ¢ok kolay degil.

Dr. Yilmaz Arguden: Prosediir biirokrasi degildir, prosediir afisin prosediir olabilir 6nemli olan
kurumlarin siirdiiriilebilirligini saglayacak siirecleri yasatmaktir. Siire¢ yasatmak tabii ki zaman alir.
Mesela bagka bir kiiltiirden 6rnek verelim; Japonlar bir seyi planlayana kadar adamin canini okurlar
ama uygulama kararini verdikleri anda onlardan daha hizli uygulayan yok ¢iinkii hazirlig1 bitmis olu-
yor. Sonug olarak biz nerede deger yaratiyoruz ona bakalim. Yani bu prosediirlerden kopmanin bir
manasi yok. O prosediirler deger yaratiyorsa, bizim risklerimizi dahi yonetmemize yardimci oluyorsa
aslinda daha siirdiiriilebilir kurumlar elde ediyoruz demektir, daha fazla binay1 gelecek nesillere tasi-
yacagiz demektir. Istanbul’a bunu yapmamiz lazim.

Berfu Gliven: Zafer Bey az 6nce borsaya agilmaktan bahsetmistiniz, konuyu ilk siz agmigtiniz o
nedenle size sormak istiyorum. Sabanci Grubu olarak borsada 10 kadar istirakinizle varsiniz. En ¢ok
nerede faydasini gordiiniiz ve Tiirk sirketlerinin, 6zellikle biiyiik sirketlerin halka agilmak konusunda
isteksizligini neye bagliyorsunuz?

Zafer Kurtul: Halka agilma hakikaten Tiirkiyede, dediginiz ¢ok dogru, ¢ok az halka acik sirket
var yani bizim ekonomimizin biiyiikliigiine baktigimizda biiyiikliigii ile orantilasak bile iste 350-400
civari. Hakikaten ¢ok az sirket, bunun 2000 sirket olmasi lazim. Bunla ilgili de iyi bir ¢aligma, destek
var. Neden halka acilmaya bu kadar isteksiz davraniyor sirketlerimiz? Belki halka agilma biirokrasi
getiriyor, dogru olabilir. Tkincisi bir hesap vermek gerekiyor, azinlik hissedarlara hesap vermek ge-
rekiyor. Ugiinciisii acaba bir ¢ok sirketimiz yani paraya ihtiyaci m1 yok diye cevap veriyor, bazilar
yeterli seviyede degil, yani halka acilabilecek durumda degil, yani gerek kurumsal yonetim gerek bii-
yiikliik acisindan, dolayisiyla bu nedenlerden dolay: maalesef halka a¢ik ¢ok az sirketimiz var. $imdi
bir risk konusunda ben bir sey eklemek istiyorum. Bu tabi kurumsal yonetimin 6nemli hale gelmesi,
bir¢ok tabi kurumsal skandallar oldu, iste Enrayn, Worldcom, ondan sonra bu son 2008deki ban-
kacilik sistemindeki problemler, bu gelismis iilkelerin bankacilik sistemindeki problemler hakikaten
bu kurumsal yénetimi risk agisindan, kontrol agisindan da énemini bir kere daha ortaya ¢ikardi. Iste
birgok iilke mevzuatinda ek tedbirler ald1 ama ben bunu hem riskin iyi yonetimi, bazi sirketler uygu-
lamalarda fazla biirokratik olabilirler biz 6zellikle Sabancrda Sabanci toplulugu sirketlerimizde nasil
daha az biirokratik oluruz, daha ¢ok bu sistemlerimizi gelistirmeyi, performansi, risk yénetimini nasil
daha iyi artirma konusunda kullanabiliriz bu konulara daha fazla odaklanryoruz. Yani hani biirokrasi
tabi, bunun bazi1 durumlarda fazla biirokrasi de negatif performansi negatif etkileyen bir konu olarak

49



VII. ULUSLARARASI KURUMSAL YONETIM ZIRVESI

karsimiza ¢ikabilir. §Simdi bu halka agilma konusunda sunu sdylememiz lazim ki; yani hani sermaye
piyasalarinda yararlanmanin topluma ¢ok dnemli katkisi var. Yani topluma derken ekonomiye, iste
ekonomik hedeflerimize baktigimizda igsizlik, iste cari agik, ondan sonra biiytime, gelir dagilimi biitiin
bunlara sermaye piyasalarinin verimli kullanimi son derece énemli. §imdi bunu yapabilmemiz i¢in
bizim daha ¢ok halka acik sirketimizin olmasi lazim, yani bu fon akisini verimli bir sekilde ekonomiye
kazandirmamiz lazim. Tabi bu sirf halka acilma diye bakmayalim. Yani kredi piyasasi, yine sermaye
piyasalar1 araciligiyla, iste bor¢clanma piyasasi, bono piyasasi, bir de tabi tilkemizde tasarruf az birikim
az, yurtdist kaynaklar1 kullanmamiz gerekiyor. Kullanmaliyiz ki bu seyi daha hizli yapalim, gelisimi.
Dolayistyla bu mekanizmayi ¢alistirabilmemiz i¢in mutlaka sirketlerimizin de bu fonlardan yararla-
nabilecek yeterli alt yapiya bir¢ok konuda sahip olmasi lazim, bunu ¢ok 6nemsiyorum. Bir de insan
kaynaklari, biraz bahsetmistik yani, insan kaynaklarini gelistirmemiz i¢in mutlaka yetkilerin belir-
lenmesi, sorumluluklarin hedeflerin. $imdi diistinelim, bir sirket 1000 kisi ¢alistyor ama hicbir yazilh
prosediir yok, hi¢bir politika yok, karmakarisik bir ortam. Simdi bu sirketin kaliteli bir isgiiciini, isi al-
mas! ondan sonra performansi 6l¢gmesi, buna gore bir performans yonetimi yapmast, bir 6diillendirme
sistemi, gerek finansal olarak gerek yiikselmek olarak bunlar1 yapmas: miimkiin degil. Dolayisiyla bu
sistemleri olmayan bir sirketin kaliteli isgiicii gekmesi de miimkiin degil. O zaman bu nasil yenilikgilik
yapabiliriz, nasil inovasyon yapabiliriz, nasil rekabet edebiliriz, hem i¢ piyasada tabi rekabet etmek
zorundayiz hem artik ¢ok global hem yurtdis: sirketlerle rekabet etmek zorundayiz. Bu rekabet hem
triin satiminda rekabet hem de hisse senedi fiyat: deger yaratma. Ciinkii yatirimcida baktigimizda,
yatirimcinin alternatifleri iste gelismekte olan tilkelerde, iste birgok iilke var, bir¢ok sektor var, bircok
sirket var. $imdi tiim bunlar1 ¢ok iyi degerlendiriyorlar hakikaten, biz sik sik yatirimci toplantilar:
yapiyoruz. Baktigimizda bizi hakikaten yakindan taniyorlar. Bazen bizim bir biit¢emiz oluyor, 2014
onlarin tahminleri oluyor. Onlarinki zaman zaman daha yakin bile olabiliyor gerceklestiginde. Simdi
daha iyi bu, tahmin yaparken ekonomik biiyiimeyi tahmin ediyorsunuz, iste kurlar1 tahmin ediyoruz.
Simdi burada daha sey olabilirler tabi bir tanesi daha dogru tahmin ediyor olabilir islerinde.

Berfu Giiven: Biitiin hesaplar sil bagtan m1 yapiliyor? Oyle hareketli bir donemden gegiyoruz ki,
2014 i¢in hani boyle bir tespitiniz var midir? Revizyonlar olacak mu1 biitgelerde, ¢iinkii kur her giin
rekor kiriyor.

Zafer Kurtul: Simdi dediginiz dogru, bizim bugiin biitgemizde 2014 sonu dolar kuru 2.20’ydi.

Berfu Guven: Simdiden ulagildi.

Zafer Kurtul: Simdiden ulagildi ama tabi her zaman da goriiyoruz, piyasalarda bir olus devam edi-
yor. Bir yukar1 bir degerleme oluyor, ya yukariya asagiya ondan sonra genelde daha normal seviyeye
geliyor. Simdi bu Tiirkiye olarak ¢cok degisik bir dénem yasiyoruz. Ustelik bir se¢im yili s6z konusu,
dolayisiyla daha 6niimiizii net goérebilmemiz i¢in 6zellikle bu se¢imlerde biraz gérmemiz lazim gerek-
tigini diislintiyoruz, daha iyi tahmin yapabilmek i¢in.

Berfu Giliven: Ahmet Bey hemen ayni konuyla ilgili size de sorayim. Yani hep deniyordu ki; is
diinyasi kur hareketliyken kursun kalemle tahminlerini yapryor ama simdi kalemler de bir kenara bi-
rakildi. Herkes bekliyor deniyor. Sizce bu hesaplar sil bastan mi1 oldu 2014 yil1 i¢in?

Prof. Dr. Ahmet Kirman: Soyle ki biraz Zafer Beye yakin bir seyler soyleyecegim. Su nedenle
bizim de yilsonu kur tahminimiz yilin basina denk geldi. Gayet ortalamayi tuttururuz diye diistiniiyor-
duk. Aslinda soyle, o kadar ¢ok etkenin oldugu bir yerdeyiz ki bunlar1 tahmin ederken ¢ok da dakik
yada bdyle nokta atis1 yapmanin olmadigini hepimiz biliyoruz. Burada aslina bakarsaniz kurumsal
yonetime tekrar baglamak adina tekrar séylemek istiyorum, bu tiir gecislerin hepsinde 6zellikle kriz
donemlerinde, Yilmaz Bey’in de ¢ok vurguladig: gibi ¢ok yere tartisarak ve konusarak, cabuk ve flek-
sibiliteye bagli olarak hareketler yapip pozisyonunuzu, parasal pozisyonlarinizi kastetmiyorum yani
tiretim satis yada benzer tedbirleri almak igin, ¢aba sarf etmeniz gerekiyor. Yoksa yani yilin basinda bir
sey tahmin ettikten sonra yilin sonuna kadar dyle gidecek olsayd: hayat, olmuyordu 6yle bir hayatta.
Higbir piyasada da boyle bir gercek yok. Dolayisiyla siirekli bir degisen gidisat var tabii ki siiphesiz.
Burada miisaade ederseniz hemen kisa bir sey sdyleyecegim, simdi Yilmaz Bey de belirtti, Zafer Bey de
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kurallardan yazili kurallar lazim dedi. Bu giine adapte edip kisa hikaye etmeme miisaade edin.

Berfu Glven: Buyurun

Prof. Dr. Ahmet Kirman: Herkes bir araya gelmis oturup toplanmislar. En eski meslek kimin
meslegi diye konusuyorlarmis. Iste hemen doktorlar atilmis demis ki; tarihle beraber insan tedavisi
ortaya ¢ikt1. Biz sistemi diizelttik, boyle yaptik diizgiin hale geldi. Onun i¢in en eski biziz. Mimarlar
demis ki; biz her tarafa binalar1 yaptik, diizen geldi, boyle gitti. Herkes anlatiyor, bir adam orada otu-
ruyor, bu kaostan sonrasi konusuluyor. Tabi herkes kaostan sonra ilk vaziyet edip isi diizelttigini ve
dolayisiyla en eski meslegi kendisi oldugunu sdyleyince, adamdan ses ¢itkmayinca merak etmisler. Siz
demisler, hi¢ konusmuyorsunuz. Benim sizinle tartigacak bir seyim yok demis. Ben hukuk¢uyum, o
kaosu biz yaratmistik zaten demis. Simdi bunu adapte edersek, kurumsal yonetim ilkelerini yazimiyla
da ilgili galiba bu kaosu yaratanlar bu kriz ortaminda s6z konusu olabilir.

Berfu Given: Yilmaz Bey sizin halka agiklikla ilgili saniyorum ekleyeceginiz bir nokta vardy;
isteksizlik.

Dr. Yilmaz Arguden: Miisaade ederseniz bir kere isteksizligin altinda yatan sebeplerden bir tanesi
de sadece bu degil kesinlikle, kamu benim isime ne kadar karisacak diye bir soru isareti, dolayisiyla
SPK’ye ¢ok gorev diisiiyor burada. Elbette ki kii¢iik hissedarlarin haklarini koruyacak kadar belli ilke-
lerin konmasi gerekiyor ama bu ilkeler sabah aksam degisirse, yetkiler fazlaca yani o kiiltiiriin kabul et-
tiginin Stesinde verilmeye caligilirsa bir miktar ileriye gétiiriiyor ki tagisin. lileriye dogru sey yapiliyor
ama biraz adim fazla atildig1 zaman bu sefer insanlar1 bu isten uzaklastirmaya basliyor. Mesela birkag
tane ornek verelim; bir tanesi suydu; ilk taslaklarda illa Tiirkiyede oturacak yonetim kurul tyeleri,
Tiirk seyine tabi olacak. $imdi bunun manasi yok, niye biz yabanci deneyimlerini almayalim degil mi?
O konuda bir degisiklik yapildi, simdi baska bir tane var. Ben gene kritik ettigim konularin bir iki tane-
sine deginmek istiyorum bu vesileyle. Mesela bagimsizlik 6 senede biter, o zaman 5 senede 5 bolii 6’s1
mu bitiyor bagimsizligin? 0 ila 5 arasinda bir miktar insan olacak, 5 ila 10 arasinda olacak, 10 ila 15 ara-
sinda olacak sadece bagimsizlar1 dondiiriip obiirleri dondiirmediginiz zaman bu sefer bagimsizlardan
saglanan fayday1 patronlar yeteri kadar goremezler. Gérmedikleri zaman da ya bagimsiz goriiniimdeki
bagimlilara gitmeye baslarlar ve bagimsizlara ¢ok fazla yetki verilmisti, bazi seylerde geri adim atild1.
O kadar yetki verildigi zaman gene patronlar korkuyorlar, ben gériiyorum bu adamlarla ¢alistyorum.
Diyor ki aman bagimiza bir is gelmesin bagimsiz goriintiisiinde ¢ok bagiml bulmak ¢ok rahat, bagim-
s1z goriintiisiinde bagimli bulmaya basliyorlar bu sefer. Bu esas yapmak istedigimiz ise ters yone dogru
gotiiriiyor. Clinkii temeli risklerin dogru degerlendirildigi bir ortam yaratmak, yoksa kurallara uymak
degil. Her sey kuralla da olmuyor. Dolayistyla kural koyucularin kural koyarken hakikaten ¢ok hassas
ve dikkatli olmalari lazim... Isin ruhunu bozmayacak, bir de toplumun kiiltiiriinden de ¢ok ucuk olma-
yacak, sekillere gitmemek lazim. gidildigi zaman toplum onla ilgili mutlaka bir palyatif ¢éziimler bu-
luyor. Palyatif ¢oziimler ve maalesef isin esasina aykir1 davranislara dogru yonlendirmeye basliyor. Bu
sadece bizim i¢in de degil diinya i¢in de gegerli. Mesela iyi uygulanan bir yerlerden birisi Ingiltere idi,
Ingilterede yazili kural sayis1 biliyorsunuz yazili anayasasi bile yok nerede daha fazla kural koyarsaniz
mesela raporlama sistemlerinde bile biliyoruz, ¢ok fazla kural koymaya basladiginiz zaman insanlar
biitiin vaktini ¢ek risklerinin tizerinden gitmeye basliyorlar. Bu sefer isin igerisine yeteri kadar diisii-
necek olmuyor. Halbuki burada temel olan kurumun gelecegini olan risklerin farkli bakis acilar1 olan
o sirketin karsilastig1 riskler konusunda deneyimi olan kisiler tarafindan degerlendirildigi bir ortam
yaratmaktir. Bunu sdylemesi kolay, yapmasi kolay degildir. Kurallarla da sadece kurallarla da olmaz,
bu bir kiiltiir meselesidir. Insanlarin benimsemesi lazim. Dolayisiyla kurallar1 asirtya koyduk mu ¢ok
deskriptif haline getirdigimiz zaman da insanlar biraz bundan kagryorlar. Halka agilmaktan kagmanin
bir kismi da kurallar konusunda biraz fazla deskriptif olmak olabilir, bu riske de dikkat ¢cekmek lazim.

Berfu Guven: Peki, Bekir Bey size soz hakk: dogdu.

Dr. Yilmaz Argliden: Onun icin zaten.

Berfu Giiven: Simdi sirketlerin bazi beklentileri var. $6yle bir durum var, yani SPK’nin temel go-
revi finansman ihtiyaci olan sirketleri iste halkin tasarruflariyla ya da fona olan kurumsal yatirimciyla
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bulusturabilmek. Burada hem yatirimci tarafinda hem de sirketler tarafinda ¢ok sey bekliyor SPK'dan
insanlar. Ne diyorsunuz? Hem Yilmaz Bey’in 6zellikle vurguladig1 noktalarda hem de yeni bir takim
diizenlemeler olacak m1? Gergi bir takim revizyonlar oldu SPK kanunu da basta olmak iizere.

Bekir Sitki Safak: Evet, simdi aslinda 2 yil 6nceki tartisma yani kurumsal yonetimin ilkelerini
ilk koydugumuzdaki tartigmayla bugiinkii tartismayla arasindaki kalite farkina bakarsaniz aslinda Yil-
maz Bey’in s6ylemis oldugu noktaya gelmis oluyoruz. Biz 2 y1l 6nce bagimsiz kurul iiyelerini falan ilk
¢ikardigimiz zaman olay bagimsiz kurul yeleri kimdir, olur mu béyle sey? falandan simdi bagimsiz
kurul tiyeleri nasil olmalidir, sayis1 kag olmalidir? gibi. Hani bu aslinda bir siire¢ kolay degil, herkesi
her an aninda bir, sonugta biz bu kurallar1 koydugumuzda bagimsiz kurul iiyeleri yeni gelmedi. Fakat
zorunluluk geldigi anda ama biz mesela ilk ¢iktig1 zaman kurumsal yonetim ilkeleri 2005 yilinda veya
2004 yilinda artik zorunlu olmayan bagimsiz kurul tiyeliklerini olmasini istemistik ama ¢ok fazla itibar
edilmedi veya ¢ok fazla benimsenmedi. Fakat ne zaman ki bir zorunluluk ortaya ¢ikti, insanlar tartis-
maya basladi, hangisi iyi hangisi kotii tartismaya basladi. Sonugta tek basina bagimsiz kurul iiyeligi de
aslinda bir sey degildir. Sonugta bagimsiz yonetim kurul iiyeligi sonugtur. Bizdeki asil sorun bu, hani
daha 6nce bahsettigim gibi iliski tarafindan yapilan islemler veya sirketlerle ilgili bir takim, iste Yilmaz
Bey’in soylemek istedigi belki sizin ilk bir sorunuz vardi, “performans iyi olmasina ragmen neden yati-
rimci gelmiyor”, eger mesela sirketin gok fazla karlilig1 vardir ama o karilig1 bir sekilde kendi lehine ha-
kim ortak kendi lehine eger kullaniyorsa eger o yatirimcida giiven eksikligine sebep olur. Bu da aslinda
kurumsal yonetimin orada uygulanmadig1 anlamina gelir. Dolayisiyla oraya da yeterince yatirima git-
mez, dolayisiyla hisse senetleri iskontolu islem gérmeye mahkumdur. Fakat kurumsal yonetim ilkeleri
iyilesirse, yani bu ne demek, hakim ortak iliski tarafli islemlerini daha seffaf bir sekilde ortaya koyarsa
ki bunun i¢inde bagimsiz yonetim kurul iiyeligini bu yiizden koyuyoruz, sonugta SPK bu isi yapacak
durumda degil, her bir sirkete gidip de kontrol edecek ne akil alir ne mantik alir bunu ama kendisine
hem yo6n verecek, yani sirkete hem yon verecek hem de tecriibe kazandiracak isimler ayni1 zamanda bu
isleri de belki de hakikaten yapmiyordur hakim ortak. Ama bir giiven tesisi etmesi agisindan bagim-
s1z kurul iiyelerine bdyle bir fonksiyon yiiklerseniz eger, o zaman yatirimcinin sirkete ilgisi artar ve
yatirimcinin ilgisi artmasi onun, o hissenin performansini artirir. Dolayisiyla bunlar hep sebep sonug
iliskisi, yani tek basina bagimsiz kurul {iyesi koymaniz higbir seyi ifade etmez. Ondan beklenen veya
gorevi ifa edecek veya o algry: olusturacak insanlar zihninde bir gérev taniminin olmasi lazim. Pro-
sediirler her zaman ¢oktur azdir, ¢ok fazla kural vardir. Bu hep krizlerden dnce ¢ikar, sonra krizlerde
hep derler ki iste “cok kural koyalim”. Bu global bir seydir, ¢ok fazla kural konur. Sonra krizlerin etkisi
biraz gectikten sonra “kurallar ¢ok fazla canim, biraz daha regiilasyon yapalim” derler kurallar1 azaltip.
Fakat insanoglu hep o sey vardir, birazcik i¢imizdeki kétii hisler uyanmaya bagladig1 anda ag gozliilik
veya iste kotiiye kullanim her zaman ortaya ¢ikar, illaki sey o da piyasay1 bozar. O zaman da bir kriz
ortaya ¢ikar, bu sefer de derler ki “tekrar kural koyalim” bu bir siire¢. Ben bu yani hayatta 2,3 kere gor-
miis oldugum siireci tekrar yasiyoruz. Suanda tekrar fazla, ¢cok fazla bir regiilasyon oldugu bir doneme
girdik. Ozellikle 2008'den sonra bankacilik alaninda 6zellikle, dolayisiyla bu bir siire¢ dediginiz gibi.
Yilmaz Bey’in soyledigi dogru ama onu da yapmak ¢ok kolay bir sey degil. Yapabilen birisi olsa keske
ama insanoglu dedigim gibi o duygularini da ¢ok fazla kotii duygularini bastirmak veya onlara engel
olmak da miimkiin degil, her insana da bir polis koymak da miimkiin degil. Iste boyle idare edecegiz
iste bilmiyorum.

