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OZET

Globallesen diinyamizda, sirketlerin ve kurumlarin 6nemi gittik¢e artmakta ayrica bu sirket
ve kurumlar i¢inde bulunduklar1 toplumlarin, iliskide olduklar1 bireylerin, hissedarlarinin,
paydaslarimin ve menfaat sahiplerinin hayatlarin1 daha fazla etkilemektedir. Ayrica
ekonomik sinirlarin ortadan kalkmasi ve sermayenin tabana yayilmasi sirket ve kurumlarin
yoOnetim ve finansal tablolarmin belirli ilke ve prensiplere gore diizenlenmesi ihtiyacin
ortaya c¢ikarmaktadir. Bu ihtiyaci karsilamak {izere diinya genelinde kurumsal yonetim ilke
ve esaslart gittikce artan bir oranda uygulama imkani bulmaktadir. Kurumsal yonetim;
seffaflik, hesap verilebilirlik, sorumluluk ve esitlik ilkelerinin, sirketlerin yonetiminde ve
finansal tablolarinin  diizenlenmesinde, esas alinmasini saglayan bir yOnetim
seklidir.Uluslararasi nitelik kazanmis olan bu kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasinin
Oneminin artmasi ve zorunlulugu karsisinda, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’ nda ve
Tiirkiye Sermaye Piyasas1 mevzuatinda, kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasiyla ilgili
diizenlemeler yapilmistir. Caligmada, kurumsal yonetim ilkelerinin tanimi, neler oldugu,
neden gereksinim duyuldugu, tarihsel gelisimi, kurumlara ve kisilere faydalarn ile
Tiirkiye’de kurumsal yonetime iligkin yasal mevzuat diizenlemeleri agiklanip, incelenmistir.
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ABSTRACT

Prominence of companies and institutions increases in our globalized world and in the
societies in which the companies and institutions are located this increased prominence even
much more affects the daily life of the people engaged with them, their shareholders,
stakeholders and beneficiaries. Moreover, the removal of economic boundaries and ever
increasing number of financial investors has created a need to regulate the management and
financial statements of companies by certain principles and standards. In order to satisfy this
need, corporate governance principles find more application opportunities in all over the
world. Corporate governance is a type of management which is based on applying the
transparency, accountability, responsibility and fairness principles during preparation of
financial statements. Because of the increase in importance of the application of the
internationally recognized corporate governance principles and obligatory nature of them,
some amendments have been made in respect to application of corporate governance
principles in the Turkish Business Law and Turkish Capital Markets Legal Framework. In
this work, a definition of corporate governance principles has been given, also these
principles and need for them, their historical background, as well as their benefits to
corporations and individuals in Turkey and the related legislation have been explained and
discussed.
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GIRIS

Giliniimiiz diinyasinda, kiiresellesme sonucu ekonomik sinirlarin ortadan kalkmakta
olmasi, internetle birlikte bilgiye, mal ve hizmetlere erisimin gittikce kolaylagsmas1 ayrica
sermaye piyasalarinin geligmesi sonucunda sermayenin tabana yayilmasi vb. nedenler
sonucunda; sirketler ve kurumlar, kisilerin ve toplumlarin hayatinda ¢ok 6nemli bir yer
olugturmaya baglamiglardir. Kiiresellesme, teknolojik gelismeler ve liberal ekonomik
politikalarin gittikce artan bir oranda uygulanmasi, biiyiik 6l¢ekli ulusal ve uluslararasi
boyutta devasa sirketlerin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Sermayenin tabana yayilmasi,
internetin bilgiye ve piyasalara ulagimi kolaylastirmasi, gerek iiretim gerekse finans alaninda

yer alan sirketlerin, kurum ve kuruluslarin 6neminin artmasini da saglamistir.

Bu gelismelerle birlikte, doksanli, ikibinli yillarda yasanan sirket skandallarinin
(Enron, Worldcom, Parmalat ...vb.) ve ekonomik krizlerin etkileri ulusal ve uluslarasi
piyasalar1 ve genis kitleleri etkliyebilecek boyutlarda olmustur. Dolayisiyla, bu sirketlerin
ve ekonomik aktorlerin g¢aligma tarz ve yonetim bigimlerinin belirli kurallara baglanmasi,
sirket pay sahipleri ve diger menfaat sahipleri ile kamu diizeni i¢in gerekli olmaya
baslamistir. En son 2007/2008 yilinda ABD’de (Amerika Birlesik Devletleri) baslayan
mortgage (konut finansmani) finansmaniyla baslayan kriz 6nce sermaye, finans piyasalarini
etkilemis ancak daha sonra reel sektore yansimis ve uluslararasi bir boyut almistir. Bu kriz
konut finansmam kuruluslarinin asir1 risk almasi ve buna finans kuruluslarininda tiirev

piyasalarda eslik etmis olmasindan kaynaklanmistir. Halende etkileri gegmis degildir.

Ulkemizde 2001 yilinda yasanan krizde banka sahibi sirketlerin, bankalarindaki
vatandasin mevduatim1 kendi parasi gibi goriip, bu paralar1 kredi gibi gosterip kendi
sirketlerinde riskli bir sekilde kullanmasindan kaynaklanmistir. Bu krizi takiben 2003
yilinda Sermaye Piyasast Kurulu, iilkemizde ilk olarak kurumsal yonetim ilkelerini
yayinlamistir. Yasanan bu gelismeler sirketlerin faaliyet ve yonetiminde; seffaflik, adillik,
hesap verilebilirlik ve sorumluluk olarak isimlendirilen dort adet kurumsal yodnetim
ilkelesinin istikrarli olarak uygulanmasi gerekliligini ortaya ¢ikarmistir. Kurumsal yonetim
ilkelerinin uygulanmasi, sirketlerde verimliligi ve krizlere karsi dayaniklilig1 arttirmayz,
sermaye cekmek suretiyle finansman maliyetini diisiirmeyi ve giliveni de saglayacaktir.

Kurumsal yonetimin ilk uygulamalar eskiye gitmekle birlikte esas itibariyle ileride



aciklayacagimiz doksanli yillarin baslarinda kurumsal ydnetime iliskin Ingiltere’de

yayinlanan Cadbury Raporu 6nemli bir esik kabul edilmektedir.

Sirketlerin faaliyetlerinden ve yonetiminden yalnizca pay sahipleri etkilenmemekte
bunlarin yaninda calisanlar, tedarik¢iler, miisteriler, alacaklilar, vergi alacaklis1 devletler
hatta genis boyutta tiim bireyler ve toplum etkilenmektedir. Sirketlerin yoneticilerinin
menfaatleri ile pay sahiplerinin ve diger menfaat sahiplerinin ¢ikarlar1 her zaman
ortiismemekte, cogu zaman ayri olabilmektedir. Kurumsal yonetim ilkeleri her ne kadar ilk
baslarda, yalnizca paylar1 borsada islem goren pay sahiplerinin menfaatini korumay1 amag
edinerek uygulansa da, bir siire sonra agikladigimiz gelismelerle yukarida saydigimiz diger

menfaaat sahiplerini de kapsayacak, koruyacak bir nitelik gostermeye baslamistir.

Bu ¢aligmanin ilk bolimiinde kurumsal yonetimin tanimi, dogusu, ilkeleri, kurumsal
yonetime iliskin teoriler, uygulama modelleri hakkinda aciklamalar yapilacaktir. Ikinci
boliimde, kurumsal yonetimin Tiirkiye’deki gelisimi ve bugilinkii uygulamasi, Sermaye
Piyasas1 Kanunu ¢ergevesinde degerlendirilecektir. Caligmanin tiglincii béliimiinde ise 2011
yilinda yaymlanan Tirk Ticaret Kanunu'nun getirdigi yasal diizenlemelerde kurumsal
yonetim ilkelerinin nasil yer aldig1 incelenip degerlendirilecektir. Son béliimde ise, sonug ve

oOnerilere yer verilecektir.



1. KURUMSAL YONETIM KAVRAMI VE ILKELERI

1.1. Kurumsal Yonetim Tanimlari

Globallesme ve kiiresellesme sonucunda, o6zellikle 20. yiizyilin son ¢eyreginden
itbaren, sirketler ve kurumlar, uygulanan ekonomi politikalar ile teknolojik gelismeler
sonucunda ¢ok dnemli fonksiyonlan iistlenmeye baslamiglardir. Bu fonksiyonlar geregi,
sirketler ve kurumlar; istihdam saglayarak, iireterek, katma deger yaratarak, vergi 6deyerek,
kar pay1 olusturarak vb. nedenlerle, gerek topluma karsi ve gerekse hissedarlarina,
menfaatdarlarina, paydaslarina karsi ¢ok 6nemli gérev ve sorumluluklar tagimaktadirlar. Bu
gorev ve sorumluluklarin tam olarak yerine getirilmesiyle ilgili olarak sirketlerin ve
kurumlarin yénetimi, is ve isleyisleri ile finansal tablolarinin diizenlenmesinde bir takim ilke
ve kurallarin uygulanmasi gerekli olmustur. Uygulamaya konulan bu ilke ve kurallar

biitiiniine de genel olarak kurumsal yonetim denilmektedir.

Kurumsal Yonetim kavramu, Ingilizcedeki “Corporate Governance” kavraminin
Tiirkge terciimesidir. Baz1 kaynaklarda bu terimin yerine Kurumsal Yonetisim tabiri de
kullanilmaktadir. Ancak iilkemizde konuya iligkin yasal mevzuatta, kurumsal yonetim
kavrami kullanilmakta olup bu sekliyle akademisyenler tarafindan da yaygin bir sekilde
kullanilmaktadir. Bu ¢alismada da kurumsal yonetim kavrami kullanilacaktir. Kurumsal
Yonetim kavrami ortakliklar tizerinde uygulanan bir sistemdir. Giliniimiizdeki anlami
sirketlerin (ortakliklarin) yonetsel ihtiyaglari, hissedarlari, paydaslari, menfaat sahipleri ve
topluma kars1 sorumluluklarini ifade eder. Ancak, Kurumsal Yonetimin tanimlari, ana
ilkeleri ve unsurlan degismez olmakla beraber, iilkeden iilkeye i¢ hukuk kurallarina ve

teamiillerine bagh olarak degisim gosterebilmektedir.

Kurumsal yonetimin tek bir tanimi olmay1p iilke, kurum ve uzmanlarina gore degisik
tanimlar1 mevcuttur. Kurumsal yoOnetim konusunda yapilan tanimlari {i¢ grupta

smiflandirmak miimkiindiir (Alp ve Kilig, 2014:23). Bunlar;

» Sirket ile sirketin hissedarlar1 ve /veya paydaslari arasindaki iligkileri esas alan
tanimlar,

» Kurumsal yonetimle hangi ¢iktinin elde edilmek istendigini esas alan tanimlar,

» Belli amag ve ilkelere dayali yonetim anlayisini esas alan tanimlar
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basliklar1 altinda asagida agiklanacaktir.

1.1.1. Sirket ile sirketin hissedarlar1 ve /veya paydaslar arasindaki iliskileri esas alan

tanimlar

Bu baglikta yer alan tanimlar; sirketin sirket icindeki taraflarla olan iligkilerine, rol
ve sorumluluklarin bunlar arasinda nasil paylastirildigina, bunlarin ¢ikarlarinin dengeli bir
sekilde korunmasina, sirket yonetiminin ve bunun denetiminin kim tarafindan yapildigina
odaklanmaktadir. Kita Avrupasinda Kurumsal Yonetim ilk olarak Ingiltere’de meydana
gelen sirket skandallariyla birlikte giindeme gelmistir. Diinyada Kurumsal Y onetim alaninda
yapilan ilk ¢alisma sayilan “Cadbury Raporu” (1992) halen ortakliklar i¢in gegerli ve temel
kabul edilen Kurumsal Yonetimin ilkelerini belirlemistir (ilerideki bdliimlerde bu rapor

hakkinda ayrica agiklamalar yapilacaktir).

Cadbury Raporu Kurumsal Yonetim hakkinda; “Kurumsal Yonetim sirketlerin
yonetildigi ve kontrol edildigi bir sistemdir. Yonetim Kurulu kendi sirketlerinin
yonetiminden sorumludur. Pay sahiplerinin yonetimdeki rolii, yoneticileri ve denetgileri
atamak ve uygun bir yonetim yapisini girkette hakim kilmaktir....” seklinde agiklama ve
tanimlama yapmustir (Cadbury Raporu 1992: Giris Bolimii, Madde 2.5). Cakal1 (2008)
tarafindan ifade edildigi tizere, Kita Avrupasinda gelisen paydas yaklagimi, topluma ve
cevreye karsit sorumlulugun artmasi sonucunda Cadbury Comitesi Bagkani Sir Adrian
Cadbury bu gelismeleri de dikkate alarak, 1999 yilinda yeni bir kurumsal yonetim tanimi
yapmistir. Buna gore kurumsal yonetim “ekonomik hedeflerle sosyal hedefler arasinda,
bireysel hedeflerle toplumsal hedefler arasinda denge saglanmasi, kaynaklarin etkin
kullaniminin ve kaynaklarin idaresinde hesap verilebilirliginin tesvik edilmesi, bireylerin
sirketlerin ve toplumun ¢ikarlarinin miimkiin oldugu 6l¢iide ayni diizeyde dikkate alinmas1”

olarak yeniden tanimlanmistir (Aktaran: Alp ve Kilig, 2014: 24-25).

Kurumsal Yonetim alaninda diinyada kabul gérmiis tanimlardan biri de konunun
uzmanlarindan olan Columbia Universitesi Hukuk Fakiiltesi profesorii Ira M. Millstein’ e
aittir. Millstein gore kurumsal yonetim “Bir sirketin, hak sahipleri ve kamuoyunun
menfaatlerine zarar vermeyecek sekilde, mali kaynaklar1 ve insan kaynaklarim1 kendine

cekmesini, verimli calismasimi ve bu sayede de hissedarlar i¢in uzun dénemde ekonomik



kazang yaratarak istikrar saglamasini miimkiin kilan kanun, yonetmelik ve goniilli 6zel

sektor uygulamalart bilesimidir” (TKYD derneginin resmi sitesinden alinmistir -tkyd.org).

Diinyada bircok iilkenin baz aldig1 ve iiyesi oldugu Ekonomik s Birligi ve Kalkinma
Orgiitii’ niin (OECD) yaymlamis oldugu kurumsal yonetim ilkelerinden ve tanimindan sdz
etmekte fayda vardir. Onemine istinaden konu ayrica sonraki boliimde ayri bir baslikta
acgiklanacaktir. Erdonmez (Bankacilar Dergisi, Say1 4, 2003:43) makalesinde, bu konudan
bahsederken, “Millstein Raporu” olarak da bilinen Raporun (Corporate Governance:
Improving Competitiveness and Access to Capital in Global Markets) ve bundan sonra 1999
yilinda yayinlanan OECD Kurumsal Yé&netim Ilkelerinin, bu alandaki en onemli
calismalardan sayildigini, ayrica OECD son dénemde meydana gelen olaylar nedeniyle 1999
yilinda uygulamaya konulan ve uluslararasi alanda bu konuda 6nemli bir referans teskil eden
OECD Kurumsal Yonetim Prensiplerini gozden gecirerek, mevcut kurumsal yonetim
sistemlerinin eksiklikleri ve gelisme gereken alanlar1 belirlemek {izere c¢alismalari
bagslattigin1 vurgulamistir. Bu gelismeleri takiben 2004 yilinda revize edilerek OECD ‘nin

yayinlamis oldugu kurumsal yonetim ilkeleri soyle tanimlanmaktadir;

“(OECD 2004; OECD International Experts Meeting on Corporate Governance of Non-listed
Companies Synthesis Note, Istanbul, 2005, 3; Pasli, 21; Yiiksel, 223.) OECD Kurumsal Yénetim flkelerine
bakacak olursak ‘kurumsal yonetim’, ortakliklarin yonetildikleri ve kontrol edildikleri bir sistemi ifade eder.
Buna gore kurumsal yonetim ortakliklardaki yonetim kurulu, midiirler (iist diizey ydneticiler), pay sahipleri
(ortaklar) ve diger menfaat sahipleri gibi bir ortakliktaki farkli katilimeilar arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri
belirler ve ortaklik iligkileri ile ilgili karar alma ve kararlar1 izleme siire¢ ve kurallarini ayrintili olarak agiklar”

(Aktaran: Eminoglu, 2014:8).

Ayrica Eminoglu (2012:12), OECD Bakanlar Kurulu tarafindan 1999 yilinda
onaylandiktan sonra, 2004 yilinda revize edilen OECD Kurumsal Yonetim Ilkelerinin,
kiiresel ¢apta kanun koyucular, ortakliklar, yatirimeilar diger paydas ve menfaat sahipleri
icin onemli bir referans kaynagi haline geldiginden bahsetmistir. Bahrman (2011) tarafindan,
Avusturalya Borsasi tarafindan yayimlanan kurumsal yonetim ilkelerinde, kurumsal
yonetim; “Sirketlerde yetkinin nasil kullanildigina ve kontrol edildigine iliskin kurallar,
iligkiler, sistemler ve siirecler ¢ercevesi” seklinde tanimlanmistir (Aktaran: Alp ve Kilig,

2014:26).

Pulagh kurumsal yonetimi, “Bir isletmenin en iyi sekilde sevk ve idaresi ve ayni
zamanda bu sevk ve idarenin seffaf bir yontemle izlenebilmesi ve kontrol edilmesiyle ilgili
ilkeler” olarak tanimlamistir. Ayrica bu amaca uygun olarak menfaat gruplarn arasindaki
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gliciin dengelenmesinin kurumsal yonetimin temel diisiincesi olduguna da isaret etmektedir

(Pulasli, 2003: 4, 5).

Alp ve Kilig (2014:37), kurumsal yonetimi dar anlamda “Sirketin yonetim
sisteminin, hissedarlarinin ve diger paydaslarinin beklentileri goz 6niinde bulundurularak,
siirdiiriilebilir bir deger yaratacak sekilde tasarlanmasidir” seklinde tanimlamistir. Genis
anlamda yaptig1 tanimda ise, uzun vadede siirdiiriilebilir bir deger yaratarak hissedar ve
diger paydaslarin iliskilerinin, kurumsal yonetimin adillik, seffaflik, hesap verilebilirlik ve
sorumluluk ilkelerine gore diizenlenmesini, denetim ve yonetim mekanizmalarinin ayrildigi
ve tiim paydaglarin hak ve menfaatlerinin korundugu bir girket yonetimi bigimi hususlarini

isaret etmistir.

Tiirkiye’ de Kurumsal Yonetim ilkelerini diizenleyen SPK tarafindan bir tanim
yapilmamistir. BDDK tarafindan 2006 yilinda yayimlanan Bankalarin Kurumsal Y 6netim
[lkelerine Iliskin Y&netmelik® de kurumsal yonetimi kisaca, banka yonetiminin, belirlenmis
hedefler, yasal mezuat ve i¢ diizenlemeler ile etik kurallar dogrultusunda, tiim pay, menfaat

ve tasarruf sahiplerinin hak ve ¢ikarlarini koruyacak sekilde yonetimi olarak tanimlamustir.

1.1.2. Kurumsal yonetimle hangi ¢iktinin elde edilmek istendigini esas alan tanimlar

Bu kriteri esas alan tanimlarda, kurumsal yonetimin sirkete fon saglayanlara uygun
bir getirinin garanti edilmesinin ve sirket degerinin arttirilmasinin bir araci olduguna isaret
edilmektedir. TUSIAD Kurumsal Yonetim Calisma Grubu tarafindan hazirlanan bir raporda,
OECD ve Diinya Bankasi’nin Kurumsal Y6netim El Kitabi’nda yapilan tanimlarina paralel
bir tanim yapilmis olup ve bu gruba girmektedir.Yapilan tanimlamadan Ozetle, genis
anlamda kurumsal yonetimi, insanlarin belirli bir amaci saglamak i¢in kurdugu herhangi bir
kurumun yonetiminin diizenlemesi olarak, dar anlamda ise bu kurumun mali ve beseri
sermayeyi ¢ekmesine, verimli c¢alismasina, toplumun degerlerine saygi gosterirken, pay
sahiplerine ekonomik deger yaratmasimni saglayan her tiirlii kanun, ydnetmelik vb.
diizenlemeler olarak tanimladig1 anlasiimaktadir (TUSIAD, 2002:9 ve Aktaran: M. Darman
ve digerleri, 2016:63).

Mathiesen (2002), kurumsal yonetimin sirketin mali performansi ile ilgili oldugunu

belirtmig olup, sirketin hissedarlarma sirket yonetimi tarafindan yeterli bir kazanci
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saglamanin nasil garanti edilecegi sorusuna cevap arayan bir sistem oldugunu séylemektedir.
Shleifler ve Vishn (2007) kurumsal yonetimi; sirkete finansman saglayanlarin yatirimlarina
karsilik  yeterli bir getiri saglamalarinin  garanti edilmesinin  yontemi olarak

tanimlamaktadirlar (Aktaran: Alp ve Kilig, 2014:27).

1.1.3. Belli amag ve ilkelere dayal yonetim anlayisimi esas alan tanimlar

Deloitte (2013), kurumsal yonetimi ve kurumsal yonetim ilkelerini; “sirket
yoOnetiminde, is proseslerinde, pay ve menfaat sahipleri ile iligkilerde, esitlik, seffaflik, hesap
verilebilirlik ve sorumluluk yaklagimlariyla, sirket faaliyetlerinin etkinlik ve verimliligi,
raporlama gilivenirligi, yasal diizenlemelere uygunlugu, pay ve menfaat sahiplerinin hak ve
cikarlarmin korunmasi icin giivence saglayan sistem ve ilkeler biitiinii” olarak
tanimlamaktadir (Aktaran: Alp ve Kilig, 2014:28). Aktan; kurumsal yoOnetim baglikli
makalesinde, kurumsal yonetim sistemini, genis anlamiyla iyi bir sirket yonetimi igin
gerekli formel ve informel kurallar biitiinii olarak tanimlamaktadir.Kurumsal yonetimi dar
anlamda ise sadece iyi sirket yonetimi i¢in sorumluluk, adalet, seffaflik, hesap verme
sorumlulugu gibi formel kurallarin olusturulmasi olarak ifade etmis, genis anlamda ise
sayilan bu ilkelerin yanisira modern yonetim tekniklerinin uygulanmasinin ve ayn1 zamanda
informel kurallar biitiiniiniin (ki buna kurumsal kiiltlir diyebiliriz) uygulanmasi olarak ele

almistir (Aktan, 2013:4).

Tekinalp (2008:635), Ugur Alacaktan’a Armagan ismli kitapta yer alan Kurumsal
Yonetim Felsefesine Yaklasim baglikli makalesinde kurumsal yonetim kavramini, borsa
sirketleri tarafindan 6ngoriilmiis ve uyulmasi istege bagli, iyi yonetim, gozetim ve denetim
kurallar olarak tanimlamaktadir (Aktaran: Demir, 2013:28-29). Tekinalp bu tanim
kapsaminda ayrica, pay sahipleri ile diger menfaat sahipleri arasindaki iliskilerin de
diizenledigini ve kurumsal yonetim kavraminin kalici nitelik tagiyan bir ¢ok ilke ve
yaklagimlarinin olduguna isaret etmek suretiyle kapsamli bir tanim yapmaktadir (Aktaran:
Demir, 2013:28-29). Poroy, Tekinalp ve Camoglu (2010:471); kurumsal yonetimin, ulusal
ve uluslararasi 6lciide iyi ve sorumlulugun bilincinde bir yonetim anlamina geldigini ifade
edip, sirketlerin en iyi sekide yonetilip denetlenmesini de icerdigini aciklamaktadirlar

(Aktaran: Demir, 2013:26).



Giinlimiiz kosullarinda kurumsal yonetim bir¢ok organizasyon i¢in olmazsa olmaz,
iilkeler ve devlet diizenleri igerisinde ¢ok dnemli bir hale gelmistir dolayisiyla artik hemen
hemen her tilke kendi i¢ hukuk teamiillerine goére kurumsal yonetim ¢alismalarini yapmaya
baslamistir. Ancak daha 6ncede yukarida bahsedildigi gibi kurumsal yonetim uygulandigi
her bir iilkenin kendi i¢ hukuk teamiilleri ve yerel ticaret hayatinin gereklilikleri iizerine,
temel esaslar1 ayni kalmakla beraber her bir {ilkede farkli yoruma tabi tutulmus ve bu
durumda tilkelerin mevcut kurumsal yonetim mevzuatlarina yansimistir. Bununla birlikte bu
alanda yapilan ¢alismalarda da karsimiza birgok farkli tanimlama ¢ikmaktadir. Kurumsal

Yonetim ileride ayrica detayli olarak aciklanacag: iizere dort temel unsur, ilke {izerine

kurulmustur.
1. Seffaflik
2. Hesap verilebilirlik
3. Sorumluluk
4. Esitlik

1.2. Kurumsal Yonetim Uygulamasimin Amaclari

Diinyada, Kurumsal Yonetim sirket skandallar ile ilk defa giindeme gelmistir.
Bunun sebebi ise mevzu bahis sirketlerin ekonomik anlamda son derece biiyiik, etkili ve
kendi toplumlarin1 etkileyebilecek capta olmalaridir. Giinlimiizde herhangi bir sirketin
saibeli bir iflas1 veya herhangi bir skandali ait oldugu iilkesinin tiim borsasini
etkileyebilmekte hatta tiim diinya {ilkelerinin globallesen ekonomileri iizerinde yayilarak
etkili olabilmektedir. Bu sebepten otiirii giin gectikce kurumsal yonetimin 6nemi artmis,
bircok iilkenin ticaret hukukunda, sermaye piyasalar1 diizenlemelerinde yerini almistir. Artik
belirli 6lgekteki sirketlere, kurumsal yonetim ilkelerine uyma zorunlulugu konulmus olup
mevcut yonetmeliklere, tebliglere ve uluslararasi kurumsal yonetim ilkelerine uyma

zorunlulugu getirilmistir.

