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Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegdi olarak uzun yillardir sasvundugumuz te-
mel ilke “Surdurulebilir deger yaratimi, ancak seffaflik, hesap verebilirlik, esit-
lik ve sorumluluk ilkelerinin kurumsal kulturdn ayrilmaz bir parcasi haline
gelmesiyle mUumkundur” oldu. Kuresel dlcekte belirsizligin, teknolojik donu-
sumun ve paydas beklentilerindeki degisimin arttigi bir donemde, sirketlerin
yonetim standartlarina iliskin performansini takip etmek, yalnizca bir analiz
calismasi degil; Turkiye sermaye piyasalarinin rekalbet gucunu artirmaya yo-
nelik stratejik bir sorumluluktur.

Bu anlayisla hazirlanan Kurumsal Yonetim Degerlendirme Raporu 2024,
Borsa Istanbul'da yer alan sirketlerin kurumsal yonetim uygulamalarina ilis-
kin egilimleri, guclu yonleri ve gelisime acik alanlarini veri temelli bir cerceve-
de ortaya koymaktadir. Sabanci Universitesi Kurumsal Yonetim Forumu ve
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. ile yUrutttgumuz bu ¢alisma, tlkemizde kurum-
sal yonetim ekosisteminin guclenmesi icin onemli bir basvuru kaynagdi olma
niteligini bu yil da surdurmektedir.

2024 yili bulgulari, sirketlerin 6zellikle kamuyu aydinlatma ve seffaflik alanin-
da yuksek bir olgunluk seviyesine ulastigini gostermektedir. Faaliyet rapor-
lari, kurumsal internet siteleri ve aciklama standartlari, uluslararasi uygula-
malarla uyumlu bir sekilde gelismeye devam etmektedir. SUrdurulebilirlik
Ilkeleri Uyum Cercevesi'nin etkisiyle menfaat sahipleri bolimunde yakala-
nan istikrar ise, cevresel ve sosyal konularin yonetim sureclerine daha butun-
cul sekilde entegre edildigini ortaya koymaktadir.

Diger yandan, yonetim kurulu yapilanmasi ve isleyisi, gectigimiz yillarin ra-
porlarinda oldugu gibi bu yil da en fazla gelisim alani iceren bdolum olmaya
devam etmektedir. Yetenek cesitliligi, kadin Uye temsili, icraci—icraci olmayan
denge ve komitelerin etkin calismasina iliskin bazi gostergelerde ilerlemeler
olmakla birlikte, daha kapsayici ve strategjik bir yonetim kurulu yaklasiminin
yayginlastirimasl giderek daha kritik hale gelmektedir. Ozellikle kadin Gye
oranlarinda gozlenen artis memnuniyet vericidir, ancak bu artisin surduru-
lebilir olmasi icin sirketlerin resmi politika ve hedeflerini somutlastirmalari
buyuk onem tasimaktadir.
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Bu yilin raporunda yer alan veriler, sirketlerimizin kurumsal yonetim alanin-
da dnemli kazanimlar elde ettigini, ancak ayni zamanda daha ileri standart-
lara ulasmak adina dnemli firsatlar bulundugunu gostermektedir. TKYD
olarak amacimiz, bu firsatlari gorunur kilmak; sirketlerin kurumsal yonetimi
bir uyum alani degil, uzun vadeli deger yaratan bir ydnetim modeli olarak
benimsemelerini desteklemektir.

Raporun hazirlanmasinda emegi gecen Sabanci Universitesi Kurumsal Yo-
netim Forumu arastirma ekibine, Merkezi Kayit Kurulusu A.S.'ye, calismaya li-
derlik eden yonetim kurulu Uyemiz Dr. Burak Koger'e ve ¢calismaya katki sag-
layan tum paydaslarimiza tesekkur ediyorum. Kurumsal yonetimi gelecegin
rekabetciliginin temeli olarak géren tum kurum ve liderleri, bu donusumun
aktif bir parcasi olmaya davet ediyorum.

Dr. Tamer Saka
Tarkiye Kurumsal Yonetim Dernegi
Yénetim Kurulu Baskani



OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri, kUresel finansal entegrasyonun hizlandigi
ve yatirnmci guveninin zayifladigr bir donemde, 1999 yilinda uluslararasi bir
standart seti olusturma ihtiyacinin sonucu olarak ortaya cikmistir. Bu do-
nemde yasanan finansal krizlerin ardindan sekillenen bu ilk cerceve; seffaflik,
hesap verebilirlik, pay sahiplerinin haklari ve etkin piyasa isleyisi gibi temel
yonetisim unsurlarini klresel dlcekte uyumlastirmayl amaclamistir. ilkeler,
2004 ve 2015 guncellemeleriyle risk yonetimi, kurumsal raporlama kalitesi,
yonetim kurulu yapilanmalari ve paydas iliskileri gibi konulari daha kapsamli
sekilde ele alarak modern kurumsal yonetim standartlarinin temel referansi
haline gelmistir.

Kuresel olcekte yasanan ekonomik, cevresel ve sosyal donusumler, sirket-
lerin yonetisim anlayisini yeniden tanimlamayi zorunlu kilmistir. Kurumsal
yonetim, duzenleyici uyum cercevesinde degerlendirilen bir husus olmanin
cok otesinde ele alinmaya baslamis; sirketler icin kurumsalligin, dayaniklili-
gin, guveni ve surdurulebilir deger Uretiminin temel belirleyicilerinden biri
haline gelmistir. OECD Kurumsal Yonetim llkeleri'nin 2023 guncellemesi, bu
donusumun bir yansimasi olarak, Yonetim Kurullarinin stratejik yonetisim
kapasitesini, surdurulebilirlik risk ve firsatlarini budtdncul bir sekilde yonetme
sorumlulugunu ve paydas odakli karar alma sureclerini daha guclu bicimde
vurgulamaktadir.

OECD Kurumsal Yonetim llkeleri, uluslararasi arenada Yonetim Kurullarina;
sirket stratejisinin belirlenmesi, risk yonetimi cercevesinin tesis edilmesi, ic-
ranin etkin gozetimi, paydaslarin cikar dengelerinin korunmasi ve seffaflik
mekanizmalarinin gelistiriimesi gibi kritik sorumluluklar yuklemektedir. iI-
kelerin guncellenmis haliise ozellikle dijitallesme, surdurulebilirlik ve kurum-
sal risklerin karmasiklastigi bir donemde, Yonetim Kurullarinin yetkinlik bile-
simini, cesitliligini, bagimsizigini, hesap verebilirligini ve uzun vadeli deger
uretme sorumlulugunu daha da belirgin bicimde one cikarmaktadir.

Sirketlerin son yillarda cevresel ve sosyal konulara artan bir dikkatle yaklas-
masl memnuniyet vericidir. Bununla birlikte, U¢ sac ayadi Uzerinde duran
“Sardurdlebilirlik” kavrami, cogu zaman Cevresel (Environmental) ve Sosyal
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(Social) basliklarla sinirli ele alinmakta, yonetisim boyutu (Governance) arka
planda kalabilmektedir. Oysa kurumsal yonetim, yalnizca bu Ug unsurdan bi-
risi degil; cevresel ve sosyal hedeflerin basariyla uygulanabilmesi icin gerekli
olan temel yonetisim altyapisini da saglayan ana unsurdur. GUclU, bagimsiz,
hesap verebilir ve etkin ¢alisan bir yonetim kurulu ve kurumsal yonetim ya-
pilanmasi olmadan surdurulebilirlik stratejilerinin kalici olarak uygulanmasi
mumkun degildir. Kurumsal Yonetim, surdurulebilirligin tamamlayici bir un-
suru degdil, tam tersine onun on kosuludur. Etkin isleyen bir kurumsal yone-
tim yapisi ve surecleri olmadan surdurulebilirlik stratejilerinin kurum butu-
nunde benimsenmesi ve kalici sonug Uretmesi mumkun degildir.

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernedi tarafindan yillik olarak hazirlanan ve Mer-
kezi Kayit Kurulusu olarak Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan
kurumsal yonetim verilerimizle katki sundugumuz degerlendirme raporla-
rinin dorduncusune destek vermekten memnuniyet duyuyoruz. Kurumsal
yonetimin surdurulebilirligin vazgecilmez bir unsuru, hatta 6n kosulu oldugu
gerceginden hareketle hazirlanan bu ¢alismada; sirketlerimizin kurumsalli-
gini, surdurdlebilirligini, dayanikhhidini, rekabet gucunud, uzun vadeli deger
uretme yeteneklerini artirmasi icin atmasi gereken adimlara isik tutulmak-
tadir. Bu raporun, surdurulebilirlik kavraminin yonetisim boyutunun sirket-
lerde guclendirilmesine isik tutmasi bakimindan sermaye piyasalarimiz igin
degerli bir basvuru kaynagi olacagina inaniyoruz.

2024 yili Kurumsal Yonetim Degerlendirme Raporu'nun Ulkemize, sermaye
piyasalarimiza, akademik dunyaya ve tum paydaslarimiza fayda saglamasi-
ni temenni ediyor; Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegdi'ni, Sabanci Universi-
tesi'nin kiymetli akademisyenlerini ve Kurulusumuz calisanlarinin da katki
sundugu proje ekibini tebrik ediyorum.

Dr. Ekrem Arikan )
Genel Mudur ve Yonetim Kurulu Uyesi
Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
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Kuresel ekonomik ve sosyal dinamiklerin hizla donustugu bir donemde, ku-
rumsal yonetim ilkeleri sirketler icin sadece bir “uyum basligi” olmaktan ¢ik-
mis, dayaniklilik ve surdurulebilir blydmenin temel stratejik dayanagdi haline
gelmistir. “Kurumsal Yonetim Degerlendirme Raporu 2024", BIST 100 sirket-
lerinin bu yolculukta katettikleri mesafeyi ve 6Gnumuzdeki dénemin dncelikli

gelisim alanlarini objektif bir bakis acisiyla mercek altina almaktadir.

Bu vilki bulgularimiz, Turkiye'deki kurumsal yonetim ikliminin belirli bir ol-
gunluk ve standart seviyesine yerlestigini gostermektedir. BIST 100 sirketleri-
nin kurumsal yonetim ilkelerine uyum oraninin %84 seviyesinde seyretmesi,
kurumsallasma bilincinin tabana yayilldiginin somut bir géstergesidir. Ozel-
likle Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik kategorisinde ulasilan %94'|Uk yuksek
uyum orani, sirketlerimizin paydaslariyla kurduklari guvene dayali iletisimi
basariyla standartlastirdiklarini kanitlamaktadir. Ancak bu yuksek skorlar,
ayni zamanda bir “uyum platosuna” isaret etmekte; teknik gerekliliklerin ye-
rine getirilmesinin otesine gegerek, ilkelerin kurum kulturine ne kadar de-
rinlemesine nufuz ettigini sorgulamamizi gerektirmektedir.

Raporun ortaya koydugu veriler, bazi alanlarda yakalanan istikrarli ivmeye
karsin; yapisal donusum gerektiren temel basliklarda, mevcut standartlarin
otesine gecilmesini engelleyen bir “uyum direnciyle” karsi karslya oldugu-
muzu gostermektedir. Yonetim Kurulu kategorisindeki uyum dudzeyinin %76
seviyesinde kalmasi ve yonetim kurullarinda kadin Uye oraninin %21 bandin-
da seyretmesi, niceliksel basarinin niteliksel bir donusumle desteklenmesi
gerektigini hatirlatmaktadir. Surdurulebilirlik ilkelerine uyumdaki yerlesik
seyir ise umut verici olmakla birlikte, bu ¢abalarin sirketlerin ana is stratejile-
riyle daha derinlemesine entegre edilmesi, SnUumuzdeki donemin en buyuk
sinavi olacaktir. Dolayisiyla 2024 verileri, ulasilan standartlarin korunmasi ka-
dar, bu standartlarin Uzerine yeni ve nitelikli bir perspektif insa edilmesinin
onemini vurgulamaktadir.

Bu rapor; kurumsal yonetimin sadece 6zel sektorun sorumlulugunda degil;

akademi, sivil toplum, kamu ve is dunyasi arasindaki cok paydasli is birliginin
bir meyvesi olarak ortaya cikmistir. Sabanci Universitesi Kurumsal Yonetim
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Forumu olarak, akademik bilginin tarafsizhidi ile sivil toplumun toplumsal
fayda odagini ve is dunyasinin dinamizmini ayni potada eritmenin, Turki-
ye'nin kurumsal standartlarini yukseltmek adina kritik bir onem tasidigina
inaniyoruz.

Seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk ve adillik ilkelerinin bir kurumun gen-
lerine islenmesi, yalnizca o kurumun basarisini degil, ayni zamanda Turki-
ye ekonomisinin surdurulebilir kalkinmasini ve kuresel rekabet gucunu de
dogrudan desteklemektedir. Bu raporun sundugu veriler ve analizler, sirket-
lerimizin yonetim kalitesini artirma yolculugunda bir yol haritasi sunarken,
yatinmci guveninin tesisi icin de degerli bir referans teskil etmektedir.

Calismamiza veri destegdi ve vizyonuyla katki sunan Turkiye Kurumsal Yone-
tim Dernegi (TKYD) ve Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) basta olmak Uzere, bu
is birligine emek veren tum paydaslarimiza tesekkurlerimizi sunariz. Bu ana-
lizlerin, is dUnyamiz icin sadece bir karne degil, daha ileriye yonelik bir yol
haritasi teskil etmesini temenni ediyoruz.

Raporun tum paydaslarimiza faydal olmasi dilegiyle.

Dr. Ozan Duygulu & Dr. Tevhide Altekin
Sabanci Universitesi Kurumsal Yénetim Forumu



Borsa Istanbul A'S. bunyesinde islem goren sirketlerin Kurumsal Yonetim ra-
porlamasi, Sermaye Piyasasi Kurulu'mun (“SPK" veya “Kurul”) 10 Ocak 2019 ta-
rihli ve 2/49 sayili Karari ile hayata gecirilen raporlama cercevesi esas alinarak
yurtttlmektedir. Sirketlerin gonllt uyum gerektiren ilkelere yaklasimlarini
ve uymadiklari hususlara dair gerekgelerini sunduklar Uyum Raporu For-
mati (URF) ile kurumsal yonetim pratiklerine dair somut verilerin yer aldi-
g1 Kurumsal Yénetim Bilgi Formu (KYBF) olmak Uzere iki temel sablondan
olusan bu yapl, Kurumsal Yonetim Tebligi'nin “Uy ya da Acikla" prensibine
dayanan yonunun en dnemli tamamlayicisidir.