Berfu Guven: Ahmet Bey buyurun.

Prof. Dr. Ahmet Kirman: Ekleme yapmama miisaade edersiniz, yani burada bana gore 6nemli
olan kural koymak degil tek basina. Simdi 2001 krizi ¢iktig1 zaman Zafer Bey de bankadayd: ben de
bankadaydim. O kadar ¢ok over regiile edildi ki ortalik ve sdyle regiile edildi; Avrupa toplulugu ne
yapiyor, Amerika ne yapiyor aynen tik buraya koyalim. §imdi SPK agisindan da bunlar zaman zaman
oluyor. Séylemeye calistigim su; burada bu regiilasyonlar: getirmekte bir sikint1 yok ama tilke gercek-
lerini bu gelismeyi ivmelendirebilecek sekilde ileri prensiplerle bagdastirmamiz lazim. Yani alip monte
ettiginiz zaman biinye bunu kabul etmiyor, yani elbiseyi viicuda gore dikmek lazim. Bunu tartigmak
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lazim, yani tartisiyoruz. Bunun temeli agiklik ve birbirimizle konusmak, sirketi de boyle yonetmek
ama kurallar1 koyarken bu kadar serbest ¢alisgamryoruz.

Bekir Sitki Safak: Aslinda bir ufak ekleme yapayim, biz kurumsal yonetim ilkelerini koyduk fakat
sonrasinda 5-6 kere degistirdik. Cok fazla degisiklikler oluyor ama o aslinda bizim birazcik sizi dinle-
me veya sektorii dinlemekten kaynakli degisiklikler. Onu sormustunuz hem onun da cevabini vermis
olayim.

Dr. Yilmaz Argliden: Demek ki bastan dinlemek lazim.

Bekir Sitki Safak: Hayir bagtan da olsa sey yapmiyorsunuz.

Dr. Yilmaz Arguden: Hayir kurumsal yonetim sadece sirketler i¢in degil kamu sektorii igin de
son derece gerekli bir husus.

Bekir Sitki Safak: Mutlaka

Dr. Yilmaz Argiden: Ve hani demin soylediniz biirokrasi falan gibi git gel oldugu zaman giiveni
ve seyi zorlastirtyor. Dolayisiyla kamunun biraz daha yavas karar almas1 aksamdan sabah kadar alma-
masy, tartigarak karar almasi, katilimer bir yaklasimla katiliyor olmasi da toplumsal giiveni artirici bir
unsurdur.

Bekir Sitki Safak: Yalniz Yilmaz Bey bizim toplumumuzun seyi yok, bir taslaga doniis vermek
gibi bir aliskanligimiz yok maalesef. Bizim hani bir ay duruyor taslak fakat ortaya koydugunuz anda,
yayinlandiginiz anda seyler basliyor mesela aynis1 bizim simdi futbola tekrar gelecek ama 1 sene 6nce
konulan bir kural vardi. Igte yabancilarla ilgili alt alta 1 sene énce konulmus bir kural, hicbir ses seda
yok fakat uygulamaya basladiginiz anda “vay efendim o kural” ama 1 senedir zaten o kural var.

Berfu Guven: Sirketler ge¢ tepki veriyor diyorsunuz.

Bekir Sitki Safak: Yani taslaklara veya seylere ¢ok fazla sirketler kesinlikle sdylemek istemiyo-
rum. Sirketler kismi en tepki veren, en goriis veren kesim fakat bizim yatirimci kesimimiz veya diger
sektorler ¢ok fazla hatta kamu bile ¢ok fazla uzatmaya gerek yok. Taslaklara veya bu tiir diizenlemelere
¢ok fazla 6nceden cevap verme gibi bir aligkanligimiz yok. Bizim kanunda ¢ok fazla yeni diizenleme
yaptik, onlar1 da sdylemistiniz, biz gecen sene icerisinde 60’tan fazla diizenleme yaptik. Hemen hemen
hepsini de sektorden ciddi anlamda uzun siirelerle, 3-4 aylik siirede goriisler aldik. Hepsini yansitmaya
galistik. Artik biz kendi diizenlememizi yapiyoruz Ahmet Bey gercekten buna inanabilirsiniz. Yani
sonugta etmiyoruz ¢ogunluk yani alip da aynen kopyalamiyoruz ¢ogunluk, gergekten tilke kosullarina
gore adapte ediyoruz ama tabi uymamiz gereken bazi Avrupa Birligi kurallar1 veya uluslararasi kural-
lar var, onlar1 mutlaka almamiz gerekiyor ¢erceve olarak. Ama bazi ufak tefek seylerde bizim kendi
piyasamiza 6zgii diizenlemeler, adaptasyonlar yapiyoruz ama her tiirlii elestiriye de agig1z. Cok da iyi,
diizgiin yaptigimiz iddiasinda degiliz, her seyi yiizde yiiz yaptigimiz iddiasinda degiliz. Her seyi diizel-
tebiliriz, sabah baskan bey de onun ipuglarini verdi.

Moderat6r Berfu Giliven: Saniyorum toparlamamiz gerekiyor, ya son bir tur yapalim ya da
salondan panelistlerimize soru sormak isteyen varsa mikrofonlar var, aralarda hemen yardimeci olabi-
liriz. Soru sormak i¢cin hemen bir el gérdiim, buyurun, mikrofon ulastirabilirsek.

izleyici: Sesi geliyor mu?

Berfu Guven: Buyurun

izleyici: Tesekkiir ederim, Ayhan Sagaltici, Tiirkiye Futbol Federasyonu baskan adaylarindan biri-
siyim. Evet aslinda, ben 6 yildir konusuyor bu seffaflik, adil, hesap verebilirlik bunu da ek olarak kar-
sida panelde goziiktiigii gibi hesap alabilir durumda olmak kesinlikle, bunu da 3 Temmuz siirecinde
sayin Ali Ko¢ Beye ozel bir mesajla gondermistim. Hesap almak istiyorsan hesap verebilir olmaniz
lazim dedim. Buna istinaden de siireglere baslamist: maliye de, art1 buna sorumluluk diyoruz. Alttan
onu yukari ¢ikartip aslinda bastan baslamak lazim, sorumlulugu o sekilde rahat bir sekilde degisim
gosterebilir mi saygiyla, bir sekilde, 30 saniyelik bir yorum yaptim. Buna istinaden de sunu sdyleyece-
gim, soru olarak gecen giin, gecen 6 ay 6ncesinde evet “dernek yonetmesini bilmeyenler kurumsallig:
nasil konugur” diye kamuoyuna bir mesaj attim, spor kamuoyuna. Daha sonrasinda hepinizin bildigi
gibi Fenerbahc¢e Spor Kuliibii kurumsallikla ilgili bir sunum yapti. Sadece oradan aldigim tamamen bir
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ciimle vardy, etikle ilgili. Sayin CEO’su Hakan Bey. Hakki Bey af buyurun, biz dedi “etik degil, yapma-
yacagiz” dedi, “gonliimiizde mech edecegiz” dedi. Orada puani verdim ve kendisine tesekkiir mesaji
attim.

Berfu Giiven: Son ciimlenizi bir daha alabilir miyiz? Ben de duyamadim.

izleyici: Etik ve ahlaklikla ilgili bir...

Berfu Guven: Sorunuz nedir ve kimedir tam olarak bir ctimle olarak alabilir miyiz?

izleyici: Geliyorum, hemen geliyorum. Evet, simdi 6ziir dilerim. Bu kurumsallig1 aslinda hepi-
mizin bildigi oldugu gibi hep bildigimiz seyler bunu nasil degistirebiliriz. $6yle bir toparlayayim, not
almadim o6ziir dilerim, ¢ok 6ziir diliyorum. Evet, dernekteki hassasiyeti dernekteki yonetim kalitesi
olusturamadigimiz bir ortamda kurumsalliktan ne kadar bahsedebiliyoruz? Tesekkiir ederim. Hepini-
ze sorabilirim yani 4 tane katilimciya.

Berfu Giiven: Yilmaz Bey buyurun, sizinle baglayalim. Ozellikle dernekteki o kurumsallik eksik-
ligini isaret ediyor.

Dr. Yilmaz Argiiden: Simdi Tiirkiye Kurumsal Yonetim Derneginin sivil toplum kuruluslar: y6-
netim rehberi yayinlandi. Sayin baskan bir gosterirseniz, yani kurumsal yonetisim toplumsal kiiltiir
haline gelmesi lazim. Ulkemizin kurumlarini daha siirdiirebilir olmasi, daha fazla deger yaratmak bu
sadece sirketler i¢in degil sivil toplum kuruluslari, dernekler, vakiflar ve hepsi kadar 6nemli, belki daha
da 6nemli. Kamu sektorii i¢in de gegerli, hepsinde kurumsal yonetisim ilkeleri uygulamamiz lazim.
Bunlarla ilgili de miithis raporlar da var. Mesela uygulamada ve uygulamayi i¢sellestirmede kiiltiir
olarak igsellestirirsek her agamada uygulamamiz gerekiyor.

Berfu Giliven: Yorum eklemek isteyen var m1? Bir soru daha alabiliyoruz sanirim, buyurun.

izleyici: Tegekkiir ederim.

izleyici: Tesekkiirler, umarim sesim geliyor.

Berfu Giiven: Buyurun

izleyici: Ben bagimsiz yonetim danigmaniyim, gesitli firmalarla ¢alisirim, 6zellikle yurtdisindan
yabanci yatirimcilarla ¢alisirim. Bu etkinlige her yil katilirim, sohbetler gayet giizel ama hos bir seda
kalmamasi adina gelecek yil i¢in basarili olmak icin kurumlara Onerileriniz nelerdir ve yatirimcilar:
¢ekebilmek icin?

Berfu Giiven: Cok tesekkiir ediyoruz. Zafer Bey buyurun, sizinle devam edelim.

Zafer Kurtul: Kurumlarin ana yonetim prensiplerini olusturmasi, bu vizyon ve misyonla tabi bas-
lamak s6z konusu olabilir. Bu ana prensiplerde, hi¢bir zaman bir esneme yapamayacaklar: ana pren-
siplerin olusturulmasi, bunlar burada ¢ok kritik olan seffaflik, ben seftaflik derken sunu kastediyorum
biitiin mali tablolarin ve sirket i¢i biitiin raporlarin dogruyu yansitmasi ve bunlarin ayr1 bagimsiz
birimler tarafindan gerek sirket ici gerek sirket dis1 ¢ok iyi bir kontrol edilebilmesi, simdi bu hakikaten
bu ¢cok énemli. Ikincisi sirketin etik standartlarinin belirlenmesi. Mesela Sabanci toplulugunda bu ha-
kikaten ¢ok uzun yillardir iizerinde ¢ok 6nemle durulan, ¢alisilan, gelistirilen bir konudur. Biz gecen
yil bir uyum y6netimi projesi baslattik. Burada biitiin sirketlerimizi mevzuata uyum, etik standartlar
agisindan daha koordineli, daha tek bir elden bu konuya daha fazla odaklanacak bir yap1 olusturmak.
Dolayistyla bu 6nemli, standartlarin belirlenmesi ¢ok 6nemli... Bunun yaninda is yapma tarzini nasil
calisacak, nasil karar alacak, kim karar1 alacak, bu karar1 nasil daha sonra degerlendirilecek, kontrol
edilecek biitlin bunlarin politikalarin prosediirlerin yazili hale getirilmesi ve sirketlerde bagimsiz bir
denetim fonksiyonun kurulmasi. Sabanci toplulugunda her sirket dogrudan yonetim kuruluna report
eden, raporlayan bir denetim ekibi var. Ayrica Sabanci Holding biinyesinde de yine yonetim kuruluna
bagli sorumlu bir denetim ekibimiz var. Bunun yaninda tabi bagimsiz denetim yaptiran herhalde hala
¢ok az sirketimiz var Tiirkiye ¢apinda baktigimizda. Bu bagimsiz denetimin oturtulmasi, yerlestiril-
mesi ve ciddiye alinmasi yani sadece iste bankalar istiyor veya su istiyor diye degil de hakikaten bu
bagimsiz denetim firmalarindan nasil yararlanabiliriz bunlarin yapilmasi zannediyorum ¢ok 6nemli.
Tabi bunlar yapilirken, aslinda Yilmaz Bey soyledi, yani kiiltiir bu aslinda yiik degil sirket i¢in, yani o
kiiltiirii o goriisii de benimsemek lazim aslinda. Bunlar yapildiginda gorecegiz ki sirketin performansi
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artacak, sirketin daha motive calisanlar: olacak, sirketin daha iyi bir gelecegi olacak. Bu arada tabi
buna bir direnisle haksiz rekabet yani rakip daha farkli daha esnek calisiyor 6zellikle bu seffaf, ben
seffafliktan kastettigim hem vergi agisindan hem bu grup ici iligkiler yani hepsine seffaflik diyorum.
Dolayistyla haksiz rekabet tabi ¢ok karsimiza ¢ikan bir konuydu, bunun da tabi toplu bir sekilde ¢ok
iyi denetlenip, yani buna da bu da bir bahane olmasin, haksiz rekabette bir bahane olmasin, simdi bu
sistemi iyi kurmus sirketlerin 6niinde de ¢ok miithis ufuklar agildigini goriiyoruz. Yani ¢ok 6rnek var
tilkemizde, dolayisiyla gok oneriyoruz tabi dogru bir yapry1 kurmak ve bunu iyi uygulamak, bunlar1
soyleyebilirim.

Berfu Gliven: Bekir Bey, hem bir toparlama hem de katilimcimizin sorusuna yanit tavsiye niteli-
ginde sirketlere ne sdylemek istersiniz son olarak?

Bekir Sitki Safak: Aslinda ¢ok kisaca cevap vermek gerekirse simdi sermaye piyasalarindaki te-
mel yaklasim var. Su birisinin fazla parasi var onu sirketine verecek ama hangi sirkete verecek, o para-
nin diizgiin kullanildig1 inandig: sekilde vermesi gerekiyor. Dolayisiyla 6niimiizde yapacagimiz temel
sey yatirimcinin yatirimeiya giiven tesis edecek mekanizmayi kurabilmektedir. Igerde, sadece giiven
tesisi etmek yetmiyor ayn1 zamanda deger olusturabilmeyi, hala siirdiirebilecegi bir mekanizmay1 da
icerde kurmasi lazim ve bunu da yatirimciya dogru diiriist anlatabilmesi lazim ki yatirimci ona giive-
nerek o paray1 versin ve ona ortak olsun. Dolayisiyla her sirketin kendi seyi farklidir ama temel mantik
buna dayali.

Berfu Giliven: Ahmet Bey sizin son olarak sdyleyeceginiz?

Prof. Dr. Ahmet Kirman: Valla benden 6nceki konusmacilar soyledi zaten bu sorunun tek bir
cevab1 olup da giinlin anlam ve 6zetini yapacak bir sey soylemek miimkiin degildir. Ama yani bir
yabanci yatirimei dolarin 2.20 oldugu bir yerde eger gelip de bu kagitlar1 almiyorsa ne zaman alacak
bilmiyorum yani, gerisi giiveni getiririz.

Berfu Giliven: Yilmaz Bey sizinle basladik sizinle bitirelim. Son olarak bir tavsiye niteliginde sir-
ketlere ne sdylemek istersiniz? Zor bir y1l 2014 ve boyle bir yilda kurumsal yonetim ilkelerine bir takim
revizyonlar, giincellemeler geliyor.

Dr. Yilmaz Arguden: Tatile ¢cikalim dersin senden baslayalim.

Berfu Gliven: Son so6z olarak bunu séyliiyorsunuz. Cok tesekkiir ediyorum. Séziin 6zi1 “aslinda
patron bile olsa hesap verebilir olmalr”, bu ortaya ¢ikiyor. Seftaflik, adil olmak ve mali tablolarin hazir-
lamalarin yaninda, sorumluluk sahibi olmak ¢ok dnemli, belki performansi zor olarak bir donemden
geciriyoruz. Ama asil olan Tiirkiye'nin potansiyelidir, belki bunu unutmamak lazim. Belki de ge¢misi
gosteren mali tablolarin yaninda gelecege yatirim yapan yerli ve yabanci yatirimei igin biraz daha bu
kurumsal yonetim ilkelerine belki bu donemde daha ¢ok sarilmak gerekiyor. Cok tesekkiir ediyorum
bizleri dinlediginiz igin...
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OECD Sirket Isleri Béliimii Baskani
Mats Isakkson
Konusmasi

Bu ¢esit bir tanimlamaya tesekkiir ediyor
ve Tiirkge telaffuzum i¢in simdiden oziir
diliyorum.

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Bas-
kani Sn. Gégmen, Sermaye Piyasas1 Kuru-
lu'ndan Sn. Safak, Hanimefendiler, Beye-
fendiler

Burada bu kadar degerli ve saygin bir is
toplulugu ve kurumsal yonetim uzmanlari
onitinde bulunuyor olmaktan dolay: kisisel
olarak biiyiik gurur duyuyorum. Bunun da
otesinde, kurumsal anlamda OECD olarak
bu zirvede Tiirkiye Kurumsal Yonetim Der-
negi ve Sermaye Piyasas1 Kurulu ile isbirligi
icinde olmaktan onur duyuyoruz. Bu isbir-
ligi, gelecekte ¢ok daha derinlesecegine ve
kuvvetlenecegine inandigim uzun siireli bir
birlikteligin sonucudur.