Globallesen diinyamizda, sirketlerin hissedarlarina ve paydaslarina kars1 agik, seffaf,
adil, hesap verebilir olduklarinin ve sorumluluklarinin yerine getirildiginin en 6nemli
gostergesi kurumsal yonetim ilkelerinin bir sirket yonetiminde uygulanmasi olarak
goriilmektedir. Gerek sirket yonetiminde kaynaklarm etkin ve diizgiin bir sekilde kullanilip

kullanilmadigi, gerekse de sirket iist yoneticilerinin ve yonetim kurularinin



performanslarinin uygun bir sekilde Olgiilebilmesi de kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulanmasina baglidir. Ayrica sirketlerin, bankalar ve sermaye piyasalarindaki finansman
kaynaklarimdan yeterince ve ucuz bir sekilde yararlanabilmeleri, yabanci yatirimcilar
cekebilmeleri i¢in kurumsal yonetim ilkelerine uygun yénetim ve raporlamalara ihtiyaclari
bulunmaktadir.

Kurumsal yonetim sisteminin uygulanmasinin, yukarida saydigimiz nedenlerin,
amacglarin yaninda birgok farkli sebepleri de vardir. Bunlari kisaca 6zet olarak ana
basliklariyla saymak gerekirse; pay sahiplerinin ve digger yarar saglayanlarin haklariin
korunmasi, pay sahiplerinin esit isleme tabi tutulmasi, iist yonetimin giiciinii kétiiye veya
keyfi olarak kullanmasinin engellenmesi, azinlik haklarinin korunmasi, pay sahipleri ve
menfaat sahiplerinin acgik ve seffaf bilgi sahibi olmasinin saglanmasi, genel kurul ve
yoOnetim kurullarinin gérev ve yetkilerinin agik ve net olarak belirlenmesi, yonetimin icrada
olmayanlarca veya bagimsiz kuruluslarca denetlenmesi ve gdzetlenmesinin saglanmasi
yoluyla pay sahiplerine giivence saglanmasi, sermaye maliyetinin diisiiriilmesi, sirket
verimliliginin arttirilmasi, sirket malvarliginin korunmasi, sirketin topluma ve gevreye karsi
sosyal sorumlulugunun yerine getirilmesi ve yasal mevzuat ile i¢ diizenlemelere, etik

kurallara uymasinin saglanmasi vb. olarak belirtmek gerekmektedir.

1.3. Kurumsal Yonetimin Tarihgesi ve Gelisimi

Kurumsal yonetim terimi ilk olarak Adam Smith’ in 1776 tarihli “Uluslarin
Zenginligi” adli eserinde “Anonim sirket yoneticilerinin, kendi kazandiklar1 paradan ziyade
baskalarinin parasinin yoneticisi olmasi nedeniyle bu parayr aymi titizlikle gozetmeleri
beklenemez. Bdyle bir sirketin yonetiminde israf ve ihmal, az veya ¢ok, daima hakim olur”

ifadeleri ile yer almistir (Aktaran: S6nmez ve Toksoy, 2011:59).

Hansmann, Henry, Kraakman ve Reinier; (The End of History for Corporate Law,
New York University Working Paper, January 2000:53) calismalarinda; Kurumsal
Yonetimin tarihi ile ilgili olarak, Kurumsal yonetime yonelik ilginin ilk olarak ABD’ de
1930’larin Biiyiik Buhranindan hemen sonra artmaya basladigii agiklamislardir (Aktaran:

Kahraman, 2008:18).

Kurumsal yonetimin ilk olugsma déneminde oncelikli konu, sirket igerisinden bilgi
alanlarin ticaretini 6nlemek, hissedarlar1 korumak ve paylar1 borsada islem goren sirketlerin
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ileri diizeyde bilgi aciklamalarim1 saglamak olmustur. Ancak ilerleyen zamanlarda, ABD
kurumsal yonetim sistemi, 20. ylizy1l boyunca, sirket skandallariyla giindeme gelen ve SEC
(ABD Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu), hiikiimet ve 6zerk kurumlarin kat1 ve
onemli diizenlemelerini iceren yogun bir gelisim siirecini gecirmistir (Aktaran: Kahraman,

2008:18).

Kurumsal Y®&netimin tarihine bakildiginda 6ne ¢ikan bir diger iilkede Ingiltere’ dir.
Ingiltere’ deki gelismelere tarihsel acidan bakacak olursak son derece onemli adimlarin
atilmis oldugunu goriiriiz. Kahraman (2008:8-9) konu ile ilgili olarak, “Kurumsal Y&netim
kavramu ilk olarak ondokuzuncu yiizyi1lda ABD ve daha sonra Ingiltere’ de ortaya ¢ikmustir.
Gliniimiizdeki anlamini ise 1980°li yillardan itibaren almistir” demistir (Aktaran: Tetik,

2013:45).

Diinyada Kurumsal Yénetim alaninda resmi olarak yayilanan ilk rapor Ingiltere’de
ortaya ¢cikmistir. Ayrica bu rapor sonrasinda da kurumsal yonetim alaninda diinyada en ¢ok
calisma yapilan ve buna bagl olarak en fazla rapor yaymlanan iilkede yine ingiltere
olmustur. Birlesik Krallik’da yazilmis olan bu raporlarin 6nemlilerini tarihlerine goére
siralayacak olursak; Cadbury Report (1992), Greenbury Report (1995), Hampel Report
(1998), Revised UK Combined Code (2003), Myners Report (2004), Revised UK Combined
Code (2006), The UK Corporate Governance Code (2010)’ u sayilabilir.

Ingiltere’ de yaymlanan bu raporlarin yaninda, kurumsal yonetim alaninda ¢ok

sayida farkl raporlar yayinlanmustir.

Serbest piyasa kosullarinda yatirimcilarin, hane halkinin, sirketlerin i¢ ve dis
paydaslarinin ve hatta kamusal diizenin gereksinim ve talepleri artmistir. Rekabetin ve ticari
islemlerin kitalar Gtesine ulagmasi sonucu seffaf, hesap verebilir daha iyi ve verimli
olabilecek yonetim sistemlerine olan ihtiya¢ ortaya ¢ikmistir. Aslinda bu ihtiyag sirketlerin
var olan yetersiz kalan yonetim sistemleri sonucu vuku bulan ve diinya ¢apinda etkili olan
skandallar/krizler sonucu ortaya c¢ikmugtir. Buna &rnek olarak Amerika Birlegik
Devletlerinde 2001 yilinda Enron ve 2002 yilinda Worldcom sirketleri, 2003 yilinda ise
Italya da Parmalat sirketlerinde cesitli muhasebe hilelerine dayanan krizler ¢ikmis ve iflaslar
yasanmigtir. Bu krizler s6z konusu sirketlerin kendi sektdrlerinde ¢ok biiyiik ve etkili
sirketler olmalar1 sebebiyle kiiresel ¢apta yasanmistir. ABD’ de yasanan bu sirket skandallar1
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sonucunda 2002 yilinda kat1 diizenlemeler getiren Sarbanes Oxley Kanunu yayinlanmistir.
Bu gelismeleri takiben Kurumsal Yonetim anlayisina olan ihtiyag artmis, serbest piyasa
ekonomilerinin ve kamusal diizenin olmazsa olmazi haline gelmistir. Bir¢cok uluslararasi
organizasyon ve denetim mekanizmasi kendi kurumsal yonetim tanimlarin1 yapmislar ayrica

OECD gibi baz1 uluslararas1 kurumlar kurumsal yonetim ilkelerini belirlemislerdir.

Kurumsal yonetim alaninda, genel kabul gordiigii lizere, 6nem arzeden diizenlemeler
getiren, Cadbury Raporu, Grenbury Raporu, Hampel Raporu, OECD Kurumsal Y&netim
flkeleri ve ABD’ de 2002 yilinda yaymlanan Sarbanes Oxley Kanunu hakkinda asagida

agiklamalarda bulunulmustur.

1.3.1. Cadbury raporu

Cadbury Komitesi, Financial Reporting Council (FRC) ve London Stock Exchange
(LSE) tarafindan 1991 yilinda Sir Adrian Cadbury baskanliginda kurulmus ve komite 1992
yilmin Aralik ayinda Cadbury Raporunu yayimlamistir. Cadbury Raporunun temel amaci,
finansal raporlama ve kurumsal yonetim standartlartyla birlikte yatirimeilarin ve
kamuoyunun sirketlerin  denetim  sistemlerine olan  giivenini  arttirmak = ve
olugturmaktir.Cadbury komitesi raporu, diinya ¢apinda yanki yaratacak sekilde bu giinkii
kurumsal yonetimin genel gercevesini ¢izmis ve OECD c¢aligmasina da kaynak ve model

olmustur.

Déner ¢alismasinda (Déner: 2004:17), Ingiltere’ nin Kurumsal Y&netim sisteminin
ABD’nin Kurumsal Yo6netim sisteminin temelleri ile ayn1 oldugunu ifade etmistir. Her iki
iilkenin sistemleri de sirketlerin yonetimi konusunda piyasaya dayali yaptirimlara ve kendi
olusturduklar diizenlemelere (self-regiilasyon) dayanmaktadir (Aktaran: Sen, 2017:48, 49).
Cadbury raporuyla, kurumsal yonetim alaninda olusturulan Anglo-Sakson gelenek,

sirketlerdeki yonetim kurulunun bagimsizligini gii¢lendiren yoniiyle en fazla 6ne ¢ikmugtir.

Cadbury Raporu esas itibariyle agagida yer alan dort kriteri esas almaktadir.

1. Yonetim kurulu bagkani ile genel miidiiriin (CEO) ayr1 kisilerden olugmasi,
2. Yonetim Kurulu’nda bagimsiz iiyelerin cogunluk sayida olmasi,

3. Yonetim Kurulu {icretlerini tespit komitenin, icract olmayanlardan olusmasi,
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4. Yonetim Kurulu’na bagli bir Denetim Komitesi’nin kurulmasi ve bu komitenin

CEO’ ya bagli olmamasi.

Bu dort temel madde ayni zamanda giiniimiizdeki anonim ortakliklarinin hiyerarsik
yapisini da vurgulamaktadir. Cadbury Raporunun 6ziiniin anlagilmasi bakimindan raporun
baslangi¢ boliimiinde yer alan iki maddeden bahsetmekte fayda vardir. Iyi bir kurumsal
yOnetim i¢in, sirketler kendi i¢ islerinde ve yonetimlerinde 6zgiir olmali, ancak bu 6zgiirliik
etkili bir hesap verebilirlik sistemi i¢inde olmalidir. Bu kaideler herhangi iyi bir kurumsal
yOnetim sisteminin 6ziinii olusturur (1 Aralik 1992, Cadbury Raporu, Baslangi¢ boliimil
madde 1.1:9). Komitenin tavsiyelerinde yonetim fonksiyonlarinin kontrolii, raporlanmasi ve
denetimin rolii iizerine odaklanilmigtir. Kurumsal yonetimin bu yonleri incelendiginde
sistemin Ozellikle finansal raporlama ve hesap verebilirlikle ilgili oldugu goriiliir ve bu da
Komitenin amacini yansitmaktadir (1 Aralik 1992, Cadbury Raporu, Baslangi¢ boliimii,
madde 1.2:9). Cadbury raporu, ydnetim kurulu, yoneticiler, komiteler vb konularla,
sirketlerin kurumsal yonetim politikalrim1 agiklama sorumlulugu hakkinda da standartlar

tavsiye etmistir.

1.3.2. Greenbury raporu

Doner (2004:18) calismasinda, Greenbury Raporunun Cadbury raporunun ardindan
1995 yilinda yayimlandigini ve rapordaki ana temalarin, hesap verebilirlik, sorumluluk, tam
aciklama, yoOnetici ve pay sahipleri ¢ikarlarinin denklestirilmesi ve bunlara ek olarak
gelismis sirket performansindan olustugunu belirtmistir. Monks ve Minow calismalarinda
(2004:297-298) Greenbury Raporunun adinin Marks & Spencer sirketinin baskani olan Sir
Richard Greenbury ‘den geldigini belirtmiglerdir (Aktaran: Sancar, 2013:77). Greenbury
Report (1995:9-11), 17 Temmuz 1995 tarihinde yayimlanmig ve raporda Oncelikli olarak
Birlesik Kralliktaki, sirketlerin yoneticilerinin maas ve diger mefaatlerine iligkin konular ele

alinmistir (Aktaran: Sen, 2017:49).

1.3.3. Hampel raporu

Kahraman (2008:28) calismasinda, Hampel Raporunu hazirlayan komitenin,
Ingiltere’deki kayith firmalarin yonetim yapilarinin bastan asagi incelenmesi gerektigini

vurguladiklarimi belirtmistir. Bununla birlikte Kahraman g¢aligmasinda raporun 28 Ocak
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1998° de yayimlandigini ve Hampel Raporunun “Cadbury II” olarakta bilindigini
belirtmistir. Bu raporda, gelismelere gore Cadbury raporu yenilenmis, Greenbury raporunda
¢Oziim bulunamamis yoneticilerin {icretleriyle ilgili konular ele alinmis, uygulamadaki
karmasaya son vermek amaciyla kurumsal yonetimle ilgili en iyi evrensel kodlar
hazirlamanin temel amac¢ olrak alindigi agiklanmistir. Hampel Komitesine Imperial
Chemical Industries firmasinin yonetim kurulu bagkan1 Sir Ronald Hampel bagkanlik etmis
ve raporda bilindigi tizere “Hampel Raporu “ olarak literatiire ge¢cmistir (Aktaran: Sen,
2017:50).

Hampel Raporunda (Commitee on Corporate Governance 1998:16-22) kurumsal
yonetim ilkelerinin taraflari, denetim vb. hususlari ele alinmigtir. (Aktaran: Sancar,

2013:77).

Sen (2017:50) calismasinda bu raporun yerini Birlesik Kod ( UK Combined Code
1998) kurallariin aldigini ayrica Birlesik Kod kurallariin daha énce yayimlanan Cadbury,

Greenbury ve Hampel raporlarinin birlestirilerek olusturuldugunu vurgulamstir.
1.3.4. OECD Kurumsal yonetim ilkeleri

Avrupa ve ABD’ de yasanan sirket krizlerin etkili olmasi ve bunlarin sonucunda
Ingiltere, ABD ve iiye diger iilkelerde kurumsal yonetim konusunda yapilmis olan
caligmalar, OECD’yi, kurumsal yonetim konusunda standartlar olusturmak ayrica genel
ilkelerin belirlenmesi amaciyla, kurulusun ana gorevleri ¢ercevesinde ¢alisma yapmaya sevk
etmistir. OECD ilk olarak kurumsal yonetimle ilgili olarak 1996 yilinda i¢inde Sir Adrian
Cadbury’ in de bullundugu bulundugu bir danigsma grubu kurmustur. Danisma Grubu, 1998
yilinda, kurumsal yonetim konusundaki “Kiiresel Piyasalarda Rekabetin ve Sermayeye
Erisimin Gelistirilmesi” adli raporunu hazirlamis olup bu rapor grubun baskani Ira Millstein
adiyla Millstein Raporu olarak anilmaktadir. Bu raporla kurumsal yonetim ilkeleri
konusunda, OECD ye bir kisim tavsiyelerde bulunulmus olup, bunlar seffalik, hesap
verilebilirlik, sorumluluk ve tarafsizlik ilkelerinin tesvik edilmesi amacityla OECD
tarafindan asgari uluslarasi standartlarin belirlenmesi, yonetim kurullarmin sorumlulugunun
netlestirilmesi ve bagimsizliginin saglanmasi, bu ilkelerin kamuya ve topluma etkileri ile
iilkelerin kurumsal yonetim yapilarimi kurmalarini tesvik etmek olarak siralanabilir. Bu
gelismeleri takiben OECD 1999, yilinda “OECD kurumsal Y&netim Ilkeleri” adiyla rehber
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niteliginde standartlar1 yaymlamistir. Uye iilkelerce kabul edilen bu ilkelerin yeniden gdzden
gecirilmesi karar1 alinmis ve 2002 yilinda kurulan bir ¢alisma grubunca hazirlanan ¢alisma
yaymlanmigtir. Bu calisma, kurulus iiyesi olmayan {ilkelerin, sivil toplum kuruluslarinin,
profesyenellerin, ticari orgiitlerin de goriisii alinarak son hali verilmis gerekli diizeltme ve
eklemeler yapildiktan sonra 2004 yilinda yayinlanmistir.Bu ¢aligma, Kurumsal Y6netim

Dernegi ve OECD tarafindan Ocak 2005 ayinda Tiirk¢e olarak da yaymlanmustir.

Kurumsal Yonetim Dernegi (KYD) ve OECD (2004:13-20) tarafindan yayinlanan,
OECD’nin 2004 Nisan aymda giincelleyip yaymlamis oldugu Kurumsal Yonetim
flkelerinde asagida listelenen alt1 ana baslik altinda konu ele alinmis ve bu basliklarin

altlarinda bir dizi alt tavsiye yazilmustir.

Kurumsal yonetimin etkili uygulanmasi i¢in temellerin saglanmasi,
Hissedarlarin haklar1 ve 6nemli gorevleri,

Pay sahiplerine esit yaklagim,

Kurumsal yonetimde paydaglarin rolleri,

Kamuyu aydinlatma ve seffaflik,

YV V. V VYV V V

Y onetimin sorumluluklari.

OECD tarafindan yaymlanan kurumsal yonetim ilkeleri, kita Avrupasi’nda kurumsal
yonetim felsefesinin temelini olusturmus ve diinya capinda ilgi gérmiis ve referans kaynagi
olmustur. OECD tarafindan yukarida ele alindigini belirttigimiz alt1 ana konu basligindan en
onemlisi olarak goriilen, etkin kurumsal yonetim gergevesi igin temellerin saglanmasi
hakkinda asagida kisa 6zet agiklama yapilmistir. Kurumsal yonetim ilkeleri seffaf ve adil
piyasalarin olusumu ile kaynaklarin verimli bir sekilde dagilimini tesvik etmelidir. Hukukun
iistiinligii ile uyumlu olmali ve etkin denetim ve yaptirimi desteklemelidir.Farkli idareler,
erkler arasinda sorumluluklarin dagilimi agikga belirlenmeli ve kamu yararina hizmet edecek
sekilde diizenlenmelidir. Denetim, diizenleme ve yiiriitme otoriteleri yiikiimliiliiklerini
profesyonel ve objektif bir sekilde yerine getirmelidir (Kurumsal Y 6netim Dernegi-KYD ve
OECD 2004:13). OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri, Finansal Istikrar Forumu (Financial
Stability Forum FSF) tarafindan saglikli mali sistemler i¢in 12 En iyi Standarttan (best
practices) biri olarak kabul edilmistir (Aktaran: Kahraman, 2008:33).
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OECD gecen zaman icinde kurumsal yonetim ilkeleriyle ilgili olarak revize
calismalar yapmaktadir. Revize Ilkelerin taslagi 10 Nisan 2015°te Istanbul’da gergeklesen
G20/0OECD Kurumsal Yonetim Forumu’nda da tartisilmis ve katilimcilar tarafindan genis
bir destek bulmustur (Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi-TKYD (2015), G20/OECD
Kurumsal Yénetim Ilkeleri). Son olarak Eyliil 2015 ayinda revize ¢alismalar, G20/OECD
kurumsal yonetim ilkeleri olarak yaymlanmistir.Daha sonra bu ilkelerle ilgili ac¢iklayic1 ek

calismalarini da, Web: http://www.oecd.org/daf/ca/, internet sitesinden yayinlamaktadir.

G20/OECD revize kurumsal yonetim ilkeleri taslak calismasi hakkinda TUSIAD
tarafindan yaptirilan bir 6n calisma sonucunda 10 Aralik 2014 tarihinde bir sunum
yaymlanmustir (TUSIAD, Dogu:2014). Bu taslak iizerinde yapilan galismalarda; kurumsal
yOnetimin gézetim ve denetim yonii vurgulanmis, bir sirkette yatirimci ve menfaat sahibi
i¢in ige yarayan uygulamalarin bagka bir sirkette ise yaramayabilecegi bu nedenle dlgek ve
orantililik konusunun dikkate alinmas1 gerektigi, iilkelerin yasal alt yapiy1 etkin kurumsal
yonetimi destekleyecek sekilde diizenlenmesi, diizenleyici otoriteler arasinda giiclii
uluslararasi igbirliklerinin zorunlulugu, uzmanlagmis mahkeme siiregleri, varlik ydnetim
sirketleri gibi kurumsal yatirimecilarin ilkeler konusundaki politikalarini agiklamalar, etik
degerlere uyum-compliance...vb.  konularinin giindeme alindigi  degerlendirilmistir

(TUSIAD, Dogu, 2014:3-34)

1.3.5. Sarbanes Oxley kanunu

ABD’de ikibinli yillarin 6ncesi ve baslarinda ortaya ¢ikan finans ve muhasebe
skandallarini takiben uluslararasi boyuttaki dev sirketlerden olan Enron, Citigroup, Tyco,
Worldcom, ve Exxon’ un iflas etmesi giiven kaybina neden neden olmus ve borsalarda
biiyiik diisiislere sebep olmustur. Bu olaylar1 takiben 2002 yilinda ABD’ de Sarbanes-
Oxley Kanunu yiiriirliige girmistir. S6zkonusu kanunla getirilen diizenlemeler, ileri
seviyededir.Bu diizenleme diinya ¢capinda etki yaratmigtir. Kanunun amaci, devletin yetki
ve kontroliiniin, denet¢i kurumlar ve sirketlerin hakim yoneticileri iizerinde, yairimcilar
lehine arttirllmasini saglamaya yoneliktir. Diizenlemeyle, denetleyici bagimsiz bir tist

kurul kurulmus, kusurlu yoneticilerin sorumluluklari arttirilmistir
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1.3.6. Ulkemizde yapilan yasal diizenlemeler

Diinyada Kurumsal Yonetim konusunda olusan gelismeleri takiben, Tiirkiye’ de
konu 2000’ li yillarda giindeme gelmis ve asagidaki kanuni diizenlemeler yapilmistir.
Tiirkiye’ de ilk olarak, Temmuz 2003 ayinda SPK kurumsal yonetim ilkelerini
yaymlanmistir. OECD’ nin 2004 yilinda yaptig1 revizyonlarda dikkate alinarak, Subat 2005
ayinda SPK tarafindan kurumsal yonetim ilkeleri revize edilerek tekrar yaymlamistir

(Sermaye Piyasas1 Kurulu: 2003, 2005).

Onemli kanuni diizenlemelerin ilk baslangici olarak 2499 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’na 11 Ekim 2011 tarihli, 654 sayili KHK ile 22. maddesine eklenen bir fikra ile,
SPK’na kurumsal yonetim ilkelerini belirleme ve uygulamayi sekillendirme yetkisinin
verilmesini, ifade etmek gerekmektedir. Yine 11 Ekim 2011 tarihinde, yapilan bu kanuni
diizenlemeyle es anli olarak kurumsal yonetime iliskin Seri: IV, No: 54 sayili teblig
yaymlanmis daha sonra bu teblig revize edilerek Seri: IV, No: 56 sayili teblig 30.12.2011
tarithinde yayimlanmigtir. Kurumsal yonetim alaninda 2012 yili sonunda, 6362 sayili yeni
Sermaye Piyasasi Kanunu yayinlamis ve eski 2499 sayili kanun ytriirliikten kaldirilmistir.
Bu kanunla ¢ok 6nemli bir donem baglamis ve bu kanuna istinaden 2014 y1l1 basinda Seri:II-

17.1 nolu kurumsal yonetim tebligi yaymlamistir.

Ayrica Kurumsal Yénetim Ilkeleri, 2012 yilinda kabul edilen 6102 sayili Yeni Tiirk
Ticaret Kanunun temel yap1 taglarindan biri olmustur. Caligmanin ilerideki SPK ve TTK
boliimlerinde, ayrica detayli olarak tilkemizdeki kurumsal yonetim alanindaki yukaridaki

yasal diizenlemeler incelenmistir.
1.4. Kurumsal Yonetim lkeleri

Genel olarak, uluslararasi kurumsal yonetim yaklasimlarinda, esitlik, seffaflik, hesap
verebilirlik ve sorumluluk kavramlari olmazsa olmaz dort ana kavram olarak ortaya

cikmaktadir.Bu ilkeler asagida genel prensipleri itibariyle aciklanmistir.
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1.4.1. Seffafhik (Transparency)

SPK’nin, Seri IV, No 54 nolu kurumsal yonetim tebliginde seffaflik ilkesi ile ilgili
ticlincii boliimde yapilan agiklamalarin da dikkate alinmasi sonucunda; ticari sir niteligindeki
ve heniliz kamuya agiklanmamis bilgiler hari¢ olmak tizere, sirket ile ilgili finansal ve
finansal olmayan bilgilerin, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, yorumlanabilir, diisiik
maliyetle kolay erisilebilir bir sekilde pay sahipleri, diger menfaat sahipleri ve kamuya
duyurulmasinin saglanmasi, bi¢iminde bir tanim yapmak miimkiindiir (Sermaye Piyasasi
Kurulu - SPK, 2011). Sefaflik ilkesi, faaliyet oncesini, faaliyetlerin devam ettigi siireci ve

faaliyetler sonrasin1 kapsamaktadir (M. Darman ve digerleri, 2014:65).