Bu prensip geredince, sirketlerin zorunlu olmayan ilkelere de riayet etmeleri
beklense de gecerli sebeplerle uymama hakki sakli tutulmustur; ancak bu
durum, beklenen standartlarda tatmin edici bir aciklama yapilmasl yukium-
[0lugune baglhidir. URF ve KYBF, uyum duzeyinin tUm paydaslar tarafindan
seffaf bir sekilde takip edilmesine olanak tanirken, uyum saglanamayan du-
rumlarda yapilan aciklamalarin kalitesini artirmayi hedeflemektedir.

Hazirlanan Kurumsal Yonetim Dederlendirme Raporu’'nun, sz konusu
formlar araciigiyla elde edilen verilerin analizi 1siginda piyasaya asagidaki
katkilari saglamasi hedeflenmektedir:

Sirketlere, kendi kurumsal yonetim uygulamalarini piyasa genelindeki
durum ile kiyaslama firsati sunmak,

lIkelere uyum performansi hakkinda genel bir degerlendirme ortaya
koymalk,

Yuksek uyum oraniyla 6ne cikan ilkeleri belirterek sermaye piyasalarin-
daki guclu yonleri vurgulamak,

DuUsuk uyum gosterilen alanlara dikkat ¢cekerek, bu konularda alternatif
strateji gelistirme gerekliligini isaret etmek,

' Bu verilerin yayimlanmasindan sonra kurumsal yénetim raporlama sablonunda SPK'nin 28.04.2022 tarih ve 22/659 sayili
ilke Karariyla 4.4.1 sayili kurumsal yénetim ilkesi cercevesinde elektronik ortamda ydnetim kurulu yapilmasi imkani dogrul-
tusunda bir glincelleme gergeklestirilmistir.
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TUm paydaslara, kurumsal yonetimde gelisim gosterilmesi gereken
alanlar hakkinda geri bildirim saglamak.

Kurumsal Yonetim Degderlendirme Raporu, BIST 100 ve BIST 30 endekslerin-
de yer alan sirketlerin raporlama kalitesini, ilkelere uyum seviyelerini ve yone-
tim uygulamalarini mercek altina almaktadir. Rapor icerisindeki veriler, SPK
ve Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasl (European Bank for Reconstruction
and Development - EBRD) is birligiyle 2019 yilinda yayimlanan izleme Rapo-
ru referans alinarak cogunlukla karsilastirmali bir perspektifle sunulmustur.

Bu kapsamda raporda yer alan 2019 verileri SPK ve EBRD'nin 2019 izleme
Raporu'na dayanirken; 2021, 2022, 2023 ve 2024 yillarina ait veriler, sirketlerin
URF ve KYBF sablonlari Uzerinden Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) ara-
cihgyla yayimladiklari bildirimlerden derlenen Kurumsal Yonetim Degerlen-
dirme Raporlarini (2021-2024) ifade etmektedir.

Analizler, sirketlerin kamuya acik olarak paylastiklari verilere dayanmaktadir.
Sadece zorunlu olmayan ilkeleri kapsayan URF, Kurumsal Yonetim ilkele-
rinin yapisina paralel olarak; Pay Sahipleri, Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik,
Menfaat Sahiplerive Yonetim Kurulu basliklar altinda dort ana bolume ayril-
mistir. Bu bolumler dogrultusunda sirketlerden bilgi talep edilen 68 ilkenin
dagilimi Sekil 'de gosterilmistir.

Analizin 6rneklemi, 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla BIST 100 ve BIST 30 endeks-
lerinde yer alan sirketlerden olusturulmustur (ilgili sirket listeleri Ek 2'de su-
nulmaktadir). Raporun bulgulari yalnizca bu sirketlerin uygulamalarini yan-
sitmaktadir.
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Sekil 1: Kurumsal Yonetim ilkeleri

PAY SAHIPLERI YONETIM KURULU
17 iLKE 25 iLKE

KURUMSAL YONETIM

iLKELERI

KAMUYU
MENFAAT SAHIPLERI AYDINLATMA VE
21iLKE SEFFAFLIK 5 iLKE

Orneklem olusturulurken su hususlar dikkate alinmistir:

BIST 100 endeksinde yer alan, mahkemeler tarafindan kayyim atanan ve
yonetim yetkileri daha sonra Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na (TMSF)
devredilen iki sirket analiz kapsami disinda tutulmustur. Bu sirketlerden
birinin ayni zamanda BIST 30 endeksinde de yer aldidi not edilmelidir.
Ayrica, BIST 100 sirketlerinden bir tanesi de KAP Uzerinden ilgili veri girisle-
rini gerceklestirmemesi sebebiyle dederlendirmeye dahil edilememistir.

Bu dogrultuda raporlamada kullanilan oranlar; BIST 100 icin kalan 97 sirket,
BIST 30 icin kalan 29 sirket ve BIST 100-30 grubu (BIST 30 harici BIST 100 sir-
ketleri) icin ise kalan 68 sirket dikkate alinarak hesaplanmistir.

inceleme yontemine iliskin ayrintil bilgiler Ek Tde verilmektedir. Bu kapsam-
da her ne kadar bazi bulgular yillara gore karsilastirilsa da endeks kompozis-
yonlarinin yillar itibaryla degismesi nedeniyle gozlemlenen ve yorumlanan
bazi degisimler, drnekleme dahil olan sirketlerin farkli olmasindan da kay-
naklanabilecektir. Bu durumu, yapilan karsilastirmalar yonunden arastirma-
nin bir kisiti olarak géz énunde bulundurmak gerekir.
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BIST 100 SiRKETLERIi KURUMSAL YONETIM PERFORMANSI

KURUMSAL YONETIM iLKELERINE UYUM DURUMU

Sirketlerin Uyum Performansi

2024 yili verileri incelendiginde, BIST 100 sirketlerinin Kurumsal Yonetim -
keleri'ne uyum konusunda genel itibariyla %84 gibi yUksek bir olgunluk se-
viyesine ulastigi gorulmektedir. Bu performansta, kurumsal yapilari daha
koklu olan BIST 30 sirketleri %87, 7'lik uyum oraniyla lokomotif goérevi Ustle-
nirken; endeksin geri kalanini olusturan BIST 100-30 grubunun %823 ile bu
seviyenin gerisinde kalmasi, sirket buyuklugu ve kurumsallasma kapasitesi
arasindaki paralelligi teyit etmektedir. Ozellikle BIST 30 sirketlerindeki “ilkel-
ere uymama” oraninin %6,3 gibi sinirli bir seviyede kalmasi, bUyUk olcekli sir-
ketlerin uyum konusundaki kararliigini ortaya koyarken:; BIST 100 genelinde
gozlenen %6,9'luk “kismen uyum” orani ise halen gelistiriimesi gereken alan-
larin mevcudiyetine isaret etmektedir.

Bir sirketin gelecekte ilkelere tam uyum saglama kapasitesini gosteren
onemli bir gbsterge olan “Kismen Uyum” durumu incelendiginde, BIST 100
sirketleri icin bu oranin gecen yilla ayni kalarak yaklasik %7 seviyesinde ger-
ceklestigi gorulmektedir.

Tablo 1: Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Performansi

BIST 100, BIST 30 ve BIST 100-30 Sirketlerinin Kurumsal Yonetim Uygulamalan Karneleri 2024

Mevcut tam uyum ve kismen uyum oranlari bir arada degerlendirildiginde,
gelecekte ilkelerin gerekliliklerinin eksiksiz yerine getirilmesi durumunda
genel uyum seviyesinin %91'e ulasma potansiyeli bulunmaktadir. Benzer bir
projeksiyon BIST 30 sirketleri icin yapildiginda, yaklasik %6 seviyesindeki kis-
men uyum orani ile birlikte potansiyel genel uyum seviyesinin %94'e yaklas-
makta oldugu gorulur.

2019 ile 2024 yillarn arasindaki gelisim incelendiginde ise; BIST 100, BIST 30 ve
BIST 100-30 érneklemlerine dahil olan sirketler ve yapilari yillar icinde farklilik
gosterse de uyum oranlarindaki degisimlerin sinirli ve istikrarl bir seyir izledi-
gi anlasiimaktadir.

Asagidaki tabloda (Tablo 2) detaylandirilan bu veriler, 6zellikle BIST 30 sirket-
lerinin uyum performansinda diger gruplara kiyasla istikrarli bir liderligi ko-
rudugunu, genel BIST 100 ortalamasinin ise 2019 yilindan bu yana toplamda
4 puanlhk bir artis kaydettigini ortaya koymaktadir.

Tablo 2: Yillar icinde Uyum Performanslarindaki Degisimler

BIST 100 BIST 30 BIST 100-30
ilkelere Uyum %84,0 %87,7 %82,3
ilkelere Uymama %9,1 %6,3 %10,4
Kismen Uyum %6,9 %6,0 %7,3

2024 2023 2022 2021 2019
BIST 100 %84 %83 %84 %83 %80
%88 %86 %87 %86 %83
BIST 100 - 30 %82 %82 %83 %81 %79
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BIST 100 SiRKETLERIi KURUMSAL YONETIM PERFORMANSI

Sirketlerin kurumsal yonetim ilkeleri alt bolimlerine gore uyum performans-
larl, genel hatlariyla gecmis yillardaki egdilimlerle benzerlik gdstermektedir.
Tablo 3'te sunulan veriler isiginda, bolumler arasindaki performans farkliliklari
su sekilde 6ne ¢cikmaktadir:

En Yuksek Uyum: Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik bolumu, %94 gibi yUk-
sek bir oranla sirketlerin en basaril oldugu alan olarak dikkat cekmektedir.
En DUsUuk Uyum: Yonetim Kurulu bolumu, %76 ile uyum duzeyinin en
dusuk kaldigi alandir. Gecmis yillarda oldugu gibi, ilkelere uymama du-
rumunun en yogun gozlemlendigi maddeler agirlikli olarak bu bélumde
toplanmaktadir.

Bununla birlikte, rapordaki en memnuniyet verici gelisme Menfaat Sahipleri
kategorisindeki istikrarli yUkselistir. 2019 yilinda %84 olan uyum duzeyi, yakla-
sik 5 puanlik bir artisla 2021 yilinda %89'a ulasmis ve 2023 yilindan itibaren %91
seviyesinde kalicilik saglamistir. Bu pozitif tablo, Ekim 2020 tarihinde yUrUr-
lUge giren “SurdUrulebilirlik ilkeleri Uyum Cercevesi” dUzenlemesinin somut
bir basarisidir. S6z konusu duzenleme, sirketleri cevresel, sosyal ve kurumsal
yonetim (CSY) alanindaki calismalara daha fazla odaklanmaya tesvik ederek
uyum skorlarina dodrudan katki saglamistir.

2024 yiliicin BIST 100 ve BIST 30 sirketlerinin kurumsal yonetim ilkeleri alt bo-
[Umlerine gore performanslari incelendiginde, endeksler arasindaki benzer-
likler ve ayrismalar Tablo 4'te net bir sekilde gérdlmektedir. One cikan temel
performans gdstergeleri sunlardir:

En YUksek Uyum (Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik): Ortalama uyum duzeyi-
nin zirve yaptigl bu bélum, BIST 100 icin %94, BIST 30 icin ise %99 seviyesin-
dedir. Ozellikle BIST 30 sirketlerinde bu alandaki “Uymama” oraninin kismen
uyum da uyum ile birlikte degerlendirildiginde %0 olarak gerceklesmesi, sef-
faflik adina oldukga sevindirici bir tablodur.

En Dusuk Uyum (Yonetim Kurulu): Uyum duzeyinin en dusuk raporlandigi
alan Yonetim Kurulu bolumudur (BIST 100: %76, BIST 30: %81). Dikkat cekici bir
diger veri ise, ilk defa bu boliumde her iki endeks grubunun “Kismen Uyum”
oranlarinin (siraslyla %9,5 ve %9,3) birbirine cok yakin seviyelerde gerceklesmis
olmasidir.
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Tablo 3: Bélumlere Gére Uyum Performanslarinda Degisimler

2019 - 2024

2024 2023 2022 2021 2019
Pay Sahipleri %85 %83 %87 %85 %85
;:f“f‘a"f‘l'l'l‘( Aydinlatma ve %94 %95 %92 %91 %87
Menfaat Sahipleri %91 %91 %90 %89 %84
Yénetim Kurulu %76 %74 %76 %75 %73

Diger 2 kategori, “Menfaat Sahipleri” ve “Pay Sahipleri” bolumlerine bakildi-
ginda ise, uyum ve uymama oranlari arasinda belirgin farklar gdze carpmak-
tadir. BIST 100 endeksinde Menfaat Sahipleri uyum orani %91 iken uymama
orani sadece %3 seviyesindedir; buna karsilik Pay Sahipleri bolumunde uyum
%85'te kalirken uymama orani %12'ye kadar yukselmektedir. Benzer bir asi-
metri BIST 30 icin de gecerlidir; Menfaat Sahipleri kategorisinde %95 uyum
ve %1 uymama orani gorulurken, Pay Sahipleri kategorisinde uyum %86, uy-
mMama orani ise %9 olarak kaydedilmistir.

Tablo 4: Kurumsal Yonetim Béliimlerine gére Uyum Performanslari

BIST 100 ve BIST 30 Sirketlerinin 2024 Karneleri

e I e

BIST100 BIST30 BIST100 BIST30 BIST100 BIST 30

Pay Sahipleri %84,6 %86,1 %14 %9,2 %4%,0 %4%,T
Kamuyu Aydinlatma ve

= eﬁ:f‘l'lk 4 %93,6  %98,6 %1,2 %0,0 %5,2 %14
Menfaat Sahipleri %90,8 %94,7 %2,7 %1,2 %6,5 %,
Yénetim Kurulu %76,0 %80,8 %14,5 %9,9 %9,5 %9,3
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BIST 100 SiRKETLERIi KURUMSAL YONETIM UYGULAMA KARNELERI

1- PAY SAHIPLERI iLE ILGIiLi iLKELERE UYUM
DURUMU

Pay Sahipleri bolumu, kurumsal yonetim uyumunun temel tasini olustur-
makla birlikte, yapisal degisikliklerin en yavas gerceklestigi ve beyan edilen
verilerin titizlikle analiz edilmesi gereken alanlarin basinda gelmektedir. BIST
100 sirketleri icin 2023 yilinda %83 olan ortalama uyum duzeyi bu yil %84'e,
BIST 30 sirketleri icin ise %86'dan %88'e yUkselmistir.