Muhtemelen pek c¢ogunuz biliyordur,
OECD, “Kurumsal Yonetimde OECD Il-
keleri” ad1 verilen uygulamalarla kurumsal
yonetimde oldukga 6zgiin bir rol oynamak-
tadir. OECD Kurumsal Yonetim Ilkeleri
tilke hiikiimetleri ve yetkilileri tarafindan
kabul edilmis uluslararasi standartlardir.
OECD ilkeleri Baselde bulunan Mali Istikrar Kurulu (FSB) tarafindan da uygulandig1 i¢cin kurumsal
yonetimde G20 standartlar1 haline gelmistir.

Bu ilkelerin gelistirilmesi, yorumlanmasi ve giincellenmesi sorumlulugu OECD Kurumsal Yonetim
Komitesi lizerindedir ve bu komite OECD fiiye {ilkeleri hiikiimet yetkilileri ile Brezilya, Rusya, Cin,
Hindistan gibi ortak iilkelerin yetkililerinden olusmaktadir.

Kidemli hitkiimet yetkililerinden olusan bu komite 6 ayda bir Fransa Paristeki genel merkezimizde
toplanmaktadir. OECD’nin 1961'deki kurucu tiyelerinden biri olarak Tiirkiye tiim kurumsal yonetim
caligmalarimizda ve komitenin detayl: islerinde ¢ok dikkat ¢eken bir rol oynamuistir. Su anda Tiirkiye
Sermaye Piyasas1 Kurulu'ndan Sn. Bekir Safak, Amerikali ve Japon meslektaslari ile birlikte baskan
yardimcilig gorevini yiiriitmektedir.

Komitenin Bagkanligini, yarin burada aramiza katilacak olan italya Gayrimenkul Piyasalar1 Diizen-
leyicisi CONSOBdan Marcello Bianchi yiiriitmektedir. Tiirkiye'nin Komite icindeki etkisini anlatirken
eksik kalmis olabilir, Tiirkiye OECD Komitesinin analiz ve raporlama islerine destek veren OECD Sek-
reteryasrnda da dnemli bir rol oynuyor. Su anda bizim takimin i¢inde yer alan kidemli uzmanlardan
biri olan Sn. Serdar Celik eskiden Sermaye Piyasas1 Kurulunda Ankarada gorevliydi. Ondan 6nce de
su anda Tirkiye Kurumsal Yonetim Derneginde liderlik eden Sn. Baris Dinger, OECD’nin kurumsal
yonetim ¢alismalarinin gelistirilmesi ve ileri gotiiriilmesinde 6nemli rol oynuyordu.

OECD’nin kurumsal yonetim ¢aligmalarinin sadece OECD iiyesi iilkeler ile sinirli olmadigini bil-
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mek bizim i¢in dnem tastyor. Daha 6nce ifade ettigim gibi OECD kurumsal yonetim ilkeleri gercek
bir global standardi temsil etmektedir ve bu sebeple sadece OECD’ye iiye iilkelerde ve finansal istikrar
kurulunun tiyelerinde degil, aralarinda Diinya Bankasrnin da bulundugu pek ¢ok uluslararasi organi-
zasyon tarafindan tilke degerlendirmelerinde kullanilmaktadir. Bunlarin yani sira bizim ortak tilkeler
olarak adlandirdigimiz iilkelerde de artan bir hizla ve aktif olarak OECD igindeki ¢aligmalar yer aliyor.
Bu iilkelere daha 6nce soyledigim gibi Cin, Rusya, Hindistan, Brezilya, bazi Orta Dogu iilkeleri, Kuzey
Afrika tilkeleri, Avrasya ve Balkanlar da dahildir.

Bu iilkelerin ¢oguyla derinlestirmek ve gelistirmek istedigimiz 6zel programlar mevcuttur. Bu ¢alis-
ma icin Tiirkiye hem lider hem de referans olarak cok énemli bir role sahip. Bu sebeple Borsa Istanbul,
Hazine ve Merkez Bankas: gibi kurumlar ile isbirligi icinde oldugumuz i¢in ¢ok sansliyiz.

Hepinizin bildigi gibi kurumsal yonetim kavrami tek kelime veya tek ciimle ile agiklanabilecek bir
kavram degil. Hatta bu konuda yeterli tanimi1 yapmay1 basaramayan kitaplar dahi yazildi. Aslinda ben-
ce bu anlagilabilir bir durum ¢iinkii kurumsal yonetim ¢ok kapsamli ve farkli amaglarla farkl sekil-
lerde kullanilan bir kavram. Bence bunda yanlis bir sey de yok. Bence yapmamiz gereken kimin ne
yapmasi gerektigi ve neden bunun yapilmasi gerektigi konusundaki karmasay1 ortadan kaldirmak.

Kurumsal yonetimin farkli agilardan gelisimini saglamak i¢in herkesin katkisina ihtiyag var. Bu kav-
ramin kullanim alanlarindan biri benim tabirimle kurumsal yonetimin is seviyesi boyutudur ve bu
boyut her sirketin tecriibeleri, yapilar: ve rutinleri ile iliskilidir. Yani sirketlerin etkin ve karl: sekilde
yonetilebilmeleri i¢in yapilmasi gerekenleri ifade eder.

Bu odadaki pek ¢ok kisinin kurumsal yonetimin bu kanadiyla ilgili ilk elden bilgi ve tecriibeye sa-
hip oldugunu biliyorum. Bir sirketi giinliik olarak yonetme deneyimi, sirketin farkli organ ve yapilar1
arasindaki iliski organizasyonu ve tiim bunlar1 paydaslar ile iliskilendirme gibi beceriler, ben ve benim
gibi biirokratlarin hatta OECD kurumsal yonetim komitesi iiyelerinin uzmanlig1 degildir ancak ¢ok
onemli becerilerdir. Bizim OECDde yaptigimiz is, farkli bir pencereden, farkl: bir boyuttan ve farkl
bir seviyeden kurumsal yonetime bakmaktir. Bu da kurumsal yénetimin kamu politikasi boyutudur.

Bu boyut, tiim sirketlerin ve yatirimcilarin katilimiyla kanun ve diizenleme kalitesi ile yakindan ilgi-
lidir. Ornegin sirketler hukuku, gayrimenkul hukuku, agiklama standartlari ve borsa siralamasi zorun-
luluklar1 gibi. Bunun politik bir konu olmasinin sebebi ise, kanunlarin ve diizenlemelerin kalitesinin
(miktarinin degil) bir ilkenin is ikliminde temel belirleyici olmasidir. Girisimciler igin is gelistirme
ruhunu, uzun dénemli ekonomik biiyiimeyi, ekonomik verimliligi, finansal istikrar1 ve stirdiiriilebilir
bitylimeyi desteklemek i¢in Bakanlar tarafindan OECD Kurumsal Yonetim Komitesine verilmis ulus-
lararasi standart belirleyici olma vekaleti gibidir.

Umarim konunun ne kadar kapsamli oldugunu ve OECDyi ilgilendiren kii¢tik bir kismini tanim-
lamis oldum. OECD ilkeleri, genel sermaye piyasalarinin ve borsa 6zelinin, biiyiimeye, yeni isler ya-
ratmaya ve verimliligi arttirmaya doniik uzun vadeli kaynaklara sirketlerin ulasabilmesini miimkiin
kilacak sekilde ¢aligmalarini giivence altina almak amacindadir.

OECD ilkeleri, hitkiimetlere, yatirimcilar girisimciler ve sirketler arasinda giiven ve iligki insa etmek
konusunda yardimc1 olmalidir. Bu 6zel sektoriin siirdiiriilebilir sekilde finansmaninin saglanmasi ve
uzun vadeli ekonomik bilyiime i¢in gereklidir.

Ulkenin tasarruflarini verimli ve uzun dénemli yatirima déniigtiiren bu kurumun giiglenmesi, giinii
kurtarmak icin kisa vadeli kredi ve borgla donen sirketlerin agirlikli olarak yer aldig1 gelismekte olan
pazarlar i¢in ayrica 6nemlidir. Tiirkiyenin de bu konuda bir istisna olmadigini diisiiniiyorum.

Tiirkiye her anlamda tam bir girisimciler iilkesi. Bu iilkede isveren ve kendi is sahibi olanlarin top-
lam isgiicti i¢indeki pay1 % 40 ve bu oran diger karsilastirilabilecek iilkelerin yaklasik 2 kati. Bu di-
namik girisimci yapinin biiyiik béliimiiniin kiigiik ve orta boy sirketlerde bulundugunu da biliyoruz.
2003 ile 2010 arasinda Tiirkiyede toplam ¢alisan sayis1 20 ile 50 arasinda degisen sirketlerin sayis1 500
binden 1,2 milyona yiikseldi. Bu %120’lik bir artisa denk geliyor.

Ayni donemde toplam ¢alisan sayisi 50 ile 250 arasinda, degisen sirketlerin sayist da 900 binden 1,7
milyona ulasti. Bu da yaklagik 2 kat artig demek ancak bu firmalarin ¢ogu hala bizim yar1 resmi diizen
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dedigimiz diizenin i¢inde faaliyet gosteriyorlar. Bu firmalarin ¢ogunun profesyonel yonetime ve daha
onemlisi uzun dénemli sermaye piyasalarina ulagimlari ¢ok sinirls...

Bu durum en az 2 sebepten dolay1 ¢ok talihsiz: birincisi sirketlerin yatirim yapmalari, bitytimeleri,
calisanlar icin yeni is alanlar1 yaratma potansiyelinin tamamini kullanmalar1 ve ¢alisanlara yeni gelir
firsatlar1 yaratmalar1 agisindan olumsuz etki yapacaktir. Tkincisi, iiretkenligi olumsuz etkileyecektir ki
tiretkenlik ekonominin gayri resmi béliimiinde resmi boliime gore ciddi sekilde diistiktiir.

OECDde gergeklestirdigimiz bir ¢alismaya gore Tiirkiyede resmi sektor tiretkenligi gayri resmi sek-
torlere gore 5 kat daha fazla ve bu durum hane halki gelirinde, sirket karliliklarinda ve toplam ekono-
minin tasarruf kapasitesinde bask: olusturuyor.

Tiirk sirketlerinin biiyilirken “gayri resmilik tuzagina” diigmemesi ve tasarruflar: arttirabilmesi igin
¢ok iddial1 bir reform takvimi oldugunu biliyorum. Ayrica inaniyorum ki iyi kurumsal yonetimin
gelistirilmesi ve kuvvetli hisse senedi piyasasi, Tiirkiyedeki istisnai girisimciligin tiim faydalarini ala-
bilmek i¢in bdyle bir programin icinde bulunmalidir. Bu, bityliimekte olan sirketlere sadece yenilikgilik
ve biiyiime i¢in saglam bir finansal zemin hazirlamaz, ayn1 zamanda emeklilik fonlar1 ve yatirim fon-
lar1 gibi yaratilan degeri paylagmak i¢in yatirim yapmaya niyetli olan kurumsal yatirimcilardan da bir
havuz olusturulmasini saglar.

Buradaki hedef kazan-kazan durumunun yaratilmasidir. Sirketler uzun vadeli sermayeye kavusur-
ken ulusal ve uluslararasi kurumlar da borsanin isleyisine ve diiriistliigiine olan giivenlerini saglam-
lagtirryorlar.

Bu sebeple Tiirkiye Bekir Bey’in liderliginde OECD’nin hisse senedi pazarlarinin gelisimi ve gelis-
mekte olan pazarlarda kurumsal yonetim konularindaki ¢caligmalarinin liderligini tistlendi. Gelismekte
olan pazarlarda kurumsal yonetim ve hisse pazarlarinin gelecekte gidecegi yonii diisiindiigimiizde
gelismis pazarlardaki 6rneklere mesela New York ve Londra gibi ileri hisse pazarlarina bakmamiz ¢ok
dogal olacaktir.

Bu pazarlarda gectigimiz yillarda General Electric, IBM, Microsoft gibi ¢ok basarili ve biiyiik fir-
malarin gelisimine katkida bulundu. Ancak son 10 yilda bu pazarlar da yapisal, kurumsal sahiplik ve
yatirim tecriibeleri gibi konularda bazi temel degisimler gecirmek durumunda kaldi.

Bilmemiz gereken; ileri hisse pazarlarindaki bu genis kapsamli firsatlarin, kurumsal yonetim ko-
sullarin1 ve uzun vadeli sermaye saglamak i¢in hisse piyasasinin temel islevlerini nasil etkilemis ola-
bilecegidir. OECD “Kimin Umurunda? Giiniimiiz Sermaye Piyasalarinda Kurumsal Yonetim” baglikli
caligmasinda tam olarak bu sorular: sormaktadir. Bu rapor, Kurumsal Yonetimde Deger Yaratma ve
Bitylime baslikli daha genis bir OECD projesinin bir boliimiidiir ve web sitemizden ulasabilirsiniz.
Bugiin sinirh siirem igerisinde size, tizerinde durdugumuz konular ve bulgularimizdan birkag 6rnek
verecegim.

Oncelikle sermayeye erisim konusuna egildik ve bunu 6gleden 6nce konustugumuz iizere ilk halka
arz iizerinden yaptik: Ilk halka arz sirasinda sirketler ne kadar kazaniyor, kag sirket borsaya gelmeyi
istiyor. Baslangi¢ olarak Amerika Birlesik Devletlerini ele alirsak; 90’l1 yillarla son 10 yili karsilagtir-
digimizda borsaya giren yeni sirketlerde %80’lik bir diisiis goriiyoruz. ABD hisse senedi piyasalar1
borsaya kote sirketlerinin yarisini son on yilda kaybetmistir ve bu durumda iki farkl: egilimin etkisi
var. Birincisi artik gok daha az sirket borsaya kote ediliyor, ikincisi de sirketler borsay1 terk ediyor;
boylelikle yerine koyma orani ¢ok diisiik. Bir baska gozlem de; ABD hisse senedi piyasalarina gelen
az sayida sirketin eskisine oranla iki kat1 bityiiklitkte olmalari, bu durumda disarida kalanlar diisitk
olgekli sirketler oluyor.

Bugiin Amerikada ortalama halka arz boyutu veya borsaya agilmak isteyen sirketlerin ortalama bii-
yukligti 250 milyon dolar civarinda. Intel firmas: ilk halka arz edildiginde biiyiikliik 7 milyon dolar
civarindaydi, bugiiniin parasiyla degerlendirirsek 30 milyon dolar civarina denk geliyor. Artik bu bii-
yikliikteki firmalar borsaya agilamiyorlar ¢iinkii kurumsal yoneticiler bu rakamlara ¢ok ilgi gostermi-
yorlar. Bu bizim i¢in 6nemli bir gozlem.

Size Ingilteredeki durum hakkinda da bilgi vermek isterim. Diger Biiyiik biraz daha karmagik bir
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yapiya sahip. Son 10 yilda aslinda yeni bir¢ok firmanin borsaya agildigini goriiyoruz. 1995’ten beri
3000 yeni firma borsada islem goérmeye baslamis. Serdar’in yaptig1 arastirmaya goére her bir firmaya
tek tek baktigimizda islem goren firmalarin yarisinin sadece isim olarak bulunduklarini hig sermaye
katiliminda bulunmadiklarini gériiyoruz.

Kalan yarinin yaklasik 1.470 kadarlik boliimii, 6nceden secilmis yatirimcilara yapilan blok satis yon-
temini kullandi, son 30 kadar yeni arz ise sadece gercek halka arz perspektifi ile yapildi. Bu dogrudur
veya yanlistir demiyorum ama kesin olan bir sey var ki o da Ingilterede 3000 yeni giris yok, bundan gok
daha az1 var. Sirketlerin ¢ogu sadece borsaya isimlerini yazdiriyorlar, bu da baska bir gozlem.

Bazi insanlar ben bu rakamlar1 paylastigimda bunlarin gercekte ¢ok da 6nemli olmadigini ¢linkii
Amerika ve kita Avrupa’sinda son zamanlarda ¢ok ilgi ¢gekmeye baslayan girisim sermayesi sirketleri
oldugunu soylityorlar. Yeni iddia su; artik menkul kiymetler borsasina ihtiyacimiz yok ¢iinkii girisim
sermayesi girketleri var.

Bence girisim sermayesi sirketleri ¢ok ilging ve bir¢cok firmaya da degerli katkilarda bulunuyorlar
ancak milyon yil gegse de girisim sermayesinin nakit girdisinin borsada yaratilan kaynaktan fazla ol-
mas1 miimkiin degil. Girisim sermayesi firmalarinin elinde bulundurdugu toplam fon biiytikliigiiniin
asag1 yukari 3 trilyon dolar civarinda oldugunu tahmin ediyorum.

Bu paranin yaklagik 3’te 1’i atil para olarak duruyor, taahhiit edilmis rakam oldugu i¢in onunla hig-
bir yatirim yapilmiyor. Kalan 1 ile 2 trilyon dolar arasindaki parayla, o veya bu sekilde gayri menkul
yatirimlar1 da dahil olmak {izere yatirim gerceklestiriliyor. Bir¢ok agidan bu ¢ok 6nemli bir hareket ve
sahip olmanin yeni bir formu, ancak bu borsada kaybedilen hacmin yerine gececek boyutta degil.

Girigim sermayesi firmalarinin istatistiklerine baktigimizda aklimizda tutmamiz gereken bir bagka
nokta ise kaydedilen girisim sermayesi islemlerinin bircogunun kendi aralarinda gerceklesmis olma-
sidir. Sanirim 2011 yilinda Avrupada gerceklesen girisim sermayesi satin almalarinin yarisi kendi ara-
larinda yapilmis islemlerdi.

Sizinle benim aramdaki bir islemin IBMe net sermaye girisi olarak kabul edilmesini iddia etmeye
benziyor bu durum. Elbette boyle bir sey dogru degil, bu islemlerin hicbiri net sermaye girisi olarak
kabul edilemez.

Menkul kiymetler piyasasinin gelisimi hakkinda altini ¢izmek istedigim son konu sahiplik ile ilgili.
Buradaki en biiyitk konumuz ise sirketlerde emeklilik fonlar1 veya sigorta sirketleri gibi kurumsal hisse
sahiplerinin artis egiliminde olmas.

Bu sirketler her gelismis ekonominin en biiyiik oyuncularidir ve hane halki birikimlerinin kurumsal
yatirima doniistiiriilmesini saglayan en degerli kanaldir. Bir anlamda odadaki fil diye tanimlayabiliriz.

Son 10 y1l i¢inde, OECD bdlgesi icinde emeklilik fonlari, sigorta sirketleri ve yatirim fonlar: tarafin-
dan yonetilen toplam rakam 36 Trilyon dolardan 73 Trilyon dolara yiikseldi. Yani yatirim i¢in ¢ok fazla
para olustu ortada, peki bu insanlar yatirim yaptiklar1 zaman ne yapryorlar? Sirket ortag: roliinii tam
olarak oynayabiliyorlar mi? Veya sirketlerle yeterince mesgul olabiliyorlar mi1?