Seffaflik ilkesi geregi, sirketlerin finansal bilgilerinin kamuya, belirli donem ve
standartlarda kolay ulagilabilir ve anlasilabilir bir sekilde agiklanmasi gerekmektedir.
Sirketlerin mali tablolarmin anlagilabilir olmasi agisindan diinya ¢apinda muhasebe
standartlar1 tek tip hale getirmeye calisilmakta olup ve bu amacla Uluslararas1 Finansal
Raporlama Standartlar1 (International Financial Reporting Standarts — IFRS) yayimlanmustir.
Belirli kriterleri tasiyan sirketlerin raporlamalarini bu standartlara gére yapmalari zorunlu
kilinmistir. Seffaflik ilkesi geregi agiklanan finansal bilgilerin, kolay ulasilabilir olmasi
hususu da kural koyucular tarafindan diizenlenmistir. Ornegin Tiirkiye’ de SPK halka acik
sirketlere internet sitesi agma zorunlulugu getirmis ve finansal tablolar1 da ayrica Kamuyu
Aydinlatma Platformunda (KAP) {iger aylik donemler itibariyle herkese agik olarak
yaymlanmaktadir. Bu suretle, sirketlerin bilgilerini manipiile etmelerinin dniine gegilmeye
calisilmaktadir. Seffaflik ilkesi gercevesinde paydaglara agiklanmasi gereken bilgilerde
belirleyici unsur “6nemlilik” 6l¢iitidir. (Alp ve Kilig, 2014: 60).

1.4.2. Hesap verebilirlik (Accountability)

Ira Millstein (2000:221), hesap verebilirlik tanimini, yonetim islevinin ve
sorumluluklarinin agiklanmasi, hissedar ve yoneticilerin taleplerinin siraya koyulmasinin
giivence altina alinmasi ve nesnel kararlar alindigmin yonetim kurullari tarafindan
izlenmesi olarak yapmustir. (Aktaran: Kahraman, 2008: 21). Hesap verebilirlik, alinan
kararlarin dogrulugunu kanitlama ve sorumlulugunu kabullenme gerekliligine isaret

etmektedir. Hesap verebilirlik ilkesi seffaflik ilkesi ile yakindan ilgilidir (Tuzcu, 2003:35).
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Ancak hesap verebilme ve sorulma islemi ancak faaliyet yapilmasindan sonraki donemi

kapsar.

Yukarida isaret edildigitizere SPK’ nin Seri IV, 54. nolu kurumsal yonetim tebliginin
giris boliimiinde, hissedarlara ve sirket tiizel kisiligine kars1 yonetim kurulu iiyelerinin hesap
verme zorunlulugu hesap verilebilirlik olarak aciklanmaktadir.Bu ilke uyarinca,
yoneticilerin yanlis ve hatali karar vermelerinin ayrica yoneticilerin hileli ve kendi

menfaatleri dogrultusunda islem yapmalarinin 6niine gecilmeye calisilmistir.

1.4.3. Sorumluluk (Responsibility)

Sorumluluk, dogrular1 tesvik eden ve yanliglarni cezalandiran bir kontrol
yontemidir.Sorumluluk ilkesi, sirketin tiim faaliyetlerinin yasa ve yonergelere, toplumsal ve
etik degerlere, sirket esas sozlesmesine ve sirket i¢i diizenlemelere, kisaca uymasi gereken
diizenlemelere uygunlugunun saglanmasini ve bunun denetlenmesini ifade edecegi seklinde
tanimlanabilir. SPK da Seri IV, 54-no’lu tebliginin giris boliimiinde sorumluluk ilkesini
yukarida verdigimiz anlamda tanimlamistir. Ahmet Mentes’ e (2008:49) gore, Sirket
yoOnetim kurulu ile tepe yonetiminin gérevlerinin ve sorumluluklarinin agik bir sekilde tarif

edilmesi bu ilkede 6nem kazanmaktadir (Aktaran: Sénmez ve Toksoy, 2011:66).

Yonetim kurulu, kendisine verilen gorevler uyarinca, pay sahipleri adina sirket
yonetimini denetlemekle gorevli olup, yoneticileri segmek ve performanslarina gore
degerlendirmek yetkisine sahiptir. Sorumluluk ilkesinde, sirket yonetiminin yalnizca
paydaslarinin ¢ikarlarii gozeterek degil, bunun yaninda, kanunlara ve bazi diizenlemelere

de uygun olarak faaliyette bulunmay1 gerektirmektedir.

Sorumluluk ilkesi “kurumsal sosyal sorumluluk™ olarak da anilmaktadir. Sirketlerin
faaliyetlerini yiiritmeleri ve kararlarini almalar1 sirasinda bunlarin  toplum {izerinde
yaratacagi etkiyi de dikkate almalar1 gerekir (Alp ve Kilig, 2014:62). Ortakliklarin
faaliyetlerini gergeklestirirken, toplumsal sorumluluklarini yerine getirmeleri, sirketin imaj1

ve marka degerine olumlu katkida bulanarak, uzun vadede sirkete fayda saglayacaktir.
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1.4.4. Esitlik (Adillik- Fairness)

Sirket yonetimince, azinlik ve yabanci hissedarlar dahil olmak iizere tiim pay
sahiplerinin ve diger hak sahiplerinin haklarmin korunmast ve bu haklarin
kullandirilmasinda, tiim menfaat sahiplerine, esit uygulama yapilmasi olarak tanimlamak
miimkiindiir. SPK’ nin Seri IV, No 54 nolu kurumsal yonetim tebliginin giris boliimiinde,
adillik (esitlik) ilkesi soyle tamimlanmistir: “Esitlik, sirket yonetiminin tiim faaliyetlerinde,
pay ve menfaat sahiplerine esit davranilmasi ve olast ¢ikar catigmalarinin Oniine
gecilmesidir” (Sermaye Piyasast Kurulu -SPK, 2011). Bu tanimlama ve literatiirde,
kurumsal yonetimin adillik —esitlik ilkesinin, tiim pay sahiplerinin, bundan dogan haklarinda
bir kisitlamaya gidelememesini, 6zelikle kulanimmin kolaylastirilmasini ve korunmasini
kapsadig1 da agiklanmaktadir.Bu haklara oy kullanimi, pay devri hakk: ve bilgi edinme hakki

vb. hususlar 6rnek gosterilebilir.

Kurumsal yonetim ile hissedarlara esit muamele yapilmasi gilivence altina
alinmalidir. Biitiin hissedarlar haklarinin ihlali halinde yeterli telafi ya da tazminat elde etme
imkéanina sahip olmalidir (M. Darman ve digerleri: 2016:65). Esitlik — adillik ilkesinin

asagida aciklanan dort onemli 6gesi bulunmaktadir.

1. Tim paydaslara adil davranilmas1 ve bunlar arasinda ayrimcilik yapilmamasi,

2. Aym gruptaki kisi, kurum ve paydaslara sirketin esit davranmasi,

3. lgeriden bilgi sahibi olanlarin firsat esitligini bozacak sekilde ticaret yapmasina
izin verilmemesi,

4. Ust yoneticilerin ve yonetim kurulu {iyelerinin ¢ikar catismasi olmasi
durumunda, bu durumun yoénetim kuruluna Onceden beyan edilmesi

zorunlulugudur.

1.5. Kurumsal Yénetime iliskin Teoriler

Kurumsal Yonetim konusunda, akademik diinyada ¢ok fazla sayida yaymn yapilmas,
bakis acis1 gelistirilmis olmasina ragmen, kurumsal yonetime iligkin sorunlar1 ve bunlara
iliskin ¢6ziimleri agiklayan ilizerinde anlagma saglanmis tek teorik model bulunmayip olup

¢ok sayida teorik model bulunmaktadir. Her bir yaklasim, teorik model konunun bagka bir
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yOniinii 6n plana almaktadir. Kurumsal yonetime iliskin, akademik diinyada ve uygulamada

¢ok sayida teorik modeller ortaya konulmus olup bunlarin bir kismi agagida listelenmistir.

Vekalet Teorisi ( Agency Theory ),

Paydas Teorisi ( Stakeholder Theory ),

Temsil Teorisi ( Stewardship Theory ),

Yonetsel Egemenlik Teorisi ( Managerial Hegemony Theory),
Miyop Piyasa Teorisi ( Myopic Market Theory ),

Kaynak Bagimlilig1 Teorisi ( Resource Dependence Theory),
Stratejik Liderlik Teorisi (Strategic Leadership Theory),

YV V. V V V V VYV V

Durumsallik Teorisi ( Status Theory ),

Yukarida listelenen kurumsal yonetim teorilerinden {izerinde en ¢ok anlasma
saglananini Vekalet teorisi ve Paydas Teorisi olusturmaktadir. Asagida bu iki teori hakkinda

genis digerleri hakkinda kisa agiklamalar yapilacaktir.

1.5.1. Vekalet teorisi

Uygulamada ve akademik diinyada en ¢ok destek bulan kurumsal yonetim
teorilerinin baginda Vekalet Teorisi gelmekte olup, esas itibariyle, Anglo — Sakson kurumsal
yonetim modeline de dayanak teskil etmektedir. Jensen ve Meckling (1976:305), “Theory
of the firm: Managerial behavior, agency costs and ownership structure” ve Fama ve Jensen
(1983:301), “Separation of Ownership and Control” isimli makalelerinde vekalet teorisinin
temelleri hakkinda aciklamalarda bulunmuslardir. Jensen ve Meckling vekalet teorisi
hakkinda agiklamalarda bulunmuslar ve bu yaklasimda temel 6gelerden birisi olarak,
yoneticilerin (agent) hisedarlardan (principal) daha fazla bilgiye sahip olmalar1 neticesinde
kendi ¢ikarlarini igletme ¢ikarlarmin {stiinde tutmalari olarak agiklamiglardir (Dinger,

2013:16).

Vekalet Teorisi, sirketin sahipleri (hissedarlari) ile yonetim arasindaki iliskiyi vekalet
sozlesmesinin  taraflar1  olan miivekkil ile vekil arasindaki iliski olarak
tanimlamaktadir.Bilindigi lizere, miivekkil, vekiline karar alma yetkisini devrederek kendi
adina hareket etmesini beklemektedir.Bu iliski sirketlere uyarlandiginda, sirkete fon
saglayan sermaye sahipleri (hissedarlar1) miivekkil, sirketi yoneten yoneticiler ise vekil

20



konumunda bulunmaktadir (Alp ve Kilig, 2014:39). Vekalet Teorisi ile sirketlerde pay
sahiplerinin haklarinin korunmasi vurgulanmaktadir. Burada sirketteki vekalet sistemi
iizerinde durulur, sirket yonetimi pay sahiplerinin vekilleridir. Onlar adlarina karar alirlar ve
aldiklar kararlarda pay sahiplerinin menfaatlerini gézetmek zorundadirlar.Bu durumu
isletme bilimi, yoneticilerin sorumlulugundan bahsederken “minimum maliyetle maksimum

fayda (kar) elde etmek” olarak agiklamaktadir.

Ancak Eminoglu (2014:2-3) calismasinda Vekalet Teorisine gore, yoOneticiler
baskalarinin islerini yiirlitmekte olduklarindan dolay1 yiirlitme gorevlerini yani icra
gorevlerini yaparken kendi menfaatlerine kullanabileceklerini belirtmis olup, Vekalet
Teorisinin bunu engellenmek ve pay sahiplerinin menfaatlerini korumak igin
olusturuldugunu vurgulamistir. Vekalet Teorisinde esas amacin dncelikle pay sahiplerinin
menfaatinin gozetilmesi oldugu, diger menfaat sahiplerinin ikinci planda kaldigini sylemek
mimkiindiir. Bu durum ise diger menfaat sahipleri ile kiiciik pay sahiplerinin haklarinin

korunmasi acisindan kurumsal yonetimin gerekliligini ortaya koymaktadir.

Vekalet teorisi, pay sahibi ile yonetici arasindaki menfaat ¢atigsmasinin sonucunda;
yoneticilerin pay sahibi karinin arttirilmasi i¢in yeterli gayreti gostermeyebilecegini, sirket
varliklarin1 ve yetkilerini kotiiye kullanabileceklerini ve risk bakis agilarmin farkh
olabilmesinden dolay1 yonetimde basarisizlik ve sirket degerinin diigmesi durumunun ortaya
cikacagimi savunmaktadirlar. Bu vekalet teorisini savunanlar, yukarida saydigimiz
olusabilecek maliyet ve sorunlarin giderilmesi i¢in, pay sahipleriyle yoneticilerin ¢ikarlarim
uyumlastirip bir noktada bulusturabilecek c¢oziimlere agirlik vermektedir. Bu ¢dziimiin
yolunun ise, pay sahiplerinin haklarmin gii¢lendirilmesi, yoneticilere prim veya hisse
opsiyonu verilmesi ile yoneticiler iizerindeki yonetim kurulu kontroliiniin arttirilmas1 olarak
ifade edilmektedir. Vekalet teorisine uygulamada iki acidan elestiri getirilmektedir. ilk
elestiri, dagilmis ve zayif hissedar yapisi ile giiclii yonetici arasindaki ¢ikar ¢atigmasinin
dominat olmasidir. ikinci elestiri ise dnerdigi kurumsal yénetim ¢dziimiiniin dar kapsamli

oldugu seklindedir.
1.5.2. Paydas teorisi

Paydas teorisine gore bir sirketin amaci yalnizca, hissedarlarinin karlarimi arttirma,
maksimize etme amacim tasimamalidir. Sirketlerin amaci, sirketin faaliyetlerinden,
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sonuclarindan etkilenen ve sirketin basarismi etkileyen tiim kesimlerin, paydaslarin

menfaatlerini dikkate almalidir. Sirketlerin paydaslarin1 asagidaki gibi siralayabiriz;

> Sirket Organizasyon ici Paydaslar,
e Yoneticiler

e (alisanlar,

» Sirket Organizasyon Dis1 Paydaslar,
e Devlet,

e Hissedarlar,

e Kredi Verenler,

e Tedarikgiler ,

e Miisteriler.

Sirketler, yukarida saydigimiz paydaslarinin mefaatlerini etkileyen sosyo-ekonomik
bir organizasyondur. Bu durumda sirket yonetimi, sirketin amacini1 gerceklestirirken,
paydaslarinin da durumunu dikkate almak durumundadir. Sirketlerin, tiim paydaslariyla
uzun vadeli giivene dayanan bir iliski kurmasmin toplam refah1 arttiracag:
disiiniilmektedir.Sirket yoneticilerinin, hissedarlarin yaninda paydaslarinda vekili gibi
hareket etmesi durumunda, toplam refahin artacagi paydas teorisinde 6ngoriilmektedir.Bu
yoniiyle paydas teorisi yaklasiminin daha sosyal ve adil oldugu one siiriilmektedir.
Toplumun genis kesiminin ¢ikarinin saglanmasi i¢in; hissedar ve yonetim kurulunun
yoneticilere karsi giiglendirilmesi ve yonetimin 6nemli kararlara istirak etmesi veya onayinin
almmasi, calisanlarin yonetimde belli bir sekilde temsil edilmesi vb. uygulamalarin

yapilmasi miimkiin goriinmektedir.

Paydas teorisinin basarili uygulamasi olarak, Kita Avrupasi kurumsal yOnetim
modeli gosterilmektedir. Almanya ‘da ¢alisanlarin, miisterilerin, tedarikgilerin ve sirkete fon
saglayan ticari bankalarinda kiiciik hisselerine ragmen katildig: ikincil yonetim kurullarinin
bulunmasi paydas teorisi uygulamasina bir 6rnek teskil etmektedir. Paydas teorisi, ¢cok
sayidaki paydaglarin menfaatleri arasinda uzlasmay1 bulmanin ¢ok zor oldugu gerekgesiyle
elestirilmektedir. Bu elestiriye istinaden, paydaslari daha dar anlamda tanimlayan “Yeni

Paydas Teorisi” nin 0n plana ¢iktig1 goriilmektedir. Bu yeni tanimlamaya gore, paydaslar
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sadece sirketin varliklarina katkida bulunan gruplarla smirli  olarak dikkate
alinmalidir.Sirkete siki sikiya bagh miisteriler, tedarikgiler, ve ¢alisanlarin bu ¢ercevede yer
almasi1 gerektigi ileri siiriilmektedir. Bu sekliyle yeni teori hissedar teorisinin genisletilmis
dogal uzantisi halini almis olmaktadir. Yukarida yapilan agiklamalarda yer aldig1 iizere,
hissedar yaklagimini esas alan vekalet teorisi ile paydaslarin menfaatini esas alan paydas
teorisi karsilagtirmasi Ekli 1 nolu tabloda 6zetlenmistir. Dinger (2013:21) tarafindan, Letza

vd. (2004) adapte edilerek diizenlenmistir.

1.5.3. Temsil teorisi

Temsil teorisine gore, sirket yoneticileri vekil-temsilci olup bunlarin davraniglari
kendilerine bu temsil yetkisini veren hissedarlarin amaglar ile uyumludur. Y 6neticilerin isin
dogas1 geregi yiiksek performans gostermek istemelerinin ve 6vgiiye ihtiyag hissetmelerinin,
sirket hissedarlarini iyi bir sekilde temsil etmelerine yol agacagi diisliniilmektedir. Dogru bir
kurumsal yonetim yapisi, temsil teorisine gore pay sahipleri ile yoneticiler arasindaki uyum
saglamasi olarak goriilmektedir. Temsil teorisinde en iist yoneticilerin (CEO) ayn1 zamanda
yonetim kurulu baskani olmasi yoluyla, yetki ve sorumluluk agisindan belirsizligin

kalkacagi ve giiglii bir yonetimin ortaya konabilecegi ifade edilmektedir (Hamid, 2011).

1.5.4. Yonetsel egemenlik teorisi

Yonetsel egemenlik teorisinde, iist diizey yoneticilerin ve o6zellike CEO’larin
kendilerine fazla yetki verilmesi nedeniyle, yonetim kurullarinin da yetkisini kullandiklari
ileri siiriilmektedir. Bu nedenle list diizey yoneticilerin, bu giiclinii kirmak ve kotiiye
kullanmalarin1 6nlemekigin bagimsiz iiyelerin yonetim kurullarinda yer almasi bazi

islemlerde onayinin alinmasi tavsiye edilmektedir.

1.5.5. Miyop piyasa teorisi

Bu teorinin dayandigi goriise gore, piyasalarin kisa vadeli sonuglara asin ilgisi,
yoneticileri kisa vadede sonug verecek kararlar alarak hisse fiyatlarinin agir1 artmasina neden
olabilmektedir. Buna karsin hissedarlarin menfaatlerinin daha fazla arttirilmasi uzun vadeli
yatirim ve bakis acisiyla olusur. Miyop piyasa bakisi, sermaye piyasalarinin daha fazla

gelismis ve yaygin oldugu ABD ve Ingiltere vb. Anglo-Sakson sistemlerinde daha fazla
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goriilmektedir. Hisse fiyatlarimi artmasi suretiyle sirket ele gecirmelerinin Oniine
gecilebilmektedir. Bu teorinin savunuculari, yoneticiler ile hissedarlar arasinda olusan

vadeye iliskin bakis1 yakinlagtiracak formiillerin iiretilmesini 6nermektedirler.

1.5.6. Kaynak bagimhihg teorisi

Sirketlerin basarili olmasi ve uzun siireli kalic1 olabilmeleri dis kaynaklara baglidir.
Sirketlerin kaynak bagimlilig1 ve bu kaynaklarin fazla olmayisi sirketlerin disartyla olan
iligkilerini karsilikli olarak gelistirmeleri ihtiyacini dogurmaktadir. Kaynak Bagimlilig
Teorisine gore, kaynaklarin cogunlugu devlet tarafindan kontrol edildigi icin, yetkililerle iyi
irtibat kuran kisilerin yonetim kurullarina atanmasi durumu sirketin basarisi i¢in dogru bir
politika olarak goriilmektedir. Dolayisiyla, kurumsal yonetimde, kaynak bagimlilig:
nedeniyle yonetimin rolii ve nasil yapilandirildig sirketin gelecegi ve performansi agisindan

onemlidir (Hamid, 2011).

1.5.7. Stratejik liderlik teorisi

Charan (1998:152-200) Yonetim Kurulu’nun rekabet avantaji yaratmasindaki
Onemini belirten ¢caligmasinda statejik liderlik modeli tizerinde durmustur (Dinger 2013:19).
Bu teoriye gore, yonetim kurulu CEO’ yu belirler, géremedigi noktalar1 kontrol eder, vizyon
gelistirir ve bu nedenle yetenekli kislerin yonetim kurulu {iyesi olmasi gerekmektedir.
Stratejik liderlik yoluyla, yeniliklere acik bir davranis modeli sunularak isletmenin rekabet

giicii arttirlir.

1.5.8. Durumsallik teorisi

Herhangi bir sirket veya kurum i¢in, kurumsal yonetim sistemi olusturulurken ilk
olarak dikkate alinmasi gereken, i¢ ve dis faktorler ile i¢cinde bulunulan durumdur. D1s ¢evre,

durumsalllik teorisinin en etkin degiskenini olusturmaktadir. (Aktaran: Dinger, 2013:21).
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1.6. Kurumsal Yénetime iliskin Uygulama Modelleri
1.6.1. Agirhik verdigi gruplara gore kurumsal yonetim modelleri

Kurumsal yonetim konusunda c¢alisma yapan akademisyenler genelde, Berle ve
Means’in 1932 yilinda yayinladiklari, “Modern Sirket ve Ozel Miilkiyet (Modern
Corporation and Private Property)” adli kitabin1  baslangi¢ referans kaynagi olarak dikkate
almaktadirlar (Aktaran: M. Darman, 2016:66). S6z konusu, Berle ve Means’in kitabinda esas
itibariyle, ABD’de yer alan sirketlerde, yonetimin ve kontrol giiciiniin profesyonel iist
yoneticilerde oldugunu, pay sahipliginin kiigiik hisssedarlarlar arasinda dagilmasi nedeniyle
sermayedarlarin etkisinin az oldugunu agiklamaktadir.Biiylik buhran olarak adlandirilan
1929 yili kriz sonrasim1 kapsayan donem de bu iist yoOneticilerin hesap verme
sorumlulugunun tam olusmadig1 genel kabul gormektedir. Shleifer ve Vishny (1997), Yener
(2006), Salacuse (2002), Reed (2002), Goyer, (2003), ¢alismalarinda kurumsal yonetimi
genel olarak, hissedar haklarinin oncelikle ele alindig1 veya pay sahipleriyle birlikte diger
menfaat sahipleri haklarin1 da ele alan iki ayr yaklagim temelinde incelemektedirler
(Aktaran: M. Darman, 2016:66). Diinyada giinlimiizde uygulanmakta olan modeller dikkate
almdiginda, kurumsal yonetim ilkeleri hissedarlarin ¢ikarlarmi dikkate alan “Anglo —Sakson
modeli” ile, hissedarlar dahil tiim paydaslarin ¢ikarlarina odaklanan “Kita Avrupasi modeli”

olmak tizere iki farkli model 6ne ¢ikmaktadir.
1.6.2. Anglo-Sakson modeli

Anglo-Sakson modelini uygulayan iilkeler, Ingiltere, ABD, Kanada ve Avusturya
olup bu iilkelerde uygulanan kurumsal yonetim modelinde hissedarlarin ¢ikarlariin
korunmasi esas alimmaktadir. Uygulamada hissedar yaklasimi olarak da adlandirilan bu
Anglo Sakson modelinin esas alindig: iilkelerde birinci 6zellik olarak, ortak hukuk
gelenegi (common law) gecerlidir. Bu hukuk geleneginde, temel prensip olarak 6nceden
yargl tarafindan verilmis olan kararlarin ve geg¢misden bu yana yapilan uygulamalarin
onemli oldugu, esnek ve ilke esasli yasal diizenlemeler s6z konusudur. Bu hukuk
geleneginde, geleneksel olarak  sirketlerin varlik amaclarina paralel olarak, sirketlerin
yonetimine hissedarlarin ¢ikarlarinin korunmasi gorevi verilmistir. Ayrica bu Anglo Sakson
modelini uygulayan iilkelerde hissedarlarin korunmasinin yaninda yatirnmcilarin risk alarak
yatirim yapabilmeleri de tesvik edilmektedir (Alp ve Kilig, 2014: 63-64). Hissedar
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yaklagimi- Anglo-Sakson modelini uygulayan iilkelerde, énemli ortak ikinci 6zellik
sirketlerin dagilmis bir sahiplik yapisim gostermesidir. Bu iilkelerde sermaye tabana
yayilmis olup ve sirketlerinde, ¢ok fazla sayida kiiclik oranlarda paylara sahip hissedarlik

sozkonusudur.