BIST 100 sirketlerinin bu bélumdeki performans verileri (Bkz. Tablo 5); ku-
rumsallasmis tam uyum alanlari, bu yil yakalanan yeni basarilar, pozitif ivme
gosteren iyilesmeler ve dikkat cekici gerilemeler olmak Uzere dort ana baslk
altinda analiz edilmistir. Orneklemin genelinde operasyonel streclere dair
uyum oranlari %100 seviyesine ulasirken, imtiyazlar ve azlik haklari gibi sahip-
lik yapisina dokunan maddelere uyumda direncin devam ettigi goérulmek-
tedir.

Yillardir istikrarini Koruyan Tam Uyum Alanlar:: Sirketlerin kurumsal yone-
tim kultdrune tam olarak yerlestirdigi ve dnceki yillarda oldugu gibi 2024
yilinda da BIST 100 sirketlerinin tamaminin (%100) eksiksiz uyum sagladigi
dort temel ilke bulunmaktadir:

ilke 11.2 (Pay sahipligi haklarinin kullanimini kolaylastirici bilgi paylasimi)
ilke 1.2.1 (Ozel denetim yapilmasini zorlastiricl islem yapilmamasi)

ilke 1.4.1 (Oy haklarini kullanimi zorlastiricl kisitlama ve uygulama bulun-
mMamasi)

ilke 1.6.4 (Kar dagitim politikasinda tUm paydaslar arasinda denge sag-
lanmasi)

2024 Yilinda Tam Uyuma (%100) Ulasan Yeni Alanlar: YUrUtUlen calismalar so-
nucunda, daha dnce eksiklik gorulen asagidaki iki maddede bu yil ik kez tim
sirketler tarafindan tam uyum seviyesine ulasiimasi memnuniyet vericidir:

ilke 1.3.2 (Genel kurul giindemi olusturulmasi): Gecen yil %72 olan uyum
oranli, buyuk bir sicrama ile %100'e ulasmistir.

ilke 1.6.1 (Kar dagitim politikasinin kamuya aciklanmasi): Gecmiste %98
bandinda olan oran bu yil %100'e tamamlanmistir.

Uyum Duzeyinde lyilesme ve ilk Kez Gelisme Gérilen Alanlar: Uyum
dUzeyinin genel ortalamanin altinda kaldigi bazi seffaflik odakli maddelerde
ve yillardir ilerleme saglanamayan yapisal konularda pozitif bir ivme yakala-
nmMistir:

ilke 1.3.10 (Genel kurul glindeminde tim bagislarin ve yardimlarin acikl-
anmasl): Uyum orani %67'den %75'e yUkselmistir.

ilke 1.3.7 (imtiyazli bir sekilde ortaklik bilgilerine ulasma imkani olanlarin
islemleri hakkinda bilgi verilmesi): Uyum orani %62'den %71'e gcikmistir.

Uyum Oranlarinda DusUs Yasanan Kritik Alanlar: Genel iyilesme trendinin
aksine, ozellikle imtiyazlar ve kar dagitim gerekgeleri gibi hassas konularda
dikkat cekici gerilemeler gbzlemlenmistir:

ilke 1.6.3 (Kar dagitmama nedenleri ve dagditiimayan karn kullanim sek-
linin aciklanmasi): Daha 6nce tam uyum (%100) saglanan bu maddede,
bu yiIl %93'e dUsUs yasanmistir.



Kurumsal Yonetim Degderlendirme Raporu 2024

BIST 100 SiRKETLERIi KURUMSAL YONETIM UYGULAMA KARNELERI

. ilke 1.4.2 (imtiyazl oy hakkina sahip pay bulunmamasi): Bu ilkeye uyum
%77den %59'a duserek en sert gerilemenin yasandidi alan olmustur. Bu
sert dusUsun gerekgesi olarak BIST 100 endeksine yeni dahil olan sir-
ketlerin payinin ise yuksek olmadigi ve halihazirda bu endeksin mensu-
bu olan sirketlerin uyum performansinin iyilesme egilimi gdstermedigi
tespit edilmistir.

. ilke 1311 (Genel kurul toplantilarinin kamuya acik olarak yapilmasi): Sef-
faflik agisindan kritik olan bu maddede oran %73ten %67'ye gerilemistir.

Genel Degerlendirme

Pay Sahipleri bolumundeki veriler analiz edildiginde; uyum ddzeyinin tarih-
sel olarak en dusuk seyrettigi ilkelerde (6rnegin azlik haklarinin sézlesme ile
taninmasi gibi) radikal bir degisim olmamakla birlikte, genel trendin iyilesme
yoénunde oldugu sdylenebilir. Ozellikle genel kurul gtindemi olusturma (ilke
1.3.2) konusundaki sicrama kurumsal farkindaligin arttigina isaret etmekte-

edilmesi gereken mesafe oldugunu ve kazanimlarin korunmasi gerektigini
hatirlatmaktadir.

Ozel bir durum olarak ilke 1.5.2* (Azlik haklarinin esas sozlesme ile dizenle-
nerek sermayenin yirmide birinden daha dusuk bir orana sahip olanlara da
taninmasi): Daha dncekisenelerde %0 olarak kaydedilen uyum orani bu sene
%3 olarak gérinmesine ragmen sirketlerin esas sézlesmelerinin incelenmesi
sonucu bu uyum beyaninin hatali oldugu ve bu maddeye uyum oraninin
halen %0 olarak gerceklestigi tespit edilmistir.
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Pay sahipligi haklarinin kullanimini kolaylastirici bilgi
paylasimi (llke 1.1.2)

Ozel denetim yapilmasini zorlastirici islem yapilmamasi
(ilke 1.2.1)

Genel kurul giindemi olusturulmasi (ilke 1.3.2)

imtiyazli bir sekilde ortaklik bilgilerine ulasma imkani
olanlarin yaptiklari islemleri hakkinda genel kurulda bilgi
verilmesi (llke 1.3.7)

ilgili ve sorumlularin genel kurul toplantisinda hazir
bulunmasi (llke 1.3.8)

Genel kurul giindeminde, tum bagislarin ve yardimlarin
tutarlarn ve bunlardan yararlananlarin agiklanmasi (llke 1.3.10)

Genel Kurul toplantilarinin kamuya acik olarak yapilmasi
(llke 1.3.11)

Oy haklarini kullanimi zorlastirici kisitlama ve uygulama
bulunmamasi (llke 1.4.1)
dir. Ancak ilke 1.4.2'deki gibi bazi geri cekilmeler, tam uyum yolunda hala kat imtiyazl oy hakkina sahip pay bulunmamasi (ilke 1.4.2)

Sirket ortakliklarinin Genel Kurulda oy haklarini
kullanmamasi (llke 1.4.3)

Azlhk hakla
(llke 1.5.2)*

kasinin kamuya agiklanmasi (ilke 1.6.1)

Kar dagitim politikasi, acik ve bilgilendirici olmasi
(Ilke 1.6.2)

Kar dagitmama nedenleri ve dagitilmayan karin kullanim
seklinin agiklanmasi (llke 1.6.3)

Kar dagitim politikasinda tiim paydaslar arasinda denge
saglanmasi (llke 1.6.4)
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Genel Kurul: Toplantilara Katilim, Kamuya Aciklik ve Giindem

Genel kurul toplantilarinin usultne uygun yapilmasi ve 6zellikle pay sahiple-
rinin yUksek duzeyde katiim gostermesi, sirketlerde iyi isleyen bir kurumsal
yonetim mekanizmasinin en temel gdstergelerinden biridir. 2024 yili verileri
incelendiginde, sirketlerin genel kurul streclerinde katilim oranlari ve temsil
yapilari hakkinda su temel egilimler one ¢cikmaktadir:

Genel Katim Oranlarinda istikrar: Pay sahiplerinin genel kurul toplantilari-
na ilgisi BIST 100 ve BIST 30 endeksleriicin birbirine yakin ve yUksek seviyeler-
de seyretmektedir (Bkz. Sekil 2):

BIST 100: Katilim oraninin medyan degeri yaklasik %72,6 (aritmetik orta-
lama: %69,1) olarak gerceklesmistir.

BIST 30: Katilim oraninin medyan dederi BIST 100'Un hafif Uzerinde, yak-
lasik %73,9 (aritmetik ortalama: %72,3) seviyesindedir.

Uc Degerler ve Dagilim Farkliliklari: Endeksler arasindaki temel ayrisma, en
dusuk katilm oranlarinda kendini gostermektedir:

En YUksek Katilim: Her iki endekste de %100 katim oranina ulasan sir-
ketler mevcuttur.

En DUsUk Katilim: BIST 30 endeksinde en dusuk katilim orani %34,4 gibi
makul bir seviyede kalirken, BIST 100 genelinde bu yil endekse dahil olan
bir sirketin etkisiyle en dusuk oran %0,2 olarak kaydedilmistir. Ancak bu
istisnai durum disarida tutuldugunda, BIST 100 icin en dusuk ikinci de-
gerin %13,8 oldugu ve gecen seneki taban seviyelerle benzerlik gosterdi-
gi gorulmektedir.

Dogrudan Temsil Oranlarinda Dikkat Cekici DUsUs: Toplantida dogrudan
temsil edilen paylarin oranlarinda gecen yila gore belirgin bir gerileme goze
carpmaktadir. BIST 100 icin medyan deger %0,05 (gecen yil %0,12), BIST 30
icin ise %0,06 (gecen yil %0,13) olarak hesaplanmistir. Medyan degerlerin yari
yarlya azalmasina karsin, aritmetik ortalamalarin (BIST 100 icin %11,5 ve BIST
30 icin %12,2) medyanin ¢ok Uzerinde olmasi; az sayida sirkette ¢ok yuksek
dogrudan temsil varken, genele yayilan bir dusus egilimi oldugunu isaret et-
mektedir.

Sekil 2: Genel Kurul Toplantilarina Katihm Diizeyi (2024)

En yiiksek %100 %100 %94,9
| A | |
| 4 | 4 |4 | 4
Meydan %72,6 %73,9 %69,9
| q IS A 1§
| 4 L4 | 4 | 4
En diisiik %0,2 %34,4 %0,2
' | ' |'§
| 4 |4 | 4 |4
Ortalama %69,1 %72,3 %67,8
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Uluslararasi en iyi uygulamalar, genel kurul toplantilarinin kamuya acik se-
kilde gerceklestiriimesinin énemini vurgulamakla birlikte, gundem mad-
delerinin netligi ve bagislarin seffafligr gibi konulari da kurumsal yonetimin
ayrilmaz bir parcasi olarak gormektedir. Bu baglamda 2024 yili verileri, bazi
alanlarda tam uyuma ulasilirken bazi kamuyu aydinlatma ve seffaflik kriter-
lerinde gerileme yasandigini gostermektedir:

Kamuyu Aydinlatma ve Katilim (ilke 1.3.11): Toplantilarin kamuya acik ya-
pilmasl konusunda ne yazik ki beklenen ivme kaybedilmistir. 2023 yilina
kadar istikrarl bir yUkselisle %73 seviyesine ulasan uyum duzeyi, 2024 yi-
linda %67'ye gerilemistir. Bu dusus, seffaflik ve paydas katilimi acisindan
Uzerinde durulmasi gereken bir veri olarak dikkat cekmektedir.

GUndem Maddelerinin Netligi (ilke 1.3.2): Vilin en belirgin basarisi bu
maddede kaydedilmistir. BIST 100 sirketlerinin tamami, genel kurul gun-
deminin acik sekilde ifade edilmesini ve her teklifin ayr bir baslk altinda
verilmesini temin ettiklerini beyan etmistir. Boylece, gecen yil %72 olan
uyum orani bu yil %100 seviyesine ulasarak tam uyum saglanmistir.

Bagdis ve Yardimlarin Detaylandiriimasi (ilke 1.3.10): Kurumsal sosyal so-
rumluluk ve seffaflik adina kritik olan bu ilkede belirgin bir iyilesme s6z
konusudur. Ilke, tim bagislarin tutarlarinin ve yararlanicilarin ayri mad-
deler halinde listelenmesini gerektirmektedir. Gecmis donemlerde sir-
ketlerin yaklasik %33'U detay vermeyip sadece toplam tutar aciklarken
(kismen uyum/uymama), bu yil bu oran %25e gerilemistir. Dolayisiyla
tam uyum oraninin %75'e yUkselmesi, sirketlerin bu konudaki hassasiye-
tinin arttigini gostermektedir.
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Paylarin Devri

Kisitlama Bulunmamasi (ilke 1.7.1): Pay devrini zorlastirici herhangi bir kisitla-
ma bulunmamasi ilkesine uyum, 2021 yilindan bu yana %81 ile %85 bandin-
da seyretmektedir. Bu yil BIST 100 sirketleri icin élculen uyum orani %82 olup,
gecmis yillardaki egilimle benzerlik gostermektedir.

Azlik Haklari

Azlik haklar bolumunde, tam uyumun bozulmasi ve yapisal degisiklik talep-
lerine verilen yanitlar acisindan iki onemli gelisme dne ¢ikmaktadir:

Azlik Haklarinin Kullandiriimasi (ilke 1.5.1): Gecen yillarda %100 olan tam
uyum orani, bu yil %99'a gerilemistir. Bu dususun temel nedeni; BIST 100
endeksine bu yil dahil olan bir sirketin ilkeye uyum saglamadigini (‘Ha-
yir'") beyan etmesi, ancak aciklama kisminda “Hayir/No” ifadesi disinda
herhangi bir gerekcelendirme sunmamasidir.

Azlik Haklarinin Kapsaminin Genisletilmesi (ilke 1.5.2): Azlik haklarinin,
sermayenin yirmide birinden (%5) daha dusuk bir orana sahip pay sa-
hiplerine de taninmasi amaciyla esas sozlesmede duzenleme yapilmasi
ilkesi incelenmistir.

Genel Degerlendirme ve Tespitler: Sirketlerin beyanlari dodrultusunda, gec-
mis yillarda %0 olan uyum oraninin bu yil %3 seviyesine ciktigr gorulse de
yapilan detayli incelemeler su sonuglar ortaya koymustur:

Hatali Beyan Tespiti: Sirketlerin esas sdzlesmeleri Uzerinde yapilan ince-
lemeler sonucunda, %3 olarak yansiyan uyum beyanlarinin maddi hata-
lar icerdigi saptanmistir.
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Fiili Durum: S6z konusu sirketlerin esas sézlesmelerinde ilkenin tavsi- Bu kapsamda, 2024 yilinda kar dagitimi gerceklestirmedidi tespit edilen 44
ye ettigi yonde bir degisiklige gitmedikleri, dolayisiyla bu maddeye fiili  sirketin beyanlari detayli olarak incelenmistir. Tablo 6da sunulan veriler, sirket-
uyum oraninin halen %0 oldugu tespit edilmistir. lerin kar dagitmama gerekcelerindeki yapisal degisimi ortaya koymaktadir:

Sirket Yaklasimlari: Sirketler, azlik haklarinin korunmasi konusunda ek
bir dizenleme yapmak yerine, mevcut Turk Ticaret Kanunu (TTK) ve Ser-
maye Piyasasl Kurulu (SPK) dlUzenlemelerindeki asgari yasal sinirlari ye-

Yedeklere Aktarimda Artis: Kar dagitiimamasinin en baskin nedeni, %45
ile “Olaganustu yedeklere aktarim” olmustur. Bu oranin gegen yila gore
(%27) belirgin bir artis gbstermesi, sirketlerin sermaye yapilarini guclen-

terli gbrmeye devam etmektedir. dirme egiliminde oldugunu dusundurmektedir.