Bazilar1 kesinlikle yapabiliyorlar ama biiyiik resme bakacak olursak goz 6niinde bulundurmamiz
gereken birkag trend var. Her seyden 6nce, hisse senedi piyasasinda endekslemenin artmasina neden
oldu. Su anda degerli kagit piyasasinda daha 6nce hi¢ olmadig1 kadar ¢ok para var. Saniye bazinda
endeks {izerinden ticaret yapan ve bu sebeple endeksi bagka bir seviyeye tasiyan borsa yatirim fonlar1
kurulmasina taniklik ettik. Ugiincii olarak da hakkinda bazi hikayeler duymus olabileceginiz “yiiksek
frekansl ticaretin” artisini gozlemledik. Birgok trader icin bilgiye herkesten hizli ulagmalarini saglayan
ve bu yontemle para kazanmalarini saglayan co-location ¢aligmasini tanittik.

Kurumsal yénetim perspektifinden bakildiginda endeksleme, borsa yatirim fonlari, ytiksek frekansh
ticaret ve co-location trendlerinin ortak bir noktasi var, o da bu islemlerin hig¢birinin sahipleri sirketler
hakkinda temel bilgileri edinmeye tesvik etmemesidir. Eger 10.000 sirketlik bir portfdye sahipseniz,
kiigiik bir sirkete borsada endekslenmis olmasina ragmen zaman, para ve enerji harcamak istemez-
siniz. Kiigiik derken de 30 milyon dolarlik sirketlerden bahsediyorum. Sanirim bu konu ileride daha
derinlemesine incelemeye gerek duyulacak bir konu olacak.
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Ikinci olarak bu 4 faktor temel analizi tegvik etmiyor, tam aksine aktif sahiplige de zarar veriyor.
Porttéytiniizdeki 10 bin sirketle nasil yakindan ilgilenebilirsiniz ki? 10 bin sirketteki hisselerinizin oy-
larini nasil verebilirsiniz ki? Bunu hakkiyla yapmak isterseniz sizin i¢in olduk¢a pahali olacaktur.

Yiiksek frekansl: ticareti diisiindiigiimiizde onlar her aksam defterlerini kapatiyorlar, sirketlerdeki
oy haklarini diisiinmiiyorlar veya sirket yonetimi ile yakindan ilgilenmiyorlar. Borsa yatirim fonlarin-
da da durum farkli degil. Onlar da hisselerini bagkalarina devrediyorlar ve agikc¢a geri almay: diisiin-
mediklerini ifade ediyorlar.

Daha o6nce de soyledigim gibi, bu yeni gelismelerin nasil etkileri olacagi konusunda emin degiliz.
Gelismis menkul kiymetler pazarlarinin kiigtik firmalara kars1 daha az ilgi duyduklari, sermaye alo-
kasyonlar1 konusunda eskiye nazaran daha zayif olduklar1 ve farkl: tipteki yatirimcilar arasinda esit
olmayan bir oyun alani yaratildig1 konusundaki 6nerilerimizi sunduk.

Bu iilkelerde hiikiimetlerin sorunlar hakkinda diistinmeye basladiklarini biliyoruz. Eminim hepiniz
Ingiltere Borsasrnin Kay Degerlendirmesi adi verilen ¢alismasini biliyor veya haberdarsiniz. Bu ¢a-
lisma Ingiltere Borsas'nin isleyisi ve risk sermayesi saglayicis olarak roliinii nasil yiikselttigi ile ilgili
zaman zaman kritik bilgiler veriyor.

Bir diger 6rnek Amerikada borsaya agilmak icin istenen kurallarin yiikiinii azaltmak amaciyla kul-
lanilan isten ¢ikartmalar. Aktif ve bilgili sahipligi motive etmek, ddiillendirmek i¢in aktif ve pasif hisse
sahiplerini oy kullanmada degil kar pay1 dagitiminda farklilastirmak konusu tartisild1.

Bahsettigim konularla ilgili tartismalar hala devam ediyor ve herhangi bir sonuca varmak i¢in he-
niiz ¢ok yolumuz oldugunu diisiiniiyorum. Ancak bu tartigma ve bu deneyimler yakinda kullanilmaya
baslanacak olan OECD Ilkeleri Degerlendirmesi icin besleyici nitelikte olacaktir. Kurumsal Yonetim
Komitesi bu degerlendirmeyi Mart ayindaki toplanti ile baslatacak ve 2015 y1li1 boyunca da revizyonlar
yayinlamay1 planliyorlar.

Daha dnce de belirttigim gibi, bu siiregte 6zel sektoriin uzmanlhig: ve deneyimlerine ¢ok ihtiyag¢ du-
yacagiz. Bu amagla, Leaserlardan, yoneticilerden, yatirimcilardan, menkul kiymet piyasalarinin gori-
niimiine biiyiik katkilar olan gelismekte olan pazarlardan katki alacagimiz oldukga kapsamli bir agik
istisare prosesi yarattik. Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegine ve diger Tiirk kuruluslarina buraya
verecekleri katki agisindan ¢ok inaniyor ve giiveniyorum.

Daha 6nce soyledim, Tiirkiye gok istisnai bir girisimci enerjisine sahip. Kurumsal Yonetimin, bu
enerjinin saklanmasina izin vermemesi ve girisimciligin iilkenin refahina hizmet edecek hale gelme-
sinde yol gosterici olmasi gerekir.

Burada olmak biiytik bir ayricalik ve hepinize beni dinlemek icin zaman ayirdiginiz i¢in tesekkiir
ediyorum. Cok tesekkiirler.

60



VII. ULUSLARARASI KURUMSAL YONETIM ZIRVESI

w2 V|l ULUSLARARASI Adilik ™|

mamns KURUMSAL
BER"  YONETIM ZIRVESI
15 - 168 Ocak 2014

|
l Accountability Hesap Verebilirik

Sorumluluk

Hakan Ates, Faik Acikalin, Hakan Binbasgil, Meri¢ Ulusahin, Ciineyt Basaran

“Finans Se_l_(térﬂnde Kurumsal
Yonetimin Onemi” Paneli

Cineyt Basaran: Hos geldiniz. Ben 6nce izinlerinizle, biraz 6nce OECD yetkilisi Mr. Mats Isak-
ssonun ¢ok detayli goriislerini aldik, bunun iizerine bize kalan zaman i¢erisinde miimkiin oldugunca
bu panelde sektoriin duayenleriyle beraber kurumsal yonetim uygulamalarinin finans sektériinde niye
onemli oldugunu, artilarini, eksilerini nereden nereye geldigimizi, daha neler yapmamiz gerektigini
ayrintili olarak konusacagiz. Hepinizin tanidig kisiler var bugiin bizim panelimizde ama ben birkez
daha iizerinden gegeyim; Meri¢ hanim Meri¢ Ulusahin Sekerbank Genel Miidiirii, Hakan Binbasgil
Akbank Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiirii, Faik Ac¢ikalin Yap1 Kredi CEO’su ve Hakan Ates
Deniz Bank Genel Miidiirii bizlerle beraber. Siiremizi iyi kullanmak agisindan 5,6 dakikalik cevaplarla,
miimkiinse eger ilk turu ge¢ip, arkasindan ikinci turu yapmak istiyorum. Daha sonra zamanimiz el
verdigi siirece konuklardan sorularla ilerleyecegiz. Hemen uzatmadan konumuza gegelim, konumuz
kurumsal yonetim uygulamalar1 ve bunun finans sektoriine neden dnemli oldugu. Bununla ilgili ¢ok
kisaca bankacilik sektoriiniin BDDK’nin vermis oldugu yayinlamis oldugu raporda sizin ¢ok iyi bildigi
ama benim iki tanesinin altini ¢izim soruya ge¢mek istedigim bir konu var. Kurumsal hedeflerin olus-
turulmasi, ekonomik kazang saglama dahil giinliik operasyon faaliyetlerin siirdiirilmesi, pay sahip-
lerinin menfaatlerinin korunmasi, mevduat sahiplerinin haklarinin korunmasi ve sistemdeki mevcut
yasalar ve uygulamalarla uyumlu ¢aligma, bunlarin hepsi gayet giizel, kulaga da hos geliyor ama hemen
Meri¢ Hanimla baglayarak sunu soracagim; Meri¢ Hanim bu nasil bir durumdur ki siz genel miidiir
olarak sapkanizi takacaksiniz, biranda ekonomik kazang saglamak i¢cin kurumsal hedeflerin olusturul-
masini saglayacaksiniz ama diger taraftan diger sapkanizla yada ayni sapkanizla masanin 6biir tarafina
gecip kurumsal yonetim uygulamalar: ¢ercevesinde pay sahiplerinin mevduat sahiplerinin haklarini
koruyacaksiniz?

Meric Ulusahin: Tesekkiirler, simdi ben biraz Sekerbank iizerinden bahsetmek isteyecegim buna
¢iinkii daha genel konusmalar1 muhtemelen 6nceki panellerde gok detayl girildi “kurumsal yonetisim
nedir ne degildir” olarak. $imdi Sekerbank’a baktigimiz zaman aslinda bu kurumsal yonetim felsefesi
belki bizim kokenimizden gelen bir bankayiz. Bu pay sahiplerinin hisselerinin korunmasindan bas-
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layacak olursak $ekerbank kooperatiflerin bir araya gelmesiyle kurulmus bir banka. Binlerce pancar
kooperatifcisini bir araya gelerek yani aslinda sermayenin son derece tabana hakim olarak kuruldugu
bir kiiltiirden ve bankadan yiikselerek bugiinlere geliyor. Zaman igerisinde bu kooperatiflerin hissesi
gene son derece sermayenin tabana yaygin oldugu calisanlara gegiyor ¢ogunluk hisseleri olarak. Ve
hemen hemen ilk halka arz yapan bankalardan birisi hisselerini, bugiinkii duruma baktigimiz zaman
da toplam hissedarlik payinin yaklasik %70’i gene tabana yaygin bir banka olarak devam ediyoruz. Bu-
nun %30’u kadar bir kismi halka agik, geriye kalanin gene ¢alisanlarinin sahip oldugu ana ortaklardan
birisi. Bu tabi bize Sekerbank 6zelinde bir kere her seyden 6nce sermayelere kars: hesap verilebilirlik,
sermayelere kars1 seffaf olmak ve bir nevi aslinda deminki konusmada da ¢ok giizel deginildigi gibi
rutinlerin, kurallarin ve banka icerisindeki siireglerin olusturulmasi ve bunu bir gelenek haline doniis-
tiirtilmesi, ¢ok iyi bir zemin hazirlayan bir kiiltiirden geliyoruz. Boyle baktigimiz zaman da aslinda isin
bu sapkasiyla baktigimizda bizim i¢in kurumsal yonetim bu anlamda koékenlerimizden hep beraber
tasidigimiz bir durum. Hatta buradan yola ¢ikarak da bizim 2008 yilinda bu hissedarlik yapisinda bi-
raz daha %30’luk baska bir toplu sermaye dahil ettigimiz zaman ilk bu SPK tebligleri oraya ¢ikmadan
bile biz kurumsal yonetim komitesini direkt hissedarlik szlesmemize yerlestirmis durumda ve suanki
tebligdeki on goriilen komitelerin hepsi banka biinyesinde olusturmus bir bankayiz, bu kiiltiirden ge-
lerek baktigimizda. Bu anlamda 2008 yilinda ilk kurumsal yonetim notunu aldik uluslararas1 yatirim
sirketinden ve Borsa Istanbul’a kote olan bu kurumsal yénetim anlamindaki ilk bankalardan biriyiz,
ilk bankay1z hatta. %70 olan kurumsal yonetimiz notumuz gene bu uluslararasi derecelendirme sirketi
tarafindan yapiliyor her yil diizenli olarak. Suan %99.9%a ¢ikmis durumda, o yiizden bizim stiregleri-
mizin her par¢asina biz bunu yerlestirdik. Tabi bu sizin sordugunuzun diger tarafi var; miisterilerle
veya mevduat sahipleriyle bunu, bu sapkay1 nasil tasiyor olmak? Biz aslinda bu iiretimden gelen ve bu
kolektif yatirimdan gelen ve akildan gelen, ¢alisanlarin da aslinda yaptig1 iste bizzat geliri artirmak, o
geliri tekrar bankada birakmak felsefesinden gelen yaklasimla biz bu tiim is siireglerimize de yerles-
tirdik. Bunu diger anlamda baktigimizda, 6rnegin sosyal sorumluluk projesi dedigimizde biz gene bu
anlayisla bakip siirdiiriilebilirlik felsefesinden biz bunu iiriinlerimizin igerisine koyduk, icerisine koy-
maya bagladik. Ornegin endo kredi dedigimiz durum, bizim icin bir ticari iiriiniin 6tesinde, muhak-
kak ticari geliri var ama diger taraftan bu diger sapkay: takarak, bu siirdiiriilebilir penceresinde enerji
verimliligini daha ¢ok iilkenin de siirdiiriilebilirlik kalkinmasina destek olacak bir sapkayla planla-
digimiz bir iirlin aslinda. Bu pencereden baktigimizda tiim bu bilisimler bize kreditorler tarafindan
gerek mevduat sahipleri olsun gerekse yurtdis: kreditorler tarafindan olsun o stratejimizde olan inang
ve uzun vadede fon kaynagini da beraberinde getiriyor. Bunlar1 hizlica toparlayacak olursam; aslinda
kurumsal yonetime verdigimiz bu 6énem bizim hem karliligimizin siirdiiriilebilir diizeyde devam et-
mesini yani bir y1l ¢ok diisiik bir y1l ¢cok geride degil ama ayni zamanda fon saglayici taraflara verdigi-
miz giivenlerde kaynaklarin banka icerisinde kalarak bitylimemize destek olan, daha uzun vadeli bir
kaynak yapisina erismemize olanak sagliyor. Ben diger turlarda devam edeyim isterseniz.

Cuneyt Basaran: Peki diger turlarda daha detayli bu sorulara gegecegiz ama Hakan Binbasgile
gecelim. Ve Hakan Bey, siz de tabi Akbank {izerinde bu soruya cevap verebilirsiniz ama sunu soraca-
gim. Kurumsal yonetim uygulamalar: tabii ki 6nemli, diinyada her yerde 6nemli, Tiirkiyede 6nemli
ama Tiirkiyedeki onemi bir Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasas1 Kanunu'ndaki yeni diizenle-
melerle bir kat daha 6ne ¢ikt1. Genel sektorde alt1 gizilen bir konu var. Sizin Akbank olarak kurumsal
yonetim uygulamalariniza bakisinizdaki degis rahatlatti m1 ki kanunun devreye girmesi ya da sizin
olmasa da genel olarak sektoriin bundan sonra bu konuda daha masif olmasi gerekir.

Hakan Binbasgil: Isterseniz 6nce sektorle ilgili baglayalim kurumsal yonetim her sektorde gok
onemli ama bankacilikta belki niye daha 6nemli diye diisiindiigiimiiz zaman, tabi bankalara bakti-
gimiz zaman hepimizin 6z kaynaklar1 var. Ama aslina bakarsaniz bankalara has 6zel bir durum tabi
mevduat, bizler i¢in aslinda ¢ok kritik bir fon kaynagy, aslinda biz yaptigimiz faaliyetlerin bir kismin1
topladigimiz mevduata dayali olarak yapiyoruz. Yani iste bizde kaldira¢ dedigimiz olay var. Iste belki
10 liralik sermayeniz varsa aslina bakarsaniz 100 liralik i yapabiliyoruz, 10 kat1 is yapabiliyoruz. Tabi
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bu mevduat toplama isi bankalara ek bir sorumluluk getiriyor. Yani aslinda paranin hepsi bizim degil,
dolayisiyla burada tabi yani her sektdrde ¢cok 6nemli olmakta birlikte bagkalarinin birikimleri tizerin-
den faaliyette bulundugumuz igin her sektérde 6nemli olan bu kurumsal yonetimin hani bir parca
daha bankacilikta daha 6nemli oldugunu diisiinebiliriz. Yani bu mesela diinyada 2008 krizinde global
kriz tabi bunun bir ¢ok nedenleri var ama hani i¢ine gok detayina baktiginiz zaman burada bir kurum-
sal yonetimdeki eksikliklerin de burada belli 6l¢iilerde rol aldigini s6yleyebiliriz. Dolayisiyla bizlerde
ok regiile bir sektoriiz, onu sdyleyebilirim. Aynen sizin dediginiz gibi bizi TTK, Tiirk Ticaret Kanunu
etkiliyor. Iste buradaki cogumuz halka agigiz, halka agik oldugumuz i¢in SPK’nin bir takim yasalar1
etkiliyor. Bir de tabi bizim regiilatoriimiiz var, BDDK, o da ¢ok ¢ok énemli. Halka a¢ik olmasak bile
bazi bankalar BDDK’nin tabi, burada ¢ok 6énemli yaptirimlar1 olabiliyor. Yani hani bunun da temel
nedenlerinden birisi biliyorsunuz iste 2001'de ¢ok 6nemli bir kriz yasadik. Bankacilik sektoriinde ma-
alesef cok 6dnemli sikintilar oldu. O giinden bu giine tabi bu diizenleme, denetleme, bu seyler cok daha
tarkli boyutlara geldi. Aslinda tabi ¢ok saglikli sektdr var yani, dolayisiyla sizin sorunuz iste bu TTK,
diger seyler olmasaydi Akbank ayni sekilde devam eder miydi, tabi yani bu yasanin bize getirdigi baz1
seyler var. Bagimsiz iiyeler var, bagka seyler var. Tabii ki ek bir takim katkilar1 olmustur ama hani bu
kurumsal yapiyi, hani bankanin gercekten ¢ok uzun senelerdir destekledigini ve benimsedigini soy-
leyebilirim. Yani 6zellikle ben burada ti¢ konu tizerinde durmak istiyorum. Yani bizlerin 6zellikle cok
dikkat ettigi konu; bir tanesi seffaf olabilme, bu gercekten bu demin sdyledigim biitiin bu mevduat
toplama ayr1 bir sorumluluk getiriyor. Tabi bizim bir siirii paydasimiz var. Halka a¢i181z, iste siz demin
bahsettiniz ,gok benzer bir sekilde bizim agag1 yukar1 %407 yakin hissemiz halka a¢ik. Bunun ¢ogu
yabanci yatirimci, yurt icinde de var ama 6zellik hissenin ¢ok 6nemli bir kism1 Amerikada, bagka iil-
kelerde, diinyadaki finansal merkezlerde trader ediliyor. Tabi hakikaten seffaf olmak durumundayiz,
zaten yatirimci da bunu istiyor, yani sizler de ayni sekilde istiyor, hakikaten bilmek istiyor. Sadece
gegmisi bilmek istemiyor. Bakin bu da ¢ok 6nemli, gelecegi bilmek istiyor. Bu ¢ok 6nemli bir sey. Yani
dolayisiyla diinyadaki artik raporlama standartlari, yani belki daha 6nceki seylerde tartisilmis olabilir,
standartlar da degisiyor. Sadece ge¢mise yonelik degil, iyiye yonelik, o sirketler nereye gidecek mesela
biz hani bir 6rnek vermek agisindan diin bir yatirimar toplantisi yaptik. Iste buradan diinyaya baglan-
dik, gecen sene kendimize bir standart getirdik. Dedik ki yani “Akbank her sene sadece iste bir sonraki
yilin hedeflerini degil 3 yillik stratejik hedeflerini agiklayacak’, gecen sene yaptik, sz verdigimiz icin
diin yaptik. $imdi siz takdir edersiniz, hani diinyanin bulundugu ortam iste bunun gelismekte olan
piyasalara etkileri falan ama ¢ok ¢ok kolay bir olay degil ama burada tabi seftat olmak 6nemli, diiriist
olmak 6nemli, ne hissettigimizi gercekten diistindiigiimiiz gibi séylemek 6nemli, bunu da bekliyorlar
acikeasi. Dolayisiyla bunun 6nemli oldugunu séylemek istiyorum, sadece yatirimciy: degil tabi galisa-
na da ayni sekilde seffaf olmak, diger paydaslara seffat olmak falan bu konuda hakikaten samimiyetle
sdyleyebilirim yonetim olarak hakikaten titiz bir yonetim sergiliyoruz. Ikinci konu tabi siirdiiriilebilir-
lik... Bu yani her sektorde ¢ok 6nemli, bankacilikta da ¢ok 6nemli fakat bankaciligin tabi soyle kendi-
ne has bir 6zelligi var diye diistinebiliriz. Bizde tabi 6z kaynak karlilig1 her sektérde oldugu gibi bizde
de ¢ok 6nemli. Burada tabi kisa vadeli diisiinebilirsiniz, uzun vade diisiinebilirsiniz. Yani bankacilikta,
belki baz1 bir¢ok sektorde de boyledir ama bizde tabi daha belirgin olabilir, yani kendiniz bazi yanlis
seyler yapiyor olsaniz da dahi kisa vadede ¢ok basarili gibi gorebilirsiniz. Rakamlariniz da gergekten
¢ok basarili olabilir ama bankacilikta yapilan bazi aksiyonlarin sikintilar1 daha sonradan goriilebilir.
Yanlis pozisyon alabilirsiniz, farkli pozisyon alabilirsiniz 6zellikle kredi tarafinda. Kredi verince zaten
hemen sikint1 olmuyor belli bir zaman sonra sikintilar1 ortaya ¢ikiyor, dolayisiyla siirdiiriilebilirlik
konusu 6zelikle bizim sektdrde ¢ok 6nemli oldugunu sdylemek istiyorum ve buna bizim de ¢ok 6zen
gosterdigimizi sdylemek istiyorum. Yani son olarak da tabi risk yonetimi, yani o da her sektérde ¢ok
o6nemli ama bu konuda tabi bankacilikta bir¢ok risk var. Faiz riski var, kur riski var, bagka seyler var,
operasyon risk var, kredi riski var. Dolayisiyla bu da siirdiiriilebilirligin 6nemli bir pargas1 diye diisii-
nityorum. Belki birazdan da Akbank’in detaylarina girerim ama 6zellikle bu seffaflik konusu, siirdii-
riilebilirlik konusu, yani bugiinii diisinmemek yarini1 diisiinmek konusu bunun ¢ok 6nemli oldugunu
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soyliyorum. Bazen bizim rakamlarimizi da etkiliyor, kag puan bankanin potansiyelin gerisinde de
oluyor olabiliriz ama kendimizi daha iyi hissediyoruz, daha rahat uyuyoruz. Bunlar1 benimsedigimizi
soyleyebilirim, tiglincii olarak da risk yonetimi.