Ayrica bu modelde iigiincii bir 6zelllik gdsteren durumda yatirimeilarin nitelikleri
olup, bu modelin uygulandig {ilkelerin piyasalarinda, yatirnm fonlar1 ve emeklilik sirketleri
gibi kurumsal yatirimcilar 6nemli bir aktor konumundadir. Anglo Sakson modelini
uygulayan iilkelerde dordiincii 6zellikte genelde gelismis sermaye piyasalarinin olusmus
olmasidir. Bu modelde piyasalarin gelismis ve likit olmas1 yatirnmcilara biiyiik kolayliklar
getirmekte ve kiiclik yatirimeilarin kolaylikla piyasadan ¢ikis yapabilmesine imkan
vermektedir. Sirketler agisindan ise sermaye piyasalarindan, hisse senedi ve tahvil gibi uzun
vadeli enstriimanlari ihra¢ ederek, uzun vadeli finansman saglamalarma imkan vermektedir.
Anglo Sakson modelin zayif yonii ise, sermayenin, hissedarligin ¢ok sayida kiiciik
yatirimeiya boliinmiis olmasi sonucunda kiiclik yatirimemnin sirketi kontrol etme istegini
azaltmakta olmasidir. Tkinci zayif nokta ise, piyasanin kisa vadeli performans sonuglaria
asir1 ilgisinin olmasi ve bunun likit, gelismis piyasadan ¢ikmanin da kolayligiyla birlesmesi

sonucunda, kisa vadeli miyop bakis agisinin sirket yonetiminde agirlikli bir durum almasidir.
1.6.3. Kita Avrupasi modeli

Kita Avrupasi modelini uygulayan iilkelerde, kurumsal yonetimde, hissedarlar dahil
tiim paydaslarin ¢ikarlar1 6n planda tutulmakta olup bu modele teoride “Paydas Yaklasimi”
da denilmektedir.Ayrica bu modelde sirketlerin ¢evreye ve toplumsal degerlere verdikleri
onem de dikkate alinmaktadir. Almanya, Fransa, Japonya Kita Avrupasi modelini uygulayan
tilkelerin 6nde gelenleridir. Kita Avrupast iilkelerinin ortak 6zelliklerinden birisi, “civil law”
olarak adlandirilan Kita Avrupasi hukuk gelenegine sahip olmalaridir. Bu hukuk
geleneginde, Anglo Sakson —Common Law ‘in aksine, kati1 ve kural bazli diizenlemeler
sozkonusudur. Kurumsal yonetimde, Kita Avrupast modelini uygulayan iilkelerdeki
sirketlerde konsantre sahiplik yapis1 yaygin olup, holdinglerin, bankalarin, biiyiik
sirketlerin, 6nemli ailelerin ve diger finansal kurumlarin hissedarlikta agirlig1 s6zkonusudur

(Alp ve Kilig, 2014:66).

26



Kita Avrupast modelinde biiyiik hissedarligin sézkonusu olmasi nedeniyle, bu
hissedarlarin sirket yonetimlerini de belirleyerek ve isbirligi yaparak, azinlik hissedarlar
aleyhine islemler yapilmasina olanak saglamasi sistemin zayif yoniinii olusturmaktadir. Bu
modeli uygulayan iilkelerdeki yerlesik hukuki, kiiltiirel, ekonomik kurallar ve anlayis,
kurumsal yonetimde hissedarlar diginda diger tiim paydaslarida dikkate almayi gerekli
kilmaktadir. Ornek vermek gerekirse, Almanya Sirketler Kanununda sirketlerin, sirketin ve
calisanlarin menfaatleri, vatandaslarin ortak ¢ikarlari ve kamu yararlart dogrultusunda
yonetilmesinin 6n planda tutulmasi ve ayrica Japonya’da geleneksel ve kiiltiirel olarak
iscilerin yonetimde yerlesmis etkin roliinii belirtebiliriz. Bu modelde ayrica 6ne ¢ikan bir
diger o6zellikde, bankalarin sirketlerin finansmaninda birinci planda yer almasi ve bunun
sonucunda sirketlerin yonetiminde etkin olmasi, bazen de hissedar olmas1 sonucunu ortaya
cikarmaktadir. Kita Avrupast modelini uygulayan iilkelerde, sermaye piyasalar1 Anglo
Sakson iilkerine gore daha az gelismis olup bunun sonucunda sirketlerin finansmaninda
bankacilik daha 6n planda olmaktadir. Bu yap1 da dolayisiyla kiigiik ortaklarin haklarinin

korunmasinda sikintilarin dogmasina yol agabilmektedir.

1.6.4. Anglo Sakson ve Kita Avrupasi modellerinin karsilastirmasi

Yukarida yapilan agiklamalar sonucunda bu iki modelin ana 6zellikleri itibariyle
karsilastirilmas1 c¢alismada Ek 2 nolu tabloda gosterilmistir (Alp ve Kilig, 2014: 69).
Literatiirde akademisyenler, yukarida agiklanan modellerin getirdigi ~ yaklasimlardan
hangisinin, daha iyi kurumsal yonetim tarzi oldugu konusunda, piyasa ekonomilerinin hem
ABD hem de Almanya ve Japonya’da basarili bir sekilde uygulandigini, dolayisiyla en iyi
sistemin veya modellerden birisinin daha iyi oldugunu ifade etmenin dogru olmadigi
kanaatinde birlesmektedirler. Shelifer ve Vishny, yaptiklar1 degerlendirmeler sonucunda, en
iyl sistemin, biiylik ve kiiclik yatirimcilarin haklarin1 hukuken en iyi koruyan sistem

oldugunu ifade etmektedirler (M. Darman, 2016:67).

1.6.5. Uyulmasi zorunlu olup olmamasina gore kurumsal yonetim modelleri

Sirketlerin belirlenmis olan kurumsal yonetim standart ve kodlarina uymalarinin
zorunlu tutulmalarinin gerekli olup olmadig1 kurumsal yonetim alaninda tartisilan bir konu
basligin1 olusturmaktadir. Serbest piyasa ekonomisi taraftarlari, kurumsal yonetim ilkeleri,
sirketlere fayda sagliyorsa ve yatinmcilar tarafindan da talep ediliyorsa, serbest piyasada
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sirketlerin kaynaklar1 ¢ekmek i¢in kurumsal yonetim ilkelerini goniilli olarak
uygulayacaklarin1 savunmaktadirlar. Anand (2005) bu konu hakkinda, “bu goriisiin
karsisinda olanlar ise, tiim sirketlerin gerekli kurumsal yonetim ilkelerinin uygulamasinda,
goniilliiliik esasinin yetersiz kalacagini, ve bu nedenle de yatirimeilarin haklarinin korunmasi
icin bu ilkelerin uygulanmasiin, yasalarla zorunlu tutulmasmmin gerektigini
savunmaktadirlar. Bu suretle 6zellikle vekalet proplemine ¢6ziim bulunulacagini ileri

stirmektedirler” demistir (Aktaran: Alp ve Kili¢ 2014:72).

Kurumsal yonetim ilkelerinin sirketlerce uygulanmasinin zorunlu olup olmadigi
Olciitiine gore iic model bulunmaktadir. Bunlar, zorunluluk esasli model, kismi goniilliik
esasma dayali olan uygula veya uygulayamiyorsan agikla modeli ve sonuncusu dnceki iki

model arasinda yer alan karma modeldir.

1.6.6. Zorunluluk esash model

Bu modelde, kanun koyucular tarafindan ve diger diizenleyiciler tarafindan
belirlenen kurumsal yonetim ilke, standart ve kodlara, kurallara sirketlerin uyma
zorunlulugu bulunmaktadir. Sirketlerin bu kurallara uymadiklan takdirde yaptirim ve
cezayla kars1 karsiya kalmalar1 6ngoriilmistiir. Bu modelin uygulandig: tilkelerin basinda,
kurumsal yonetim alaninda kat1 kurallarin yer aldig1 Sarbanes —Oxley yasasindan sonra ABD
one ¢ikmistir. Esasinda ABD Common Law —Ortak hukuk gelenegine sahip bir iilke olup,
sirketler hukukunda da biiyiik 6l¢iide goniillitk gegerlidir.

1.6.7. Uygula veya uygulamiyorsan acgikla modeli

Bu modelde sirketler, kurumsal yonetime iliskin yetkili kural koyucular tarafindan
yapilan diizenlemelere, ilke ve standartlara uyup uymamakta serbest birakilmiglardir.
Sirketler bu kurallara uymadiklar1 takdirde neden uymadiklarint yasal olarak kamuya
aciklamak zorundadirlar.Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi hususunda, bu model
sirketlere esneklik getirmektedir.Eger bir sirket, belirli bir kurala uymuyorsa, aciklamak
zorunda oldugundan yatirnmcilar gerek goriiyorsa yatinm yapmayarak sirketi
cezalandirabilme imkanina sahip olmaktadir. Glinlimiizde, uygula veya uygulayamiyorsan
acikla modeli Ingitere, Kanada, Avusturalya ve Avrupa Birligi ‘ne iiye diger iilkelerde

uygulanmaktadir. Avrupa Birligi’ de, tiim {yeleri i¢in tek bir kurumsal yonetim kodu

28



yayimlamak yerine, 2006/46/EC Direktifi ile “uygula veya uygulayamiyorsan agikla”
modelinin tiim tiye iilkelerde, Eyliil 2008 ayindan itibaren uygulanmasini zorunlu kilmigtir
(Alp ve Kilig, 2014: 74). Bu modelin adindan da anlasilacagi iizere borsalarda islem goren
sirketlere bir kurumsal yonetim uyum raporu veya aciklama yapmalar1 zorunlulugu
getirilmesi gerekmektedir. Ortakliklarca yapilacak beyanlarda, hangi ilkelere uyuldugu ve

ayrica goniillii olarak uygulanan ilkeler hakkinda da agiklama yapmalar1 gerekmektedir.

1.3.6. Karma modeller

Yukarida aciklanan, zorunluluk esasli model ile uygula veya uygulayamiyorsan
acikla modelinin, karisimindan olusan karma bir model bazi iilkelerce uygulamada tercih
edilmistir. Ulkemiz Tiirkiye ‘de, halka acik sirketlere iliskin bu giinkii kurumsal y&netim

uygulamasi bu modeli esas almaktadir.

Calismanin, SPK ve TTK diizenlemelerinin incelenecegi ilerdeki béliimlerinde genis
bir sekilde acgiklanacag iizere, SPK tarafindan yayimlanan Kurumsal Yo6netim Tebligi’ nin
ekinde yer alan kurumsal yonetim ilkelerinin bazilariin, paylar1 borsada islem goren ve belli
nitelikdeki sirketlece uygulanmasi zorunlulugu getirilmistir. Bunun en giizel 6rnegini, bu
sirketlerin yonetim kurullarinda belirli, sayida bagimsiz iiye bulundurma zorunlulugu olmasi
teskil etmektedir. Farkli iilkelerde kurumsal yonetim ilkelerinin uygulamasi, ilkelerin

kiiltiirel, sosyo-ekonomik yapisina gore farkliliklar gosterebilmektedir.
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2. SERMAYE PiYASASI KANUNU’NUN KURUMSAL YONETIM
DUZENLEMELERININ DEGERLENDIRILMESI

2.1. Genel Olarak Bakis

Ulkemizde kurumsal yonetim konusunda ilk ¢calisma olarak TUSIAD ‘in biinyesinde
olusturdugu bir ¢aligma grubu tarafindan hazirlanan ve Aralik 2002 ayinda yayinlanan
“Kurumsal Yonetim En Iyi Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapisi ve Isleyisi” adli
calismanin oldugu kabul edilmektedir (TUSIAD: 2002). Ancak bu ¢alisma, kurumsal
ydnetimin yalnizca yénetim kurulu kismini ele almaktadir. TUSIAD bu ¢aligmasindan dnce,
Haziran 2000 ayinda, OECD ile birlikte, OECD’nin kurumsal ydnetim ilkelerini
yayimlamistir. Bu metin de bir geviri mahiyetindedir (TUSIAD: 2000). Tiirkiye’de esas
itibartyle, TUSIAD 1n bu 2002 ¢aligmasini takiben, kurumsal yonetim bir biitiin olarak
ilk kez 2003 yilinda, halka acgik sirketler acisindan Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)

tarafindan ele alinmstir.

SPK tarafindan 2003 yilinda yayimlanan Kurumsal Yénetim Ilkeleri, basta halka
acik anonim ortakliklar olmak tiizere, sirketlerin faaliyetlerini uluslararasi standartlarda
yirtitmelerine ve bu suretle daha etkin ve seffaf bir yonetim anlayisiyla uluslararasi sermaye
piyasalarindan ve finans kaynaklarindan ucuz maliyetle ve kolay bir sekilde
yararlanabilmelerine imkan saglayacak bir yonetim anlayisi getirmeyi ama¢ edinmistir.
Uluslararas1 Finans Enstitlisi -IFF-Instute of International Finance-(2005:121,136)
tarafindan iye ilkelerde, Enstitii kurumsal yonetim ilkelerinin standartlagsmasiyla ilgili
caligmalar yapmis olup ve bu kapsamda, olusturdugu bir c¢alisma grubuyla Nisan 2005
ayinda, Tiirkiye’de Kurumsal yonetim adli c¢alismasimi yayimlamistir. Caligmada,
Tiirkiye’deki mevcut yapi incelenmis ve bir takim Oneri ve tespitlerde bulunmustur.
Sirketlerdeki aile kontrolii, hissedar anlasmazliklarinda emredici tahkim-¢oziim, giiclii

Ozsermaye i¢in kurumsal yonetimin gerekliligi vb. konulara deginilmistir.

Bankalar agisindan ise, 2006 yilinda Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
(BDDK) tarafindan kurumsal yonetim hakkinda diizenlemeler yapilmistir (BDDK: 2006).
2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nunda 11.10.2011 tarihinde degisiklik yapan 654
sayili KHK ile, kanunun 22. maddesinin birinci fikrasina, kurumsal yonetim konusunda

ekleme yapilmig ve SPK’nin kurumsal yonetim anlayisinda onemli bir degisiklik
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yapilmistir. Bu 6nemli, 2011 yilinda yapilan kanuni diizenlemeye kadar, 2003-2011 yillar
arasinda, bir geg¢is donemi yasanmis ve bu arada SPK tarafindan konunun yerlesmesi ve
uygulamasi agisindan onemli diizenleme ve caligsmalar yapilmigtir. 30.12.2012 tarih ve
28513 sayih Resmi Gazete’de yaymlanan yeni 6362 sayilli Sermaye Piyasasi
Kanunu’nda (SPKn’nda), kurumsal yonetim alaninda yapilan diizenlemeler ile yeni ve

onemli bir donem baslamustir.

Yukarida 6zetlendigi iizere, Sermaye Piyasasi a¢isindan Kurumsal Y6netim i¢in ii¢
ayr1 donemden bahsedebiliriz. Birincisi 2003-2011 arast dénem, ikincisi 2011-2012 arasi
donem, sonuncusu ise 2013 yilbasindan itibaren baglayan donemdir.Caligmada bu ii¢ donem
asagida, onemli yoOnleriyle asagida agiklanacak ve esas itibariyle giincel olan son donem
tizerinde durulacaktir.SPKn’da yapilan degisikliklerle beraber, 2011 yilinda yayimlanan
(14.02.2011 tarih ve 27846 sy.R.G. ) ancak 2012 y1hi ortasindan itibaren yiiriirliige giren
6102 sayih Tiirk Ticaret Kanunu(TTK)’nda da kurumsal yonetim konusunda onemli
diizenlemeler yapilmigtir. Calismanin {i¢iincii béliimiinde ise, kurumsal yonetim konusu

Tiirk Ticaret Kanunu agisindan degerlendirilecektir.

2.2. Tiirkiye Sermaye Piyasasinda, 2003-2011 Arasinda Uygulanan Kurumsal Yonetim

ilkeleri — Goniilliiliik Esash Donem

2.2.1. Genel olarak

Kurumsal yonetim konusunda, Tiirkiye’de ilk olarak, SPK tarafindan OECD’nin
kurumsal yonetim ilkeleri esas alinarak kapsamh bir diizenleme yapilmis ve 2003

Temmuz ayinda, halka acik sirketlere uygulanmak iizere yayinlanmistir (SPK:2003).

Bu 2003 yilindan itibaren, Ekim 2011 tarihine kadar, halka agik sirketlerde,
goniilliiliik esasina, “uygula veya uygulayamiyorsan acikla” prensibine bagli olarak,
uygulanmasi ongoriilen kurumsal yonetim ilkeleri bakimindan, 2003 yilinda agiklanan

ilkeler, hukuki ve teknik agidan altyapi olusturmustur.

OECD tarafindan yapilan gézden gecirmeler de dikkate alinarak, Subat 2005 ayinda,

SPK tarafindan Kurumsal yonetim ilkeleri tekrar yaymlanmistir. Bu ilkeler dort ana bagslikta
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gosterilmis olup bunlar ; a- pay sahipleri, b- kamuyu aydinlatma ve seffaflik, c-menfaat

sahipleri, d-yonetim kurulu olarak gosterilmistir (SPK :2005).

Yayinlanan bu ilkelere, halka acik sirketlerin uymalar1 goniilliiliik esasina baglanmis
olup bu ilkelerin uygulanip uygulanmadigiin, uygulanmadiysa neden uygulanmadigin
kamuya duyurulmasini saglayan “uygula veya uygulamiyorsan acgikla” prensibi esas

alinmistir.

2.2.2. Kurumsal yonetim uyum raporu

SPK’nin 10.12.2004 tarih ve 48/1588 sayili karari uyarinca, Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’'nda (IMKB adi daha sonra 2013 yilinda Sermaye Piyasas1 Kanunu’yla
Borsa Istanbul A.S. ye doniistiiriilmiis ve kisaca BIST veya Borsa Istanbul olarak
anilmaktadir.) paylar1 islem goren sirketlerin calisma raporlarinda ve internet sitelerinde s6z
konusu Kurumsal Yonetim Ilkelerine uyumla ilgili beyanlara yer vermeleri uygun
goriilmiistiir. Bu uygulama sirketlerin 2004 yilma iliskin 2005 yilinda yayimlanan faaliyet
raporlarindan itibaren baslatilmis olup, dort ana baglikda altinda yer alan 27 maddeden
olusan, sirketlerin kurumsal yonetim uygulamalarim1 yatirimciya agiklayan “ Kurumsal

Yonetim Uyum Raporu ” nun diizenlenmesi ve yaymlanmasi dngoriilmiistiir.

2.2.3. Kurumsal yonetim ilkelerine uyum derecelendirmesi

SPK tarafindan, derecelendirme faaliyetine iliskin 1997 ve 2003 yillarinda
yayinlanmis olan tebligler ( Seri:VIII, No:40 ) yeniden diizenlenmis ve Seri:VIII, No:51
“Sermaye Piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarma Iligkin
Esaslar Tebligi”, 12.07.2007 tarihli ve 26580 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak
yiriirliige girmigtir. S6zkonusu, Seri: VIII, No: 51 Tebligi ile birlikte, nasil derecelendirme
yapilacagina dair kurallar belirlenmistir. Esas olarak bagimsizlik ve dogru degerlendirme 6n
planda tutulmustur. Bu tebligle ayrica derecelendirme faaliyetleri kapsamina, kurumsal
yonetim ilkelerine uyum derecelendirmesi de alinmistir. S6zkonusu, Seri: VIII, No: 51
tebligi’'nde, SPK tarafindan 29 Agustos 2013 tarihinde yaymlanan Seri: VIII, No: 76 ‘lu
tebligle, baz1 degisiklikler ve ilaveler yapilmistir.
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Derecelendirme tebligini takiben, BIST Kurumsal Yo6netim Endeksi, paylar1 Borsa
Istanbul pazarlarinda (Yakin izleme Pazari ve C ve D listeleri harig- son olarak bu kapsam
Gozalt1 pazart ve C listesi hari¢ olarak degistirilmistir) islem goren ve kurumsal yonetim
ilkelerine uyum notu 10 {izerinden en az 7, her bir ana baglik itibariyla 10 {izerinden en az
6,5 olan sirketlerin fiyat ve getiri performansimin 6l¢lilmesi amaciyla olusturulmustur.
S6zkonusu uyum notu, SPK tarafindan yetkisi belirlenmis derecelendirme kuruluslarmca

verilmektedir.

SPK ‘nca yetkilendirilen derecelendirme kuruluslar tarafindan, ortakliklarin genel
uyum notu, kurumsal yonetim ilkeleri olan pay sahipleri notu 0,25, kamuyu aydinlatma ve
seffaflik notu 0,25, menfaat sahipleri notu 0,15, yonetim kurulu notu 0,35 katsayilariyla
carpilarak hesaplanmaktadir. Derecelendirme kuruluglari tespit ettigi uyum notlariyla
birlikte gerekcelerini de yazarak bir raporu kamuya agiklar. Derecelendirilen ortaklik, halka
acik bir sirket ise raporun kamuya agiklanmasi zorunlu tutulmaktadir. Derecelendirme her

12 ayda yani her yil yenilenmelidir.

Kurumsal Yoénetim Endeksi’nin hesaplanmasina 31.08.2007 tarihinde baglanmig
olup, endeksin baslangi¢ degeri 48.082, 17°dir. (Borsaistanbul: 2017). BIST Kurumsal
Yonetim Endeksi (XKURY), 21.11.2017 tarihi itibariyle 94.318,04 degerine ulagmustir.

Borsa Istanbul Kurumsal Yonetim Endeksine alinan sirketlerin tesviki agisindan,
kotta ve kayitta kalma ticretlerinde, ilk iki y1l %50, sonraki iki y1l % 25, sonraki yillarda ise
% 10 oraninda indirim yapilmaktadir. Indirim siiresi 4 yilla sinirlandirilmug ve daha sonra
2015 yili Mayis ayinda yapilan diizenlemeyle de, indirim uygulamaya 2015 yili ve sonrasi

icin son verilmis, yeni girecek ortakliklar igin indirim hakki kaldirilmistir.
2.2.4. Pay sahipleriyle iliskiler birimi ve lisansh calisani

Yukaridaki diizenlemeleri takiben, ayrica SPK tarafindan 2008 yilinda yayinlanan
Seri: IV, No: 41-say1li tebligle;

i-paylar1 borsada islem goren sirketlerde, pay sahipleri ile iliskilerin ytirtitiilmesinden

sorumlu pay sahipleri ile ilgili bir biriminin kurulmasi zorunlulugu,
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ii-yine yukarida belirtilen ayni sirketlere, sermaye piyasast diizenlemelerinin tam
olarak yerine getirilmesi ve kurumsal yonetimde koordinasyonun saglanmasi i¢in lisanslh bir

personelin ¢alistirilmasi zorunlulugu, getirilmistir.

2.3. Sermaye Piyasasi Kurulu’na Kanuni Yetki Verilmesi ve Bu Kapsamda

ilkelerin Bazilari icin Uyum Zorunlulugu Getirildigi 2011-2012 Dénemi

Sermaye Piyasast1 Kurulu(SPK) tarafindan “uygula, uygulamiyorsan agikla”
prensibiyle ilk kez 2003 yilinin Temmuz ayinda hayata gecirilen ilkeler, Ekim 2011 ayinda
yayinlanan, 654 sayili Kanun Hitkmiinde Kararname(KHK) ile kurulun gorev ve yetkilerine
iligkin Sermaye Piyasas1i Kanunu’nun 22°nci maddesinin birinci fikrasina eklenen ‘z’ bendi
ile farkli bir mahiyet kazanmistir. S6zkonusu kanuni diizenlemeyle, SPK’na kurumsal
yonetim konusunda; kurumsal yonetim ilkelerini tespit etmek, halka acik sirketlerin
gruplarmi tepit etmek ve ilkelere tamamen veya kismen uymalarini zorunlu tutmak vb. gérev

ve yetkileri verilmistir. (Kurtay, 2014: 21).

Yukariya aldigimiz 654 sayili KHK ile yapilan diizenleme ile esas itibariyle ii¢

onemli konuda yeni bir diizenleme getirilmistir.

2.3.1. Sermaye Piyasas1 Kurulu’na kurumsal yonetim ilkelerini tespit ve ilan etme

yetKisi verilmesi

Sozkonusu 654 sayili KHK ile, SPK’na kurumsal yonetim ilkelerini tespit ve ilan
etme yetkisi ilk defa verilmis ve bu yetki ¢ercevesinde, SPK tarafindan halka agik sirketler
icin gecerli olmak {izere ayni tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: IV, No: 54 sayili
“Kurumsal Y®onetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin Teblig” yiiriirliige

konulmustur. Bu tebligin eki olarak SPK Kurumsal Y &netim Ilkeleri yaymlanmustir.

Calismanin sonraki boliimiinde aciklanacagi iizere, gerek 01.07.2012 tarihinde
yiriirliige giren 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun 1529. maddesi, gerekse de 30.12.2012
tarihinde yayinlanan yeni 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 17, 36 ve 73. maddeleri

SPK ‘nin yetkisini pekistirmis ve tek yetkili kurum haline getirmistir.
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2.3.2. Borsada islem goren belirli sirketlere, bazi kurumsal yonetim ilkeleri icin uyum

ve bagimsiz yonetim kurulu iiyeligi zorunlulugu getirilmesi

Kurumsal Y&netim Ilkelerine kismen veya tamamen uyma zorunlulugu getirilirken,
borsa sirketlerinin halka ag¢iklik oranlarinin, yatirimci sayist ve niteliginin, dahil olduklari

endeks ve belirli zaman siirecindeki islem yogunlugunun dikkate alinmasi 6ngoriilmiistiir.

flkelerin ele alindig1 Seri: IV, No: 54 sayili tebligde, bankalar disindaki BIST-30
Endeksinde yer alan sirketler tarafindan bazi ilkelerin uygulanmasi zorunlu hale
getirilmistir. Bu kapsamda, kiiclik yatirnmecilarin sagliklt bir sekilde karar almalarim
saglamak icin genel kurul toplanti ilan siireleri ve kapsamina ait zorunluluklar getirilmistir.
Buna ilaveten Tiirkiye i¢in yeni olan, yonetim kurullarinda “ Bagimsiz Yonetim Kurulu
Uyeligi ” zorunlulugu getirilmistir. Bu sekilde kiigiik yatirimcinin menfaati korunmus ve

yoOnetim kurulunun keyfi hareket etmesi 6nlenmis olmaktadir.