Seffaflikta lyilesme: Gecen yil sirketlerin %29'u kar dagitmama konusun-
da net bir gerekge bildirmemisken, bu yil bu oran %l14'e gerilemistir. “Ge-
rekce bildirimi yapmayanlar” grubundaki bu dusus, seffaflik adina olum-
lu bir gelisme olarak degerlendirilmektedir.

Kar Payi Hakki

Kar payl haklari ve dagitim surecleri, yatirnmci kararlari Uzerindeki etkisi ne-
deniyle kurumsal ydnetimin en hassas konularindan biridir. 2024 yili verileri,
politika olusturma konusundaki yuksek uyumun devam ettigini, ancak da-
gitim yapiimama gerekgelerinin seffafliginda kismi bir dusus yasandigini

gostermektedir Yatirrm Odakhliginda Dusus: “Yatirrm faaliyetlerine aktarim” gerekgesi,

2023 yilinda %19 iken 2024 yilinda %7 seviyesine inmistir.
Politika ve Seffaflikta YUksek Uyum: BIST 100 sirketleri, kar dagitim surecle-
rinin gercevesini belirleyen ilkelerde istikrarli bir performans sergilemektedir:

Tablo 6: Sirketlerin Kar Pay1 Dagitilmama Nedenleri: Yillar icinde Degisim

ilke 1.6.1 (Politikanin Aciklanmasi): Sirketlerin tamami (%100) kar dagitim

politikasini kurumsal internet sitesinde acikladigini beyan etmistir. (2019 - 2024)
ilke 1.6.4 (Paydas Dengesi): Benzer sekilde, kar dagitim politikasinda pay L cire) e ] )
sahipleri ile sirket menfaatleri arasinda denge saglandigina dair uyum %23 %12 %22 %29 %33
orani, gecmis yillarda oldugu gibi %100 seviyesindedir. B L. . 22 Lo
ilke 1.6.2 (icerik Kalitesi): Kar dagitim politikasinin acik ve bilgilendirici ol- %9 %10 %15 %7 %16
masi ilkesine uyum, gecmis yillarda %98 iken bu yil %99'a yUkselmistir.
Kar Dagitmama Gerekgeleri (ilke 1.6.3): Kar dagitmama nedenleri ve dadtil- _
. . . . Gerekge bildirimi yapmayanlar 07474 %29 %36 %37 %14
mayan karin kullanim seklinin aciklanmasi konusunda gecmis yillarda sagd-
lanan %100’ 1Uk tam uyum, bu yil %93 seviyesine gerilemistir. _ %2 %e %2 %1 %6
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2 - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK BOLUMU iLE iLGiLi iLKELERE UYUM DURUMU

Faaliyet raporlari ve kurumsal internet sitelerinin standartlarina odaklanan
“Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik” bolumu, gecmis yillarda oldugu gibi bu
vil da dort ana bolum arasinda en yuksek ortalama uyum duzeyine sahip
alan olmustur. BIST 100 sirketleri icin 2023 yilinda %90 olan ortalama uyum
duzeyi bu yil %94'e, BIST 30 sirketleri icin ise %96'dan %99'a yUkselmistir.

Orneklemin genelinde sirketlerin, internet siteleri ve faaliyet raporlarinda
aciklamakla yukumlu olduklar bilgilere buyuk olcude yer verdikleri gorul-
mektedir. Tablo 7'de detaylari verilen ilkelerin 2024 vili performanslarina dair
one ¢ikan basliklar sunlardir:

internet Sitesi ve icerik (ilke 2.1.1 ve 2.1.2): Sirketlerin %97'si kurumsal in-
ternet sitelerinde, kurumsal yonetim ilkesinde belirtilen tum 6gelere ilis-
kin bilgilendirmelerin yer aldigini beyan etmistir. Kalan %3'lUk kisim ise
bu ilkeye “kisnen” uyum sagladigini belirtmistir. Pay sahipligi yapisinin
guncellenmesi (ilke 212) konusunda ise gecen yil da oldudu gibi %98
gibi cok yUksek bir uyum oraniyakalanmistir.

Yabanci Dil Destegindeki DUsus (ilke 2.1.4): Bolumun en zayif halkasi,
kurumsal internet sitesindeki bilgilerin yabanci dillerde de hazirlanmasi
ilkesidir. Gecen yil %80 olan uyum duzeyi bu yil %75'e gerilemistir. Ancak
endeks bazinda bakildiginda BIST 30 sirketlerinin bu alanda %93 ile cok
daha basaril oldugu gorulmektedir.

icerik Uyumsuzluklari: Sirketlerin bUyUk cogunlugunun yabanci
dilde internet sitesi bulunsa da (uyum ve kismen uyum toplami
9%95), Turkge sitede yayimlanan bilgi ve iceriklerin tirmunun yabanci
dildeki sitede birebir yer almadigi anlasiimaktadir. Sirketlerin %52'si
bu konuda tam eslesme saglayamadiklarini beyan etmistir.

Faaliyet Raporlar (ilke 2.2.1 ve 2.2.2): Yonetim kurulunun raporun dog-
rulugunu temin etmesi (ilke 2.2.1) konusunda gecmis yillarda da oldugu
gibi %100 tam uyum saglanmistir. Yillik faaliyet raporunun ilkede sayilan
tum unsurlari icermesi (ilke 2.2.2) konusunda ise sirketlerin %98'i tam
uyum beyan ederken, sadece %2'lik bir kisim eksiklik bildirmistir.
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Tablo 7: Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik Bolumi

Sirketlerin Uyum Karnelerindeki Degisim (2021-2024)

_ 2024

YILLAR

2023 2022 2021
Kurumsal.‘lntg.rpet s-lt-e5| kuru-n"lsal yonetim ilkesinde 97 29 o7 o8
yer alan tiim 6geleri icermesi (llke 2.1.1)
Pey sahipligi yapisinin kurumsal internet sitesinde o8 o8 o5 29
guincellenmesi (llke 2.1.2.)
Kurumsal internet sitesindeki bilgilerin yabanci
dillerde de hazirlanmasi (ilke 2.1.4.) 75 80 70 6o
Yonetim kuruluy, yillik faaliyet raporunun sirket faal-
iyetlerini tam ve dogru sekilde yansitmasini temin 100 100 100 100
etmesi (llke 2.2.1)
Yillik faaliyet raporunun ilkede yer alan tim unsurlari o8 29 o7 96

icermesi (ilke 2.2.2).

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik bolumuandeki sonuclar, 2023 yili Kurumsal Yo-
netim Degerlendirme Raporu ile buyuk dlctude paralellik gostermektedir. 2019
yill SPK izleme Raporu verileriyle (BIST 100 icin %59) karsilastirildiginda, ézellik-
le yabanc dil destedi (ilke 21.4) konusundaki dalgalanmalara ragmen genel
trendin %75'ler Uzerinde seyretmesi, uzun vadeli gelisimi teyit etmektedir.

Bu bolumdeki yuksek uyum basarisinin temel nedenlerinden biri yasal zo-
runluluklardir. S6z konusu uygulamalar her ne kadar “uy ya da acgikla” prensi-
bine dayall Kurumsal Yonetim ilkeleri arasinda yer alsa da bu ilkelerin dnemli
oranda gerek Turk Ticaret Kanunu ve ikincil duzenlemeler, gerekse Sermaye
piyasasl mevzuatindaki zorunluluk iceren duzenlemelerle ortusmesi, sirket-
lerin bu standartlari dogal olarak yUksek oranda karsilamasini saglamaktadir.
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3 - MENFAAT SAHIPLERI BOLUMU iLE iLGILi
IiLKELERE UYUM DURUMU

0210.2020 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanarak yururltge giren Teblig de-
Gisikligi? ile getirilen “SPK Surdurdlebilirlik ilkelerine Uyum Cercevesi”, Borsa
Istanbul'da islem goren sirketlerin Cevre, Sosyal ve Kurumsal Yonetim (CSY)
basliklarindaki uygulamalarini aciklamasini zorunlu kilmistir. 2023 yili Ku-
rumsal Yonetim Degerlendirme raporunda da belirtildigi Uzere bu cerceve,
ozellikle “Menfaat Sahipleri” bolumundeki uyum oranlarinin artirlmasinda
itici bir guc olmustur. Nitekim bu bolimde 2019 yilindan beri artis gosteren
ortalama uyum oranlari, bu yil da istikrarini koruyarak %91 seviyesinde ger-
ceklesmistir.

Menfaat sahipleriile ilgili 21 ilkeye ait performanslar (Bkz. Tablo 8), uyum du-
zeylerine gore asagidaki basliklarda analiz edilmistir:

Tam Uyum (%100) Saglanan ve Standartlasan Uygulamalar: Sirketlerin in-
san Kaynaklari, Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk politikalar kapsaminda
sUreclerine tam olarak entegre ettigi ve %100 (veya buna ¢ok yakin) uyum
sagladigiilkeler sunlardir:

ilke 3.1.5: Menfaat sahipleri arasindaki cikar catismalarinin yonetilmesi
(%100).

ilke 3.3.9: Calisanlar icin gUvenli ortam yaratilmasi (%100).

ilke 3.4.2: MUsteri bilgilendirme ve iletisimi (%100).

ilke 3.4.3: Mal ve hizmetlerle ilgili kalite standartlarina baglilik (%100).
ilke 3.4.4: MUsteri ve tedarikgilerin ticari sir kapsamindaki hassas bilgileri-
nin gizliliginin korunmasi (%100).

ilke 3.3.7: Ayrimciligi énleyici dnlemler alinmasi (%99).

ilke 3.5.2: Sosyal sorumluluk ve yolsuzlukla micadele (Gecen yil %100
olan oran, ktcuk bir degisimle %98 olarak gerceklesmistir).

2Kurumsal Yonetim Tebliginde (11-17.1) Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (11-17.1.a)

Yuksek Uyum (%97 ve Uzeri) ile Geneli Kapsayan ilkeler: Sirketlerin blyUk ¢co-
gunlugu tarafindan benimsenen diger guclu alanlar sunlardir:

ilke 3.1.1: Menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasi (%99).

ilke 3.3.2: Personel alim élcUtlerinin yazili belirlenmesi (%98).

ilke 3.3.3: insan kaynaklari gelisim politikasi ve egitimlerin dizenlenmesi
(%97).

Gelisime Acik Alanlar: Katilim ve Seffaflik: Uyum ddzeyinin genel ortalama-
nin altinda kaldigr alanlar; genellikle calisanlarin yonetime katilimi, sendikal
haklar ve politika seffafligl konularinda yogunlasmaktadir. Ancak bu grupta
uluslararasi trendlere uyum konusunda sevindirici gelismeler de mevcuttur:

Seffaflikta lyilesme ihtiyaci (ilke 3.1.3): Menfaat sahiplerinin haklari ile il-
gili politika ve prosedurlerin internet sitelerinde yayimlanmasi orani yillar
icinde artsa da %84 seviyesinde kalmistir. Bu alanda kaydedilen ilerleme-
lere ragmen, sirketlerin seffaflik ve goranurlik agisindan hala kat etmele-
ri gereken bir mesafe bulunmaktadir.

Uluslararasi Trend: Gériis Alma Mekanizmalar (ilke 3.2.2): Menfaat sa-
hiplerinin cikarlarina agirlik verilmesi ve karar sUreclerine dahil edilmesi,
son yillarda uluslararasi alanda 6ne cikan bir uygulamadir. Sirketlerin bu
konuya verdigi dnem, ilke 322'ye uyum oraninin istikrarli artisiyla (2021:
%64, 2023: %72, 2024: %74) kanitlanmaktadir.

Yénetime Katilim (ilke 3.2.1): Calisanlarin yonetime katiimi gecen sene-

ki %47'lik orandan bu sene %54’ yUkselmis olsa da bolumun en dusuk
uyum oranina sahip ilkesi olmaya devam etmektedir.
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Tablo 8: Menfaat Sahipleri Bolimi

Sirketlerin Uyum Karnelerindeki Degisim (2021-2024)

Menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasi
(ilke 3.1.7)

Menfaat sahiplerinin haklariyla ilgili politika ve
prosediurlerin yayimlanmasi (llke 3.1.3)

Mevzuata aykiri ve etik agidan uygun olmayan
islemleri icin ihbar mekanizmalarin olusturulmasi
(llke 3.1.4)

Menfaat sahipleri arasindaki ¢ikar catismalarini
dengeli bir sekilde yonetilmesi (llke 3.1.5)

Calisanlarin yonetime katiliminin esas s6zlesme
veya sirket ici ydnetmeliklerle dizenlenmesi
(llke 3.2.1)

Menfaat sahiplerinin géruslerinin alinmasi igin

mekanizmalarin olusturulmasi (ilke 3.2.2)

Firsat esitligi saglayan bir istihdam politikasi ve
yonetici halefiyet planlamalarinin yapilmasi (llke 3.3.1)

Personel alimina iliskin ol¢utlerin yazili olarak
belirlenmesi (llke 3.3.2)

insan Kaynaklari Gelisim Politikasinin ve egitimlerin
diuzenlenmesi (llke 3.3.3)

Calisanlann bilgilendirilmesine yénelik toplantilar
dizenlenmesi (llke 3.3.4.)