Cilineyt Basaran: Peki bu konuda tekrar tizerinden gegecegiz. $imdi Faik Bey; diyor ki Sayin Bin-
basgil “bu 6nemli seffaflik, siirdiiriilebilirlik ve risk yonetimi zaman zaman kisa vadede kazanglar go-
ziimiize ¢arpiyor olabilir ama orta ve uzun vadeli olarak kurumsal yonetim uygulamalar1 ¢ercevesinde
kalmak daha makuldiir, daha mantiklidir” Ben de size simdi biraz seytanin avukathigini tarafindan
gireyim; piyasalarin bu kadar hizli gelistigi, sizler gibi biiytik risk alan, almak durumda kalan finans
sektorii oyunculari olarak, risk almak durumunda kalan oyuncularin biraz karar alma sartlarini yada
kisaslarini zorlamiyor kurumsal yonetim. Yani bu bagli olmak tamam da &biir taraftan siire geciyor,
piyasalar degisiyor, Amerikada Fed konusuyor, o konusuyor bu konusuyor. Nasil olacak bu durum?

Faik Acikalin: Simdi, birincisi kiigtik bir diizeltme yapayim miisaade ederseniz.

Moderat6r Ciineyt Basaran: Tabi buyurun

Faik Acikalin: Biz sektor olarak biiyiik riskler almayiz, biz sektor olarak dl¢iilebilir. ..

Moderator Ciineyt Basaran: Olgiilebilir, peki iyi oldu, altini gizdik.

Faik Acikalin: Aynen. Kurumsal yonetisimin de belki burada en 6nemli katkisi, biraz 6nce Hakan
Bey’in ve Meri¢ Hanimin da bahsettigi gibi; bir bu isi sadece trader i¢giidiisiinden bir akil siirecine
dondiirebilmesinde, belki daha karar agsamalarini kurumsallastirabilmesinde, en 6nemlisi de verilen
kararlarin kisa, orta ve uzun vadeli sonuglarinin takip edilip, o sonuglara goére bir takim dersler ¢ika-
rilip, bundan, gerekli bu zaten, kararlarin takip edilebilmesi demek. Seffaflik demek, bundan sonuglar
¢ikarilmasi demek, hesap verebilirlik demek, dolayisiyla kurumsal yonetim de aslinda kendi iginde
bu sistemin stirekliligini saglayan bir mekanizme gibi diistinmek lazim. Orda aslinda 4 tane kurumsal
yonetimin faktoriinii goriiyorsunuz. Hakan Bey zaten 2’sini, 3’linii de sdyledi. Bence 5’ncisinin de mu-
hakkak ve muhakkak performans olmasi lazim. Ciinkii orta ve uzun vadede performansin olmadig:
bir kurumsal yonetim modeli aslinda akademik kalmaya mahkum.

Cineyt Basaran: Kurumsal yonetim ¢ok iyi ama performansta sikinti var...

Faik Acikalin: Aynen, dolayisiyla muhakkak ki kurumsal yonetime sayginizi performansinizla
desteklemek durumundasiniz. Ikincisi aslinda arkadaslar pek cok konuya degindigi i¢in miisaadenizle
¢ok sey, hani tekrara girmeyecegim, ikincisi muhakkak ki kurumsal yonetimin biz burada pek ¢ok seyi
kuruyoruz. Yani bunu bir krizlerde ¢ok agir bedeller 6deyerek 6greniyoruz. Dolayisiyla diinya kurum-
sal yonetimin 6nemini dayak yiye yiye 6grendi. Hi¢ ummadiginiz kurumlarin bir hafta sonra battigin
ogrendi ve ¢ok agir bedeller 6deyerek 6grendi. Dolayisiyla bu kurumsal yonetimin bir kere kurallar
setinden ziyade evet bunlarin gérevler ayrilig1 var, bunlarin kagida dokiilmesi var, bunlarin takip edil-
mesi var, en 6nemlisi bunlarin takip edilmesinin bir prosediir kitlenmesi olarak degil, hayata gegiril-
mesi, 6ziimlenmesi ve hani kanunun muhakkak burada hukukgular vardir, kanunun diliyle sadece laf-
ziyle degil muhakkak ki ruhuyla da hayata gegirilmesi lazim. Bu son derece 6nemli, ¢iinkii bankacilik
dediginiz sey aslinda bir giiven miibadelesi miiessesi ve maalesef giivenin gelisimini incelediginizde
gliven bir siirecte olusuyor, bir giin de olusmuyor. “Bana giiven” diyerek insanlar1 giivendiremezsiniz,
ondan sonra da bir anda kayboluyor olabiliyor yaptiginiz yanlslarla. Aslinda dolayisiyla bu 4 siirece
dikkat etmek ve hakkiyla uygulamak belki de sizin aslinda sigorta priminiz oluyor. Dolayisiyla biraz
once bahsettiniz, evet yola ¢ikarken hazirliginiz bastan biraz fazla siiriiyor olabilir ama dogru aragla,
dogru depoya, dogru miktar yakaitla, yol kosullarini hava kosullarini vs. dogru belirleyerek ¢ikarsaniz,
ben nagizane yelken yapiyorum yani ona bastan brifinge vakit harcamazsaniz, yolda o brifingin bede-
lini 50 kere 6dersiniz. Dolayistyla miisaadenizle ben bdyle bir benzetme yaparak toparlayayim.

Cilineyt Basaran: Peki tekrar dedigim gibi bu konuya deginecegiz, simdi Hakan Bey umutta hala
sizin katilmis oldugunuz panellerde, ben dahil bu sorular bir ¢ok kez soruldu, ben bir kez bunu bu
konuyla ilgili soracagim. Sonugta evlilik gecirmis bir sirketin genel miidiirii olarak, bir bankanin genel
midiirii olarak buradasiniz. Bunlarin 6zellikle sonuncusunu soracagim, kurumsal yonetimin uygu-
lamalarini sahiplenen ve bunu uygulayan bir banka genel miidiirii olarak siz bu sirket birlesmelerini,
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daha dogrusu satin alinmasinda bunun yabanci yatirimcinin bakisinda, fiyatlanmasinda ve karar al-
masinda isleri kolaylastirdigini gérdiiniiz mii?

Hakan Ates: Simdi esas itibariyle temel kurumsal yonetim ilkelerine arkadaslarim degindiler ama
isin bagina dondigiimiizde, OECD de bu isin basindaki yetkili, Sayin Mats Isaksson’1in agilis konusma-
sinda yerini bulan bir yaklagimi var. O da su; diyor ki “sermayeye ulagmak i¢in ve dis kaynaga ulasmak
i¢in bu kaginilmaz, olmazsa olmaz” ve boylelikle prag equityden bir sey verdi, bir rakam. Yani miithis
ilgimi gekti. 36 trilyon dolardan son 10 yilda yanilmiyorsam 72 trilyon dolara ¢ikt1. Tiirkiye ekonomisi
800 milyar dolar, kag kat1 oldugunu hesaplayin. Bu para neye istinaden veriliyor? Yani el degistiriliyor,
yatirimlara yonlendiriliyor, tiimiiyle o paray: teslim ettiginiz kisi veya kurulusu sizi dogru bilgilendi-
recegine, yaptiklarindan haber verecegini ve iyi isler yapacagina, yani kurumunu iyi yonettigine dair
inancinizla ilgili bir olay tabi. Biz Denizbank olarak, sahsim olarak, bankanin kurucu genel midiirii
olarak bu siiregleri yakinen bir fiil yasadim. Olmasiyla olmamasini gece ve giindiiz kadar farkl oldu-
gunu, gerek halka acilirken yeni hissedarlar kazanmamizda gerek sonraki iki satista biri Avrupa Bir-
liginden Belgika-Fransa ortakligi Dexianin, biri de Rusya Federasyonu’nun en biiyiik bankas: Ziber
Bank’in sahipligi el degistirirken, bir de profesyonel yonetici ve bankanin CEO’su olarak gorev yapti-
gim icin, yakinen izledim. Ben dememe izin verirseniz belki onu ikinci turda girecegim, ¢iinkii burada
biraz ilgi cekebilecegini diisiindiigiim bir iki baska sey var. Belki bagka dinleyiciler goziinde daha elle
tutulabilir 6rnek haline getirebilecek konulardan s6z edecegim. Bir kere yani iyi yonetim ile iyi sirke-
tin giivenirligi ve riskin arasinda dogrudan bir iliski kuruyor. Yani biitiin yatirimcilar1 bu bir, ikincisi
2007de Tirkiye yabanci giiven endeksinde 20’nci iken 2012'de 13’nciiliige ¢ikt1, dolayisiyla bu arada da
gecen siirede de ciddi dis yatirima sahne oldu. Burada da bir kaniti var. Digeri de mesela sorumluluk,
simdi sorumlulukta soyle bir sey getirmek istiyorum; diinyadaki sirketlerin 2002'de biiyiik sirketlerin
%481 CEO ve Chairman ayni, bu 2009da %12’ye diisiiyor. Bunu bir prensibini uygulama anlaminda
Tiirkiyede bir ¢ok daha iyiyiz, bugiin 49 bankanin CEO ile Chariman farklidir. Tiirkiyede yani yone-
tim kurulu bagkani ile genel miidiiri farklidir ve bu aslinda iyi yonetisimden gelen hesap verebilirlikle
ilgili bir konudur. Mesela ¢ok biiyiik bir bankanin Amerikada veya Amerika Birlesik Devletlerinde
hazineden sorumlu miistesarlik, bakanlik yapmis bir yonetim kurulu iiyesinin “ya benim o bankanin
bilang¢o dis1 islerinden haberim yoktu” dedigine sahit oldu. Biitiin diinya yani birakiniz yani kii¢iik ya-
tirimcilar: yonetim kurulunda gorevli bir iiyenin bile bilgisi olmayan olaylar oldugu ortaya ¢ikti. Onun
i¢in biz Tiirk bankacilari olarak bundan biraz daha ilerdeyiz, 2001 krizimizi de tesekkiir ediyoruz o an-
lamda, bir anlamda. Esitlik diyoruz mesela; diinyada 9 tane global banka karlarini artirmak i¢in yiik-
sek faizle mortgage verdi, 6rneklerden gidiyorum ki ve bunu yaparken de kii¢iik yatirimecilari bilgilen-
dirmedi. Ikincisi de bu ortaya ¢iktig1 zaman buradan dogan zararlar mesela kamuya da mal oldugu igin
soylemem de bir sakinca yok ]. Morgen 13 milyar dolar tazminati bu nedenle 6dedi neden seffafligin
korumadi ve azinlik hissedarlarinin haklarini neden korumadi diye. Ama Tiirk bankalar1 bu konuda
miisteriyle karsilikli sdzlesmelerinde azinhik haklar1 bagimsiz arkadaslarimizin soz ettigi konularda
gercekten... Hem biz yani Borsa Istanbul’un %33 hissesine sahip hem de oradaki islem hacmi %43’iine
sahip bir kesim olarak bu konuda ¢ok dogru bir 6rnek olusturdu ve kriz ddsneminde yardim almayan 3
bankacilik Avustralya ve Kanal ile birlikte ii¢lincii bankacilik grubu oldu. Seffafliktan bir 6rnek vermek
istiyorum mesela Banki adli Ispanyol bankasi biraz sikintili durumlarini gizleyerek 3.75 Euro bélii his-
sedar halka acildy, 2 hafta i¢inde 1.80 Euro’ya indi, simdi 1.20’lerde. Avrupa Birligi bankalari stres testi
uyguladi, bakin birincini uyguladi 3.5 milyar Euro kar sermaye eksigi var dedji, ikincisini uyguladi 2.5
milyar Euro 6dedi. Ugiinciisiinii uygulayacak yani inandirici olmaktan uzaklasiyor ve Avrupa Birligi
belki de Amerika gibi testini dogru diiriist yapip gerekli agiklamalar1 kamuoyuna paylagsayd: finansal
sisteminde belki bu kadar yani kotii edilmis, durgunlasmis bir ekonomiyle karsilasmayabilirdi. Bizdeki
regiilasyonlar bu konuda ¢ok siki. Bankacilik sektorii olarak aninda agiklama yapacaksiniz, sektor bi-
langolarin giinliik bazda verme imkaniniz olacak. BDDK, Merkez Bankas1 ve SPK'da hatta bunu biraz
daha SPK’nin getirdigi kurallar1 daraltarak bankacilik sektériine BDDK uyguluyor ve takip ediyor.
Bir de hesap verebilirlik, bu da 6nemli. Birtakim mesela biz halka agilmadan 6nce ana s6zlesmemize
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bir kural ekledik. Dedik ki; bagimsiz iiyeler bir tanesi tamamen azinlik hisselerden sorumlu, biitiin
kurullar1 orada. Iki kurul var; bir tanesi denetim kurulu birisi kurumsal yonetisim ve atama komitesi,
SPK ile sonradan getirilen. Biz bunu 2004’te halka agilmadan 6nce yapmuistik, bu komitelere bagkanlik
edecek ve bu komitelerin kararlar1 yani mimikleri o tutanaklar1 tamamen baglayici nitelikte olacak. Bu
kurali kendi ana sozlesmenize koydugunuz zaman ne oluyor? Oraya gelecegim, yurtdisindan mesela
su anda kredi mevduatin1 %100’nii gegti. Sermayeye ulagsmak ¢ok dnemli bir hadise biitiin diinyadaki
kurumlar agisindan ve sirketler agisindan. Mesela biz kredileri degerlendirirken yonetim riski diye bir
seyden bahsederiz. Yani babadan Allah oradaki patron veya isin sahibi isi yoneten kisi oliirse, vefat
ederse bu sirket devam edebilir mi? Bu bir soru. Bunun yani sira da biz gerek yurtdisi mevduat ve
yurtdis1 kredilere axess gerekse de yurtdisi sermayedara ulasim i¢in mutlak siiratle bu ev 6devimizi
dogru yapmak zorundayiz ki her zaman i¢in biz kendi karliliklarimiz elde edip onu oldugu gibi serma-
yeye koyuyoruz ama bu maalesef yeterli degil. Bunun i¢in birinci kusak, ikinci kusak gibi envai gesit
sermayeye ihtiyag var ve size glivenen insanin size yatiracagl paraya ihtiyag var oldugu gibi bize de ge-
tirip yurt dis1 fonlar yatirtyor ve bunun da giivenirliligini kazanabilmek i¢in mutlak siiratle kurumsal
yonetisim artik zorunlu yani ihtiyari bir olay degil.

Cuneyt Basaran: Anladim, peki simdi Hakan Bey, Hakan Ates Bey gayet net bir sekilde agikladu.
Ozellikle bilinen ¢ok bilinen isimlerin baginda kurumsal yonetim uygulamalariyla ilgili bir ortamda
Tiirkiye'nin biitiin regiilatorlerin de bu konuya net bakmasindan dolay: bankacilik sektoriiniin ¢ok iyi
bir yerde oldugunu anlaminda altini ¢izebiliriz ama sunu soracagim; bu sene yani, 2014 bast itibariyle
kurumsal yonetim uygulamalari ¢ergevesinde bakildiginda bu mudur geldigimiz yer? Tamam mudur,
iyi miyiz, yani bankacilik sektériinde hala yapilacaklar var m1 hala sizce?