Aslinda, Tiirk hukukunda bagimsiz yonetim kurulu iiyeligi hakkinda ilk diizenleme,
kurumsal yonetim ilkeleri ortaya ¢ikmadan dnce, SPK’ nin yayimnladig: (08.11.1998 tarih ve
23517 no lu Resmi Gazete) Seri VI, No: 11 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
[liskin Esaslar Tebligi * nde yapilmustir. (Ozkorkut, 2007:137).

Uyum zorunlulugu getirilmeyen ilkeler agisindan ise “uygula veya uygulamiyorsan
acikla” prensibinin, paylari Borsa’da islem goren sirketler agisindan yillik faaliyet
raporlarinda yer alacak kurumsal yOnetim raporunda, uygulanmasit zorunlulugu

aciklanmigtir.

2.3.3. Kurumsal yonetim ilkelerindeki uyum zorunluluguna uyulmamasi halinde

SPK’na tedbir alma ve yaptirim uygulama yetkisi verilmesi

Seri: 1V, No: 54 sayili Tebligle, sirketlerin uymak zorunda olduklar1 kurallara
uymamalart durumunda, durumu tespit etmek, tedbir istemek ve dava agmak suretiyle
eksikligin yerine getirilmesini saglamak tizere, SPK’na yetki verilmistir. Ayrica SPK
tarafindan tebligde, belirlenen hiikiimlere aykirilik nedeniyle idari para cezasi imkani da
bulunmaktadir. S6z konusu, Seri:IV, No:54 sayili teblig, 30 Aralik 2011 tarihli Seri:IV,
No:56 sayili teblig ile yiiriirlikten kaldirilmistir.

36



Seri: IV, No: 56-sayil1 Teblig ve cesitli tarihlerde bu Tebligde, degisiklik yapan 4
adet Tebligle (Seri: IV, No: 57, No: 60, No: 61, No: 63) ile Kurumsal Yonetim Ilkeleri
yeniden diizenlenmistir (Demir, 2013:163, Kurtay, 2014:21).

Sermaye piyasalarinin kararlilik, giiven ve seffaflik kapsaminda ¢aligmasini
saglamak amaciyla ve uluslararast uygulamalarin da dikkate alinarak kurumsal yonetim

ilkelerinde ve Teblig’de degisiklik yapilmasi ihtiyaci zaman i¢inde dogmustur.

Kurumsal yonetim ilkelerinin daha énce bankalar haricindeki, yalnizca IMKB-30
Endeksinde yer alan halka acik anonim ortakliklar i¢in uygulanmasi belirlenen kapsami,
Seri: IV, No: 56 sayili Teblig ile, Gelisen Isletmeler Piyasas1 ve Gozalt1 Pazarinda islem
gdrenler hari¢ olmak iizere paylar1 IMKB’de islem géren halka agik anonim ortakliklar1 icine
alacak bigimde yeniden diizenlenmistir ve kapsam genisletilmistir. S6z konusu Seri: IV, No:
56 Teblig ile getirilen 6nemli yenilikleri Sermaye Piyasasi Kurulu, 2011 yilinda kamuoyuna
yapilan bir duyuruyla agiklamis olup bu duyuruda yer alan konu basliklar1 asagida

Ozetlenmistir.

- S6zkonusu Teblig ile borsada paylar islem goren sirketler {ic gruba ayrilmistir.
Sirketler biiyiikliiklerine iligkin kriterler dikkate alinarak gruplandirilmistir. Bu konuda

ileride agiklama yapilacaktir.

- Yine sozkonusu Teblig ile borsada islem goren sirketlerin y&netim kurulundaki
iiye sayisinin bes olmasi ve bunlarin ¢ogunlugunun fiilen icrada olmamasi kararlagtirilmig
ve Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi “ atanmasi borsada paylar1 islem goren sirketler
(gelisen piyasalar ve gozalti pazarinda islem gorenler haric) i¢cin zorunlu hale getirilmistir.
[liskili taraf islemleri ve bazi varlik alim veya devirlerinde bagimsiz yonetim kurulu

iiyelerinin onayinin aranmasini saglayacak kurallar getirilmistir.
-Sirketlerin liclincii sahislar lIehine teminat ve ipotek vermelerinde ve iliskili taraf

islemlerinde , konuya iliskin yonetim kurulu kararlarinda bagimsiz iiyelerin ¢cogunlugunun

onayinin aranmasi zorunlu tutulmustur.
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- Ortakliklarin yonetim kurulu biinyesinde olusturmalar1 gereken komite sayisi
artirllmis ve ileride ayrica detayli agiklayacagimiz giinlimiizde uygulamada bulunan

komitelerin kurulmasi 6ngorilmiistiir.

2.4. Sermaye Piyasasi Kanunu (6362 sy. Kanun) ile 2013 yil Basindan itibaren
Baslayan Giincel Yeni Donem- Yeni 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nda yer alan

hiikiimler

Onceki béliimlerde belirttigimiz iizere, 30.12.2012 tarihinde yaymlanan 6362 sayili
Sermaye Piyasas1 Kanunu’nuyla (SPKn) yapilan diizenlemelerle, kurumsal yonetim ilkeleri
bakimindan yeni bir donem baglamistir. Yeni 6362 sayili Kanunla, 6énceki miilga 2499 sayili
SPKn’nu ve 2012 yil ortasinda yiiriirliige giren 6102 sayili yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nu
da, dikkate alinarak ve 0zel bir 6nem verilerek kurumsal yonetim konusunda detayl
diizenlemeler getirilmistir. 6362 sayili SPKn’nunda Kurumsal Yonetime iliskin
diizenlemeler, kanunun “Kurumsal Yénetim Ilkeleri” baslikli 17. madddesinde ve ayrica 36,

73 ve 128. maddelerinde yapilmustir.

Asagida, 6362 sayili kanunla yapilan diizenlemelerde, yer alan 6nemli hususlar
Ozetlenecek ve sonraki boliimde ise bu kanuna istinaden Sermaye Piyasast Kurulu’nca
03.01.2014 tarihinde yaymlanan ve halen uygulamaya yon veren II-17.1 sayili Kurumsal

Yonetim Tebligi analiz edilecektir.

2.4.1. Kurumsal Yonetim Ilkelerinin belirlenmesi ve uygulanmasinda Sermaye

Piyasas1 Kurulu’na yetki verilmesi

Kurumsal yonetim ilkeleri, 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’ nun Halka Agik
Ortakliklar” boliimii, madde 17°de diizenlenmistir. S6zkonusu 17. maddenin birinci fikrasi

aynen asagidaki gibidir.

“ Halka acik ortakliklarda kurumsal yonetim ilkeleri ile kurumsal yonetim uyum raporlarmin
igerigine, yayimlanmasina, ortakliklarin kurumsal yonetim ilkelerine uyumlarinin derecelendirilmesine ve
bagimsiz yonetim kurulu {iyeliklerine iliskin usul ve esaslar Kurulca belirlenir. Kurul bu yetkilerini halka agik
sirketler arasinda haksiz rekabet ile sonu¢lanmayacak sekilde ve esit kosullardaki sirketlere esit kurallarin
uygulanmast prensibini géz 6niinde bulundurarak kullanir.”( 6362 Sayili SPKn, madde 17/1).
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Yukarida yer verilen diizenlemede, halka agik anonim sirketlerde kurumsal yonetim

ilkelerinin uygulanmasi ve buna iliskin esaslarin belirlenmesinde Sermaye Piyasasi

Kurulu’natam yetki verilmistir. SPK’nin, s6z konusu yetkilerini, halka agik sirketler arasinda
rekabet smmirlamasina neden olmayacak sekilde (diizenlemede haksiz rekabetle
sonuclanmayacak sekilde ibaresi kullanilmakta) ve esit kosullardaki sirketlere esit islem
yapilmasi prensibini gz oniinde bulundurarak kullanmasi gerekmektedir (Aksoy, 2013:52).
Burada 6nem arzeden husus SPK ‘nin diizenlemeleri yaparken, haksiz rekabete yol
agmamasi ve esitlik prensibine uyarak esit kosullardaki sirketlere esit kurallarin uygulanmasi

hususunu dikkate almas1 gerektigidir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu’na, ayrica 6102 sayilt TTK’ nin 1529. maddesi ile de ,
halka acik anonim sirketetlerde uygulanacak kurumsal yonetim ilkelerinin ve uygulamasinin

SPK ’na tam yetki verildigi agiklanmistir. Ileride bu konu detayli incenecektir.

TTK’ nin 1529. maddesinde yer alan “halka acik anonim ortaklik™ ifadesinin bilerek
kullanildigi ve bu ifade ile “pay senetleri borsada islem géren anonim ortaklilardan” daha
fazlasinin kastedilmek istendigini, diger bir deyisle ilgili kavramin borsada islem gérmedigi
halde paylar1 genis halk kitlelerine yayilan ortakliklar1 da kapsamay1 amagladigini, bilimsel
komisyona bagkanlik yapan Tekinalp ‘in ifadelerinden anlamaktayiz (Aktaran: Eminoglu,

2014: 33).

Sermaye Piyasasi1 Kanunu’nun halka agik ortakliklar baslikli 16. maddesinde,
paylar1 borsada islem goren ortakliklar ile hissedar-pay sahibi sayisi bes yiizii asan anonim
ortakliklarin halka agik ortaklik olarak tanimlandigini gériilmektedir. Bu durumda, SPK’ nin
kurumsal yonetim ilkelerini diizenleme yetkisi, pay senetleri borsada islem goérmeyen, bes
ylizii agan pay sahibi bulunan anonim ortakliklar1 da kapsamaktadir. Ancak, SPKn’ nin 17.
maddesine dayanilarak diizenlenen ve 3 Ocak 2014 tarihli ve 28871 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiriirliige giren II-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi” (teblig veya II-
17.1 sayil teblig) incelendiginde, gerek TTK’nin 1529. maddesi gerekse kanunun 17.
maddesinin verdigi yetkilerin kullanilmasimin heniiz tercih edilmedigi ve ilkelerin uygulama
zorunlulugunun yalnizca paylari, Borsa’nin Ulusal Pazar, Ikinci Ulusal Pazar ve Kurumsal
Uriinler Pazarinda islem goren ortakliklar ile sinirlandirildigi gériilmektedir (Kurtay,

2014:23).

39



2.4.2. Kurumsal Yonetim Ilkelerine uyum konusunda karma modelin getirilmesi

SPKn’ nin Kurumsal Yénetim ilkeleri baslikli 17. maddesinin 2. fikrasinda yapilan
diizenlemeyle, kapsama dahil ortakliklarin niteliklerine gére kurumsal yonetim ilkelerine
kismen veya tamamen uyumun zorunlu tutulabilmesi durumu ve buna uyulmamasi halinde
almacak tedbirler aciklanmistir. SPKn’nu 17. maddesinin 2. fikrasinda yapilan diizenleme
ile borsada paylar islem goren sirketlerin, kurumsal yonetim ilkelerine tamamen veya
kismen uymalar1 konusunda zorunluluk getirme ve uygulama , tedbirler konusunda SPK’nin

yetkili oldugu aciklanmstir.

Sozkonusu 17. madde 2. fikranin kanun metninde agikca goriilecegi iizere, halka
acik olup da paylar1 borsada islem gormeyen sirketler sayilmamistir. Bu nedenle bu
sirketler bakimindan kurumsal yonetim ilkelerine uyum zorunlulugu ve tedbir uygulanmasi

miimkiin degildir.

SPKn’nun 17/2 maddesi yoluyla, kurumsal yonetime hakim olan “uygula yada

3

acikla” prensibinden “zorunlu uygulama prensibine” gegisin yetkisi, anahtar1 SPK’na
verilmekte olup, kurul bu yetkisini her an kullanabilecek duruma gelmektedir (Pasli,
2012:319). 2004 yilina kadar SPK’nin kurumsal yonetim ilkelerine uyma agisindan herhangi
bir uyum ve bu konuda aydinlatmaya iliskin bir zorunluluk borsa sirketleri agisindan dahi
olmadig1 soylenebilir. Ancak daha sonra SPK’ nin, 10 Aralik 2004 tarihli ve 48/1588 nolu
karartyla belirli sirketlere, kurumsal yonetim ilkelerine uygunluk raporu hazirlama

zorunlulugu getirilmistir (Aktaran, Pasl, 2012:319 ).

Yukarida yaptigimiz agiklamalar ve kanun metninden, SPK’nin, ‘‘uygula veya
uygulamiyorsan acikla” ile “zorunlu olarak uygula” yaklagimlar arasinda, esnek karma bir

modeli esas aldig1 anlagilmaktadir.
2.4.3. lliskili taraflarla yapilan islemlerin kurallara baglanmas:

SPKn’nin 17. maddesinin 3. fikrasinda ise halka ag¢ik sirketlerin, iligkili taraflarla
yapacaklar1 islemlerin ¢ercevesi, kurumsal yonetimin bir parcasi sayilmis ve bu iliskili taraf
islemlerinde bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin fonksiyonu, ¢cogunlugunun onaysi, iradesi

hiikiim altina alinmustir.
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Bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin ¢ogunlugunun onay1 bulunmamasi durumunda,
durum Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (KAP) yaymlanarak genel kurul onayina
sunulur. Kanunda yapilan diizenlemeye aykir1 olarak alinmis yonetim kurulu ve genel kurul

kararlarinin gegersiz sayilacagi agiklanmistir.

2.4.4. SPK’na re’sen yonetim kurulu iiyesi atama yetkisi ve bazi hallerde genel kurul

yetkilerini kullanma yetKisi verilmesi

SPKn’nun 128. maddesine 2013 yilinda eklenen ‘k’ bendiyle (12.07.2013 tarihli
6495 sayili kanunun 57. maddesiyle eklenmistir.), halka agik ortakliklarda, belirli sartlarda
yoOnetim kurulu tiyeliginin bosalmasi ve yerine yeni atama yapilamamasi durumunda SPK’na
re’sen yonetim kurulu {iyesi atama yetkisi verilmistir. Ayrica bu atama yetkisi kullanilmis
ortakliklarla, olagan genel kurul toplantisini iki hesap doneminde {ist iiste normal siiresinde
yapamayan ortakliklarin genel kurul yetkilerinin Yatirimci Tanzim Merkezi tarafindan
kullanilmasina karar verebilme yetkisi SPK’na verilmistir. Bu konudaki kanuni diizenleme
ihtiyaci, Turkcell’ de ortaklar arasinda yasanan sorun nedeniyle genel kurul toplantisinin

yapilamamas1 ve yonetim kurulu iiyesi atanamamasindan kaynaklanmustir.

2.4.5. Kurumsal Yonetime iliskin yiikiimliiliiklerin elektronik ortamda yerine

getirilebilmesi

SPKn’nun 17. maddesinin 4. fikrasinda yapilan diizenlemeyle, halka agik
ortakliklarin, kurumsal yonetime iliskin yiikiimliiliiklerini ve TTK’ nin 1524. maddesinde
sayilan hususlari, agmak zorunda olduklar internet sitesinde yayimlama yiikiimliiliiklerini,
Merkezi Kayit Kurulusunca (MKK) saglanacak elektronik ortami kullanarak da yerine

getirebilmeleri imkani getirilmistir.

2.4.,6. Kurumsal Yonetime iliskin yiikiimliiliiklerinin halka ag¢ik bankalarda

uygulanmasinda izlenecek usul ve esaslar

Yine 6362 sayili SPKn’nun 17. maddesinin 5. fikrasiyla da yapilan diizenlemeyle;
“(5) Bu maddenin halka agik bankalar hakkinda uygulanmasina iligkin usul ve esaslar
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goriisii alinmak suretiyle belirlenir”

hiikmii getirilmistir.
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Bankacilik sektoriinde, kurumsal yonetim konusunda ilk diizenleme, 19.10.2005
tarih ve 5411 sayili Bankacilik Kanunun’da yapilmis ve bu kanunun Kurumsal Yonetim
[lkeleri basligimi tasiyan 22. maddesinde, kurumsal yonetime iliskin yap1 ve siireglerin ve
bunlara iligkin ilkelerin belirlenmesinde SPK ve ilgili kuruluslarin goriisii alimarak BDDK
tarafindan diizenleme yapilacag: hiikkme baglanmistir (Ozkorkut, 2007:174). Bu yetkiye
istinaden BDDK, 01.11.2006 tarihinde, “Bankalarin Kurumsal Y6netime iliskin Yonetmelik

” ini yayinlamigtir.

Yukarida yer alan iki ayr1 kanuni diizenleme ve TTK’ nin 1529. maddesiyle verilen
yetki topluca degerlendirildiginde, halka acik bankalar icin belirlenecek kurumsal yonetim
diizenlemelerinde SPK ve BDDK’nin anlagsma saglamalar1 hususu bir zorunluluk olarak

goriilmektedir.

2.4.7. Yeni 6362 sayih Sermaye Piyasas1 Kanunun 36. ve 73. maddelerinde yer alan

hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi

SPKn’nun 35. maddesinde, sermaye piyasas1 faaliyetinde bulunabilecek sermaye
piyasast kurumlar olarak, yatirim kuruluslar, portfoy yonetim sirketleri, varlik kiralama
sirketleri, merkezi takas ve saklama kuruluslari, sermaye piyasasinda faaliyette bulunacak
bagimsiz denetim, degerleme ve derecelendirme kuruluslari, veri depolama kuruluslart vb.
sayllmis ve ayrica kurulus ve faaliyet esaslar1 kurulca belirlenecek diger sermaye piyasa
kurumlar ifadesi kullanilarak SPK’na yetki verilmistir. SPKn’nun 36. maddesiyle de bu
sayilan kurumlara, kurumsal yonetime iligkin kanunun 17. maddesinin 1. ve 2. fikralarinin
kiyasen uygulanacagi hitkme baglanmistir. Yine SPKn’nun 73. maddesinin 3. fikrasiyla da;
kanunun 17/1 maddesinin bir ve ikinci fikralarinda yer alan kurumsal yonetim ilkelerinin,
piyasa isleticilerine, borsalara ve teskilatlanmis diger pazar yerlerine de kiyasen

uygulanacagi hiikkme baglanmgtir.

2.5. Yeni 6362 sayih Sermaye Piyasas1 Kanunu’na gore 2014 yilinda yayinlanan II-17-

1 nolu Kurumsal Yonetim Tebligi

Onceki boliimlerde agiklandig1 iizere 2013 yilindan itibaren yiiriirliige giren 6362
saylli SPKn’nu takiben yaklasik bir yil sonra, SPK tarafindan sézkonusu kanunun 17.

maddesine istinaden hazirlanan 11-17.1 nolu Kurumsal Ydnetim Tebligi, 03.01.2014 tarih
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ve 28871 sayili Resmi Gazete’de yayinlanip, uygulamaya konmustur. Bu tebligle, onceki
kurumsal yonetim ilkeleri ve uygulamalarimi belirleyen Seri: IV, No:56 teblig yiiriirliikten
kaldirilmis ve giincel uygulamanin II-17.1 nolu teblig diizenlemelerine goére yapilmasi
gerektigi agiklanmistir. S6zkonusu I1-17.1 sayili Kurumsal Yo6netim Tebligi (bundan sonra
bu boélimde kisaca teblig olarak anilacaktir) 17 maddeden olusmakta ve teblig ekinde, 4

boliimden olusan Kurumsal Yénetim ilkeleri bulunmaktadir.

Calismanin bundan sonraki béliimlerinde, giincel olan bu tebligin onemli

kisimlar aciklanip incelenecektir.

Yukarida oOnceki boliimlerde, agiklandigr tiizere, 6102 sayilh Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 1529. maddesiyle, Kurumsal Yénetim Ilkelerinin belirlenmesinde tek yetkili
kurumun SPK oldugu hiikme baglanmistir. Ayrica 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu’nda, bir
katalog seklinde Kurumsal Yonetim ilkeleri yer almamakta ve diizenleme bulunmamakta
olup degisik maddelerde farkli konu basliklar1 altinda diizenlemeler bulunmaktadir. Gerek
6102 sayili TTK’ nin, gerekse 6362 sayili SPKn’nun ve de SPK’ nin II-17.1 sayili tebliginin
birbirini izleyen yaklasik bir bucuk yil ig¢inde yirirlige girmis olmus olmasi,
diizenlemelerde yer alan hiikiimlerin bir digerini dikkate aldigmi ve kopukluk olmadig:

diistincesini olusturmaktadir.
2.5.1. SPK’ nin 11-17.1 sayih Kurumsal Yonetim Tebligi’nin amag¢ ve kapsam

Tebligin 1. maddesinin 1 nolu fikrasinda, tebligin amac1 ve kapsami; ortakliklar
tarafindan uygulanacak kurumsal yonetim ilkeleri ve iligkili taraf islemlerine iliskin usul ve
esaslar1 belirlemek olarak aciklanmistir. So6zkonusu Tebligin 1. maddesinin sonraki
fikralarinda ise kurumsal yonetim ilkelerinin hangi kurumlara uygulanacag: belirlenmistir.
Sézkonusu diizenleme uyarinca, yalnizca paylari borsada, ’Ulusal Pazar, ikinci Ulusal
Pazar veya Kurumsal Uriinler pazarinda’’ islem goren halka acik ortakliklar, tebligin ikinci
boliimiinde yer alan kurumsal yonetim ilkelerine tabi olacaklardir. Teblig ile yapilan
diizenlemeler sonucunda, paylari borsada islem gdrmeyen halka agik ortakliklarin bu teblig

hiikiimlerine tabii tutulmadiklar goriillmektedir.

SPK’nin 16. maddesinin birinci fikrasinda, paylar1 borsada islem goren ortakliklar

ile pay sahibi sayis1 bes yiizii asan anonim ortakhiklar halka agik ortakhk olarak
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sayllmislardir. Bu suretle, gerek TTK’ nin 1529. maddesi gerekse 6362 sayili SPKn’un 17/
1 ve 128-1/k fikralarinda, SPK’na, paylar1 borsada islem gormeyen halka acik ortakliklar
icin verilen yetkinin simdilik kullanilmasiin tercih edilmedigi anlasilmaktadir (Kurtay,

2014:23).

Boztosun’un, SPK’ nin yayinlamis oldugu kurumsal yonetime iligkin II-17.1 sayil
teblig’in uygulama kapsaminin dar tutulmasi ile ilgili olarak yaptig1 bir degerlendirmede,
halka acik sirketlerde kademeli bir gecisi ongdrmesi ve kapsam dis1 kalan sirketleri dncelikli

gormemesi olabilir. (Boztosun, 2014: 40,41).

SPKn’nun 16. maddesinin ikinci fikrasinda da nitekim kanun koyucu, paylari
borsada islem gdrmeyen anonim ortakliklarin, halka acik sirket durumunu kazandiktan sonra
en geg iki yil iginde paylarimin islem gdrmesi i¢in borsaya bagvurmak zorunda olduklarin
hiikme baglamistir. Bu suretle bu sirketlerin kademeli olarak, paylarmin borsada islem
gormesi yoluyla kurumsal yonetim ilkelerine tabii olmalar1 saglanmis olacaktir. Akyildiz
(2014:27) ¢aligmasinda 6362 sayili Kanun ve anilan Kanuna dayanilarak hazirlanan ikincil
mevzuat ¢alismalarinda kolektif yatirim kurulusu ve yatirim fonlar1 sektdriinde kurumsal
yonetim ilkelerinin genel itibariyle uygulama alam1 buldugunu belirtmistir. Sermaye
piyasasina olan giivenin gelistirilebilmesi acisindan, miimkiin oldugunca kurumsal yonetim
ilkelerin uygulama kapsaminin, SPK’ na tabi sirketler agisindan genis tutulmasinda yarar

bulunmaktadir.

2.5.2. 11-17.1 sayih Kurumsal Yonetim Tebligi’nde yer alan kurumsal yonetim ilkeleri

Tebligin Kurumsal Yonetim Ilkeleri baslikli, ikinci boliimiiniin 4. maddesinde,
ortakliklarin esas alacaklar1 kurumsal yonetim ilkelerinin bulundugu belirtilmis olup bunlar
ana bagliklar itibariyle asagidaki sekilde gdsterilmistir. Calismanin ilerleyen boliimlerinde

bu ilkeler ana bagliklar olarak ayr1 kisimlarda incelenecektir.
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KAMUYU AYDINLATMA VE

PAY SAHIPLERI SEFFAFLIK

KURUMSAL

YONETIM ILKELERI

MENFAAT SAHIPLERI YONETIM KURULU

Sekil 1 Ortakhiklarin esas alacaklar: kurumsal yonetim ilkeleri

2.5.3. Uygulanmasi zorunlu Kurumsal Yénetim flkeleri ve uygulayacak ortakliklar ile

SPK’nin yetkisi

Kurumsal yonetime iligkin II-17.1 sayili Tebligin, 5. maddesinin 2. fikrasinda,
zorunlu kurumsal yonetim ilkelerini uygulayacak ve gozetlenecek olan sirketlerin
belirlenmesinde, paylari borsanin Ulusal Pazari, Ikinci Ulusal Pazar1 ve Kurumsal Uriinler
Pazarinda iglem goren ortakliklar sistemik onemlerine gore piyasa degerleri ve fiili
dolasimdaki paylarinin piyasa degerleri dikkate alinarak {i¢ gruba ayrilacagi ve bu gruplarin
birincisine sdzkonusu iki kriterin sirasiyla, 3 milyar TL ve 750 milyon TL’yi asanlarin,
ikinci gruba ise birinci grup disinda kalan ortakliklardan yine sirasiyla, 1 milyar TL ve 250
milyon TL’yi asan sirketlerin girecegi agiklanmistir.Ugiincii grup sirketleri ise birinci ve
ikinci gruba girmeyip ancak paylari Ulusal, Tkinci Ulusal ve Kurumsal Uriinler pazarlarinda

islem goren sirketlerden olustugu aciklanmistir.