Calisanlari etkileyebilecek kararlarin kendilerine ve
calisan temsilcilerine bildirilmesi ve sendikalarin da
gorisi alinmasi (llke 3.3.5)

84

94

74

97

94

67

84

94

47

62

97

67

82

78

94

49

70

Tablo 8: Menfaat Sahipleri Bolimi

Sirketlerin Uyum Karnelerindeki Degisim (2021-2024)

Gorev tanimlari ve performans kriterlerinin
hazirlanmasi ve Ucretlendirme kararlarinda
kullaniimasi (llke 3.3.6)

Ayrimciligi 8nleyici tim énlemlerin alinmasi
(Ilke 3.3.7)

Dernek kurma 6zgiirligi ve toplu is sézlesmesi
hakkinin desteklenmesi (llke 3.3.8)

Guvenli bir calisma ortami saglanmasi (ilke 3.3.9)

Musteri memnuniyetini 6lcuilmesi ve kosulsuz
musteri memnuniyeti anlayisinin benimsenmesi
(Ilke 3.4.1)

Musteri bilgilendirme ve iletisimi (ilke 3.4.2)

Mal ve hizmetlerle ilgili kalite standartlarina baglik
(ke 3.4.3)

Musteri ve tedarikgilerin ticari sir kapsamindaki
hassas bilgilerinin gizliligini korumasi (llke 3.4.4)

Yonetim kurulunun Etik Davranis Kurallarr'ni
belirleyerek yayimlanmasi (llke 3.5.1)

Sosyal sorumluluk konusunda duyarli olunmasi ve
yolsuzluk ve riisvetin 6nlenmesine yénelik tedbirlerin
alinmasi (llke 3.5.2)

94

94

87

97

97

94

84

94

93
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Menfaat Sahipleri bolumunun seffaflik ve hesap verebilirlik agisindan en kri- lisanlarin sorunlarini birim yoneticilerine veya IK yoneticisine iletebilecek-

tik maddelerinden biri olan ilke 3.1.4 (Mevzuata aykir ve etik acidan uygun leri “hiyerarsik/geleneksel” bir ydntemi adres gostermistir.

olmayan islemlerin bildiriimesi), sirketlerin ic denetim reflekslerini goster-

mesi acisindan dnemlidir. 2024 yili verileri incelendiginde, bu mekanizma- - Olumlu Gelisme- Bagimsiz Etik Hatlar: Sirket ici dinamiklerden etkilen-

nin sorumlulugunun sirketler nezdinde farkli birimler arasinda paylastirildigi memesi adina en iyi uygulama érneklerinden biri kabul edilen “bagim-

gorulmektedir (Bkz. Tablo 9). siz kuruluslar tarafindan yoénetilen etik hat” uygulamasinin gectigimiz
vil 2 sirket tarafindan kullanilirken bu yil 4 sirket tarafindan kullaniimaya

Sorumluluk dagilimindaki temel egilimler ve dne ¢ikan yeni uygulamalar su baslandigi tespit edilmistir. Bu gelisme, inbar mekanizmalarinin tarafsiz-

sekildedir: g adina énemli bir adimdir.

Ana Sorumlular (Etik ve Denetim): Gegen yillara benzer bir egilimle, in-
bar mekanizmalarinin sorumlulugunu cogunlukla Etik Kurulu veya Ko-
mitesi Baskani (%38) Ustlenmektedir. Bunu %24 ile ic Kontrol veya Dene- villar icinde Degisimler (2021-2024)
tim Birimi izlemektedir. insan Kaynaklari (%10) ve Denetimden Sorumlu
Komite (%7) de strecin yénetiminde aktif rol alan diger ana birimlerdir. Lo —— — e

Sorumluluk Ustlenen Diger Birimler ve Cesitlilik: Sirketlerin %19'unda

sorumluluk; Disiplin Kurulu, Hukuk, Uyum, Yatirnmci iliskileri ve Kurum- Lot ol %2k %z sz %2
sal Iletisim gibi farkli birimlere verilmistir. Dikkat gekici bir detay olarak, %7 %8 %1 %10
gecen sene bu listede yer almayan Kurumsal Yonetim Komitesi'nin bu
vil bazi sirketlerde ihbar mekanizmasindan sorumlu birim olarak gorev-
lendirildigi gbrulmustur.

Tablo 9: Sirketlerde ihbar Mekanizmasindan Sorumlu Olan Pozisyon

insan Kaynaklarn Birimi/Yéneticisi %10 %12 %12 %10

Not: Bazi sirketlerde ihbar mekanizmasi sorumlulugu birden fazla birim
tarafindan (6rnegin hem IK hem Hukuk) mdusterek yaratdldaga icin
oransal dagilim toplami %100°G asmaktadir.

Kurumsallagma Eksikligi: Orneklemdeki sirketlerin kiictk bir kisminda
kurumsal bir yapi eksikligi goze carpmaktadir. 4 sirket, boyle bir meka-
nizmadan sorumlu herhangi bir pozisyon bulunmadigini beyan etmistir.
Ayrica 5 sirket, resmi bir mekanizmalari olmadigini belirttikten sonra, ca-
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4& - YONETIM KURULV iLE iLGiLi iILKELERE
UYUM DURUMU

Sirketin uzun vadeli basarisinin teminati olan Yonetim Kurulu; stratejik reh-
berlik ve hesap verebilirlik fonksiyonlarinin merkezinde yer almaktadir. Etkin
bir yonetim kurulu yapisl, dogru tanimlanmis islevier ve yetkin Uyelerle des-
teklendiginde, sirketin sadece finansal performansini degil, finansal olmayan
performansinive surdurulebilirligini de dogrudan etkileyen en kritik etmendir.

Kurumsal Yonetim llkelerinin doérdinct bolimuande ele alinan bu kritik
yapl, teorik dnemine ragmen uygulamada zorluklarin en yogun yasandigi
alan olmaya devam etmektedir. “Yonetim Kurulu Yapis” ve “Yonetim Kurulu
Uygulamalan” basliklari, 6nceki raporlarda oldugu gibi 2024 yilinda da %76
ile sirketlerin en dusuk duzeyde uyum sagladigi bélum olarak kayitlara geg-
mistir (Bkz. Tablo 4).

Yonetim Kurulu bélumundeki 25 ilkeye iliskin 2021-2024 performansi (Tablo
10) incelendiginde, tablo U¢ ana baslikta analiz edilebilir:

Tam Uyuma Yakin (%95 ve Uzeri) Standartlasmis Surecler: Yonetim kurulu-
nun isleyisine dair prosedurel ve sekli sartlarda sirketlerin buyuk cogunlugu-
nun yuksek performans gosterdigi gorulmektedir:

ilke 4.21 & 4.2.7: Yonetim kurulu faaliyetlerinin belgelendirilmesi ve Ya-
tirimcer lliskileri ile Komitelerin etkin calismasi konularinda tam uyum
(%100) saglanmistir.

ilke 4.1.1: Risk yonetimi konusunda uyum %99 seviyesindedir.

ilke 4.5.8: Komite raporlarinin sunumu konusunda tam basari saglan-
mistir (%100).

Diger: ic kontrol mekanizmalari, toplanti tutanaklari ve muhalif gorusle-
rin kaydi gibi konularda uyum oranlari %95'in Uzerindedir.
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Kritik DuUsuslerin Yasandigi Alanlar: 2024 yilinda bazi ilkelerde, dnceki yillara
gore sasirtici ve sert dususler gozlemlenmistir:

Komite Danismanlidi (ilke 4.5.7): Komitelerin danismanlik aldigi kisi/ku-
rulusun bagimsizligina dair bilginin faaliyet raporunda yer almasi ilkesi,
gecenyil %100 iken bu yil dramatik bir dUsusle %50 seviyesine gerilemistir.
Kadin Uye Politikasi (ilke 4.3.9): Yonetim kurulunda kadin Gye oraniicin
asgari %25'lik hedef ve hedefe ulasma politikasi olusturulmasi konusun-
da gecen yil yakalanan ivme (%46) kaybedilmis, oran %37'ye dusmustur.
Yazili Gérusler (ilke 4.4.3): Toplantiya katilamayan Gyelerin gortslerinin
sunulmasi ilkesine uyum %98'den %86'ya gerilemistir.

Kroniklesen “Dusuk Uyum” Alanlari (%50 Alti): Sirketlerin seffaflik ve yapi-
sal donusum gerektiren konularda direnc gostermeye devam ettigi alanlar
sunlardir:

Ucret Seffafligi (ilke 4.6.5)**: Yoneticilere ddenen Ucretlerin kisi bazinda
aciklanmasi, %2 ile uyumun neredeyse hic olmadigl, en dustk seviyeli
maddedir. Ancak bu %2'nin de somut durumu yansitmadigi, sirketlerin
hicbirinin Ucretleri bireysel olarak aciklama konusunda adim atmadigi
kontroller sonucu tespit edilmistir.

Komite Uyeligi (ilke 4.5.5): Her (yenin sadece bir komitede gérev almasi
ilkesi, %3 uyum oraniyla uygulanabilirligi en dustk maddelerden biri ol-
maya devam etmektedir.

Gérev Sinirlandirmasi (ilke 4.4.7): Uyelerin sirket disi gérevlerinin sinir-
landiriimasi ilkesine uyum %l1 seviyesindedir.

Performans Degerlendirme (ilke 4.6.1): Yonetim kurulu performans de-
Jerlendirmesi %40 seviyesinde kalsa da gecen yillara gore (2023: %33,
2022: %32, 2021: %29) sinirh bir iyilesme trendindedir.
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Yonetim kurulunun etkin bir risk yénetimi saglamasi
(ke 4.1.7)

Yonetim kurulu toplanti glindem ve tutanaklarinin
etkinligi (llke 4.1.2)

Yonetim kurulu faaliyetlerini belgelendirmesi ve
pay sahiplerinin bilgisine sunulmasi (llke 4.2.1)

Yénetim kurulu lyelerinin gérev ve yetkilerinin faaliyet
raporunda agiklamasi (llke 4.2.2)

Yonetim kurulunun i¢ kontrol sistemi olusturmasi
(llke 4.2.3)

isteminin isleyisi ve etkinligine dair
yillik faaliyet raporuyla kamuya acgiklanmasi (ilke 4.2.4)

Yonetim kurulu baskani ve icra baskani (genel midiir)
gorevleri birbirinden ayrilmasi (llke 4.2.5)

Yonetim kurulunun yatirimci iliskileri b6limi ve kurumsal
yénetim komitesinin etkili bir sekilde calismasini saglamasi
(Ilke 4.2.7)

Yonetici sorumluluk sigortasi yaptiriimasi (ilke 4.2.8)

Yonetim kurulunda, kadin Uye orani i¢in asgari %25'lik bir
hedef belirlenmesi, politika olusturulmasi ve uygulanmasi
(Ilke 4.3.9)

Denetimden sorumlu komitenin lUyelerinden en az
birinin denetim/muhasebe ve finans konusunda
5 yillik tecriibesinin olmasi (llke 4.3.10)

Butin yénetim kurulu tyelerinin, yénetim kurulu
toplantilarinin katilimi (llke 4.4.1)

Kurumsal Yonetim Degderlendirme Raporu 2024

Yonetim kurulunun gliindemde ile il gi ve belgelerin
tum lyelere génderilmesi i¢in asgari bir siire tanimlamasi
(ilke 4.4.2)

Toplantiya katilamayan ancak gorislerini yazili olarak
yénetim kuruluna bildiren Gyenin gérusleri diger Gyelerin
bilgisine sunulmasi (llke 4.4.3)

Yonetim kurulunda her tiyenin bir oy hakki olmasi
(llke 4.4.4)

Yénetim kurulu toplantilarinin ne sekilde yapilacagi ile
ilgili sirket ici diizenlemelerin bulunmasi (llke 4.4.5)

Yonetim kurulu toplanti zaptinin glindemdeki tum
maddelerin gérisildigini gésterecek ve muhalif
gorusleri de icerecek sekilde hazirlanmasi (llke 4.4.6)

Yénetim kurulu lyelerinin sirket disinda baska gérevier
almasinin sinirlandiriimasi ve bilgilendirme (llke 4.4.7)

toplantilara davet etmesi ve goruslerini almasi (llke 4.5.

Komitelerin danismanlik hizmeti aldig kisi/kurulusun
bagimsizhigi hakkinda bilgiye yillik faaliyet raporunda
yer verilmesi (ilke 4.5.7)

Komite toplantilarinin sonuglari hakkinda rapor dizenlenerek
yonetim kurulu tiyelerine sunulmasi (ilke 4.5.8)

Yonetim kurulu performans degerlendirmesi yapilmasi
(ilke 4.6.1)

Sirketin yénetim kurulu tyeleri veya idari sorumlulugu
bulunan yéneticilerine maddi menfaat saglamamasi
(ilke 4.6.4)

Yénetim kurulu Gyeleri ve idari sorumlulugu bulunan
yoneticilere 6denen Ucretlerin yillik faaliyet raporunda Kisi
bazinda agiklanmasi (ilke 4.6.5)**
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Yonetim Kurulu Blyukligi

Sirketlerin yonetim kurulu buyuklUkleri incelendiginde, genel egilimin istik-
rarini korudugu gorulmektedir. 2022 yilinda 9 Uye olan BIST 100 sirketleri yo-
netim kurulu Uye sayisi medyan degeri, gecen yil oldugu gibi bu yil da 8 tGye
seviyesinde gerceklesmistir (Bkz. Sekil 3). Sekil 3'teki veriler, gecen yila kiyasla
iki temel farkliligi ve endeksler arasi ayrismayi ortaya koymaktadir:

En Yiksek Uye Sayisindaki Artis: Gecen yil BIST 100 genelinde en kala-
balik yonetim kurulu 12 Uyeden olusurken, bu yil endekse yeni dahil olan
bir sirketin etkisiyle tavan deger 15 Gyeye yUkselmistir.

Endeks Bazl Farklilasma: Yonetim kurulu buyukltkleri alt endekslerde
farklik gostermektedir. BIST 30 sirketlerinde medyan deger 9 iken, BIST
100-30 (BIST 30 harici) sirketlerinde bu sayi 7 olarak gerceklesmistir.

Ortalama yonetim kurulu Uye sayisl, yasal olarak getirilen “asgari 5 kisi” yuU-
KUmIUlugunun Uzerindedir. Mevcut buyuklUkler; farkl ve birbirini tamam-
layan yetkinliklere sahip Uyelerin yer aldigi bir yapi olusturulmasi igin yeterli
oldugu gibi, toplanti yonetimi ve karar alma sureclerinin hizi acisindan da
“uygun ve makul” bir seviye olarak degerlendiriimektedir.

Sekil 3: Yonetim Kurulu Biiyiikliigii: Uye Sayisi (2024)

/ N\
Ortalama 8 9 8
| A A |
| 4 | 4 | 4 | 4
En Yiiksek 15 12 15
IS g IS |'§
L4 | 4 L4 |4
En diisuk 5 5 5
' | Q | |'§
|4 | 4 | 4 | 4
Meydan 8 9 7
\ /
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Yénetim Kurulu Kompozisyonu: Uyelerin Rolleri ve Kadin Uye Temsili

Yonetim kurullarinin bagimsizligi ve cesitliligi, kurumsal yonetimin en énem-
li performans gostergelerinden biridir. 2024 yili verileri incelendiginde, yone-
tim kurulu kompozisyonunda istikrarin korundugu, kadin Uye temsilinde ise
dikkat cekici iyilesmelerin yasandigi gérulmektedir.