Meric Ulusahin: Simdi aslinda denetleme, diizenleme, mevduat, uygulama anlaminda ben Hakan
Beye katiliyorum. Yani hakikaten bu bir zorunluluk haline geldi ve ¢ikan, denetlenen kurallar, kaideler
SPK’nin olsun BDDK’nin hani diizenlemeleri olsun bunlar ¢ok net ve yani orada ince ayarlar olabilir.
Ama hani arada ¢ok kapanmasi gereken bir a¢ik ara farklar olduguna ben sahsen katilmiyorum ama
her seyden once hani diger arkadaglarim da degindi, tahmin ediyorum Faik Bey deginmisti hani ku-
rali ¢ikarmaktan ziyade bunu igsellestirmek ve uygulama dokmek onemli. Yani siz istediginiz kurali
koyun, eger i¢ kurum bunu seklen uyguluyorsa yani onu tiim siireglerine katmamissa o zaman bu sor-
gulanabilir, ne kadar kurumsal bir siire¢ vardir diye ama ben buradaki, Tiirkiyedeki bankacilik sekto-
riiniin hakikaten ¢ok ileri diizeyde oldugunu diisiiniiyorum. Hem bu sadece BDDK’nin diizenlenmesi
anlaminda degil ge¢mis donemlerden ¢ikarilan dersler, 6zellikle ¢ok yiiksek kagit istah1 nedeniyle bu
dolu siireglerin atlanip ¢ok yiiksek risklerin alinmasi. 2000 krizi dncesine bakarsak tiim bunlar aslinda
sektore bazi kurallar, bazi limitleri, baz1 diizenlemeleri otoriterlerin de 6tesinde bankalarin kendileri
icerisinde de 0z elestiri yapmalari, koymalar: hatta kimi zaman bazi rasyonel, yoksa da eminim her
bankanin igerisinde kendi kendilerine koyduklar: farkli kurallar, kaideler ya da ekip kurallar1 seylerin
Otesine geciyordur. Ha bu evet bunun eksik yapildig1 donem varsa da bu zaten denetim siireglerinde
ilgili yerlerde uyariliyor. Ben bir seyin daha altin1 ¢izmek istiyorum, biz mesela hakikaten bu o kadar
seffafiz ki bence biz diyelim ki x bir tilkede bir yatirim firsat1 yada bir bilgiye ihtiyac1 oldugunda o iil-
kelerin denetleme kurullarina veya ilgili mercilerine girdigimizde bankacilik sektoriiyle ilgili veri ve
bilgi almakta bizde ki kadar zengin bir database yada detayl1 bir databasee ¢ok da rastlamiyoruz. yani
suan giinliik olarak BDDK'dan son ¢eyrek itibariyle bankamizda Merkez Bankasi verilerinden SPK
verilerinden Bankalar Birligi verilerinden hani her bankanin artik hani rontgenin de 6tesinde yani
en ince detayina kadar her seyi gekmenin miimkiin oldugu bir sektérde yasiyoruz diye diisiiniiyorum
ben. Hani boyle baktigimiz zaman da hani burada artik yatirimcilarin énlerini ¢ok daha iyi gérebildigi,
hangi riski hangi bankada ne kadar alabilecegi, stratejilerine bakacag1 ve ona gore degerlendirebilece-
gi bir platform Tiirkiye geneli bankacilik sektoriine baktigimizda bence rahatlikla soyleyebilecegimiz
diizendeyiz gozliigii ile bakiyoruz. Hani bunu sirketlerin yansimasina da onciiliik ettigimizi diisiiniiyo-
rum. Ciinkii biz bu siiregleri iyilestirdigimiz zaman ister istemez miisterilerimizle ¢alisirken bizler de
miisterilerimizin bir kreditoriiytiz baktigimizda, yani 6ntimiize iki firma geldiginde ve hemen hemen
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ayni Olgekte iki firmay1 ele aldigimizda hani birisinde son derece eski usul, belki sirt tek babaya veya
tek bir sermayedara dayali ama arkasindan gelen ailenin devaminin bu isi gotiiriip gétiirmeyecegine
soru isareti bakan bir sirkete kredi vermekte daha istekli oluyoruz. Yoksa evet bir yere gelmis ama ice-
risinde dogru yerlere dogru finans¢isini, dogru pazarlamacisini veya kontrol noktalarini olusturmus,
daha bir kendi ¢apinda, daha yani her yerde de ¢ok detayli kurumsal yonetim sirket boyutunda bir
sirket demeyebiliriz ama bunu olusturdugumuz bir firmaya vermeye kredi verme seyimiz istahimiz
daha fazla oluyor yada fiyatlamamiz buna daha uygun oluyor, teminatlarimiz buna gore daha esnek
olabiliyor. Béyle baktigimiz zaman tabi firmalara da bizler kurumsallagmayla bir nebze oraya dogru
itiyoruz diye diistintiyorum.

Cilineyt Basaran: Peki, tam da aslinda ben de bu noktaya gelecektim. Meri¢ Hanim'in biraktig
yerden Sayin Binbasgil ile devam edelim. Sizden de bir degerlendirme isteyeyim. Hani sektor agisin-
dan neredeyiz? Artilarimiz ve eksilerimiz daha yakin iligkiler icerisinde bulundugumuz Avrupa ile
kargilastirabiliriz. Basel 2 - Basel 3 anlaminda hani onlar bizden 6n sathaya gecti gerci. Hakan Ates
diyor ki “zaten oray1 gecebilselerdi ¢ok daha kolay 6denirdi bu problem ya da kolay ¢oziiliirdi” diye.
Hem o degerlendirmeyi isteyecegim sizden hem de mesela Meri¢ Hanim'in da soyledigi gibi tamam,
bankacilik sektorii kurumsal yonetim uygulamalar: gayet giizel de neticede masanin 6biir taratinda
sirketler var. Hani bu konu onlarin da bu konuyu 6ziimsemis olmasi ya da onlarin da ayni o sektorle-
rinde, bankacilik sektérlerinde kurumsal yonetim uygulamalar1 konusunda daha yukar: gelmesi top-
lam performansi daha fazla artirir diye diisiiniiyorum ama siz ne diyorsunuz bu konuda?

Hakan Binbasggil: Simdi ben aslinda Meri¢ Hanim1 destekleyici bir ciimle ile girmek istiyorum.
Yani mutlaka her sektoriin iyilesebilecegi alanlar vardir ama hani bugiin bankacilik sektoriine bakti-
gimiz zaman gercekten iyi bir noktadayiz. Kurumsal yonetisim a¢isindan iyi bir noktada oldugumuzu
soyleyebilirim. Simdi yalniz altin1 ¢izmek istiyorum, seffaflik tabi ¢ok iyi bir sey performans: artiran
bir sey. Tabi seffaf olduk¢a da yonetimin {izerindeki baski demeyeyim ama yani daha iyi olma diirtiisii
giderek artiyor. Bir sey soyliiyorsani,z seffaf oluyorsaniz ona da tabi sonunda yerine getirmeniz lazim.
Yani aslinda isin giizel tarafi bu yani, séyledikee, konustukea bir seyleri yaptik¢a, hesabini vermek
zorundasiniz, bu aslinda bdyle bir giizel bir noktaya geliyor. Giderek aslinda hem yonetimi hem de sir-
ketlerin performansi artiyor diye diisiiniiyorum. Dolayisiyla sunu séylemek istiyorum, yani hani sef-
faflik dedigimizde taahhiit edilen seyin yapilmasinin da 6nemli oldugunun bir altini ¢izmek istiyorum.
Tabi iyilesebilecek taraflar1 yok mu? Bankacilik sektériinde var. Yani paydaslar1 da sadece hissedarlar1
olarak diisiinmemek lazim. Iste kiiciik hissedar, biiyiik hissedar, ¢alisan, iste ne bileyim bankalara mal
satanlar, miisteriler, yani belki kendimize 6z elestiri yapacak olursak belki 6zellikle miisteri olan tarafta
yani hani belki miisteri hani belki sektor olarak kendinizi 6zellikle bu karlilik konularini birazcik daha
iyi belki anlatabiliriz diye diisliniiyorum. Yani simdi bir sey var, bir alg1 var ki bankalar ¢ok karli vs.
Oralarda belki sektor tam kendini anlatamamuis olabilir. Yani gercekten bankaciligin karlar1 cok mu iyi
yoksa 6z kaynaklar1 mi ¢ok yiiksek? Onun i¢in yani bagka tiirlii 6l¢iilmesi lazim, 6z kaynak verimliligi
ile dlgiilmesi lazim. Buralarda belki daha iyi olabiliriz diye diisiiniiyorum ama burada hani tek tek
bankalardan daha ¢ok belki hani toplu olarak hani sektorii anlatacak bir iletisim tarafinda biraz daha
iyi olabilecegimizi diisiiniiyorum.

Cuneyt Basaran: Yani, kurumsal yonetim uygulamalari ¢ercevesinde niye bankacilik sektorii dii-
zenli olarak belli miktarda kar edilmesi gerektigini daha m1 net anlatmamiz lazim?

Hakan Binbasgil: Yani soyle tabi, yani siz tabi Tiirkiye'nin hayalleri var. Tiirkiye bitylimek istiyor,
diinyada ilk 10’a girmek istiyor. Bunu yapabilmesi i¢in Tiirkiyenin kredi bulmasi lazim, bu disaridan
olabilir icinden olabilir. Dolayisiyla i¢cinden olacaksa ki 6zellikle son zamanlarda genellikle 6yle oluyor,
tabi Tiirkiyedeki bankalarin giiclii olmasi, gii¢lii olmak ne demek iste sermayesi giderek giiclenmesi
¢uinkii bir bankanin sermayesi ne kadar giiglityse tabi oradaki kredi verme kapasitesi de dogal olarak
ta o kadar artiyor. Dolayisiyla bu 6z kaynak verimliligi dedigimiz konu aslinda bankalarin kendisi
i¢in, tilkenin gelecegi i¢in en 6nemli bir sey. Tabi burada bir banka igin olabilecek en 6nemli, aslinda
tilke icin en olabilecek en 6nemli konulardan bir tanesi sektoriin karlilik igerisinde hayatina devam
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edebilmesi. Iste biz bu 2008 krizinden sinirsiz bir sekilde hani problemsiz gegtiysek zannediyorum ki
buradaki finans sektoriiniin kuvvetli olmasi 6nemli bir pay1 oldugunu diisiinityorum. Belki bu konula-
r1 daha iyi anlatabiliriz, ben elestiri olarak onu getirebilirim. Sirketlerle ilgili soru sordunuz, simdi tabi
kurumsal yonetimi sadece bankalarda degil Tiirkiye'nin, iilkenin genelinde olmas: tabi iilke i¢in ¢ok
hayirl bir sey. Zaten Tiirkiye bir yere gelecekse yani herkesin bu prensipleri benimsiyor olmasi iilkeyi
tabii ki cok daha iyi yerlere getirecek. Ciinkii kurumsal yonetim dediginiz sey sonunda o sirketin per-
formansin artirryor, kaynaklarin daha verimli yere gitmesini sagliyor, kaynag1 ucuzlatiyor, kaynagin
daha uzun vadede olmasini sagliyor. Dolayistyla bu konu iilke i¢in ¢ok énemli diye diisiiniiyorum ve
bankalar olarak soyle diisiiniiyoruz, yani tabi bizim miisterilerimiz ne kadar kurumsal y6netimi be-
nimserse bankalar tabi bundan o kadar ¢ok mutlu olurlar. Dolayisiyla kredilerde daha rahat oluruz.
Aktif kalitemiz baktiginiz zaman zaten iyi yani, onu sdylemem lazim, sektérde problem yok ama her
zaman iyisin iyisi var. Dolayisiyla bankalar hani kredi verme konusunda bazen tereddiit ettigi du-
rumlar oluyor ama kurumsal yonetim ne kadar iist diizey olursa tabi kredi kararlar1 o paralelde ¢ok
daha rahat olabilir. Dolaysiyla iilke kadar ¢cok 6nemli oldugu kadar bankacilar i¢cinde ¢ok 6nemli onu
soyleyebilirim.

Cineyt Basaran: Peki, hemen Faik Bey sizinle devam edelim. Sizin 6rnekten devam edelim. Yel-
ken giizel, arkadan riizgar da var, deniz gayet iyi goziikiiyor, kurumsal yonetim uygulamalarin hepsine
uyuyoruz.

Faik Acikalin: Simdi karsidan gelen tekneleri itme zamani

Cuneyt Basaran: Simdi kargidan gelen tekneler var, gormedim. Uzaklarda simseklerin ¢aktigini
goriiyoruz, yani kurumsal yonetim uygulamalarina gayet giizel uyarken, her sey yolunda giderken
sektorde bir anda uymustuk ama niye bir anda bu basimiza geldi dedigi. ..

Faik Acikalin: Aslinda kurumsal yonetim

Cilineyt Basaran: Ya da JP Morgen'in niye bu kadar, en fazla kurumsal yonetim uygulamalarina
dikkat edildigi bir bolgede basi siirekli derde giriyor?

Faik Acikalin: Tekrar soyliiyorum yani biraz dnce ifade etmeye calistim. Bence Avrupada ya da
diinyada 2008de yasanan krizin sebebi kural eksikligi degil kurallarin uygulanmasinda hassasiyet ve
iste takibindeki hesap yonetimlerin profesyonellerin tutun seffafligina kadar vs.ne kadar giden bir hi-
kaye. $imdi ben aslinda kurumsal yénetimi bir de 6ngoriilebilirligi saglayan ve siirprizlerle karsilasma-
niz1 engelleyen kurullar biitiinii olarak da, sistemler biitiinii olarak da aslinda tanimlamak miimkiin.
Cilinkii kurumsal yonetimi hakkiyla uyguladiginiz miiddetce iki sey oluyor. Bir elbette digsal kosullar
olabilir vs. ama digsal kosullara uygun senaryolariniz oluyor. O senaryolarin dedigim gibi tek bir kisi-
nin i¢giidiisiiyle degil de dogru karar mekanizmalariyla degerlendirilip degisik etkileri hesaplanarak
bir takim hareket planlar1 belirleniyor. O hareket planlarinin iste raporlama takipleri vs. gibi ondan
sonra da oturup oradan ders ¢ikaran bir yapiya gidiyor. Dolayisiyla kurumsal yonetimin bu avantaji
var, sizi daha éngoriilebilir kiliyor. Ikincisi bir parca daha siirprizlere kapali hale getiriyor. Ug, bel-
ki de aslinda beklenmedik tabi, konjonktiirde iste surada burada beklenmedik bir takim hareketlen-
meler olabilir. Beklenmedik olaylara veya beklenmedik kirilmalara karsida hareketlerinizi refleksten
antrenmani yapilmis hareketlere dondiiriiyor kriz senaryolariyla. Dolayisiyla o agidan baktiginizda
ayni senaryo ornekten devam edersek, o aslinda belki kendi hani evinin 6niinii temizlemis sirketlerin
kurumsal yonetimi hakkiyla uygulayan, benimseyen ve hakkiyla uygulayan sirketlerin belki paydasla-
rinda, paydaslar derken biraz 6nce Hakan Bey 6zetledi. Nedir iste; ¢aliganlarinizdan, miisterileriniz-
den, tedarikgilerinizden, regiilatorlerinizden, dis diinyadan efendim degerlendiricilere kadar biitiin
paydaslarinizi bu yonde egitmek ve bu yonde tesvik etmek. Ciinkii nihayetinde baktiginizda kurumsal
yonetim sistemlerini sart kosabilirsiniz, diyebilirsiniz ki herkes buna uyacak. Bu bir seydir, o zaman
bu neyi getirir? Bir reability haline doniistiiriilmesini getirir, ¢linkii bir angaryay1 getirir iki siz eger
bunu sadece kurallar biitiinii olarak koyup uymay1 eger 6zendirmezseniz, uymaya heveslendirmezse-
niz kadiik kalmaya mahkum birakirsiniz. Diizgiin sirketlerin diizgiin sirketlerle muhatap olmak gibi
bir sorumlulugu vardir kurumsal yonetimde. Yeter sart olmamakla birlikte diizgiin sirket olmak i¢in
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gerek sartlarin 6nemli bir miktarini kapsayan bir sistemler biitiiniidiir aslinda veya mantik biitiinii-
diir aslinda baktiginizda. Dolayisiyla burada suna gelecegim bir biz bir kere hani bankacilik sistemi
olarak bir parga hani 6z elestirimizi de yapalim bence. Biz bir par¢a rekabeti daha kurumsal yonetime
uygun hale getirmeliyiz, kendi rekabetimizi de béyle. Yani biraz 6nce Hakan Bey’in soyledigi gibi biz
kendimizi anlatamiyoruz, bizim kendimizi anlatmamamizin da belki bir etkisi de bir etkeni de evet
o elestirilerin ¢ok biiyiik ¢ogunlugu dogru degil ama diger taraftan baktiginizda muhakkak bizim de
elbette sektor olarak almamiz gereken dersler var, yapmamiz gereken 6devler var. Dolayisiyla o nok-
tadan baktiginiz zaman muhakkak ki birincisi bu yani bunu yerine hakkiyla getirmemiz gerekiyor,
getirdigimizi anlatmamiz gerekiyor, anlatirken inandirici olmamiz gerekiyor ve bu inandiricilikta tu-
tarli olmamiz gerekiyor ikincisi. Dolayistyla bizim mesela ¢alistigimiz gerek pay tedarik¢ilerde gerek
miisterilerde biz bunu yaymak konusunda bir par¢a daha 1srarci olabiliriz. Bir parca daha talepkar
olabiliriz ve eger miisterilerden birisi bunu, tabii ki sdyledigim rekabete aykir1 algilanmasin liitfen,
ama miisterilerden birisi bu konuda eger bilingli bir sekilde yanlis davranmaya devam ediyorsa belki
de bankalarin burada bu kurullar1 bir parga daha siki uygulamasinda iilke gelecegi acisindan da ciddi
bir fayda olabilir. Ikincisi muhakkak ki regiilatorlerin, diizenleyicilerin, denetleyicilerin ve degerlendi-
ricilerin, reytingcilerin muhakkak ki bunu kurumsal yonetimi hakkiyla uygulayan sirketlerin, kurum-
sal yonetimi 6zlimsemis sirketlere bir pozitif ayrimcilikla yaklagmas: gerekir. Yani bir miiddet sonra
¢itin 6biir tarafinda kalmak, uymayan tarafta kalmak, ¢itin uyan tarafina ge¢mekle kiyaslandiginda bir
takim kural ve prosediirlerin kiilfetinden kurtulmak olarak degil bazi imkanlara fonlama olsun, iste
bir takim diizenlemeler vs. olsun bu imkanlar konusunda daha fazla avantaj yakalamaya, daha fazla
kolaylik yakalamaya doéniik bir diizenleme ve denetlemenin bunun etkisini, bunun 6zendiriciligi ¢cok
artiracagini diistiniiyorum.

Cineyt Basaran: Peki simdi bu bolimde son s6z Hakan Bey'e verelim, daha sonra varsa konuk-
larimizdan da soru alalim. Bu soruda biraz simdi tiiyo vereyim, biraz kinayeli soracagim bu soruyu
o yiizden bastan vereyim. §imdi biz biitiin bu konusmalarin sonunda bankacilik sektdriinii konustu-
gumuz i¢in burada “bankacilik sektorii olarak ¢ok iyi yapiyoruz, kurumsal denetim uygulamalarina
sonuna kadar uyguluyoruz, seffafiz, su kadar kar ettik” diyoruz. “Onitimiizdeki sene su kadar kar ede-
cegiz” diyoruz, arkasindan hemen yeni diizenlemeler geliyor. Onu bir kenara koyalim, ondan sonra
yeterince seffaf kurumsal yonetim uygulamalariyla, iste bagimsiz yonetim kurul iiyeleriyle ve cok genis
tartigmalar oluyor yonetim kurulunda ve en iyi kararlar aliniyor. O yiizden “kurumsal yoénetimin ol-
mast ¢ok iyidir bizde, bunu ¢ok iyi bir sekilde yapiyoruz” Bu mudur son s6z?