SPK’nin 2017 y1l1 i¢in borsa sirketlerinin II-17.1 say1l1 “Kurumsal Yo6netim Tebligi”
uyarmca dahil olduklar1 gruplar hakkindaki 06.01.2017 tarih ve 1/23 sayili duyurusu ile,
birinci grup icin 31 adet, ikinci grup iginse 40 adet sirket ismen belirlenmis kalan sirketlerin

ise liclincii gruba dahil olduklar agiklanmustir.

Yine Tebligin 5/ 1 nolu fikrasinda ise uygulanmasi zorunlu olan ilkeler olarak; teblig
ekinde yer alan (1.3.1.),(1.3.5.),(1.3.6.),(1.3.9.), (4.2.6.), (4.3.1.), (4.3.2.), (4.3.3.), (4.3.4.),
(4.3.5.), (4.3.6.), (4.3.7.), (4.3.8.), (4.5.1.), (4.5.2.), (4.53.), (4.54.), (4.5.9.), (4.5.10.),
(4.5.11.), (4.5.12.), (4.5.13.), (4.6.2.) ve (4.6.3.) numaral124 adet ilkenin olacag:
belirlenmistir. Boliim bagliklarindan bu ilkelerin esas itibariyle, pay sahipleri ve yonetim

kurulu ile ilgili oldugu anlasilmaktadir. Sozkonusu tebligin 6. maddesinde istisnalar
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aciklanmistir. Tebligin 14. maddesinde ise Sermaye Piyasasi Kuruluna, sektorel ve mali
kriterler dikkate alinarak, paylari borsada islem gormeyen sirketlere ve Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun goriisiinii almak suretiyle de paylar1 borsada islem

gormeyen bankalara yiikiimliiliikk getirebilme yetkisi verilmistir.

2.54. Kurumsal Yoénetim ilkelerine uyum zorunlulufuna aykirihk halinde

uygulanacak tedbirler

SPK’na, uyum zorunlulugunun siiresinde veya kurulca verilen siireler i¢inde yerine
getirilmemesi halinde, bunun yerine getirilmesini saglayacak kararlar1 alma ve buna iligkin
resen islem yapma yetkisi, tebligin 7/1 fikrasiyla verilmistir. Yine Tebligin 7/ 2 fikrasinda,
SPK’nin, uyumla ilgili hukuka aykiri islemlerle icin mahkemede dava agma yetkisinin
oldugu aciklanmistir. Ayrica SPK’na, belirli sartlarda zorunlu ilkelerin uygulanmasini

saglamak lizere resen yeterli sayida, bagimsiz tiyeyi ortakliklara atama yetkisi de verilmistir.
2.5.5. Kurumsal Yonetim uyum raporlar

Kurumsal Yonetim ilkelerini uygulamakla yiikiimlii sirketlerin, yillik faaliyet
raporlarinda yer alacak uyum raporlarinda; kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanip
uygulanmamasina iligkin ve uygulanmiyorsa, uygulanmama gerekgeleri ile ortaya ¢ikan
cikar catigmalari ve gelecekte bu konularla ilgili degisiklik plani1 haklarinda agiklama
yapilmasi gerektigi tebligin 8/1 maddesinde agiklanmistir.

Ayrica donem i¢inde 6nemli bir degisiklik olursa bunlarinda, 3’er aylik yayinlanan

ara donem faaliyet raporlarinda agiklanmasi 6ngorilmiistiir.

Kurumsal yonetim ilkelerine uyum raporlarinin igerigi ve yayimlanmasma iligkin
esaslar ile rapor formatinin SPK tarafindan belirlenecegi aciklanmistir. Uyum raporu yeni
formati Ocak 2014 ayinda kurulca yayinlanmig, bes boliim ve alt basliklart olan bu
formatin,2015 yilinda yayinlanan 2014 yili Uyum raporlar1 itibariyle uygulanmasina

baslanilmistir. (Kurtay :2014, 27).
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2.5.6. lliskili taraf islemleri

6362 sayili kanunun 17. maddesinin 3. fikrasiyla iligkili taraf islemleri hakkinda
diizenleme yapilmis olup ve bu konuda 6nceki boliimde agiklama yapilmistir. Kurumsal
yonetime iligkin yayinlanan II-17.1 sayili tebligin 9. maddesinde detayli diizenlemeler

yapilmis ve aciklamalara yer verilmistir.

Ortakliklarin ve bagl ortakliklarmnin, iligkili taraflari ile aralarindaki varlik ve hizmet
alimu, satis1 veya benzeri ylikiimliiliik transferi islemlerinde, yonetim kurulu karar1 alinmasi
ve belirlenen esaslara gore yapilan degerlendirmelerde, bedel olarak %5°1 agan bir farklilik

varsa, yetili kuruluslara degerleme yaptirilmasi gerektigi hiikme baglanmastir.

Soézkonusu oranin %10’u asacaginin anlagilmasi durumunda, degerleme yaptirilmasi
zorunlulugunun yaninda, ayrica isleme iliskin yonetim kurulu kararlarinda bagimsiz iiyelerin
cogunlugunun, onaymnin aranmasi gerektigi agiklamistir. Bagimsiz iiyelerin ¢cogunlugunun
onay1 olmadig1 durumlarda, islem onay icin, iliskili kisilerin oy kullanamayacagi genel
kurulun onayma sunulur. SPK gerekli gordiigii durumlarda yukaridaki oranlara bagl
kalmmaksizin degerleme yaptirilmasini zorunlu tutabilme yetkisine sahip kilinmstur. Iliskili
taraf islemleriyle ilgili agiklamalar Kamuya Agiklama Platformu (KAP)’nda yapilir. iligkili
taraflarm kimler oldugu, Tiirkiye Muhasebe Standardi 24 (TMS 24) “Iliskili Taraf
Aciklamalar’” Standardi’min “Tanimlar” baghgini tasiyan 9. maddesinde agiklanmistir

(Dogu, 2014:37).

II-7.1 nolu Tebligin 10. maddesinde ise, ortakliklar ve bagli ortakliklari ile iliskili
taraflar1 arasindaki yaygin ve siireklilik arz eden islemlerin kapsami ve bu islemlere
iligkin sartlarin yonetim kurulu tarafindan bir karara baglanmasi gerektigi aciklanmistir. Bu
tiir islemlerin son mali tablolardaki yillik hasilatin %10’dan fazlasina ulagsmas1 durumunda,
yonetim kurulu karari, ayrica piyasa sartlariyla karsilagtirmasini iceren ve KAP’ta
yayinlanacak bir raporun hazirlanmasi istenmektedir. Ayrica bu islemlerde, bagimsiz

yonetim kurulu iiyelerinin onay1 aranmustir.
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2.5.7. Yatirima iliskileri boliimii

SPK’ nin II-17.1 sayili Tebligininin 11. maddesiyle, ortakliklar ile yatirimeilar
arasindaki iletisimi saglamak iizere yatirimcei iligkileri béliimiiniin kurulmasi 6ngoriilmiistiir.

Yatirime iligkileri boliimiiniin ana gorevleri olarak;

> Yatirimcilar ile ortaklik arasinda yapilan yazisma ve belgelerin
giivenli ve giincel kaydini tutmak,

> Ortaklik pay sahiplerinin, sirketle ilgili yazili bilgi taleplerini
yanitlamak,

> Genel Kurul toplantisiyla ilgili dokiimanlar ile hissedarlara verilecek
dokiimanlar1 hazirlamak ve toplantinin ilgili yasal mevzuat, ana s6zlesme ve ortaklik
i¢i diizenlemelere uygun bir sekilde yapilmasi i¢in gereken tedbirleri almak,

> Sermaye piyasast mevzuatindan kaynaklanan, kurumsal yonetim ve
kamuyu aydinlatma ve diger yiikiimliiliikklerin yerine getirilmesini gozetlemek ve
izlemek,

olarak belirlenmistir.

Yatirime ilgkileri boliimii yoneticisinin, SPK’nca 6ngdriilen lisanslara sahip olmasi,
kurumsal yonetim komitesi {iyesi olmasi ve sirkette tam zamanli yonetici olarak ¢aligiyor

olmasi zorunlu tutulmustur.

2.5.8. Ortakliklarin teminat, rehin, ipotek ve kefalet islemleri

Ortakliklarin, olagan ticari faaliyetlerinin yiiriitiilmesi amactyla diger iiciincii kisiler
lehine vermis olduklar1 teminat, rehin, ipotek ve kefaletler disinda iiciincii kisiler lehine
teminat, rehin, ipotek ve kefalet veremeyecegi, sozkonusu II-17.1 sayili Tebligin 12.
maddesinde agiklanmustir. Ancak, ticari faaliyet kapsaminda {i¢iincii sahislara verilecek
teminat vb.’nde yonetim kurulu kararina ilaveten bagimsiz iiyelerinde onayinin alinacagi ve
bu islemlerin olagan genel kurul toplantis1 giindeminde ayr1 bir madde olarak yer almasi
gerektigi, tebligde agiklanmistir. Ortakliklarin, kendi tiizel kisilikleri, tam konsolidasyona
bagl ortakliklari lehine ve olagan ticari faaliyetleri kapsaminda tiglincii kisler lehine teminat,

rehin, ipotek ve kefalet verecegi ticari faaliyetlerin bir geregidir.
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Buraya kadar yapilan agiklamalarda, SPK’ nin kurumsal yonetime iliskin yaymladigi
II-17.1 say1l1 Tebligin 1. ve 5. bdliimlerinde yapilan diizenlemeler incelenmis olup, kurumsal
yonetim ilkeleri olarak teblig ekinde yer alan dort ilkeye (pay sahipleri, kamuyu aydinlatma
ve seffalik, menfaat sahipleri, yonetim kurulu) iliskin diizenlemeler asagida sirasiyla

degerlendirmeye tabi tutulacaktir.
2.6. 11-17-1 nolu Tebligin Pay Sahiplerine Iliskin Kurumsal Yénetim ilkeleri

Pay sahibi, ortakliklarin sermayedarlarindan olup, sirketin malvarlig1 {izerinde
hissesi oraninda miilkiyet hakkina sahiptir. Pay sahiplerinin, sirket tiizel kisiliginde maddi
haklarmin yaninda maddi olmayan, yonetimsel haklar1 gibi haklar1 da bulunmaktadir. Pay
sahibi, s6zkonusu yonetim hakkini ortakligin genel kurul toplantilarina katilarak, yonetim
kurulu iiyelerinin se¢ciminde oy kullanmak ve yonetime aday olabilme suretiyle kullanir. Pay
sahiplerinin maddi haklar1 ise, kar pay1 alma, yeni pay alma olarak tanimlanan riichan hakki,
tasfiye bakiyesine katilma olabilmektedir. Pay sahiplerinin yonetim haklarini
kullanabilmeleri ve maddi haklarini kontrol edebilmeleri i¢in bilgi alma haklarinin
bulunmasi gerekmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulunun yayimmlamis oldugu Seri 11 No:17.1
Kurumsal Yonetim Ilkeleri tebliginin, Ek kismmnm 1 nolu kisminda Kurumsal y&netim
ilkelerinden ilki olan “Pay Sahipleri” bashgi altinda incelenecek olan maddeler

diizenlenmistir.

Pay sahiplerinin sahip olduklar1 haklar ana basliklar1 itibariyle, asagidaki tabloda
gosterilmektedir. Bu haklarin kullanilmast ve kullandirilmasi kurumsal yonetim ilkeleri

bakimindan son derece 6nem arz etmektedir.
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Pay Sahibinin Haklariin
Kullaniminin Kolaylastirilmasi

Bilgi Alma ve Inceleme Hakk1

Genel Kurula Katilma Hakki

Oy Hakk1

AzIlik Haklar

Kar Pay1 Hakki

Paylarin Devri

Sekil 2 Paydaslarin sahip olduklar1 haklar

2.6.1. Pay sahipligi haklarimin kullaniminin kolaylastirilmasi,

Hissedarlarin haklarinin korunmasi ve bunlarin kullanimin saglanmasinda, sirket
organlartyla birlikte, “Yatirimer iliskileri B6liimii” énemli rol oynar. (II -17.1/ Ek: 1.1.1).
Yukaridaki boliimde incelendigi iizere, tebligin 11. maddesiyle yatirnmer iligkileri
bolimiiniin kurulmasi zorunlu tutulmustur. Ayrica yatirimei iliskileri boliimiiniin gérevleri

say1lmigtir.

Hissedarlarin haklarinin kullanimini etkileyecek énemdeki bilgiler ve belgeler
sirketin kurumsal internet sitesinde gecikmeden yaynlanir. (Il -17.1/ Ek: 1.1.2). 6102
say1l1 TTK’ nin 1524. maddesiyle de bagimsiz denetime tabi sermaye sirketlerine internet

sitesi kurma zorunlulugu getirilmistir. 01.07.2013 tarihinde bu konuda yonetmelik
50



yayimlanmisg ve internet sitesinin kullanimi1 ve bulanacak bilgiler hakkinda agiklamalar

yapilmustir.
2.6.2. Bilgi alma ve inceleme hakkinin kullanimi

SPK’ nin II-17.1 sayili Tebligin, 1.2.1 fikrasinda bilgi alma hakkiyla ilgili olarak
“Ortaklik yonetimi 6zel denetim yapilmasini zorlastirict islem yapmaktan kaginir” ifadesi

yer almaktadir (II-17.1/ Ek: 1.1.2.1).

Pay sahibinin sirket {izerindeki haklarin1 dogru ve saglikli bir bicimde
kullanabilmesi, sirkete dair bilgilerin tam ve gercegi objektif, tarafsiz bigimde yansitacak
sekilde dogru zamanda kendisine verilmesi ile miimkiin hale gelmektedir. Pay sahibinin bilgi
alma hakkinin kapsamina yonetim kurulu ve denetgilerin de bilgi saglama yiikiimliiligiinii
beraberinde getirmektedir. Ancak bilinen bir ger¢ek sudur ki; pay sahipligi sirketin kamuya
aciklanmasi istenmeyen ticari sir niteligindeki gizli bilgileri bilgi alma kapsamina
girmemektedir. Bu dogrultuda yonetim kurulu bu bilgi talebi istegini reddedebilir. Pay
sahiplerinin bilgi alma ve inceleme hakki esas olarak 6102 say1li yeni Tiirk Ticaret Kanunu’

nun 437. maddesinde ayrintili olarak da diizenlenmistir.

Ozetle TTK’ nin 437. maddesiyle, finansal tablolari, y1llik faaliyet raporu ve denetim
raporu ile yonetim kurulunun kar dagitim 6nerisi hakkindaki pay sahiplerinin incelemesine
genel kurul toplantisindan asgari 15 giin 6nce olacak sekilde sunulur. Pay sahipleri genel
kurulda ticari sir kapsamina girmemek kaydiyla bilgi isteyebilir ve pay sahiplerine verilecek
bilgiler, hesap verme ve diriistliik ilkeleri bakimindan 6zenli ve gergege uygun olmalidir.
Bilgi alma talebi cevapsiz birakilan veya red edilen pay sahipleri mahkemeye
gidebilmektedir. Pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme hakkinin, esas sézlesmeyle ve
sirket organlarindan birinin karariyla kaldirilamayacagi ve sinirlandirilamayacagi hiikme

baglanmstr.
2.6.3. Genel kurula katilma hakki

Pay sahiplerinin en aktif oldugu ve pay sahipligi haklarin1 en etkin sekilde

kullanabilecekleri yer ortakligin genel kuruludur. Bunun bir sonucu olarak pay sahipligi
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haklarina iliskin SPK Kurumsal Yénetim Ilkelerinin énemli bir kismi genel kurulda, pay

sahipligi haklarmin kullanimiyla ilgilidir (Eminoglu, 2014: 38).

SPK’ nin [I-17.1 say1l1 Tebligin 1.3. nolu Genel Kurul baglikli maddesinde bu hakkin
kullanimiyla ilgili detayli agiklamalar yapilmistir. Sézkonusu tebligin 1.3.1.fikrasinda;
sirketlerin internet sitelerinde ve KAP’ ta en az {i¢ hafta dncesinden genel kurul toplanti
ilaninin yapilmasi ve hissedarlarin incelemesi i¢in hazir bulundurulmasi gereken bilgiler

hakkinda aciklamalar yapilmistir.

Dikkati ¢ekecek sekilde duyurulmasi istenilen hususlar ise tebligin takip eden

fikralarinda 6zetle,

> Gincel ortakligin ortaklik yapisini yansitan toplam pay sayisi, imtiyazli pay

varsa bunlar hakkinda bilgi,

> Ana sirketin ve bagli ortakliklarinin, gerceklesen ve gerceklesmesi planlanan

faaliyetlerini etkileyebilecek durumlar ve nedenleri hakkinda bilgi,

> Toplant1 giindeminde ydnetim kurulu iiyelerinin se¢imi,azli ve adaylar
hakkinda agiklamalar
> Pay sahiplerinin, yatirime iligkileri boliimiine yazili olarak iletmis olduklar

glindeme ilave madde konulmasi talepleri ile yonetim kurulunca kabul

edilmemis Oneriler ve bunlarin ret gerekgeleri,

> Esas sozlesme degisikliginin giindemde olmasi durumunda, buna iligkin
yonetim kurulu karariyla eski ve yeni metin hakkinda bilgi,

olarak agiklanmistir.

Teblig’de isaret edildigi tizere TTK’ nin bilgi alma ve inceme hakki baglikli 437.
maddesi hakkinda bir 6nceki boliimde agiklamalar da bulunmus finansal tablolar, faaliyet
raporlari, denetim raporu, kar dagitim Onerisi hakkindaki belgelerin, sirket merkezinde ve
subelerinde genel kuruldan en az 15 giin 6nce olmak iizere bir yil siireyle pay sahiplerinin
incelemesine acik tutulacagi agiklanmistir.
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Genel kurul gliindem maddelerinin agik ve farkli yorumlara yol agmayacak sekilde
hazirlanmas1 gerekmektedir. Genel kurul toplantisi, pay sahipleri arasinda esitsizlige yol
acmayacak ve katilmi attirmak amaciyla pay sahiplerinin en az maliyetle katilimim

saglayacak sekilde gergeklestirilir.

TTK’ nun 357. maddesinde diizenlenlendigi lizere, pay sahiplerinin esit sartlarda esit
isleme tabi tutulacagini hitkkme baglanmasi, genel kurul agisindan, karar alinirken hissedarlar
bakimindan esitligin saglanmasim1 ve c¢ogunlugun azinligin haklarim kisitlamamasi

amaclanmustir.

Genel kurul toplantisina katilacak pay sahiplerine, toplant1 giindeminde yer alan
konularin acik, net, ayrintili, tarafsiz ve anlasilabilir bir sekilde aktarilmasi hususunda,
toplant1 bagkaninin gerekli 6zeni gosterme yiikiimliiligi getirilmistir. Pay sahiplerine esit
sartlar altinda diislincelerini agiklama ve soru sorma imkaninin saglanmasi gerekmektedir.
Genel kurul toplantisinda pay sahiplerince sorulan her sorunun ticari sir olmamak kaydiyla
cevaplandirilmasinin da saglanmasi toplanti bagkaninin gorevleri arasinda sayilmistir. Pay
sahipleri sorusunun giindemle ilgili olmamas1 ve detayli bir cevabi gerektirmesi halinde, bu
sorular yatirimer iligkileri boliimii tarafindan en ge¢ 15 giin ig¢inde yazili olarak
cevaplandirilmalidir. Genel kurulda sorulan tiim soru ve cevaplar 30 giin i¢inde ortaklik
sitesine konulmalidir (II-17.1/ Ek: 1.3.5). Anilan Teblig’in 1.3.6 maddesinde ayr1 bir
kurumsal yonetim ilkesi olarak, yonetimi elinde bulunduran hakim ortaklarin, ydnetim
kurulu tiyeleri ve yoneticilerin ve bunlarin yakin akrabalarinin, sirket veya bagl sirketleriyle
yaptiklari ¢ikar ¢atigmasina yol agabilecek islemlerinin giindeme alinarak tutanaga islenmesi
hususu agiklanmistir. Finansal tablolarin hazirlanmasinda sorumlulugu bulunan yetkililerin,
denetcilerin ve giindemde olup 6zellik arz eden konularla ilgili yonetim kurulu iiyelerinin
de, bilgi verebilmesi sorular1 cevaplandirabilmek acisindan genel kurul toplantisinda hazir

bulunmalarinin saglanmasi gerekmektedir.

Teblig’ de agiklandigi iizere pay sahipligiyle ilgili uygulanmasi zorunlu sayilan
kurumsal yonetim ilkeleri olan yukarida acikladigimiz 1.3.1. - 1.3.5.-1.3.6. no lu maddelere
ilaveten ortakliklarin yapacagi belirli biiylikliikteki islemler icin konulan zorunlu onay
mekanizmasi 1.3.9 nolu madde de agiklanmistir. Bu diizenlemeye gore ortakliklarin, varlik
ve hizmet alimi, satim ile yiikiimliilik transferi islemlerinde, islem tutarinin, ortakligin

kamuya agiklanmis son finansal tablolarinda yer alan varlik toplamina, hasilat tutarina veya
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cesitli metodlara gore belirlenen oraninin % 10’ dan fazla bir miktarina erismesi ya da bir
faaliyetin terk edilmesi halinde gerekli yonetim kurulu kararinda bagimsiz iiyelerin
¢ogunlugunun onayinin aranmasi sart kosulmustur. Gerekli agiklamalarin ve serhlerinde

KAP’ta aciklanmasi ve isemin genel kurulun tasdikine sunulmasi 6ngoriillmiistiir.

Bagis ve yardimlara iliskin belirlenecek politika genel kurulun onayimna sunulur.
Genel kurulda gegmis hesap doneminde yapilan bagis ve yardimlarin bir listesi

yararlanicilar1 ve tutarlari itibariyle hazirlanir ve genel kurul giindemine alinir.

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’ nun dérdiincii boliimiinde 407. madde ile 451.
maddeler arasinda genel kurula iligkin hiikiimler diizenlenmistir. Pay sahiplerinin sirket
islerine yonelik haklarin1 genel kurul aracilifiyla yiiriitiilmektedir. Kanun genel kurula
baz1 devredilemez yetki ve gorevler vermistir. Pay sahibi genel kurula katilarak igletmenin
senelik faaliyetleri hakkinda, yonetim kurulu iiyelerinin se¢imi, gelecege yonelik planlanan
sirket faaliyetleri, sirketin aktif-pasif anlaminda hangi diizeyde oldugu gibi hususlarda bilgi
sahibi olmaktadir. Kisaca ozetle, genel kurul pay sahibinin kendi haklarin1 kullandig bir

alan ifade etmektedir.

2.6.4. Oy hakki

Pay sahiplerinin, ortakliklar {izerinde yonetime katilma hakki esas itibariyle
kullanacagi oy ile olur. Pay sahibi kullandig1 oy ile sirketin denetim ve yonetim organlari
gibi yetkili organlara iiye secer, bu iiyeleri ise kullandig1 oy vasitasiyla denetler ve dahasi

kullandig1 oy araciligryla sirketin faaliyetleri {izerinde s6z sahibi olmaktadir.

SPK’ nin kurumsal yonetime iliskin II-17.1 sayili teblig ekinin Pay sahipleri
boliimiiniin, 1.4 nolu maddesinde oy hakki diizenlenmistir. S6zkonusu maddenin 1.4.1 nolu
fikrasinda; oy hakkinin kullanilmasini zorlastirict uygulamalardan kaginilacagi, sinir 6tesi
de dahil olmak {izere her pay sahibine oy hakkini en kolay ve uygun sekilde kullanim

firsatinin saglanacagi hitkme baglanmistir.

6102 sayili yeni TTK ile oy hakkinin dogumu, kullanilmas1 ve oy hakkina iligkin
genel hususlarda, pay sahibi demokrasisini saglayacak diizenlemeler yapilmis olup ve bu

suretle oy hakkina iliskin hiikiimler, kurumsal yonetim ilkeleri ile uyumlu hale getirilmistir
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(Erdem, 2011:1).TTK’ nin 434. maddesinde oy hakki, 1527. maddesinde ise genel kurula
elektronik ortamda katilma ve oy kullanma imkani veren diizenlemeler yapilmistir.
Elektronik ortamda oy kullanim imkani SPK tebliginin yukariya aldigimiz, simir 6tesi oy

kullanimi imkanini saglamaktadir.

SPK’ nin kurumsal yonetime iligkin II-17.1 sayili teblig ekinin Pay sahipleri
boliimiiniin, 1.4.3 nolu fikrasinda, temel prensip olarak oy hakkinda imtiyazdan

kacinilmasinin esas alinmasi gerektigi agiklanmistir.