Uye Rolleri ve Bagimsizlik (Bkz. Tablo 12 ve Sekil 4-5)
Yonetim kurulu Uyelerinin icraci, icraci olmayan ve badimsiz Uye olarak dagi-
lmina bakildiginda:

Bagimsiz Uye Orani: 2023 yilinda oldugu gibi 2024 yilinda da BIST 100
icin yaklasik %35, BIST 30 icin ise %33 duzeyindedir.

icraci Olmayan Uye Orani: Gecen yilla benzerlik gdstererek, icrada go-
revli olmayan Uye orani BIST 100 icin %46, BIST 30 icin %52 olarak gercek-
lesmistir.

Makas Daraliyor: BIST 30 ve BIST 100 yonetim kurullar arasinda icrada
gorevli Uyelerin orani acisindan fark bu yil azalarak sirasiyla %16 ve %19
seviyelerine gelmistir.

Bagimsiz Uye Dagilimindaki lyilesme: Sirketlerin badimsiz Uye oranlarina
gore dagiliminda (Sekil 5) olumlu bir tablo mevcuttur. Bagimsiz Uye orani
Ucte birden (<%33) dusuk olan sirketlerin orani gecen yil %19 iken, bu yil %11'e
gerilemistir. Sirketlerin buyuk cogunlugu (%87), %33-%50 bandindaki ba-
gimsizlik oraninda kumelenmistir.

Ote yandan sirketlerin sadece %2'sinde ydnetim kurullarinin yarisindan faz-
lasinin bagimsiz Uyelerden olustugu gorulmektedir. Bu durum, badimsiz
Gyeligin Kurumsal Yonetim ilkelerinde zorunlu tutulan asgari duzeyin (1/3)
otesinde bir yayginlk kazanmadigini gostermektedir.
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Sekil 4: Yonetim Kurulu Kompozisyonu: Uyelerin Rolleri (2024)

BIST 100-30 _ Tablo 11: Yonetim Kurulundaki Bagimsiz Uye Orani Degisimleri
D san o %28 w2
- 3s] #35.%50 "ot #79 wes 7S

ssro0 | D wso> %2 %2 %6 -

10 20 30 40 50

. Bagimsiz Uye . icraci Olmayan Uye . icraci Uye
Tablo 12: Yonetim Kurulu Uye Yapisindaki Degisimler BIST 100 icin

2024 2023 2022 2021

icraci Olmayan %46 %46 %45 %45
Uyeler

Sekil 5: Bagimsiz Uyelerin Yénetim Kurulundaki Orani (2024)
%2

0 <%

@ 33-%s50

® 50>
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Kadin Uye Temsili ve Degisen Dinamikler Sekil 6: Kadin Uye Sayilarina Gére Sirketler (2024)

2024 yil, kadin Uye temsili acisindan BIST 100 sirketlerinin (%21), BIST 30 sir- m“

ketlerini (%19) geride biraktidi bir yil olmustur. Ozellikle BIST 100'deki artis hi-

zinin BIST 30'u gegmesi umut verici bir gelismedir. r@ Kadin Uye Yok 19 %20
Kadin Uyelerin niteliklerine ve dagilimina dair &ne cikan veriler sunlardir: —
. 1 Kadin Uye 32 %33
Bagimsiz Kadin Uyeler: Bu yil bagimsiz Uyelerin %29,4'U kadindir (Cecen
vil %24). Daha dva onemlisi, birden fazlg kadm bagimsiz uygg olan sirket sa- 2 Kadin Uye 1 %20
yisl gecen yil 12 iken, bu yil neredeyse ikiye katlanarak 23 sirkete ulasmistir.
Rol Dagiimi: Kadin yonetim kurulu Uyelerinin %49'u badimsiz Uye, )
%44'( ise icracl olmayan Uye olarak gorev yapmaktadir. 3 Kadin Uye 18 %19
Sayisal Dagilim (Sekil 6): 4 Kadin Uye 4 %4
Yonetim kurulunda hic kadin Uye bulunmayan sirketlerin orani
%26’dan %20'ye gerilemistir. 5 Kadin Uye 4 %k
Ik defa bu yil bir sirketin yonetim kurulunda 6 kadin Gye bulunmaktadir.
3 ve Uzeri kadin Uyesi olan sirketlerin oraninda belirgin bir artis goz- i
lemlenmistir. 6 Kadin Uye 1 %1

Fiili Durum ve Politika Arasindaki Ayrisma: Yonetim kurullarinda kadin Gye
oraninin %25'in Uzerinde oldugu sirketlerin orani 2023'te %23 iken, 2024'te
buyuk bir sicramayla %40 seviyesine yukselmistir (Bkz. Tablo 13).

Sekil 7: Yonetim Kurulunda Kadin Uye Temsili (2024)

Ancak, “kadin Uye orani icin asgari %25'lik bir hedef belirleyerek politika olus-
turulmas!” ilkesine (4.3.9) uyum beyani %37 seviyesine dusmustur.

. Kadin Uye Yok
® <
. %25>

Sirketlerin %40'IniN fiillen %25 barajini asmasina ragmen, uyum beyaninin
%37'de kalmasli dikkat cekicidir. Bu durum; sirketlerin fiili olarak cesitliligi ar-
tirsalar da bunu hentiz resmi bir “politika/hedef” belgesiyle taahhUt altina
almadiklarini veya raporlama dénemleri ile atamalar arasindaki zaman far-
kindan kaynakli bir uyumsuzluk oldugunu dusundurmektedir.
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Tablo 13: Yonetim Kurulunda Kadin Uye Temsili Oraninda Degisimler

2024 2023 2022 2021
Kadin Uye Yok %20 %26 %24 %23
%25< %40 %51 %46 %59

%40 %23 %30 %18

Sonug olarak, yonetim kurulu cesitliligi konusunda yillar icinde kaydedilen
gelismeler olumlu olmakla birlikte, verilerdeki dalgalanmalarin bir kisminin
BIST 100 endeksine dahil olan sirketlerin her yil degismesinden kaynaklan-
dig1 da g6z ardi edilmemelidir. Sonuclar, yonetim kurulu cesitliligini gelistir-
meye yonelik daha farkl stratejiler kurgulanmasi ve kadin Uye politikasinin
sadece “rakamsal bir hedef” degil, kurumsal bir kultUr olarak benimsenmesi
icin daha yogun calba sarf edilmesi gerektigine isaret etmektedir.

Yénetim Kurulu Gorev Suresi

Uyelerin bir planlama dahilinde belli dénemlerde yenilenerek, degdisen inhti-
yaclara gore sirketin gereksinim duydugu birikim ve yetkinliklerin yonetim
kuruluna katilmasi, guclu bir yonetim kurulunun en belirleyici ozelliklerin-
den biridir. Yonetim Kurulunun guncellenmesi planlanirken; Uyelerin ayni
anda dedismesi yerine asamall bir dondsumun hedeflenmesi, hem yeni
bakis acilarinin kurula dahil edilmesini saglar hem de mevcut birikimin (ku-
rumsal hafizanin) sirket icinde tutulmasina olanak tanir. Bu dengeli yakla-
sim, ayni zamanda yeni katilan Uyelerin oryantasyonunu da destekledidi icin
uluslararasi iyi uygulamalar arasinda kabul edilmektedir.

Bu cercevede BIST 100 sirketlerinin yonetim kurulu gorev sureleri ve degisim
dinamikleri incelendiginde su sonuclar ortaya ¢ikmaktadir:

Ortalama Gorev Suresi: BIST 100 sirketlerinde yonetim kurulu Gyelerinin

ortalama gorev suresi yaklasik 6 yil olarak belirlenmistir. Bu sure, stratejik

kararlarin takibi igin yeterli bir uzunluga isaret etmektedir.

Kidem Yapisi ve Genglesme Egilimi: Ortalama gorev suresi 10 yilin Us-

tunde olan yonetim kurullarinin orani, gecen iki yilda oldugu gibi bu yil

da %16 seviyesinde sabit kalmistir (Bkz. Tablo 14).
izleme Raporu 2019 verilerinde %54 gibi cok yUksek bir seviyede
olan bu oran, 2021'de %20'ye gerilemis; 2022, 2023 ve 2024 yillarinda
ise %16 bandinda dengelenmistir. Veriler, yonetim kurullarinin ki-
dem acisindan “yaslanmamaya” devam ettidini gostermektedir. Bu
olumlu tablo, yonetim kurullarina katilan yeni Uyelerin etkisi ve BIST
100 endeksinin kompozisyonundaki degisimle aciklanabilir.

Tablo 14: Yonetim Kurulu Ortalama Gérev Siirelerindeki Degisim

2024 2023 2022 2021
%72 %72 %69 %69
%13 %12 %13 %11
%16 %16 %16 %20

2024 yil, yonetim kurulu Uye degisimlerinde belirgin bir hareketliligin yasan-
digi bir yil olmustur. 2023 yilinda Uyelerin sadece %14'U degismisken, 2024
yilinda bu oran %24'e yukselmistir. Bu degisim ruzgariyla birlikte 2024 yilin-
da 194 yeni yonetim kurulu Uyesi goreve baslamis olup, bu yeni Uyelerin
%55'inin “badimsiz Uye" roluinu Ustlenmesi, kurullarin bagimsizlik yapisinin
korunduguna isaret etmektedir (Bkz. Sekil 8).
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Sekil 8: Yeni Atanan Yénetim Kurulu Uyeleri: Yonetim Kurulundaki
Rollerine Gére

. icrada Gérevli

. Bagimsiz Uye

. icrada Gérevli
Degil

Yonetim Kurulu Baskani ve icra Baskani (Genel Midir/CEO) Ayrimi
Kurumsal yonetimde “gucler ayriidl” ilkesinin en somut gostergelerinden
biri, karar alma ve denetim mekanizmalarinin saglikli isleyebilmesi icin Yo-
netim Kurulu Baskani ile icra Baskani (Genel MUdur/CEO) rollerinin ayristiril-
masidir. Hesap verebilirligi desteklemek ve guc konsantrasyonunu dnlemek
amaciyla bu iki gérevin farkli kisilerce yartutUlmesini dngoren ilke 4.2.5, BIST
100 sirketleri tarafindan yuksek oranda benimsenmistir.

2024 yili verileri, bu konudaki uyum performansinin guclendigini ve pozitif
bir trend izledigini gostermektedir:

YUksek Uyum Orani: BIST 100 sirketleri icin bu ilkeye uyum dUzeyi yakla-
sik %91 seviyesine ulasmistir.

lyilesme Trendi: Yonetim Kurulu Baskani ve icra Baskan’nin ayni kisi ol-
dugu sirket sayisinda yillar itibariyla belirgin bir dusus gdzlemlenmektedir.
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Ozellikle 2022 yilindaki artisin ardindan gelen bu hizli duzelme, yonetim
kurullarinin yapisal olarak daha denetlenebilir bir formata evrildigini ka-
nitlamaktadir:

2021: 12 Sirket
2022: 21 Sirket
2023:13 Sirket
2024: 7 Sirket

Yoénetim Kurulu Uyelerinin Sirket Digindaki Gorevleri ve Yénetim Kurulu
Uyelerini Paylasan Sirketler

Uluslararasi en iyi uygulamalarda; yonetim kurulu Gyelerinin sirket disinda al-
diklarr gorev ve sorumluluklarin, sirkete yapacaklari katkiyi “yeterli zaman ayi-
ramama” riski nedeniyle zayiflatabildigi kabul edilmektedir. Zaman kisitinin
Otesinde, Uyelerin diger gorevleri potansiyel cikar catismalari icin de zemin
olusturabilmektedir. Bu nedenle kurumsal yonetim ilkeleri, Uyelerin sirket
disindaki gorevlerinin belli kurallara baglanmasini, sinirlandiriimasini veya en
azindan seffaf bir sekilde pay sahiplerine sunulmasini beklemektedir.

Ancak BIST 100 sirketlerinin 2024 performansi, bu beklentinin oldukca uza-
ginda kalmaya devam etmektedir:

DUsUk Uyum (ilke 4.4.7): Sirket disindaki gorevierle ilgili sinirlama geti-
ren ilke 4.4.7*ye uyum orani, 2023 yilinda %9 iken 2024'te sinirli bir artisla
%11 duzeyinde gerceklesmistir. Bu oran, Yonetim Kurulu bolumundeki
en dusuk uyum skorlarindan biridir.

3ilke 4.4.7 - Yonetim kurulu tyelerinin sirket disinda baska gérevler almasi sinirlandiriimistir. Yonetim kurulu Gyelerinin sirket
disinda aldigi gorevler genel kurul toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine sunulmustur.
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Sinirlama Getirmeme Gerekgeleri ve Yaklasimlar

Orneklemdeki sirketlerin beyanlar incelendiginde, bayudk bir bolimunun
yonetim kurulu Uyelerine sirket disi gorevler konusunda herhangi bir sinirla-
ma getirmedigi gorulmektedir. Sirketlerin bu konudaki yaklasimlari su bas-
liklarda ozetlenebilir:

“Sinirlama Yok” ve TecrUbe Vurgusu: Cogu sirket, Uyelerin farkli sektor
ve sirketlerde gorev almasinin is tecrubesini ve sektorel vizyonu artiracagi
dusuncesiyle sinirlama getirmedigini belirtmektedir.

Kosullu Serbestlik: Az sayida sirket, “cikar catismasi yaratmamasl!” veya
“sirket islerini aksatmamasl!” kaydiyla dis gorevlere sinirlama getirilmedi-
gini beyan etmistir.

Grup ici Gérevler: Bazi grup sirketleri ise resmi bir sinirflama olmasa da,
prensip olarak bu gérevlerin ancak ayni holding/grup bunyesindeki di-
Jer sirketlerde s6z konusu olabilecegini veya her gérevin yonetim kurulu
onayina tabi tutuldugunu ifade etmistir.