Hakan Ates: Soyle soyleyeyim, aslinda yapi olarak kurumsal yonetim iginde soyle bir olay var bir
glinlitk yonetimi yapan grup ki o genel miidiiriin CEO’nun temsil ettigi bir de yonetim kurulu yonetim
kurullarin aslinda birkag tiyesinin disinda yani uygulamaci tiyesi disinda siipervizor yani danigman
yani su anlamda getirdiginiz kararlara evet veya hayir diyen danisman yanlis bir laf oldu da gordiik ki
yani onay makami olarak icra makaminin ayrilmasi. §Simdi bunu soyle bir 6rneklendirmek istiyorum;
97 yilinin tam ortasinda biz ilk Denizbank daha ortada subesi teknolojisi, yani sadece isim hakki var,
bir lisans1 bile yok Merkez Bankasrnin onayladig1 ve bir sicil numarasiyla ise bashyorsunuz. Bizim
orada koydugumuz temel ilkelerden bir tanesi mesela hissedar aileden herhangi birinin yonetimde
olmamasi, bosta olmamasi falan gibi ¢ok oldukga isin o zaman i¢in aykir1 gibi gelecek seyler vardi
ama Zorlu ailesi harfiyen uygulad: kendi holdinglerine. Diger sirketlerden ¢iinkii herhangi biri dahil
olmali fakat sonugta 8.5 yillik Zorlu Holding sahipliginde Denizbank, 2000de ¢ok ciddi bir kriz oldu.
2000-2001, 2000 ile 2004 arasinda hi¢ halka agilmais sirket yok iken Tiirkiyede ve birlesme satin alma da
yok iken, halka agilma ikinci agilma yok iken, bakiniz o tarihe 2004’iin Ekin’inde ilk bir banka olarak
halka agabildi %25 hissesini. Kimdi alanlar? %93’ yabancilardi, zaten sonraki gelismeleri hazirlayan
ve tetikleyen oydu. O yabancilar sonra %400 gibi 6nemli karlarla iste Dexianin 4.7 katina aldiginda
3 milyar 250 milyon dolara kendi paylarini aldilar. Sonraki krizin ilk aninda bile 1.4 katina bir Rus
hissedar bulabildi. Neydi sebep diye baktiginizda bence suydu; evet birakin firmalar1 kurumlari iilke-
lerin yonetiminde bile iyi yonetim bir kriter kurumsal yonetim seyleri taklit edebilirsiniz. Ne diyoruz;
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hesap verebilirlik, saydamlik, adil olmak yani esitlik ve sorumluluk. Yani hangisine kim karsi ¢ikabilir?
Onemli olan, arkadaglarim degindi, bunu lafta mi1 séylityorsunuz yoksa gercekten icinizde hissederek
ve kurumlar1 hayata gecirerek mi yapryorsunuz? Bunu gecirebildiginiz zaman 6diilii bu. Yani sizin di-
yelim ki bir hissedarsiniz iste 700 milyon dolarlik bir sirketiniz var, icinde 700 milyon dolar. 3 milyar
250 milyon dolara satabiliyorsunuz, en krizi donemde 4 kiisur milyon dolara satabiliyorsunuz ve sizin
i¢in nedir i¢inize baktiginizda? $oyle bir ikilem var; hissedar sunu diisiiniir ya diyor iste sa¢1 briyantinli
geng bir adam geldi benim diikkanima beni sokmuyor yani hani amiyane tabiriyle asil sikint1 burada
doguyor. Yani bunu hazmetmek, igsellestirmek ve gercekten ortak akla uygulamacinin yonetimi terk
etmedigi ama devrettigi, delege ettiginiz kisiye olan inangla ilgili bir sey. Bunu yaptiginiz zaman he-
sabini da sorabilirsiniz, zaten hissedar1 yurtdisindan getirdik olay iste bu. §imdi 72 trilyon dolar kim
yonetiyor, o paralari yatiranlar burada ne kadar s6z sahibi ama neye giiveniyor, ben bilgilendirilecegim
bana esit davranilacak vs... $imdi bunlar ne zaman bozulursa ister {ilke hayatinda ister sirket hayatin-
da o zaman problemlerle karsilasiyorsunuz. Dolayisiyla hani sorunuza cevap evet bunlar1 uygulamak
kimi kez biraz ac1 tecriibe gibi geliyor. Ya ben ¢ok ¢abuk daha karar verebilirim, ikide birkap1 agtirma
durumunda kaliyorum, rekabette geliyor 6greniyor benim i¢imi, bagirsaklar disarida amiyane tabirle
herkes herkesin yaptigini biliyor ama iste esas olan ve kalic1 olan siirdiiriilebilir de olan kanaatimce. Si-
zin boyle davranmaniz bakin meridyenden Avrupanin dogusundan bir ¢izgi ¢ekin, hemen Avrupanin
bir doguya bir batiya bakin. Simdi bugiin Cin, bankalarini halka agacagim dedi, 6nce %20-25 dedi, en
son millet bir heves gitti ald1. Ciddi paralar 6dediler. Sonra ne oldu? Hepsi ¢ikiyor simdi, sokuyorlar,
girip ¢ikiyor. Neden? Ciinkii burada bir seffafliktan bahsetmekten uzak bir yap1 i¢cinde ne oluyor biti-
yor para koyan adam bilmiyor. Para koymadan da hayatta higbir sey olmuyor. Yani ne sirket hayati ne
kredi bulabilirsiniz ne sermayeye ulasabilirsiniz. Dolayisiyla gene doniip buraya geliyorsunuz. Onun
i¢in neresinden bakarsaniz bakin, olay1 bagladiginiz ve gelip tosladiginiz da diyebilirsiniz, gelip gordii-
gliniiz gercek mutlak siiregle iyi yonetisim ilkeleri ve onun kurumlarini kendi kurumlarinin igerisine
koymak ve onu iyi isletmek.

Cuneyt Basaran: Peki ¢cok tesekkiir ediyorum salonumuza donelim siiremizi de bir miktar agtik
ama eger sorusu olan varsa salondan soruyu alalim. Buyurun suraya verelim, sag tarafa verelim ister-
seniz. Peki buyurun.

izleyici soru: Tesekkiir ederim, Ciineyt Bey panelde cok giizel, bilgilendirici konulardan s6z edil-
di. Tiirk ekonomisi en iyi giden sektorlerinden Tiirk bankacilik sektorii bu sabah itibariyle 1.6 trilyonla
milli hasilatimizda hep biz diisen durumda. Bundan tabi ekonomik agidan bakinca ¢ok memnunuz.
Ben soruma TKYD'nin kurumsal iiyelerinden bir biiyiik bagimsiz denetim kurulusunun gegen hafta
yaptig1 2013 birlesme ve satin alma raporundaki iirkiitiicii bir konuyla ilgili bir soru sormak istiyo-
rum. Bu raporda bir 6nceki yildaki 250 islem sayis1 217’ye diismiis, 22 milyar dolarlik islem hacmi
17,5 milyar dolara diigmiis. Ben burada arada ki 4,5 milyarlik kism1 énemsemiyorum sahsen ¢iinkii
o Denizbank’in 3.8 milyarlik 1 sene 6nceki rakamina da denk geliyor. Burada korkutucu oldugunu
disiindiigiim dis yatirimin bunca azalmasi. Bu payda yine her sene oldugu gibi %38, 40’lik bir 6zel-
lestirme pay1 vardi. 47 milyar dolar bu sene ki, gecen sene %8’i enerji 2’si turizm olmus. Bu da bir
devlet politikasi, bunu da disar1 koyuyorum ama yabanci yatirimcinin 2013’te bu 17.5 milyarhik bir
satin alma birlesmede %30’luk pay verilmesini ben tirkiitiicii buluyorum. Bu tabi yagsadigimiz 2013’te
disiindiigiimiiz seydi ama simdi rakamlarla basta raporlarla agiklanacak olabilir, ii¢ asag1 bes yukar:
hep aynidir, hep iz diisecektir. Biz bir dnceki sene %56, 6nceki sene %70’ler 6nceki sene %60’lar bu
civarlardaydik, yabanci yatirimci bu kadar pay aliyordu. Ben bu oran1 %30’lara tabii ki ¢ok daha iyi
bilir sayin konugsmacilarimiz ama 2006’lar1 da 2005’leri de hatirliyorum bu iirkiitiicii. Simdi sabah ve
daha 6nceki roportajlarinda soz ettigi gibi TKYD bagkani sayin Mehmet Go¢men “dikiz aynasina degil
ileriye bakmak gerekir” dedi ama sunu unutmamaliyiz ki yurtdisinda 6zellikle fonlar dikiz aynasin-
dan batkilarinda 2013’ gorecekler ve Tiirkiye'ye olan yatirimda kredi notumuzda bir inme yok gelen
mesajlar varsa da ama kredi limitimizde bir inme oldugunu séylemek miimkiindiir. Ben bankacilik
sektoriiniin 4 oyuncusunu, 4 degerli banka genel miidiiriinii burada gordiigiim anda éniimiizdeki yil-
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daki, bu konuda yabanci paranin, yabanci fonlarin, yabanci yatirimlarin iilkemize gelmek konusunda
projeksiyonlarini 6grenmek istiyorum.

Cilineyt Basaran: Bunu kurumsal yonetim uygulamalari igerisine oturtalim mi genel olarak mi
soruyorsunuz?

izleyici: Bence bunu kurumsal yonetim ilkeleri icine zaten bankacilik tabi ki koyamiyoruz, ku-
rumsal yonetim bankacilarimizi regiilasyona uyma, mevzuata uyma agisindan hep uyguladiklar: bir
yontem. Biz ne kadar iyi olursak olalim bankacilikta kurumsal yonetim agisindan da gene de bu riski
gorityorum. Boyle bir durumda kurumsal yonetim agisindan da bankacilarimizi projeksiyonlarini ben
kisa...

Cuneyt Basaran: Bir soru daha alalim eger varsa, bu sorular birlestirelim hanimefendiye orada
uzatabilirsek.

izleyici: Tesekkiirler. Benim genel olarak anladigim panelistlerin bankacilik sektériindeki kurum-
sal yonetim kalitesinden memnun olduklar: seklinde. Ekonomide soyle bir kavram var, aslinda iilkenin
genel seviyesini de sirketlerin yonetim kalitesi, sirketlerin yonetim kalitesini de belirliyor. Tiirkiyenin
de kurumsal yonetim endeksleri ¢ok iyi degil. Bunu son gelismelerden dolay1 sdylemiyorum, son 10
yillik seye baktiginiz zaman diinya bankasinin endekslerinde Tiirkiye ¢ok bir atilim yapmamuis, eko-
nomik gostergelerde atilma paylar1 olarak. Bu baglamda panelistler acaba kamunun kendi kurumsal
yonetim kalitelerinde bir limit olusturabilecegini diisiiniiyorlar m1? Yani kamuda bir iyilesme olmadan
bankacilik sektorii kurumsal yonetisim gostergeleri ne kadar ileri gidebilir? Sonugta iilkenin genel
sartlar1 bankacilik sektorii igin bir limit degil midir?

Cuneyt Basaran: Peki arkadan bir soru daha vardi onu da alalim.

izleyici: 4 tane yabanci banka ortag: olan ya da ge¢mis olmus panelistimizle goriisiiyoruz. Ben
buradan yola ¢ikaraktan hala etkileri devam eden 2008 krizinde kurumsal yonetim, krizi baslatan kriz-
den ¢ok etkilenen gelismis iilkelerde bir sekilde uygulaniyor olmasina ragmen bu krizlerin ¢gtkmasini
engelleyemedi. Buna karsilik Tiirkiye biraz ekonomik etkilendi ama finansal kriz kelimensin yakinin-
dan dahi ge¢medi. Bu anlamda bir karsilastirma yapacak olursak Tiirkiyedeki kurumsal yonetim yo6-
netisim kurallarinin uygulamalarinin Tiirk bankalarinin bu krizden saglam olaraktan, etkilenmeden
¢ikmalarinda katkisi neydi? Ote yandan kurumsal yonetimleri olmasina ragmen uluslararasi finansal
kuruluglar1 bu sekilde kotii etkilenmis olmalarinin nedenleri neydi? Eksikleri neydi? Bize bilgi verir-
lerse ¢ok sevinirim.

Cilineyt Basaran: Peki, 3 soru aldik ben ¢ok kisaca 6zetleyeyim. Hakan Bey, kisa kisa herkesten
biraz cevap alalim. Hepsine deginmek noktasinda degiliz ama birincisi her sey iyi hos yabanci katiim
niye 2005 - 2006 yillarina kadar geriledi bankacilik sektériinde? Ikincisi bankacilik sektdriiniin ku-
rumsal yonetim konusundaki performansi kamu kendisini daha iyi noktaya ¢ekmeden ne kadar biitiin
Tiirkiye icin bir sey ifade eder? Uciinciisii, gerci ona deginmistik ama ben ¢ok kisaca gene yurt diginda
kurumsal yonetim uygulamalari iyi uygulandig: yerlerde kaza oldu, bizde olmadi. Bizi ne korudu, on-
larda ne yanls gitti?

Hakan Ates: Evet, oncelikle seyden baslayacagiz ilk soru. Tekrar hatirlatir misin? Siralamalar-
da ben hanimefendiyle ¢ok ortiisemedik. Biitiin 10 yilda Tiirkiye 20’ncilikten 13’nciiliige tirmandi, o
seyde kurumsal yonetim endeksinde ama 2013% baktigimizda ilk 5’te gelismekte olan iilkelerin ¢ogu
yok. Yani kurumlar olarak tabii ki kamu bir kamu derken iilkenin genelde seffaflig1, saydamlig: kaste-
diliyorsa bu 6nemli bir gostergedir tabi. Yani bugiin diinyada her anlamda baktigimiz zaman {ilkeler
icerisinde her tiirlii bankacilik sistemleri diger mali sistemlerin seffaflig1, hesap verebilir ve 6l¢iilebilir
olmasi her tiirlii yani kamuyu da kapsayacak sekilde biitiin olarak degerlendirilir. Onun i¢in onun
icerisinde siz eger kotii bir sistemin igerisinde ¢ok iyi olamazsiniz, ¢ok iyi bir sistemin igerisinde koti
olma sansiniz vardir ama her iki kotii olan zaten tavsiye olur. Yani neticede kamunun biitiin regiila-
toriiyle denetlemesiyle sadece bankacilik sektorii olarak konustugumuzda ¢ok agiklikla ifade edeyim
yani ben orada da gorev yaptim, Dexianin 2 yil boyunca kriz yillariyd: ve bu ii¢lincii soruya da bir
cevap olacak biraz aslinda onlar benim getirdigim veri seti karsisinda hayrete saskinliga diisiiyorlardi.
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Sadece bankamla ilgili degil ki buradaki biitiin bankalar ve diger bankalar 6rnegin, 31.12 bittiginde
diin kapandiginda 1.1.2013 veya 1.1.2014’te karlarinm1 zararlarini bilirler. Boyle bir sey diinyada ¢ok
az yerde var ve bizim getirdigimiz bankacilik veri setine de yani ben diyebiliyordum ki su kadar tasit
kredisi, su kadar ev kredisi, bu kadar adetlere inerek su kadar surada artt1 kobilerin mikrosu. Su 6l¢egi,
bu kiigiik 6lgegi, bu sekmen sekmen bu kadar fazla veriye ulasabildigi baska bir sistem yoktur. Bir ikin-
cisi, demin Faik Bey ayrintilarini sdyledi, denetgisi diizenleyicisi ve derecelendiricisi biitiiniiyle ¢ok iyi
yakin takip edilen bir sistemin icinde oyuncuyuz biz. Denetleyicinin 7/24 bizde, hepimizde ofisi var
ve her sey odanin denetiminden geciyor. Kaldi ki Basel 3’ten mesela biz 1.1.2014 itibariyle gectik. Bir
Basel 2’ye ful uygulamasina ve sermaye yeterliliklerimizde ¢ok az degisiklik oldu. Sebebi suydu; zaten
bu tedbirler peyderpey alinmis ve uygulanmsti. Ugiincii soruda soylediniz, onlar uyguluyordu da niye
baktiklarin cevabi aslinda uygulamiyorlardi. Yani bugiin Limin 2008 Eyliil'iydii yanilmiyorsam bu
pimi ¢eken kurulusun basinda hatta goril lakaphi neydi o CEO’nun adi, bende notlarimda var ama hig-
bir kurumsal yonetisim seyini ¢alistirmiyor. Kapali bir diize, denetim komitesini toplamiyor. Halbuki
denetim komitesi toplanir. Toplant1 tutanagindan biitiin hissedarlarin bilgilendirilmesi zarureti var
tinans kurumlar1 i¢in genelde ve kurumsal yonetisim i¢in buna benzer olarak hissedarlar1 yaptigi isler-
den bir bilangonun var. Bilangoda riskler tasiyorsunuz, isimiz bu finans kurumlar olarak bilangonun
disinda o tasidiginiz risklerin 10 kat1 100 kat1 var, fakat bundan kimsenin bilgisi yok. O takdirde zaten
“bu kurumsal yonetisimi iyi uyguluyordu” da diyemeyiz ¢iinkii uygulamiyordu ve bunlarin i¢ine de
maalesef biitiin o bankalar1 ismen dahil hatta bununla ilgili belgeseller yapilds, diziler ¢ekildi, hepsinde
olaylarin bariz oldugu, dogru oldugu kurumsal yonetisim ilkeleri uygulanmamasindan kaynaklandig:
ogrenildi. Bakin 2001’e doniin, Tiirkiyede ayni sorun vardi. Yani bir banka hissedar1 diyordu ki; ya ne
var aldik mevzuati, surada yatirim yaptik. Yani biraz daha hani finans cehaletinden veya finans ku-
rumun ne olduguna iliskin bilgi eksikliginden bu kadar samimiyetle bile s6yleyebiliyordu, tam sayfa
ilanlar bile verebiliyordu gazeteye. 2001'den sonra bu tarafa bakildiginda kamunun o sinirlayici etki-
si totalde baktiginizda olmustu, olabilmistir, gelismekte olan biitiin iilkelerde bu sikintilar olmustur
ama bankacilik 6zeliginde baktiginizda Tiirkiye kurumsal yonetisimi muazzam, bankacilik sektorii
acisindan dogru 6rnegini vermistir ve basarisinin arkasinda yatan sey gercekte budur. Yoksa biz Rusya
Federasyonu 72 yillik tarihi olan Sber Bank ben 1 yi1l oradayim ama bildigim i¢in anlatacagim. Niye 4
kiisur milyar dolar, yani 3.8 art1 o yilin kariyla birlikte 4 kiisur milyar dolarla Rusya Federasyonu tarihi
boyunca Sovyet Rusya sonrasinda en biiyiik yatirimi nasil yapabiliyor? Bu arkadaslarimin her biri, be-
nim suan %90 ¢ok az glocker dan hissem var ama arkadasim 3 ayda bir, ben de bunu senelerce yaptim,
yatirimciya gidip hesap veriyor. Resmen adam “8. sayfadaki dip notunuzda soyle demissiniz, neden”
diye kullanryor ve siz ona cevap vermek zorundasiniz. Yine sirket ana sozlesmesinde genel kurulda ve
kurallarda sorulan her soruya aninda veya en ge¢ 15 giin icerisinde cevap verme zorunlulugunu siz
koyuyorsunuz, sirket ana sozlesmesinde var bu. Bir¢ok bankanin var, dolayisiyla sorulan herhangi bir
sorunun cevapsiz kalmasi da bizim ana sozlesmesi ihlali anlamina geliyor ve bagka haklar doguyor,
hesap verebilme anlamindan demek ki biz dogru hesap verebiliyoruz ki degerimizi her tiirlii sarta
ragmen koruyabiliyoruz.

Cilineyt Basaran: Faik Bey buyurun.