2.6.5. Azlik haklan

Anonim ortakliklarda isleyis cogunluk ilkesine gore sekillenir. Sirketin yonetim
kurulunda bu ¢ogunluk iiye sayisina gore belirlenirken genel kurulda ise sermaye de sahip
olunan payin oranina gore belirlenir. Bu durum gerek genel kurulda, gerekse de yonetimde
azinlik pozisyonunda bulunan pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi tehlikesini ortaya

cikarmaktadir (Eminoglu, 2014:92).

SPK’ nin kurumsal yonetime iligkin II-17.1 sayili teblig ekinin Pay sahipleri
boliimiiniin, 1.5.1 ve 2 nolu fikralarinda azlik haklar1 konusu diizenlenmistir. S6zkonusu
diizenlemelerde esas itibariyle azlik haklarinin kullandirilmasina azami 6zenin gosterilmesi
gerektigi ve azhik haklarinin, esas sozlesme ile sermayenin yirmide birinden (%5’ den)
daha diisiik bir orana sahip olanlara da taninabilecegi aciklanmaktadir. Ayrica haklarin

kapsaminin esas sdzlesmede yapilacak diizenleme ile genisletilibilecegi 6ngoriilmiistiir.

6102 sayili TTK’ nin 360. maddesinin birinci fikrasinda, ana sdzlesmede bulunmasi
kaydiyla, belirli nitelikteki pay sahipleri ve gruplara, azinliga yénetim kurulunda bulunma

hakkinin taninabilecegi hitkkme baglanmustir.
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2.6.6. Kar pay1 haklan

Halka acik anonim ortakliklarda kar pay1 dagitimina iliskin esaslar, Sermaye Piyasasi
Kanunu’nun 19. ve 20. maddeleri ile, SPK’nin kurumsal yonetime iliskin II-17.1 sayili
teblig ekinin Pay sahipleri boliimiiniin 1.6 maddesinde ve SPK nin I1-19.1 sayili kér pay1
tebligi’yle ( 23 Ocak 2014 tarih ve 28891 sayili Resmi Gazete’de yaymlanmistir)
diizenlenmistir. Halka acik anonim ortakliklar kéarlarini, genel kurullar1 tarafindan
onaylanacak ve kurumsal internet sitelerinde yayinlanacak kar dagitim politikalari

cercevesinde ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak genel kurul karariyla dagitir.

SPK’ nmin II-19.1 sayili kar payi1 tebliginde yapilan diizenlemeye gore, halka acik

anonim ortakliklarin kar dagitim politikalarinda asgari olarak asagidaki hususlara;

> Kar pay1r dagitilip dagitilmayacagi, dagitilacak kar payr dagitim
oranina,

> Kar paymin 6denme sekline, ve en gec kararin alindigi genel kurul
toplantisinin yapildig yil sonu itibariyle baglanilmasi ve kar payinin
O0denme zamanina, avans kar pay1 olup olmayacagi ve buna iligkin
esaslara,

yer verilmesi gerekmektedir.

Kar payinda olabilen imtiyaz haklar1 sakli kalmak {izere, tiim paylara kar pay1 esit

olarak dagitilir.

SPK’nin II-19.1 sayili kar payi1 tebligi’nin 7. maddesinde, paylar1 borsada islem
gormeyen ortakliklar i¢in kér payr dagitim oraninin, belirlenen bagislar eklenmis net
dagitilabilir donem karmin yiizde yirmisinden (%20) az olamayacag1 agiklanmistir. Paylari
borsada islem gormeyen ortakliklarin kar paymi tam ve nakden dagitmalari zorunlu
tutulmustur.SPK’ nin sézkonusu I1-19.1 nolu tebliginin 8. maddesinde , paylar1 borsada
islem goren ortakliklarin, yonetim kurullarinin kar dagitimina iligkin teklifinin KAP’da
agiklanacagi, ve ayn tebligin 9. maddesinin birinci fikrasiyla da, bu sirketlerin ara donem

finansallarina gore avans kar dagitimi yapilabilinecegi agiklanmistir.
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Tirk Ticaret Kanunun 507-513. maddeleri arasinda kar, kazang ve tasfiye payina
iligkin haklar diizenlenmistir. TTK ‘ nin 507. maddesinin 1. bendinde, her pay sahibinin,
pay1 oraninda, kanun ve esas sozlesme hiikiimlerine gore pay sahiplerine dagitilmasi
kararlastirilmis net donem karina, katilma hakkina sahip oldugu ve ayrica ayn1 maddenin 2
ve 3 nolu bentlerinde, esas sozlesmeyle paylarin baz tiirlerine taninan imtiyaz haklar ile
SPKn’nu ve ilgili mevzuat uyarinca yapilan diizenlemelerinde sakli tutulacagi

Ongorilmiistiir.

Erdem (2016: 6), konuya iliskin makalesinde, kar payina iliskin olarak Sermaye
Piyasas1 Kanunu ve ilgili mevzuatinda yapilan diizenlemelerin daha kdkten yenilikler
icerdigini, ve bu hiikiimler uyarinca sirketlere kar dagitim politikalarini belirlemede esneklik

sagladigini ifade etmistir.

2.6.7. Paylarin devri

SPK’ nin kurumsal ydnetime iligkin, 1I-17.1 sayili teblig ekinin Pay sahipleri
boliimiiniin, 1.7.1 nolu maddesinde, paylarin serbestce devredilebilmesini zorlagtirict

uygulamalardan kagimilmasi gerektigini belirtmistir.

6102 sayil1 TTK’ nin 484-501. maddeleri arasinda, anonim ortakliklarda, pay ya da
hisse senetleri ve devri konusu diizenlenmistir. ileride agiklanacag iizere, TTK ‘nin 485.
maddesinde, nama yazili paylarin esas s6zlesmede aksi bulunmadik¢a hamiline yazili pay
tiiriine ¢evrilebilecegi, 486. maddesinde de hamiline pay senetlerinin ve ayrica azlik isterse
nama yazili pay senetlerinin de bastirilmasi gerektigi ongoriilmiistiir. Bu suretle paylarin

devri hususunda kolaylik saglanmis olacaktir.

2.7. 11-17-1 nolu Tebligin Kamuyu Aydinlatma ve Seffafhiga Iliskin Kurumsal

Yonetim ilkeleri

Sirketlerin, gerek hissedar, isci, tedarikei, miisteri vb. gibi kisi ve menfaatdarlarin
hayatinda, gerekse toplum diizeninde giderek ticari faaliyetlerinin biiyiikliigiine bagli olarak
etkisi artmaktadir. Ayrica teknolojik gelismeler ve internet de bilgiye erisimi hem
hizlandirmis hem de ¢ok kolaylastirmistir. Bu nedenlerle kanun koyucular, yaptiklari kanuni

diizenlemelerle, belirli dlcek ve niteliklere sahip sirketlere “Kurumsal Y&netim ilkelerini”
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uygulama zorunlulugu getirmekte ve bu ilkelerin uygulanmasinda temel teskil eden ana
unsurlardan birisi olarak da, ortakliklarin yapilari, faaliyetleri ve mali sonuglar gibi.. vb.
hususlar hakkinda agik ve seffaf bir sekilde bilgi sunmalar1 ve bilgiye herkes tarafindan

kolaylikla erisiminin saglanmasi olarak goriilmektedir.

SPK’ nin kurumsal yonetime iliskin, II-17.1 sayil1 teblig ekinin 2 nolu boliimiinde;
“Kurumsal Y&netim ilkeleri “ den biri olarak sayilan “ Kamuyu Aydilatma ve Seffalik”
ilkesine iligkin diizenlemeler yapilmistir. Bu ilkenin uygulamada yer bulmasi1 bakimindan,
sirketlerce kurulmasi zorunlu internet sitelerinde ve faaliyet raporlarinda yer vermeleri

gereken bilgiler I11-17.1 sayili tebligin 2.1 ve 2.2 maddelerinde agiklanmustir.
2.7.1. internet sitesinde bulunmasi gereken bilgiler

SPK, tebligin II No: 17.1 / Ek: 2.1.1 fikrasinda kamuyu aydinlatma ve seffaflik
ilkesinin iglerlik kazanmasini saglamak ic¢in kurumsal internet sitesinde asagidaki sekilde

belirtilen bilgilerin (son bes yila kadar olaninin) yer almasii 6ngérmektedir.
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Yasal diizenlemeler uyarinca agiklanmasi
zorunlu bilgiler

Ticaret sicili bilgileri, Kar dagitim
Politikalar1

Son durum itibartyla ortaklik (% 5 'den
yiiksek paya sahip kisilerin ismi , pay
miktar1 ve orani ) ve yonetim yapisi

Ozel durum agiklamalari, finansal
raporlar

Ortaklik sdzlesmesinin son hali ve
degisikliklerin yayin1 hakkinda bilgi

imtiyazli paylar hakkinda detayli bilgi

Yillik faaliyet raporlari, kamuyu
aydinlatma belgeleri

Genel kurul toplant: giindemleri,toplant
kararlar ile katilanlar hakkinda bilgi

Vekaleten oy kullanma formu vb.

Etik kurallar, sik¢a sorulan
sorular,gikayetler ve cevaplari

Sekil 3 Kurumsal yonetim ilkelerine yonelik ortakhigin web sitesinde bulunmasi
gereken bilgiler

Sirketin ortaklik yapisi ve imtiyazlar1 (% 5 den fazla pay sahipleri isim, pay miktar1

ve oraniyla) hakkindaki bilgilendirmelerin her alt1 ayda bir giincellenmesi gerekmektedir.

Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’ nda, dipnotlar hari¢ finansal tablo
bildirimlerinin, Tiirkce’yle birlikte aym zamanda, ingilizce’de agiklanmalidir. Ayrica
sirketin, internet sitesinde, yabanci yatirimcilarin da faydalanmasi i¢in Tiirkce ile tamamen

ayni kapsamda olmak kaydiyla, segilen yabanci dillerde de agiklanabilecegi dngoriilmiistiir.
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6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunun 1524. maddesinde yapilan diizenlemeyle,
bagimsiz denetime tabi sermaye sirketlerinin internet sitesi kurma zorunlulugu
getirilmistir.Yapilan diizenlemelerle, Bakanlar Kurulu Karariyla tespit edilen belirli
biiytikliiklere ulagmis sirketlerin, 6nemli bilgilerini herkesin erisimine a¢gmalar1 yoluyla,
kurumsal yonetimin seffaflik ve kamuyu aydinlatma ilkesini yerine getirmeleri

saglanmaktadir.

2.7.2. Faaliyet raporunda bulunmasi gereken bilgiler

SPK, tebligin II No: 17.1/ Ek: 2.2.1 nolu maddesi uyarinca, yonetim kurulunca
hazirlanip KAP ‘ta ve sirketin internet sitesinde yayinlanacak olan faaliyet raporunun,
kamuoyunun tam ve dogru bilgiye ulagsmasimi saglayacak detayda diizenlenmis olmasi
gerekmektedir. Sozkonusu tebligin II No: 17.1/ Ek: 2.2.2 maddesinde ise, kurumsal
yonetimle ilgili mevzuat gerek goriilenlere, ek olarak yillik faaliyet raporlarinda bulunmasi

gereken hususlar agiklanmigtir. Bunlar kisaca 6zetle;

> Yonetim kurulu iiyeleri ve yoneticilerin sirket disindaki gorevleri ve
bagimsizlik beyanlari,

> Y 6netim kurulu biinyesinde kurulan komiteler ve bunlarin ¢aligsmalar

hakkinda bilgi ve degerlendirme,

Yonetim kurulunun toplanti sayisi , iiyelerin katilim durumu,

Ortaklik faaliyetlerini fazlaca etkileyecek mevzuat degisiklikleri,

Ortakliga kars1 acilmis 6nemli davalar ve olasi sonuglari,

Y V VYV V

Sirketin danigmanlik hizmetleri aldig1 kurumlarla olabilecek menfaat

¢atismalar1 ve alman 6nlemler,

> Sermayesinin % 5 ini asacak sekilde dogrudan yapilan igtirak
yatirimlari,

> Calisanlarin sosyal haklari, ortakligin kurumsal sosyal sorumluluk

islemlerine iligkin bilgiye,

yer verilmesi gerektigi agciklanmisgtir.
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2.7.3. Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP), sermaye piyasasi ve Borsa mevzuati
uyarinca kamuya agiklanmasi gerekli bildirimlerin elektronik imzali olarak iletildigi ve
kamuya duyuruldugu elektronik sistem olarak tanimlanmaktadir. Merkezi Kayit Kurulusu

A.S. (MKK)-Yatirimc1 Hizmetleri ve KAP Miidiirliigii tarafindan isletilmektedir.

SPK tarafindan 27 Aralik 2013 tarih ve 2864 sayli resmi gazetede yayinlanan ~ VII-
128.6 sayili “Kamuyu Aydinlatma Platformu Tebligi” yaymlanmistir. Bu tebligle, KAP ‘da
yayinlanacak agiklamalarin ulastirilma sekli, elektronik imza ve sertifika vb. konularda

aciklama yapilmistir.

2.7.4. Kamuya aciklanmasi gereken 6zel durumlar

SPK tarafindan 23 Ocak 2014 tarih ve 28891 sayili resmi gazetede 11.15.1 sayili,
“Ozel Durumlar Tebligi” yaymlanmstir. Bu tebligin bazi maddelerinde 10 Subat 2017
tarihinde yayinlanan II-15.1 nolu tebligle degisiklik yapilmistir. S6zkonusu tebligi amaci,
yatiricimlarin, gecikilmeden dogru bilgilendirilmesi, adil ve seffaf bir ortamin saglanarak
yatirimer  kararlarim1  etkilyebilecek bilgilerin  agiklanmasinda uygulanacak kurallar

belirlemek olarak aciklanmuistir.

Tebligin 4. madde ‘n’ bendinde, 6zel durumlar, sermaye piyasasi araclarinin
degerini, fiyatin1 veya yatirim kararlarii etkileyebilecek i¢sel veya siirekli bilgiler olarak

tanimlanmustir.

2.7.5. Kamuyu aydinlatma belgelerinden dogan sorumluluk

Ortakliklarin, kamuyu aydinlatma gercevesinde, hazirlayacaklari belgelerde ve
duyuru metinlerinde yaniltici, yanlis ve eksik bilgiler bulunmasi halinde uygulanacak
yaptirimlar SPKn’nun 32. maddesinde dilizenlenmistir. S6zkonusu 32. maddeyle,
hazirlananan izahnameler, finansal raporlar, borsada islem gérme duyurusu, 6zel durum
aciklamasi gibi SPK tarafindan, kamuyu aydinlatma amaci ile diizenlenmesi 6ngoriilen
kamuyu aydinlatma belgelerini imzalamis olanlar veya adina imzalanan tiizel kisiler, bu

sebeplerden kaynaklanan zarar ve tazminatlardan birlikte sorumlu olarak 6ngoriilmiistiir.
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2.8. 11-17-1 nolu Tebligin Menfaat Sahiplerine Iliskin Kurumsal Yonetim ilkeleri

Calismanin 6nceki kurumsal yonetim kavrami ve ilkelerinin agiklandigi boliimiinde,
menfaat sahipleri ve paydaslarla ilgili agiklamalar yapilmis ve paydas teorisi’ ne yer

verilmigtir.

Neo Klasik anlayisin savundugu pay sahipleri teorisi, bir isletmenin karn iizerinde
hak sahibi olan kesimin yalnizca hissedarlar oldugunu, ve isletmenin ana amacinin
hissedarlarin servetini maksimize etmek oldugunu esas almaktadir. Ancak son 30 yilda
literatiire giren Paydas teorisi, bu pay sahipleri teorisine yogun elestiriler getirmekte ve giin

gectikce de daha fazla kabul gérmektedir.

Atilla (2016:1,2)’ nin yayinlanan kurumsal yonetim ve menfaat sahipleri baslikli
makalesinde; Paydas teorisine gore, isletmelerin amacglarini gergeklestirebilmek i¢in i¢ ve

dis ¢cevreyle iyi iligki i¢inde olmalar1 gerektigi genel olarak ifade edilmistir.

SPK’ nin kurumsal yonetime iliskin 1I-17.1 sayili teblig ekinin 3 nolu bdliimiinde
menfaat sahipleriyle ilgili diizenlemeler yapilmis ve menfaat sahiplerine iliskin uygulanmasi
zorunlu olmayan ilkeler 5 baslik altinda agiklanmistir. SPK tebligi’nde menfaat sahipleri
olarak, sirketin hedeflerine ulasmasinda veya faaliyetlerinde ilgisi olan c¢alisanlar,
alacakhlar, miisteriler, tedarikg¢iler, sendikalar, cesitli sivil toplum kuruluslar gibi

kisi, kurum veya cikar gruplarimi tanimlamistir.
2.8.1. Menfaat sahiplerine iliskin sirket politikasi

Menfaat sahiplerinin haklar1 genelde, bor¢lar kanunu, is kanunu, icra-iflas kanunu,
tiikketicinin korunmasi hakkinda kanun vb. yasal mevzuat ile korunmaktadir. Ayrica menfaat
sahiplerinin diizenlenmis karsilikli s6zlesmelerle de haklar1 koruma altina alinmig
olabilmektedir. Menfaat sahiplerinin haklarinin yasal olarak korunmadigi durumlarda bile
iyi niyet ¢ercevesinde korunmlidir. Sirketlere bu haklarin korunmasiyla ilgili sirket politika
ve prosediirlerinin (6rnegin tazmin prosediirii vb...) olusturulmasi ve internet sitesinde

yayimlanmasi gerektigi aciklanmustir.
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2.8.2. Menfaat sahiplerinin sirket yonetimine katiliminin desteklenmesi

Sirketin ana s6zlesmesinde veya i¢ diizenlemelerinde yer verilerek, basta ¢aliganlar
olmak iizere menfaat sahiplerinin sirket yonetimine katilimini, goriislerini alan modeller

benimsenmelidir.

Sirketin insan kaynaklari politikasi

SPK tebliginde sirketler tarafindan; ise alim, egitim politikalar1 olusturmalari,
calisanlara saglanan tiim haklarda adil davranilmasi, ¢alisanlar arasinda irk, din, dil ve
cinsiyet ayrimi yapilmamasi, c¢alisanlarin sirket i¢i fiziksel, ruhsal ve duygusal kotii
muameleye karsi korunmasi, gérev tanimlarinin, performans ve odiillendirme kriterlerinin
duyurulmasi, finansal durum, ticret ve kariyer gibi husularda bilgilendirme toplantilar:
yapilmasi, dernek ve sendika iiyeligi hakkinin etkin bir sekilde desteklenmesi, giivenli
calisma ortami vb. gibi kurumsal yonetim uygulamalarini insan kaynaklar1 politikalarinda
esas almalar1 gerektigi aciklanmistir. Biitiin politikalarin belirlenmesinde ve uygulamasinda

esit kosullardaki Kisilere esit firsat taminmasi ilkesi benimsenmelidir.

2.8.3. Miisteriler ve tedarikgcilerle iliskiler

Sirket dis1t menfaat sahiplerinden olan tedarikgilerle ve miisterilerle kurulacak iligki
is aglart (network) sirketlerin karliligi, giicii ve dolayisiyla Omiirlerinin belirlenmesinde
temel etken olmaktadir. Sirketlerin miisteri memnuniyetini saglayici her tiirlii tedbirleri
almalar1, mal ve hizmetlerde kalite standardinin korunmasina 6zen gdstermesi, miisteri ve
tedarikgilerin ticari sir kapsamindaki bilgilerin saklanmasina 6zen gosterilmesi gerektigi

SPK tebligi’nde isaret edilen hususlarin basinda gelmektedir.

Etik kurallar ve sosyal sorumluluk

Etik kurallar, girketlerin sirket ¢alisanlar1 vb. menfaat sahipleri ile toplumla iliskilerini
diizenleyen, sayginligimmi ve hizmet kalitesini arttiran ve sirket i¢i davranis kiiltiiriinii

olusturan degerlerden olugmaktadir.

SPK tebligi’nde sirketlerin faaliyetlerini acikladiklar1 etik kurallar cercevesinde

yiriitecekleri ve sosyal sorumluluklarina kars1 duyarli olacaklari, ¢evreye, tiiketiciye, kamu
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sagligina 6nem verecekleri, uluslararasi kabul gormiis insan haklarina saygi gosterip, irtikap
ve riisvet de dahil olmak {izere suistimal ve yolsuzlugun her tiirliisiiyle miicadele etmeleri
gerektigi aciklamistir. Geligmis tilkelerde son yillarda “compliance”-uyum, uygulamada

yerini bulmaya baslamstir.

Pasl1(2016:321), compliance —uyum hakkindaki makalesinde; Compliance anlayisi
ile sirketlerin hem sirket i¢ isleyisinde bilhassa pay sahipleri ile olan iligkilerde hem de dis
alemde {igiincii kisilerle yani menfaat gruplari/ilgililer (stakeholders) ile olan iliskilerde

hukuk kurallarina uygun davranilmasinin amaglandigini agiklamaktadir.

Compliance —uyum uygulamasiyla, ortakliklarmm kanuni diizenlemeler ile uyum
durumu, mevcut risklerin konular itibariyle tesbit edilerek bastan Onlenmesi

ongoriilmektedir.
2.9. 11-17-1 nolu Tebligin Yénetim Kurulu’na iliskin Kurumsal Yonetim ilkeleri

Tiizel kisilige sahip biitin kuruluslarda oldugu iizere, anonim ortakliklarda da,
kararlar1 alacak ve bu kararlar1 uygulamaya koyacak, isleri yonetecek ve ortakligi disartya
kars1 temsil edecek bir organa ihtiya¢ olup bu organ da yénetim kurulu olmaktadir. (Pasls,

2005:285).

Klasik anlamda, sirketlerin karar alma siireci, genel kurul ve yonetim kurulu
tarafindan paylasilmaktadir. Diinyadaki uygulamalarda genel kurulu veya yonetim kurulu
bulunmayan bir ortaklik bulunmamaktadir. Ancak yilda bir defa toplanan genel kurulun ne
kadar etkin olacagi uygulamada ve teoride tartisma konusu olup, genel kurulun alacagi
kararlarda yénetim kurulu yonlendirici olabilmektedir. Ozelllikle biiyiik halka acik
ortakliklarda, kiiglik pay sahiplerinin genel kurula olan ilgisizligi ve sanayi, ticaretin gelisimi
ile profesyonel bir is haline gelen anonim sirket yonetimi ve kurumsallagsma zorunlulugu,
genel kurullarin yonetimde olan etkinliginden uzaklagmasina yol agmakta ve yonetim
kurulunun 6n plana ¢ikmasina neden olmaktadir. Kurumsal yonetim ilkelerinin hayata
gecirilmesi  aslinda, yonetim kuruluna yiiklenmis bir gorev olmakta ve onun

sorumlulugunda goriilmektedir.
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Sirketlerde yonetim kurullar1 hissedarlar ile yoneticiler, daha da otesi, sirkete fon

saglayanlar ile bu fonlar1 kullananlar arasinda baglanti noktasidir (Hasit,Ucgar 2014:108).

SPK’nin kurumsal yonetime iliskin 1I-17.1 sayili teblig ekinin 4 nolu bdliimiinde
konunun 6nemine istinaden, yonetim kuruluyla ilgili detayli diizenlemeler yapilmis ve
bunlar; yonetim kurulunun islevi, faaliyet esaslari, yapisi, toplanti sekli, olusturacagi
komiteler ve iiyeleri ile idari sorumlulugu bulunan yoneticilere saglanan mali haklar olarak

6 baslik altinda agiklanmistir.

2.9.1. Yonetim kurulunun islevi

SPK’nin II-17.1 tebliginin eki 4.1 maddesinde, yonetim kurulunun sirketin stratejik
hedeflerini belirleyerek, risk, bliylime ve getiri dengesini en uygun seviyede tutarak akilci
ve tedbirli risk yonetimi anlayisiyla, sirketin dncelikle uzun vadeli ¢ikarlarmi goéz 6nilinde
tutarak, sirketi sevk ve idare etmesi gerektigi hakkinda genel bir ¢cerceve ¢izilmistir. Yonetim
kurulunun, stratejik hedefleri belirlemesinin yanisira, sirket i¢in gerekli insan ve finansal
kaynaklar1 tespit ve temin etmesi ile  ortakligin yonetiminin performansini denetliyor

olmasini gerektirmektedir.

2.9.2. Yonetim kurulunun faaliyet esaslar

S6zkonusu tebligin 4.2 maddesinde sirket yonetim kurulunun faaliyetlerini hesap
verebilir, seffaf, adil ve sorumlu bir sekilde yiirlitmesi gerektigi agiklanmig ve bu genel
ilkeler 15181nda asagidaki hususlarin, faaliyetlerin yerine getirilmesinde dikkate alinmasi

gerektigini belirlemistir. Bunlar 6zetle ;

» Yonetim kurulu iiyeleri arasinda gorev dagilimi yapilmigsa, bunlarin
faaliyet raporunda agiklanmasi,

» Yonetim kurulunun ilgili komitelerininde goriisiinii alarak, risk odakl
i¢ kontrol sistemlerini olusturmasi,

» Yonetim kurulunun risk yonetimi ve i¢ kontrol sistemlerinin
etkinligini yilda en az bir kez gézden gegirmesi ve i¢ denetimin

calismariyla ilgili olarak faaliyet raporunda bilgi verilmesi,
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olarak belirlenmistir.