Uyelerin Sirket Disi Gérevleri: Veri Seffafligi ve Gikar Catismasi

Yonetim kurulu Gyelerinin sirket disi gérevlerinin analizinde karsilasilan en
temel sorun veri tutarsizigidir. Bazi Uyelerin tum gorevleri seffaflikla listele-
nirken, bUyUk bir cogunlugun “grup sirketlerinde cesitli yonetim kurulu Uye-
likleri” gibi analize imkan vermeyen genel ifadeler kullandigi gorulmektedir.
Bu durumla ilgili degerlendirmeler, énceki yillardan farkli olarak su iki temel
eksende yapilandiriimistir:

Zaman Ayirma Varsayiminin Yeniden Degerlendirilmesi: Gecmis rapor-
larda bu genel ifadelerin Uyelerin “zaman ayirma” kapasitesini dlcmeyi zor-
lastirdigi vurgulanmis olsa da, pratik uygulamalar bu varsayimin etkisini za-
yiflatmaktadir. Sirketler toplulugu yapisinda, farkli tUzel kisiliklerin yonetim
kurullari genellikle “toplanmadan karar alma” usulUyle yasal yUkUmldlUkleri
(temisil, ilzam, devredilemeyen yetkiler vb.) yerine getirmektedir. Operas-
yonel yonetimin ¢ati sirket Uzerinden yurutulmesi sebebiyle, bu gorevierin
Uyeler Uzerinde ciddi bir ek zaman yUku olusturmadigi saptanmistir.

Seffaflik ve Cikar Catismasi: Dolayislyla zaman yonetiminden ziyade veri
seffafligi ve cikar catismasi riskine odaklanmak isabetli olabilir. Gorevie-
rin detaylandiriimamasi, potansiyel cikar catismalarinin denetlenmesini
ve paydaslarin seffaf bilgiye erisimini engellemektedir. Kurumsal yone-
tim acisindan asll risk, bu genel ifadelerin yarattigi “bilgi boslugu"dur.

Yoénetim Kurulu “Kenetlenmesi” (Interlocking) ve is Yiika

Veri kisitlarina ragmen, BIST 100 sirketleri arasinda ayni yonetim kurulu Uyesi-
ni paylasan sirketler incelenerek bir “yogunluk” haritasi ¢cikarilmistir:

Artan Kenetlenme: BIST 100 icinde ayni yonetim kurulu Uyesini paylasan
sirket sayisi gegen yil 35 iken bu yil 52 sirkete yukselmistir. Bu sirketler
arasinda “ortak” gorev yapan yonetim kurulu Uyesi sayisl ise 50'den 57'ye
cikmistir.

Ortak Uyelerin Profili:

Bagimsiz Uyeler: Ortak Uyelerin %40’ (gecen yil: %30) bagimsiz Uye-
lerden olusmaktadir.

Kadin Uyeler: Ortak Uyelerin %18'i (gecen yil: %12) kadin Gyelerdir.
Grup Baglantisi: Ortak Uyelerin %86'sI (gecen yil: %80), ayni holding
veya sermaye grubuna ait sirketleri birbirine baglayan (grup ici ke-
netlenme) Uyelerdir.

Asiri Gorev YUku: Ortak yonetim kurulu Uyelerinin %32'sinin (gecen yil:
%26) ayni anda BIST 100 kapsamindaki U¢ veya daha fazla sirkette yo-
netim kurulu Gyeligi Ustlendigi tespit edilmistir. Bu bulgu, yalnizca
“over-boarding” (asiri gorev yuku) riskinin arttigina isaret etmekle kal-
mamakta; daha kritik bir sorun olarak bagimsiz karar alma sureclerini
tehdit etmektedir. Farkli sirketlerin yonetim kurullarinda es zamanli go-
rev yapilmasi, Uyelerin karar asamasinda yalnizca ilgili sirketin dzgun ko-
sullarini ve menfaatlerini gdzetmesini zorlastirmaktadir.
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Yoénetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komiteler

Yonetim kurullarinin etkinligini artirmak amaciyla olusturulan komitelerin
BIST 100 sirketlerindeki dagihmi ve benimsenme duzeyleri Tablo 15'te &zet-
lenmektedir.

Komite Yapilanmasi ve Zorunlu Olmayan Komiteler Mevzuat geredi kurul-
masl zorunlu olan Kurumsal Yonetim, Denetim ve Riskin Erken Saptanma-
sI komitelerinin tum sirketlerde eksiksiz olarak kuruldugu gorulmektedir.
Buna karsilik, “Aday Gosterme” ve “Ucret” komitelerinin benimsenme dizey-
leri halen oldukca dUsuk seviyelerdedir.

DUsUk Benimsenme: Yonetim kurullarn bUnyesinde ayri bir “Ucret Ko-
mitesi” olusturan sirketlerin orani %6, “Aday Gosterme Komitesi” olustu-
ranlarin oranti ise %5 olarak belirlenmistir. Bu oranlar, sirketlerin bu fonk-
siyonlari genellikle Kurumsal Yonetim Komitesi catisi altinda ydrutmeyi
tercih ettiklerini gostermektedir.

Diger Komiteler: Sektorel intiyaclara ve stratejik dnceliklere gore farkli ko-
mite yapilanmalari da mevcuttur. Ozellikle bankalarin yonetim strecleri-
ne destek olan kredi komiteleri siklikla gorulurken; surdudrulebilirlik, icra,
bilgi teknolojileri, yonetisim, danisma, insan kaynaklari ve disiplin komite-
leri de sirketlerin organizasyonel yapilarinda yer bulmaktadir.

Tablo 15: Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Zoruniu Olmayan Komitelerdeki Degisimler

2024 2023 2022 2021
Aday Goésterme Komitesi %5 %5 %10 %8
Ucret Komitesi %6 %M %17 %16

Komite Uyelikleri ve “Bir Uye - Bir Komite” Prensibi (ilke 4.5.5) Her bir yone-
tim kurulu Uyesinin sadece bir komitede gorev almasini tavsiye eden 4.5.5
numaral ilke, BIST 100 sirketleri tarafindan uygulanmasi en zor alanlardan
biri olmaya devam etmektedir.

Uyum Duzeyi: Gecmis yillarda hicbir sirketin tam uyum saglayamadigi
bu ilkeye, 2024 yilinda sadece 3 sirket (%3) uyum sagladigini beyan et-
mistir. Bu dusuk oran, ilkenin BIST 100 genelinde henuz yapisal olarak
benimsenemedigini acikca ortaya koymaktadir.

Uymama Gerekgeleri ve Aciklamalar: Sirketlerin bu ilkeye uymama ge-
rekcelerine dair aciklamalarn incelendiginde (94 adet aciklama analiz
edilmistir), buyuk bir kisminin gecmis donem aciklamalariyla benzerlik
gosterdigi gorulmektedir.

Sirketler genellikle “gerekce” odakli aciklamalar yapmakta ve temel
neden olarak bagimsiz yonetim kurulu Gye sayisinin kisithligini isa-
ret etmektedir.

Komitelerin olusumu icin gerekli uzmanlik ve bagdimsizlik sartlari, si-
nirl sayidaki badimsiz Gyenin birden fazla komitede gorev almasini
zorunlu kilmaktadir. Dolayisiyla, mevcut bagdimsiz Uye profili ve sayisi
ile bu ilkeye tam uyumun saglanmasi pratikte guclesmektedir.

Yonetim Kurulu Performans Degerlendirmesi

Etkili bir yonetim kurulu, sirket stratejisinin kalitesi ve operasyonel perfor-
mansi belirlerken, sirketin sermayeyi cekme kapasitesine de dogrudan katki
yapar. Periyodik g6zden gecirmenin yonetim kurulu performansina sagla-
digr bu kritik katki nedeniyle; s6z konusu uygulama duzenleyici kuruluslar,
en iyi uygulama kodlari ve yatinmcilar tarafindan giderek daha fazla talep
edilmektedir.
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Ancak BIST 100 sirketlerinin ilke 4.6.1 kapsamindaki yanitlari incelendiginde,
yonetim kurulu performans degderlendirmesinin henuz tabana yayilan bir
uygulama haline gelmedigi gorulmektedir. Yine de son yillardaki veriler, far-
kindahgin arttigina isaret eden pozitif bir ivme yakalandigini gostermektedir:

Artis EGilimi: Yonetim kurulu performans degerlendirmesi gergeklestir-
digini beyan eden sirketlerin orani istikrarli bir sekilde artmaktadir. 2021
vilinda %29 olan bu oran; 2022'de %32'ye, 2023'te %33'e ve 2024 yilinda
%40 seviyesine ulasmistir.

Bagimsiz Degerlendirme Kisiti: Degerlendirme sUreclerinin objektifligi
acisindan 6nemli bir kriter olan “bagimsiz uzman gorusu” ise oldukea si-
nirli kalmistir. BIST 100 genelinde sadece 13 sirket, performans degerlen-
dirmesi surecinde bagimsiz uzmanlardan yararlandigini bildirmistir. Bu
durum, degerlendirmelerin buyUk cogunlugunun halen badimsiz dis
destek almadan yapilan “6z degerlendirme” (i¢sel) yontemiyle strdUrul-
dugunu gostermektedir.
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Bu bolumde, yaptigimiz kurumsal yonetim uyum analizi ve raporlamasinin
yontemine ve dayandidi veri setine dair detaylar sunulmaktadir.

1. Yontem Degisikligi: Veri Dogrulama ve Kodlama Yaklasimi

Bu yilki analiz sUrecinde, sirketlerin tutarsiz beyanlarini takip etmek yerine,
uyum raporlarinda yer alan gereksiz aciklamalar dikkate alinmamis ve aras-
tirmacilar veriler Uzerinde duzeltme yapmamayi tercih etmistir.

Bu tercihin temel nedeni; sirketlerin genellikle kodlama yaparken hata yap-
malari ve daha onceki senelerde raporlama kapsaminda yapilan “dUzelt-
melerin”, sirketler tarafindan kendi beyanlariymis gibi kabul edilmesinin
yontemin tutarliligi acisindan sorun olusturmasidir. Bu nedenle, sirketlerin
beyanlarina arastirmaci mudahalesi yapilmadan, gecmis yillarda en cok du-
zeltme gerektiren maddeler metin icerisinde tartismaya acilarak, sirketlerin
raporlama disiplini ve kalitesine dair elestirel ve seffaf bir degerlendirme ze-
mini olusturulmasi hedeflenmistir.

2. “Uy ya da Acikla": Aciklama Kalitesi ve Kriterler

Aciklamalar, zorunlu olmayan bir ilkeye kismen veya tamamen uyulmayan
durumlar icin gereklidir. Sirketler zorunlu olmayan bir ilkeye uymama sege-
negine sahip olmakla birlikte, uymama gerekcesi hakkinda SPK tarafindan
belirlenen niteliklerde bir agiklama yapmama secenegdine sahip degildir.

SPK Kurumsal Yonetim Raporlama Rehberi'ne gore, aciklamalarin tasimasi
gereken nitelikler sunlardir:

Aciklamanin hangi ilkeye iliskin oldugunun acikca belirtiimesi.

Sirkete 6zgU durumun ve ilkeden ayrilmayi tercin etmesine neden olan
gelismelerin arka planinin kisaca belirtiimesi.
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Sirketin tercihine iliskin makul ve anlasilabilir bir gerekce sunulmasi.
Riskin azaltilmasini ve farkli bir yontemle ayni amaca ulasilmasini sagla-
yvacak alternatif eylemlerin belirtilmesi.

Uyumsuzluk durumunun zamanla sinirli olup olmadiginin ve sirketin il-
gili ilkeye gelecekte uyma niyetinde olup olmadiginin belirtiimesi.

Sirketlerin Agiklama Yapma Performansi

Gecgersiz Aciklamalar

Kurumsal Yonetim Rehberi'nde belirtilen nitelikleri icerecek sekilde acikla-
ma yapmak yerine, sadece uymama durumunu metin biciminde tekrarla-
yan veya ilkeden ayrilan uygulamasini ozetleyen sirketlerin bildirimleri “Ge-

cersiz" kabul edilmistir.

Arastirmamizda, uyum durumu “Hayir” veya “Kismen” olarak belirtilen ilkeler
icin saglanan acgiklamalarin %70'sinin gegersiz oldugu gordlmustur.

illara Gére Gegersiz Aciklamalardaki Degisimler

Gecgersiz Aciklamalar

Sirketlerin Agciklama Yapma Performansi: Gegerli Aciklamalarin Kalitesi

2023 yili ile karsilastinldiginda, gecerli aciklama oraninin %U'lik sinirl bir ge-
rileme ile benzer seviyelerde kaldigi saptansa da, sirketler tarafindan verilen
ilkelere uymama aciklamalarinin kalitesinin istenilen dlcude iyilesmedigi
soylenebilir.
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Sirketler zorunlu olmayan bir ilkeye kismen veya tamamen uymadiklari du-
rumlarda agiklama yapmakla yakumlud olmalarina ragmen aciklama kalite-
sinin istenilen duzeyde olmamasi, “Uy ya da Acikla” yaklasiminin etkili bir
sekilde islemesinin onundeki 6nemli bir engeldir. Sirketlerin, aciklamalara
iliskin standartlari iceren “Kurumsal Yonetim Raporlama Rehberi"nden ya-
rarlanmalari 6nemle tavsiye edilmekte ve aciklamalardaki eksikliklerin za-
man icinde gozetim geri bildirimleri ile de azalmasi beklenmektedir.

Tablo 17: Aciklama Kalitesi: Gegerli Agciklamalarnn icerikleri (2024)

Aciklama alanindaki bilgiler Aciklama Sayisi m
-

308
e

Gelecege Yonelik Uyum Planlani

Yeterli ve gegerli bir aciklamanin tasimasi gereken niteliklerin yani sira, sir-
ketlerin uyum oranlarinin artacagdi ile ilgili bir isaret olarak algilanabilecek
“gelecekte uyum durumu” ile ilgili aciklamalari onemlidir. Sirketlerin ilkelere
uymama durumu aciklamalarinda “gelecekte uyum durumu” ile ilgili plan-
larini daha fazla ifade etmeye basladiklarini belirtmek mumkandur.

Sirketlerin gelecekte ilkelere uyum plani bulunup bulunmadigina iliskin
beyanlarini iceren 136 agiklama bulunmakta olup, bu beyanlar toplam
“Gecerli” aciklamalarin %26'sina karsilik gelmektedir. Bu olcut, ilkelerin
gelecekte yayginlasma potansiyeli ve sirketin kurumsal yonetim uygu-
lamalarini takip etme imkani saglamak acisindan yararli gortlmektedir.

Sirketlerin gelecekte tam uyum durumuna gecmeyi planladigr ilk bes ilke
ile ilgili yillar icindeki degisimler Tablo 18'de dzetlenmistir. 2023 verileri 6zel-
likle Yonetim Kurulu performans degerlemesi ve yonetim kurullarinda kadin
Uyeler icin %25 hedefi belirlenmesi gibi konularda sirketlerin gelecege yéone-
lik aksiyon alma planlarinin oldugunu gostermektedir.