Faik Acikalin: Hakan Bey, tekrar tesekkiir ediyorum cevaplarindan dolayi. Simdi birincisi bey-
fendinin sorusu yabanci sermaye girisi, gecen seneyi ikiye ayirmak lazim; Mayis'a kadar, 22 Mayis'ta
Bernanke konustu. 22 Mayis'tan sonra diinya degisti, yani 22 Mayis'tan 6nceki diinya ile 22 May1s son-
rasindaki diinya arasinda yani somut cevap vermek adina soyliiyorum, “Eyliilde bir bakacagiz” dediler,
ondan sonra Gelismekte olan pazarlar1 fon akiminda bir daralma kaginilmaz goriiliiyor. Bir miiddet
sonra tekrar yani insan hayatinda, kurumlarin hayatinda iki tane giicti yonlendiriyor; korku ve hurs.
Suanda korkunun bastig1 yerde emniyetli limanlara gidiyorlar, bir miiddet sonra orada aldiklar: geti-
riler tatmin olmayacaklar ve hangi yeni iilkelere yatirim yapabilirler diye herhalde arayacaklardir. Do-
layistyla bunu belki o sartlarda degerlendirmekte fayda var. Unutmayalim ki 2008'deki kriz diinyanin
bugiine gordiigii en biiyiik finansal kriz, daha 6nemlisi 2008'de kriz sadece finansal kriz degil diinyada-
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ki pek ¢ok dengesizligi o krizin iginde paketleyip faturasini ddettiler. Once devletler dedi fonlayarak,
sonra da simdi halklara 6detecekler. Dolayisiyla boyle bir yapi, hanimefendinin sorusu bankalar Tiir-
kiye'nin tizerine ¢ikabilir mi, evet yani biz hakikaten Hakan Bey ¢ok detayl1 anlatti, tekrarlamayacagim
ama biz hakikaten bankalar olarak ¢ok iyi bir gelisme gosterdigimizi diisiinityorum. Ulkenin iizerine
¢ikabilir mi, zaman zaman bazi enstriimanlarimiz da Euro bondlarimizda sunlarimiz da bunlarimiz da
tilkenin notu tizerine, mesela Tiirkiye yatirim notu almamisken yatirim aldigimiz enstriimanlarimiz
olabiliyor. Dolayisiyla bizim i¢in fonlamanin kalitesi agisindan hem fiyatlanmasi vadesi vs. agisindan
son derede 6nemlidir. Dolayisiyla biz Tiirkiye'nin {izerine ¢ikip ¢tkmama sorusundan ziyade biz nasil
daha iyi olabiliriz, ¢linkii nihayetinde biz sadece halka agiklar yurtdisindan da geliyor. Sadece buradaki
sermayeden de degil dolayisiyla 3 ay gidip onun hesabini verdigimizden dolay1 da bunu kendimizi ne
kadar yetistirebilirsek, ne kadar iyi olabilirsek bizim i¢in de iyi orta ve uzun vadede iilke i¢in de o kadar
iyi diye diisiintiyorum. Beyefendinin sorusu; bizi ne korudu, onlarda ne yanlis gitti, Hakan Bey soy-
ledi, ben de zaten ifade etmeye calistim. Kurallar biitiiniinii yazmak demek kurallar biitiiniinti dogru
uygulamak degildir. Bizi ne korudu? Agikea bizi 2001'deki krizi ve iizerine de yani o krizi bizi duvara
carpmis gibi birde ondan sonra da BDDK’nin kurulmasi korudu. Yani bizim ortakligimiz, Italyan or-
takligimiz diyor ki; BDDK’nin kuruldugu gtin biz Tiirkiye'ye gelmeye karar verdik. Dolayisiyla bu belki
de kurumsal yonetisimin veya bankacilik diizenlemesinin Tiirkiyede yerlestirilmesi adina atilmis en
onemli adimds, dolayisiyla bizi koruyan, biz o dersi biz o dayagi 2001de yedik. Diinyaya baktigimizda
aynen Oyle, diinyaya baktiginiz da aslinda 2008'de 2009'da buraya IMF toplantisinda yabanci bankaci-
lar geldi. Bir tanesi ile yemekte yan yana oturuyordum, bir iilkenin merkez bankas: bagkan yardimcisi
dedi ki; “sabahleyin sizin merkez bankas1 bir sunum yapt, keske o sunumu ben 2 sene 6nce géreydim”
dedi. Dolayistyla burada da aslinda hakikaten geldigimiz yolu bankalar olarak ta belki bir par¢a daha
kendimizi kutlamakta ve iyi hissetmekte hakkimiz var diye diisiiniiyorum, ¢ok tesekkiir ederim.

Cuneyt Basaran: Cok tesekkiir ederiz, Sayin Binbasgil buyurun.

Hakan Binbasggil: $imdi yabanci yatirimci konusunu Faik Bey, Hakan Bey ¢ok iyi anlatti, benim
ona ekleyecek bir seyim yok. O miisterilerimizin de aymn sekilde 6zel veya kamu belki bu bankacilik
deyince birkag teknik daha ekleme yapabilirim. Yani bu 2008’1 biz nasil kazasiz atlattik? Ben de katili-
yorum, buradaki aslan pay1 aslinda diizenleme denetleme BDDK. Iste bizim 6zellikle yurtdis: tabi gok
Hakan Bey’in dedigi gibi ¢ok hakikaten yabanci yatirimcilarla iliskimiz oluyor. 2008'de global krizde
biz gittigimiz zaman ilk bize anlattirdiklari ey Tiirkiyedeki hani regiilasyonlar onlarin etkiligini soru-
yorlar. Yani neyi bu kadar farkli yapiyorsunuz da, yani hakikaten simdi de éyle hele o zamanlar daha
da 6n plandaydi. Tiirk bankacilig1 diinyada ayakta kalmis 3-5 ilkeden bir tanesi olarak gésteriliyordu.
Ben de katiliyorum fakat bir sey daha eklemek istiyorum. Yani tabi biitiin olay bu 2001'den sonra ser-
mayeler ¢ok giiclendi, yani onun da ¢ok biiyiik bir pay1 var. Bugiin sermaye yeterliligi gerci son iste bu
faizler falan artti, dolayisiyla Tiirkiyede diistii ama yani hani gene baktigimiz zaman %15’ler civarinda
sektorde bir sermaye yeterliligi var. Bu ¢ok iyi bir rakam, simdi biliyorsunuz %8’leri tutturamadiklar
i¢in bu kadar problem oluyordu. Bizde neredeyse iki misli, BDDK %12 sermayeyi global krizden 6nce
hepimizden istiyordu, yani dolayisiyla hakikaten orada 2001'den sonra baya bir bu konularda baya bir
temkinlilerdi. Bir kere bankacilik sisteminde Tiirkiyede bdyle ¢ok riskli tirtinler yok. Bu aslinda giizel
bir sey, biz basit temel alanda bankacilik yapiyoruz. Yani iste yok tiirevlerdi, bankalar hani biliyorsu-
nuz bu seyde, 2008de bankalar para kaybetti ama nerden ne para kaymasi oldu o bile belli degil. Yani
bankaci bile bunu hesaplayamiyor. Bizde boyle bir sey yok, yani gercekten iste bizde de ufak tefek ama
son zamanlarda hacim maksadiyla yapilan ufacik bir sey yani dolayisiyla bizim iriinlerimiz kompleks
degil. Bizim gercekten yani ¢ok basit yani mevduat, kredi var ii¢ bes baska sey ama basit, hakim ola-
mayacagimiz durum yok, yani bunun ¢ok énemli oldugunu sdylemek istiyorum. Yine yurtdisindaki
en bilyiik sikintilardan bir tanesi oradaki fonlamanin tabana yaygin olamamastydi. Bugiin Tiirk ban-
kalarina baktiginiz zaman bizim de fonlamamaiz ¢esitlendi ama tabana yaygin. Bu mevduat ve tabana
yaygin mevduat, yani kendi yagimizda kavrulabilmek konusu ¢ok 6nemli diye diisiiniiyorum. Tiirkiye
borgluluk agisindan ¢ok bor¢luluk seviyesi diisiik bir iilke, bunun da ¢ok biiyiik etkileri oldu. Kurum-
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lar devlet bugiin tiiketiciler simdi zaman zaman basinda falan okuyoruz ama yani bugiin tiiketiciler
de hani gelismis iilkelerle kiyasladiginiz zaman o kadar biiyiik bosluk yok. Bunlarin hepsini toplu-
yorsunuz, milli gelirle kiyasladiginiz zaman iste %20 gibi bir rakam ¢ikiyor, kabaca soylityorum. Yani
bugiin gelismis iilkelere baktiginiz zaman sadece mortgage zaten nerdeyse milli gelirin %70,80’i neyse,
dolayisiyla hani borgluluk oraninin diigitk olmasi da bizi kurtardi. Konut kredileri mesela, 6rnek ve-
rebilirim; yani bizde iste milli gelirin %5,6’s1 hi¢bir sey degil mesela yabanci para konut kredisi bakin
bu da regiilatoriin bir seyi uygulamasidir, faydasidir. Yabanci para konut kredisi Tiirkiyede 2008'den
¢ok daha once yasaklandi, %75 tavan getirildi. Yani biitiin bunlara baktiginiz zaman, bunlari st tste
koyunca saglikli bir sey ortaya ¢ikti. Yap: tabi, 6nemli olan bundan sonra bunu korumak, karlilig siir-
diirebilmek ve Tiirkiye destekleyebilecek bir yapry1 koruyor olmak.

Cuneyt Basaran: Tesekkiir ederiz. Meri¢ Hanim, son 5 dakika siire vereyim. Ama ufak bir ekle-
me, anlatilan bu Tiirk bankacilik sektoriiniin ve biitiin uygulamalar1 bizi gayet bu zamana kadar koru-
du. Bundan sonrasi i¢in de ayn1 koruma yeterli mi, ya da bagka seylerde yapmamiz lazim mi?

Meri¢ Ulusahin: Ben ufak bir destekleyici ekleme yapmak istiyorum. Hani biz “disar1 gore farkli-
lagma nedir” derken aslinda ayni anlamda, yani bence bu BDDK’nin kurulmasi ve gelen diizenleme-
lerin de ol¢iilebilir riskleri almaya miisaade edecek diizenlemelere geldigimiz, yani 6l¢iilenemeyecek
riskin almasina da ¢ok da izin verilmedi. Bence bu da bizim hem bankanin istah1 yoktu ama diizen-
lemelerde bu yonde oldugu i¢in dogru yere kanelize etti bankalar1. Yurtdisina baktigimiz zaman ¢ok
tinansal mithendislik o kadar yani ilerliyor ki, bence bu kurumsal yonetisim de diger bir sorunda belki
o siipervizor yonetim kurullarindaki kisilerin, o bilgi birikimleri yada yonetim komitesi, risk 6lgiim
gibi birikimleri @irtinii ¢ikaran kisilerin gerisi de kaliyor. Zaman zaman hani béyle olunca da yapilan
islere ne kadar kural da koysaniz eger onu denetleyecek diizenlemeyi veya ilgili olusumu da yapami-
yorsaniz da yani alip gidiyor basini. Asagidan ve {iist taraftan belki de kimi zaman bilerek saklaniyor,
kimi zaman saklanmasa bile ne oldugunun farkina varilmiyor, ben béyle sorun oldugunu da diisiini-
yorum. Zaman zaman bakinca o ylizden o diizenlemelerin destekleyici olmasi da 6nemliydi. Bu riski
biliyorsak bildigimiz riski alalim, bilmedigimiz riskleri de bir sorgulayarak bakalim yada diizenleme-
sini ¢ikaralim, dyle girelim gibi bir yaklasim vardi. Bu da ¢ok olumluydu diye diisiiniiyorum. Bundan
sonraki siirecte bence bu devam edecek. Zaten gelen uygulamalardan, denetlemelerden, diizenleme-
lerden aslinda hatta 6nden ytiklemeli olarak bazi seyler geliyor, kimi zaman belki biz sektor olarak eles-
tiriyoruz da “ya simdi bu karar nereden ¢ikti, bizde biiytimek istiyorduk” diyoruz ama zaman zaman
o dikiz aynasindan baktigimizda da evet dogru kararmis da diyoruz. Iste bu belki ince dengeyi kimi
zaman bizim hakli oldugumuz veya gelen kurallarin hakli oldugu zamanlar oluyor ama sonug itibariy-
le toplamda dogru bir yere dogru gidiyoruz. Dogru bir sermaye birikimi ile gidiyoruz, hani o yiizden
de 6niimiiz bu anlamda sikintisiz bir sekilde agik diye diisiiniiyorum, yani ben béyle toparlayayim.

Cuneyt Basaran: Cok tesekkiir ederim efendim sizlere, sizlere de bizi dinlediginiz i¢in ¢ok te-
sekkiir ediyoruz. Siiremizi de tam zamaninda bitirdik, biraz gecikti ama tekrar ¢ok tesekkiirler, iyi
aksamlar.

|
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TKYD HAKKINDA

Tirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi (TKYD), kurumsal yénetim anlayisinin tlkemizde
taninmasina ve gelismesine katkida bulunmak ve en iyi uygulamalariyla hayata geci-
rilmesini saglamak amaciyla 2003 yilinda géndlli bir sivil toplum érgitla olarak dernek
statistnde kurulmustur.

Halka acik sirketlerle baslayan kurumsal yénetim sureci, aile sirketlerinden kamu iktisadi
tesebbuslerine, sivil toplum kuruluslarindan siyasi partilere ve spor kullplerine kadar
uzanan adil, seffaf, hesap verebilir ve sorumlu yénetimlerin temel prensibi ve araci haline
gelerek, ginimiz global is dinyasinda daha da énem kazanmigtir.

Sayilari 650’ye ulagsan ydnetim kurulu Gyesi ve st diizey yonetici ile Turkiye’de kurumsal

yOénetimin gelecegini tartismak i¢in bir araya gelen TKYD, bu degisimi yakindan izleyerek
kamuoyunu bilgilendirme gérevini ilk giiniinden beri sirdirmektedir.

MISYON

Turkiye ve bdlge Ulkelerinde kurumsal yénetim ilkelerinin benimsenmesi, hayata gegiril-
mesi icin liderlik etmek, rehberlik yapmak ve uygulama destegi saglamak.

VIZYON

Kurumsal yénetim konusunda uzmanligina bagvurulan referans kurum olmak.
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FAALIYETLER

ARASTIRMA

TKYD kurumsal yénetim alanindaki stratejik 6ncelikleri belirlemek tUzere arastirma
calismalan yuritmektedir. Bu cercevede yapilan ¢alismalardan bazilari; Boston
Consulting Group igbirliginde “Turkiye Kurumsal Yénetim Haritas!” arastirma proje- -
si (2005), istanbul Bilgi Universitesi isbirliginde “Tiirk Yénetim Kiiltiir(i Arastirmasi” & Kur
(2006), GFK Turkiye isbirliginde “Kurumsal Yénetim Algi Arastirmasi (2009)’dr.

YAYIN

TKYD Yayinlari is dinyasini yakindan ilgilendiren uluslararasi makale, arastirma
ve raporlari Ulkemize tasimaktadir. Bu cercevede, 2004 yilindan ginimuize ha-
zirlanan TKYD Yayinlarindan bazilari sunlardir; Faaliyet Raporu Hazirlama Reh-
beri TKYD-Deloitte (2013), Ekonomi Gazeteciligi icin Kurumsal Yénetim El Kitabi
(2011), Aile Sirketleri Yonetim Rehberi, Turk Futbol Kullpleri Yénetim Rehberi,
Dinyanin Gegici Bekgileri, Meryn E King, Teodorina Lessidrenska (2010), Aile
Kalmak, Sirket Olmak, Prof. Dr. Yanki Yazgan (2008), Kurumsal Y6netimin Ano-
nim Ortakliklarda Yansimalari, Deloitte-TKYD (2007), Nedir Bu Kurumsal Yo6ne-|
tim?, Deloitte-TKYD (2006), Turkiye Kurumsal Y6netim Haritasi Arastirma Raporu® =~ »
OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri (2005).

3
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EGITIM PROGRAMLARI
Turkiye Kurumsal Yonetim Derneg@i kurumsal yénetim ile ilgili konularda dizenledigi egitim
programlari ile en iyi uygulamalarin hayata gecmesine destek olmaktadir. Uluslarararasi
isbirlikleri ile dizenlenen “Egitmen Egitimleri” ile zenginlestirilen programlar; yénetim kurulu,
aile sirketleri ve kurumsal yénetim uygulamalarini kuruluglarinda gelistirmeyi hedefleyen
profesyoneller tarafindan ilgi ile karsilanmaktadir.

Universitelerde diizenlenen seminerler ile gelecek nesillere bilgi ve tecrilbeyi aktarmay!
hedeflerken, ¢calisanlar ve bayi aglarina kurumsal yénetimde gelinen noktayi aktarmayi he-

defleyen kuruluslar ile dzel projeler gelistiriimekte, TKYD Uyeleri arasinda bilgi paylagimini
hedefleyen Glindem Toplantilari diizenlenmektedir.

Yoénetim Kurulu Uyeligi Ihtisas Programlari

Yonetim kurulu Uyelerinin gbrevlerini yerine getirecek bilgi ve tecriibeye sahip olmalarinin
yani sira gincel gelismeleri takip etmeleri hem sirketlerin basarisi igin hem de yénetim ku-
rulu dyesinin sorumluluklarini yerine getirirken karsilasabilecegi risklerin en aza indiriimesi
acisindan kritik éneme sahiptir. Ozellikle son on yilda kiresel dlcekte yasanan kurumsal
ybnetim zayifliklarindan kaynaklanan sorunlar ve buna paralel olarak gerceklesen kanuni
dizenlemeler, yénetim kurulu tyelerine 6nemli sorumluluklar getirmektedir. TKYD 2005 yi-
lindan bugline kadar, istanbul merkezli olarak 14, Anadolu illerinde ise 30 egitim programi
ve seminer gergeklestirmigtir.
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KURUMSAL YONETIM ZIRVESI

Kurumsal yénetim alaninda yasanan gelismeler, uluslararasi uzmanlarin tlkemiz profesyonel
ve ana hissedarlari ile bir araya geldigi “Kurumsal Yénetim Zirveleri’nde tartismaya acilimak-
tadir. “Kurumsal Yénetimin Strateji ve Sirdurebilir Biyimeye Katkisi” (15 Ocak 2008), “Sirket
Degeri Olusturmada Kurumsal Yénetimin Roli” (15 Ocak 2009), “Rekabet igin Kurumsal Y-
netim” (14 Ocak 2010), “Dengeler Nerede Olusacak?” (13 Ocak 2011), “Kurumsal Y&netim
Uygulamalarinin Neresindeyiz?” Oncelikler & Hedefler (17 Ocak 2012), Sirketlerin Piyasa
Degerinin Olusmasinda Kurumsal Yénetimin Etkisi, (15 Ocak 2013)

CALISMA GRUPLARI

TKYD bilnyesinde glindem dogrultusunda olusturulan ¢calisma gruplari dernek faaliyetlerinde
etkinligi artirmay1 amagclamaktadir. Bu gruplar; Sermaye Piyasasi, Aile Sirketleri, Turk Ticaret
Kanunu, Sivil Toplum Kuruluslari ve Entegre Raporlama konularinda faaliyet géstermektedir.
Kurumsal Yénetim alanindaki gtincel konular, ¢calisma gruplarn tarafindan diizenlenen gin-
dem toplantilari, calisma grubu toplantilari, egitimler ve paneller ile glindeme tasinmaktadir.

PROJE ORTAKLARI

TKYD amag ve misyonu dogrultusunda ulusal ve uluslararasi saygin kuruluglar ile isbirlikleri
yuritmektedir. OECD, IFC, Dinya Bankasi, CIPE, UNDR International Law Institute farkli
alanlarda ortak projeler yartten uluslararasi kuruluglar arasinda yer almaktadir.

Kurumsal y6netim alaninda benzer misyonla hareket eden sivil toplum kuruluglari arasinda

bir isbirligi olusturan TKYD; Azerbaycan, Bosna Hersek, Ukrayna, Arnavutluk, Makedonya’ya
konsultasyon ¢alismalar yapmaktadir.
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