Yonetim Kurullarinda kadin temsiliyeti konusunda hedef ve politikalar olus-
turmamis sirketlerin %15'inin gelecekte ilgili ilkeye uymayi planladigini, sade-
ce %2'sinin ise ilkeye uyma planlari olmadigini belirtmesi; toplumsal cinsiyet
esitligi, cesitlilik ve kapsayicilik, %30 Kulubu gibi girisimlerin ve Yonetim Ku-
rulunda Kadin Dernegi gibi yapilarin etkili oldugunu gdstermektedir.

Tablo 18: Sirketlerin Gelecekte Uymayi Planladig ilkeler

Yénetici sorumluluk sigortasi (ilke 4.2.8)

Yabanci dilde internet sitesi (ilke 2.1.4)

Kadin iiye orani i¢in asgari %25 hedefi (ilke 4.3.9) 3
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1- VERI KAYNAKLARI

Rapordaki analizler, sirketlerin KAP'ta yayimladiklart URF (Uyum Raporu For-
mati) ve KYBF (Kurumsal Yonetim Bilgi Formu) sablonlari Gzerinden kamuy-
la paylastiklari verilere dayanmaktadir.

URF, yalnizca zorunlu olmayan kurumsal yonetim ilkelerini kapsamakta
olup, Kurumsal Yonetim Ilkeleri'nin yapisina uygun olarak Pay Sahipleri, Ka-
muyu Aydinlatma ve Seffaflik, Menfaat Sahipleri ve Yonetim Kurulu olmak
Uzere dort bolume ayrilmistir. S6z konusu bolumler uyarinca, sirketlerden
uyum durumlari hakkinda bilgi talep edilen 68 ilke bulunmaktadir. Sirket-
ler her bir ilke ile ilgili uyum durumlarini “Evet”, “Hayir”, “Kismen”, “ilgisiz” ve
*Muaf” seceneklerinden birini tercih ederek belirtmek durumundadir. Ay-
rica, herhangi bir ilkeye kismen veya tamamen uyulmamasl durumunda
aciklama yapilmasi gerekmektedir. “Kismen” uyum; sirket (i) ilkede belirtilen
bir uygulamaya tam olarak uymadiginda veya (ii) tek bir ilke altinda dnerilen
uygulamalarin bir bélimune uyup digerlerine uymadigl durumlarda kulla-
nilabilecek bir secenek olarak sunulmustur.

URF kapsaminda paylasilan bilgileri tamamlamak Uzere tasarlanan KYBF ise
hem zorunlu hem de zorunlu olmayan ilkeler hakkinda sorular icermektedir.
URF'nin aksine, KYBF'deki sorular acik uclu olarak hazirlanmis olup sirketle-
rin mevcut kurumsal yonetim uygulamalarina 6zgu bilgileri ortaya koymayi
amaclamaktadir. U¢ degerlerin yaratabilecegi sapmalari ortadan kaldirmak
Uzere sayisal verilerin ortanca degerleri (medyan) hesaplanmistir.

2- GRNEKLEM
Analizin érneklemi, 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla BIST 100 ve BIST 30 endeks-

lerinde yer alan sirketleri kapsamakta olup raporun bulgulari sadece bu sir-
ketlerin uygulamalarini yansitmaktadir. Ayrica analizlerde BIST 100 ve BIST
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30 sirketlerinin karsilastirmasinda kullanilmak Gzere BIST 100-30 adi verilen
bir grup olusturulmustur. BIST 100 ve BIST 30 alt gruplarina dair sonugclar
arasinda onemli olcude fark olmadigi dusunulen durumlar icin sadece BIST
100 verileri sunulmustur. Buna goére, Rapor'da alt érneklem grubu ozellikle
belirtilmediyse verinin BIST 100 grubu ile ilgili oldugunu vurgulamak gerekir.

Orneklem olusturulurken; BIST 100'de yer alan, kayyim atanan ve daha
sonra yetkileri TMSF'ye devredilen iki sirket analizlere dahil edilmemistir.
Bu sirketlerden birinin ayni zamanda BIST 30 endeksinde de yer aldigi
not edilmelidir. Ayrica BIST 100 sirketlerinden bir tanesi de KAP Uzerin-
den ilgili veri girislerini gerceklestirmemesi sebebiyle degerlendirme dis
birakilmistir. Dolayisiyla BIST 100 icin oranlar diger 97 sirket ve BIST 30
icin de 29 sirket dikkate alinarak hesaplanmustir.

Kurumsal Yonetim Degerlendirme Raporu’na temel olusturan 2024 yili
BIST 100 endeksinde yer alan sirketler listesi EK-Tde sunulmaktadir.

Orneklemle ilgili vurgulanmasi gereken bir diger husus ise BIST 100 ve
BIST 30 endekslerine dahil olan ve dolayisiyla raporlarin érneklemini olus-
turan sirketlerin yillar itibariyla farklilasmasidir. 2023 yilindan 2024 yilina
gecilirken BIST 100 kompozisyonunda 75 sirket ayni kalmistir. Endekse
yeni dahil edilen sirketlerin 1/4 oraninda olmasi seneler arasi kiyaslama-
larda dikkate alinmasi gereken bir unsurdur.

Bu kapsamda her ne kadar bazi bulgular yillara gére karsilastirilsa da
endeks kompozisyonlarinin yillar itibariyla degismesi nedeniyle gozlem-
lenen ve yorumlanan bazi degisimler, drnekleme dahil olan sirketlerin
farkli olmasindan da kaynaklanabilecektir. Bu durumu, yapilan karsilas-
tirmalar yonunden arastirmanin bir kisiti olarak géz dnunde bulundur-
mak gerekir.



3- VERi YONETIMI VE ANALIZ

Rapordaki tum analizler sirketlerin uyum durumlarina iliskin beyanlarina da-
yal olarak gerceklestirilmistir. Baska bir ifadeyle; calismanin temelini, sirket-
lerin kurumsal yonetim ilkelerini nasil uyguladiklarina dair yanitlari ile ilkeye
uyulmamasl durumunda yaptiklari agiklamalar olusturmaktadir. Verilerin
analizi sonucunda acik bir guvenilirlik sorunu tespit edilmedikge, sonuclarin
hesaplanmasinda sirketlerin URF ve KYBF'ye girdigi veriler esas alinmistir.

Daha 6nceki yillarda yapilanin aksine, bu yilki analizlerde sirketlerin tu-
tarsiz beyanlari veya hatali kodlamalari Uzerinde arastirmacilar tarafindan
herhangi bir dizeltme yapilmamistir. Sirketlerin KAP platformu Uzerin-
den beyan ettikleri veriler ham haliyle analize dahil edilmistir.

Bu noktada; ilke 4.6.5 (Yonetim kurulu Gyeleri ve idari sorumlulugu bu-
lunan yoneticilere verilen Ucretlerin yillik faaliyet raporunda kisi bazinda
aciklanmasi), ilke 1.5.2 (Azlik haklarinin esas sézlesme ile sermayenin yir-
mide birinden daha dusuk bir orana sahip olanlara da taninmasi) ve ilke
4.2.8 (Yonetici sorumluluk sigortasi tutarinin sermayenin %25'ini asmas)
ile ilgili sirketlerce yapilan uyum beyani ve aciklamalarin, tarihsel olarak
maalesef fiili uygulamayi yansitma noktasinda sorunlu oldugu not
edilmelidir.

Diger taraftan, analiz sonuglarinda goze ¢arpan gecersiz aciklamalarin
oranindaki artisin ortaya ¢cikmasinda, gecmis yillara oranla “gecerli agik-
lama” kriterinin bu yil daha somut ve titiz bir sekilde uygulanmasi da
etkili olmus olabilir.

Bununla birlikte, gerek URF'de uyum beyanlari ve uyumsuzluk durumunda
verilen aciklamalarin icerigi, gerek KYBF'de sunulan somut verilerin tutarliligi
yonunden 6nemli bir gelisim alani bulundugu dikkat cekmektedir. Kurum-
sal yénetim raporlari fiili uyum durumlarini ve kurumsal yonetim uygulama-
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larini gercede ne kadar yakin bir sekilde yansitirsa; Borsa istanbul'da islem
gobren sirketler, yatinmcilar ve tUm paydaslar icin raporlamadan beklenen
fayda bu oranda artacaktir.

Bu baglamda, bu degerlendirme raporunun sirketlerin mevcut durumunun
net bir resmini cekmenin yani sira, agiklama kalitelerini denetlemek ve bu
yolla uyum konusunda gelisimi tesvik etmek gibi bir vazifesi de oldugu-
na inaniyoruz. Aciklamalarin, bir uyumdan kacinma gerekgesi degil, uyuma
dogru ilerleme araci olmasini 6Gnemsiyoruz.
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BIST 100 ENDEKSINDE YER ALAN SIRKETLER (2024)
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BORUSAN BiRLESIK BORU FABRIKALARI SANAYi VE TICARET A.S.
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HEKTAS TICARET T.A.S.

iS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

KALESERAMIK GANAKKALE KALEBODUR SERAMIK SANAYi A.S.
KARDEMIR KARABUK DEMIR GELiK SANAYi VE TICARET A.S.
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KATILIMEViM TASARRUF FINANSMAN A.S.
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KCAER

KCHOL

KONTR

KONYA

KOZAL

KOZAA

LMKDC

MAVI

MIATK

MGROS

MPARK

OBAMS

ODAS

OTKAR

OYAKC

PAPIL

PGSUS

PEKGY

PETKM

RGYAS

SASA

SMRTG

SKBNK

SOKM
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BIST 100 ENDEKSINDE YER ALAN SiRKETLER (2024)

KOCAER GELIK SANAYI VE TiICARET A.S.

KOG HOLDING A.S.

KONTROLMATIK TEKNOLOJi ENERJi VE MUHENDISLIK A.S.
KONYA GIMENTO SANAYii A.S.

KOZA ALTIN iSLETMELERI A.S.

KOZA ANADOLU METAL MADENCILIiK iSLETMELERI A.S.
LIMAK DOGU ANADOLU GIMENTO SANAYI VE TiCARET A.S.
MAVi GiYiM SANAYi VE TiCARET A.S.

MiIA TEKNOLOJi AS.

MiGROS TICARET A.S.

MLP SAGLIK HiZMETLERI A.S.

OBA MAKARNACILIK SANAYi VE TICARET A.S.

ODAS ELEKTRIK URETIM SANAYi TICARET A.S.

OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYi A.S.

OYAK GIMENTO FABRIKALARI A.S.

PAPILON SAVUNMA TEKNOLOJi VE TICARET A.S.
PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S.

PEKER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

PETKiM PETROKIMYA HOLDING A.S.

REEDER TEKNOLO3Ji SANAYI VE TICARET A.S.

RONESANS GAYRIMENKUL YATIRIM A.S.

SASA POLYESTER SANAYi A.S.

SMART GUNES ENERJiSi TEKNOLOJILERI ARASTIRMA GELISTIRME URETIM SANAYI VE TICARET AS.
SEKERBANK T.A.S.

SOK MARKETLER TiCARET A.S.
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TABGD

TAVHL

TKFEN

TOASO

TUKAS

TCELL

TMSN

TUPRS

THYAO

TTKOM

TTRAK

GARAN

HALKB

ISCTR

TSKB

TURSG

VAKBN

ULKER

VESBE

VESTL

YKBNK

YEOTK

ZOREN

BINHO

TAB GIDA SANAYi VE TICARET A.S.

TAV HAVALIMANLARI HOLDING A.S.

TEKFEN HOLDING A.S.

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.
TUKAS GIDA SANAYIi VE TiCARET A.S.
TURKCELL iLETiSiM HiZMETLERI A.S.
TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR SANAYi A.S.
TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.
TURK HAVA YOLLARI A.O.

TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.

TURK TRAKTOR VE ZiRAAT MAKINELERI A.S.
TURKIYE GARANTI BANKASI A.S.

TURKIYE HALK BANKASI A.S.

TURKIYE i$ BANKASI A.S.

TURKIYE SINAi KALKINMA BANKASI A.S.
TURKIYE SIGORTA A.S.

TURKIYE SiSE VE CAM FABRIKALARI A.S.
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O.

ULKER BiSKUVi SANAYi A.S.

VESTEL BEYAZ ESYA SANAYI VE TICARET A.S.
VESTEL ELEKTRONIK SANAYi VE TICARET A.S.
YAPI VE KREDi BANKASI A.S.

YEO TEKNOLOJi ENERJi VE ENDUSTRI A.S.
ZORLU ENERJi ELEKTRIK URETIM A.S.

1000 YATIRIMLAR HOLDING A.S.
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BIST 30 ENDEKSINDE YER ALAN SiRKETLER (2024)
e e ]

AKBNK AKBANK T.A.S. 26 GARAN TURKIYE GARANTI BANKASI A.S.
2 ALARK ALARKO HOLDING A.S. 27 ISCTR TURKIYE i$ BANKASI A.S.
3 ASELS ASELSAN ELEKTRONIK SANAYi VE TICARET A.S. 28 SISE TURKIYE SiSE VE CAM FABRIKALARI A.S.
4 ASTOR ASTOR ENERJi A.S. 29 ULKER ULKER BiSKUVi SANAYi A.S.
5 BIMAS BiM BIiRLESIK MAGAZALAR A.S. 30 YKBNK YAPI VE KREDi BANKASI A.S.
6 DOAS DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S.
7 EKGYO EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
8 ENKAI ENKA iNSAAT VE SANAYi A S.
9 EREGL EREGLi DEMIR VE GELiK FABRIKALARI T.A.S.
10 FROTO FORD OTOMOTiV SANAYi A.S.
n SAHOL HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.
12 HEKTS HEKTAS TICARET T.A.S.
13 KRDMD KARDEMIR KARABUK DEMIR GELIK SANAYi VE TiCARET A.S.
14 KCHOL KOG HOLDING A.S.
15 KONTR KONTROLMATIK TEKNOLOJi ENERJi VE MUHENDISLIK A.S.
16 KOZAL KOZA ALTIN iSLETMELERI A.S.
17 MGROS MiGROS TiCARET A.S.
18 PGSUS PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S.
19 PETKM PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S.
20 SASA SASA POLYESTER SANAYi A.S.
21 TOASO TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.
22 TCELL TURKCELL iLETiSiM HiZMETLERI A.S.
23 TUPRS TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.
24 THYAO TURK HAVA YOLLARI A.O.
25 TTKOM TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.
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