Ortakligin yonetiminde hi¢ bir kimsenin tek basina sinirsiz karar
verme yetkisine sahip olmamasi ve yonetim kurulu baskani ile genel
miidiir/icra bagkanimnin yetkilerinin net bir sekilde ayrigtirilmast ve
esas sozlesmede bu konunun yer almasi,

Eger yonetim kurulu baskani ile genel miidiiriin gérevlerinin tek bir
kiside olmasi durumunda, bunun gerekgesi ile KAP’ta agiklanmasi
(zorunlu ilke),

Pay sahipleriyle olan iligkilerin etkin ve sorunsuz olarak yonetilmesi
igin yonetim kurulunun, kurumsal yonetim komitesi ve yatirimei
iligkileri boliimiiyle siki iliskide olmasi,

Yonetim kurulu iiyelerinin gorevlerini yerine getirmeleri sirasinda
kusurlar ile sirkete verebilecekleri zararlari karsilanmasi icin, sirket
sermayesinin %25’ni agan bir bedelle sigorta ettirilmis ve bu hususun

KAP’ta agiklanmig olmasi

2.9.3. Yonetim kurulunun yapisi

SPK’nin kurumsal yonetime iligskin II-17.1 tebliginin eki 4.3 maddesinde, yonetim

kurulunun {iye sayisi, liyelerin nitelikleri (egitim, icraci olup olmamasi) ve bagimsiz iliyeler

hakkinda genis agiklamalar yapilmistir. Bu boliimde yer alan prensiplerin hemen tamamina

yakin1 uygulanmasi zorunlu kurallar ve ilkeler arasinda yer almaktadir. Bu prensipler

asagida acgiklanip 6zetlenmistir.

>

Yonetim kurulu iiye sayisinin asgari bes olmasi 6ngoriilmiistiir. Uye
sayismin yonetim kurulunun hizli, verimli, etkin, yapici ve rasyonel
kararlar almasina komitelerin olusumuna imkan verecek sayida
olmasi1 gerekmektedir.

Yonetim kurulu iiyelerinin ¢ogunlugunun icrada gorevi olmayan
iiyelerden olusmas1 gerektigi belirlenmistir.

Yonetim kurulun icrada gorevli olmayan iiyelerinin bir kisminin,
gorevlerini hi¢ bir etki altinda olmaksizin yapabilecek nitelige sahip

bagimsiz iiyelerden olusmasi, bagimsiz iiye sayisimin toplam iiye
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sayisinin licte birinden asag1 olamayacagi ve her sartda en az iki
adet bagimsiz iiyenin olmasi gerektigi aciklanmistir.

Bagimsiz iiyelerin gorev siireleri ii¢ yila kadar olup tekrar
se¢ilmeleri imkani taninmustir.

Bagimsiz iiye olarak secileceklerde aranacak kriterler SPK ‘ca
belirlenmis ve tebligin 4.3.6 bendinde sayilmistir. Bunlardan
bazilarini 6zetleyecek olursak; bagimsiz iiye olacaklarin, son bes yilda
sirket ve ortaklarryla baglantili bir gérev almamis olmasi, % 5 den
fazla bir paya sahip olmamis olmasi, sirketin denetimi ve
danismanliginda ve yoOnetici pozisyonunda c¢alismamis olmasi
gerekmektedir. Ayrica yeterli mesleki egitim, tecriibe ve bilgiye,
glclii etik standartlara, mesleki itibara ve yeterli zamana sahip
olmalar ve Tirkiye’de yerlesmis sayilmalar gerekli sartlar arasinda
sayllmistir. Bagimsiz liye adaylarmin son on yil icinde sirketin
yonetim kurulugu iiyeliginde alt1 yildan fazla yer almamis olmasi,
ayrica grup sirketlerinde ii¢’den, toplamda ise bes’ den fazla bagimsiz
yonetim kurulu iiyeligi goérevlerinin bulunmamasi gerekmektedir.
Orakligim Aday Gosterme Komitesi (yoksa kurumsal yonetim
komitesi), yonetim ve pay sahipleri de dahil olmak iizere bagimsiz
iiyelik i¢in aday tekliflerini degerlendirip bir rapor hazirlar ve yonetim
kurulu bu raporla birlikte kendi kararint SPK’na uygun goriisi i¢in
gonderir.SPK’ nin uygun gorlis vermedigi kisi genel kurulda
yapilacak secime aday olarak sunulamaz. KAP’da gerekli
aciklamalarin yapilmasi gerekmektedir. Bagimsiz iiyelerden, iiye
olma niteliklerini kaybedenler yonetim kurulu iiyeliginden istifa eder.
Yonetim kurulu iyeligiyle uygulanmasi zorunlu tutulmayan
hususlardan birisi % 25 ‘den az olmamak {izere kadin iiye hedefinin
olmasi digeri ise denetim komitesi liyelerinden en az birisinin mali ve

finansal konularda 5 yillik tecriibe birikiminin olmasi hususudur.

67



2.9.4. Yonetim kurulu toplantilarinin sekli

SPK’nin kurumsal yonetime iligkin II-17.1 tebliginin eki 4.4 maddesinde, yonetim
kurulu toplantilarinin nasil yapilacagi hususundaki prensipler agiklanmistir. Bu prensiplerin

uygulanmasi zorunlu tutulmamastir.

Yapilan diizenlemelere gore, yonetim kurulunun, gorevlerini etkin olarak yerine
getirebilecegi siklikta toplanmasi, tiyelerin toplantiya katilmaya 6zen gostermesi, giindemin
ve buna iligkin belgelerin, bilgilerin toplantidan 6nce inceleyebilmeleri i¢in esit bilgi akisi
cercevesinde iiyelere sunulmasi, elektronik ortamda toplant1 yapilmasina imkan saglanmasi,
toplantilarin ne sekilde yapilacagi hakkinda sirket i¢i yazili diizenleme yapilacag:

hususlarinda agiklamalar yapilmstir.

Yonetim kurulu toplantilarinda her iiyenin bir oy hakki vardir. Yonetim kurulu
baskaninin, icraci olmayan iiyelerin toplantilara etkin katilimini saglama ydniinde gayret
gosterecegi, liyelerin toplantilara yeterli zaman ayirmasi, tiyelerin baska bir sirketde de
yonetim kurulu {yesi, yonetici olmasi veya damigmanlik hizmeti veriyor olmasi
durumlarinda ¢ikar catismasina yol agmamasi, gorevini aksatmamasi, bu durumlarda
tiyelerin bagka sirketlerde gorev almalarinin kurallara baglanmasi ve sinirlandirilmasi
konularinda teblig de prensipler ongoriilmiistiir. Ayrica iiyelerin bagka sirketlerde aldiklar
gorevler grup i¢i ve dis1 ayriminda ve buna iliskin bilgiler sec¢imin yapildigir genel kurul

toplantis1 glindemine konularak, pay sahiplerinin bilgisine sunulmasi gerekmektedir.

2.9.5. Yonetim kuruluna iliskin komiteler

SPK’nin kurumsal yonetime iligkin II-17.1 tebliginin eki 4.5 maddesinde, yonetim
kurulunun gorev ve sorumluluklarini saglikli bir sekilde yerine getirebilmesi i¢in kurulmasi

gereken komiteler sayilmistir. Bu komiteler ;

Denetim komitesi (bankalar haric)
Riskin erken saptanmasi komitesi (bankalar haric) ,
Kurumsal yonetim komitesi,

Aday gosterme komitesi,

YV V V V V

Ucret komitesi (bankalar haric),
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den olusmaktadir.

SPK tebligi’ne gore yukarida sayilan komitelerin kurulmasi zorunlu olup, ancak
yonetim kurulunun yapilanmasi geregi ayrica olusturulamamasi halinde, aday gosterme ve
ticret komitesinin gorevlerinin, kurumsal yonetim komitesince yerine getirilmesi gerektigi
ongoriilmiistiir. Onceki boliimlerde acikladigimiz iizere, SPK tebligi’nin bu zorunlu
ilkeleri yalmzca paylar birinci ve ikinci ulusal pazarlarda ve kurumsal iiriinler
pazarinda islem goren sirketler icin zorunlu tutulmustur. Yukarida sayilan komitelerin
gorevleri, caligma prensipleri ve hangi iiyelerden olusacagimin ortakliklarin yénetim kurulu
tarafindan belirlenecegi ve KAP’ta aciklanacagi, komitelerin en az iki iyeden olusacagi ve
ikiden fazla olmasi halinde bunlarin ¢ogunlugunun icrada olmayan tiyelerden olusacagi,
komitelerin bagkanlarinin, denetim komitesinde ise tiim iyelerin bagimsiz liyelerden
olusacagi, yonetim kurulu {iyesi olmayan uzman kisilerinde denetim disindaki komitelerde
iiye olabilecegi, icra baskani /genel miidiiriin komite {iyesi olamayacagi uygulanmasi
zorunlu ilkeler olarak aciklanmistir. Komitelere atama yapilirken, ayni iiyelerin farklh
komitelerde de gorev almamasina dikkat edilecegi, masraflarinin sirket¢e Odenecegi,
bagimsiz uzmanlardan goriis ve danmismanlik hizmeti alinabilecegi, komitelerin
calismalarinin yazili kaydini tutacaklari, ¢aligmalariin sonuglarini igeren raporlarini

yonetim kuruluna sunacaklarina da teblig de yer verilmistir.

Atasoy ve Ergiin, Nisan 2017 tarihli, anonim sirketler de komiteler konulu
makalesinde, bu sirketlerde kurulmasi zorunlu veya gerekli komitelerin, yonetim kurullar:
tarafindan kurulmasi ve gozetiminin yapilacagin1 ifade etmislerdir.(Atasoy,Ergiin,

2017:3).Asagida yukarida listesi bulunan komiteler hakkinda kisa acgiklamalar yapilmistir.

Denetimden sorumlu komite

SPK ‘nin II-17.1 sayili teblig ekinin 4.5.9 maddesinde, denetim komitesi hakkinda
diizenlemeler yapilmistir. Bu diizenlemelere gore, denetim komitesi sirketin muhasebe
sistemi, finansal tablo ve bilgilerinin kamuya aciklanmasi, bagimsiz denetimi ve sirketin i¢
kontrol ve i¢ denetim sisteminin isleyisinin ve etkinliginin gdzetimini yapmak iizere
gorevlendirilmistir. Bagimsiz denet¢ininin se¢imi, denetim komitesi tarafindan yapilir ve

yonetim kurulunun onayina sunulur.
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Denetim Komitesi, yukarida belirtilen gozetimini yapmakla sorumlu oldugu
konularda, ilgililerin goriislerini alarak kendi degerlendirmeleriyle birlikte, bunlar1 yazil
olarak yonetim kuruluna sunmak zorundadir. Onceki boliimde, agiklandig iizere denetim
komitesi iiyelerinin tamaminin bagimsiz iyelerden olugmasi gerekmektedir. Denetim
komitesi, en az ii¢ ayda bir olmak iizere asgari olarak yilda dort defa toplanmak ve toplanti
sonuclarin1 tutanaga baglayarak yonetim kuruluna sunmak durumundadir.Yillik faaliyet

raporunda ise denetim komitesinin ¢aligmalar1 hakkinda agiklama yapilmasi gerekmektedir.

Kurumsal yonetim komitesi

Kurulmasi zorunlu olan kurumsal yonetim komitesinin gorevi, sirketlerde kurumsal
yonetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigini, uygulanmiyor ise nedenlerini, uyulmamasi
sonucunda ortaya c¢ikan c¢ikar catismalarini belirleyerek, iyilestirici tavsiyeleri yonetim
kuruluna sunmak olarak agiklanmigtir.Komitenin bu goérevinin dogal uzantis1 olarak

yatirimet iligkileri boliimiiniin ¢aligmalarinin da gézetilmesi oldugu aciktir.

Aday gosterme komitesi

Ortakliklarin faaliyetlerini yonlendirip ydnetecek olan, yonetim kurulu ve idari
sorumlulugu bulunan yoneticilik pozisyonlar1 icin uygun ve en iyi adaylarin tespiti,
degerlendirilmesi ve bunlarin egitilmesi hususlarinda, politika ve stratejiler olugturmak ve
ayrica yonetim kurulunun yapisi ve verimliligi hakkinda degerlendirmeler ve Onerilerde

bulunmak bu komitenin goérevleri olarak belirlenmistir.

Riskin erken saptanmasi komitesi

Risk komitesinin gorevi, sirketin varligini, gelismesini ve devamimi tehlikeye
disiirebilecek riskleri gerceklesmeden, erkenden tespit etmek, tespit edilen risklerle ilgili
gerekli onlemlerin alinmasimi saglamak ve bu risklerin yonetilmesine yonelik caligmalar

yapmaktir. Komite, risk yonetim sistemlerini, yilda en az bir kez gézden gecirmelidir.

Ucret komitesi

Ucret komitesi, ortakliklarin yénetim kurulu iiyeleri ile idari sorumlulugu bulunan

yoneticilerin ticretlerinin belirlenmesinde, sirketin uzun vadeli ¢ikarlarim1 gozeterek, gerekli
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kriter, ilke ve uygulamalar tespit eder ve bunlarin gdzetimini yapmakla gorevlendirilmistir.

Komite, s6z konusu iicretlere iliskin 6nerilerini yonetim kuruluna sunmalidir.

2.9.6. Yonetim kurulu iiyelerine ve idari sorumlulugu bulunan yoneticilere saglanan

mali haklar

SPK’nin kurumsal yonetime iligkin II-17.1 tebliginin eki 4.6 maddesinde, ortakligin
belirlenen ve kamuya agiklanan operasyonel ve finansal hedeflerine ulagsmasinin, yonetim
kurulunun sorumlulugunda olduguna isaret edilerek, bunlara ulasilip ulagilamadigi hakkinda
faaliyet raporunda agiklama yapilacagi, yonetim kurulu lyeleri ve sorumlu yoneticiler
hakkinda performans degerlendirmesi yapilarak ddiillendirme veya azil konusunun giindeme
almabilecegi agiklanmistir. Ortakligin, yonetim kurulu tiyeleri ve idari sorumlulugu bulunan
yoneticilerinin {icret politikalarinin yazili hale getirilmesi ve bunun genel kurul giindemine
ayr1 bir madde olarak eklenmesi ve olusturulan iicret politikasinin sirketin kurumsal internet
sitesinde yaymlanmasi zorunlulugu vardir. Bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin {icretlerinin
de bagimsizliklarin1 temin edecek bir seviyede belirlenmesi, bunlarin belirlenmesinde
performansa bagli ve pay edinme hakki 6l¢iitlerinin olmamasi gerekmektedir. Bu prensibin

uygulanmasi da zorunlu tutulmustur.

Ayrica ortakligin yonetim kurulu iiyelerine veya sorumlu yoneticilere borg
vermemesi, kredi kullandirmamasi, kefalet gibi teminatlar1 direkt veya dolayli olarak
vermemesi gerektigi temel prensiplerden sayilmistir. S6zkonusu bu kisilere verilen iicretler

ve menfaatler, kisi bazinda yillik faaliyet raporunda aciklanmalidir.
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3. TURK TICARET KANUNU’NUN KURUMSAL YONETIM
DUZENLEMELERININ DEGERLENDIRILMESI

3.1. Genel Olarak Bakis

Gilinliniimiizde uygulanmakta olan 6102 say1l1 Tiirk Ticaret Kanunu 14.02.2011 tarih
ve 27846 sayili Resmi Gazede yaymlanmis olup, kanun hiikiimlerinin 6nemli bir kismi ise
2012 yili ortasinda yiiriirliige girmistir. Ayrica 6012 sayili kanunun bazi maddelerinde
ylriirliige girmeden hemen oOnce 26.06.2012 tarih ve 6335 sayili kanunla bir kisim

degisiklikler yapilmustir.

Yeni 6102 sayili TTK’nin hazirlanmasindaki ana hedefler arasinda (kanun genel
gerekcesi madde 5), {ilkemizdeki isletmelerin uluslararasi endiistri, ticaret, hizmet, sermaye
ve finans piyasalarinda, glivenilir bir aktor ve siirdiiriilebilir rekabet giiciine sahip olmalarini
temin edecek hukuki bir alt yapmnin hazirlanmasi oldugu ifade edilmistir. 6102 sayili
TTK’ndan 6nce gecerli olan eski 6762 sayili eski TTK 1957 yilinda yiiriirliige girmis ve
yaklasik 55 yil uygulanmistir. Eski TTK’nda kurumsal yonetim felsefesi esas alinmamis
olmakla birlikte, giiniimiizde de kurumsal yonetimin temel taglarindan sayilan bazi hususlar
hakkinda diizenlemeler, eski kanunda da mevcut bulunmaktaydi. Eski TTK’ nmn 310.
maddesi uyarinca, sermayenin % 10’nunu temsil eden hissedarlar olumlu oy vermedikce
yonetim kurulunun ibra edilmemis sayilmasi, yine eski TTK’nin 341. maddesinde %10
hisseye sahip olanlarin yonetim kurulu aleyhine dava agma hakkinin olmasi da azlik haklar

icin 6rnek teskil edebilecek uygulamalardandir.

Uzun sayilabilecek bir hazirlik dénemi gegiren yeni 6102 sayili TTK nin yasa taslagi
hazirlanmasinda, kurumsal yonetim felsefesi hakim felsefeler arasinda yer almistir. Yasa
taslagin1  hazirlayan bilimsel komisyonun baskanligini Prof. Dr. Unal Tekinalp
yapmistir.6102 sayili kanunun genel gerekcesinde (68, 69, 76, 88, 89 nolu
maddelerinde...vb) agiklandig1 iizere, kurumsal yonetime iligkin 4 temel ilkenin kanun
tasarisinin  hazirlanmasinda esas alindigi anlasilmaktadir. Nitekim, Tekinalp’in
aciklamalarindan anlagildigi tlizere; TTK kanun tasarisi hazirlik komisyonun, kurumsal
yonetim ilkelerini sadece borsa sirketlerine 6zgiilemeyen, bu ilkeleri tiim anonim ve limited
sirketler hukunun kurumsal ve dogmatik diizeninin bir parcasi haline getiren bir metin

hazirlamay1 amag edindigi anlasilmaktadir (Aktaran: Eminoglu, 2014:60). Ancak, 6102
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sayilli TTK’nunda, Sermaye Piyasasi Tebligi’nde yapildig1 gibi kurumsal y&netim
konusunda katolog olusturulmamis, kurumsal yonetim ilkeleri ve yaklasimi, kanun

hiikiimlerine dayanak teskil eden temel unsurlardan biri olarak ele alinmgtir.

Ayrica, 6102 sayili kanunda degisiklik yapan 6335 sayili kanunla yapilan
degisikliklerde, kurumsal yonetim ilkelerinin kanun hiikiimlerine yansima ve
uygulamasinda, kanunun ilk yayimlanan haline gore, piyasalarin, isletmelerin tam hazir
olmadiklar1 gerekgesiyle bir miktar geriye gidis oldugu goriilmektedir. Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlari’nin (TFRS) ve internet sitesi kurma yiikiimliiliiklerinin baslangicta
biitiin sermaye sirketleri i¢in ongoriillmisken, 6335 sayili kanunla yapilan degisiklikle,
yalnizca belli biiyiikliikteki Bagimsiz Denetime tabi sirketlere uygulanir hale getirilmesi

geriye gidise ornek tegkil etmektedir.

Tung’un (2011:103) izah ettigi iizere, TTK’ nin gerekgesinde belirtildigi gibi
kanunun kurumsal yonetim ile ilgili bazi hiikiimleri igeren maddelerinin gergevesinin
cizilmesinde, Anglo-sakson Hukuk Sistemi etkili olmus ve bu nedenle, kurumsal yonetim
ilkeleri geregince sirketlerin gerek yonetim kurulu yapisi gerekse yetki belirleme esaslarini
diizenledikleri yonetmelik, i¢ tiiziik gibi metinlerin ¢ikabilecek anlasmazliklarda hukuki
dayanak kabul edilmesi gerekmektedir (Aktaran: Gonen ve Yiirekli, 2015:158). TTK’ nin
da sahis sirketleri (kollektif ve komandit) ve sermaye sirketleri (anonim ve limited) olarak
ikili bir yap1 diizenlenmistir. Caligmanin asagidaki boliimlerinde, kurumsal yonetimin en gok
uygulama alani buldugu anonim sirketler bazinda ve bazi 6nemli noktalarda da limited

sirketlere de atif yapilarak, degerlendirmeler yapilacaktir.

Calismanin asagida yer alan boliimlerinde, SPK’nin belirlemis oldugu pay sahipleri,
kamuyu aydinlatma ve seffaflik, menfaat sahipleri, yonetim kurulu seklindeki dort ilke
cercevesinde, 6102 sayil1 TTK’ ninda kurumsal yonetimle ilgili olarak yer alan diizenlemeler

ve kanun hiikiimleri konulari itibariyle incelenip degerlendirilecektir.
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3.2. TTK’ min 1529. maddesiyle SPK’nu Kurumsal Yonetim Konusunda Tek Yetkili

Olarak Tanimlamasi

Yeni 6102 sayili TTK nin 1529. maddesi ile SPK’nin, halka agik anonim sirketlerde
uygulanacak kurumsal yonetim ilkelerinin ve uygulamasinin belirlenmesinde tek yetkili

kurum oldugu diizenlenmistir. S6zkonusu 1529. maddeyle bu husus aynen;

“Halka agik anonim sirketlerde kurumsal yonetim ilkeleri, yonetim kurulunun buna iliskin
aciklamasinin esaslar1 ve sirketlerin bu yonden derecelendirme kural ve sonuglari Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan belirlenir.

Sermaye Piyasas1 Kurulunun uygun goriisii alinmak sartiyla, diger kamu kurum ve kuruluslari, sadece
kendi alanlari igin gegerli olabilecek kurumsal yonetim ilkeleriyle ilgili, ayrintiya iliskin sinirhi diizenlemeler
yapabilirler” ,

seklinde ifade edilmistir.

TTK’ nin 1529. maddesinde yer alan “halka acik anonim ortaklik™ ifadesinin bilerek
kullanildigr ve bu ifade ile “pay senetleri borsada iglem géren anonim ortakliklardan” daha
fazlasiin kastedilmek istendigini, diger bir deyisle ilgili kavramin borsada islem gérmedigi
halde paylar1 genis halk kitlelerine yayilan ortakliklar1 da kapsamay1 amagladigini, bilimsel
komisyona bagkanlik yapan Tekinalp’in ifadelerinden anlamaktayiz. (Aktaran: Eminoglu,

2014:33).

3.3. TTK’ min Pay Sahipligi Hakkindaki Diizenlemeleri

6102 sayil1 TTK ile pay sahipligi haklarinin, eskiye gore genisletildigi, genel kurulda
temsile imkan tantyan hiikiimler ve azinlik haklari, esit islem ilkesi, oy hakkinda imtiyazin
sinirlandirilmas: gibi pay sahipligi demokrasisine yonelik diizenlemelerin yapildig
goriilmektedir. TTK’ nin genel gerekgesinin 135. maddesinde, pay sahipligi demokrasisinin
amacinin; pay sahibinin degerini ve oyunun etkisini artirmay1, genel kurullara ilgiyi artirip,
katilma isteksizliginden dogan “gii¢ boslugu”nu ortadan kaldirmak oldugu belirtilmistir. Pay
sahiplerine birlesme, bolinme ve tiir degistirme durumlarinda haklarin 6zdesini isteme
hakki, ortakliktan ¢ikma hakki, ¢esitli durumlarda dava agma hakki, 6zel denetim sistemi
getirilmesi, bilgi alma hakkinda yapilan kapsamli diizenlemeler...vb. 6102 sayili kanunun

degisik maddelerinde yapilmustir.
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Pay sahipligiyle ilgili olarak yapilmis 6nemli diizenlemeler asagida basliklar halinde

degerlendirilmistir.

3.3.1. Pay sahiplerinin genel kurulda temsil hakki

TTK’ nin 425-432. maddelerinde, pay sahiplerinin genel kurula katilimindaki temsil
edilebilme, temsilci tayin etme haklar1 diizenlenmistir. TTK’ nin 425. maddesinde pay
sahiplerinin, paylarindan dogan haklarin1 genel kurulda kullanmak {izere kendisinin bizzat
katilabilecegi gibi, bir bagka kisiyi de temsilcisi olarak gonderebilmesi imkani
diizenlenmistir. Sirket ana sozlesmesiyle temsilcinin pay sahibi olmasmi gerektiren bir
diizenlemenin yapilamayacagi ayrica madde metninde agiklanmistir. Temsilci pay sahibinin
talimatlar1 dogrultusunda hareket etmelidir. TTK’ nin da pay sahipleri i¢in 6ngoriilen temsil
iki tiirli olabilmektedir. Birincisi bireysel temsil, ikincisi ise kurumsal (toplu) temsil
usiiliidiir. TTK” nin 428. maddesinde diizenlenen, organin temsilcisi, bagimsiz temsilci ve
kurumsal temsilciler tarafindan, temsil edilmeyi dngoren sistem i¢in genel olarak kurumsal

temsil tabiri kullanilmakta olup Tiirkiye i¢in yeni getirilmis bir sistemdir.

Organin temsilcisini tavsiye eden sirketin ayni zamanda bir bagimsiz temsilci
gostermesi gerekmektedir. Bagimsiz temsilcinin, sirketten tamamen bagimsiz ve tarafsiz
diger bir kisi olmasi gerekir. Bagimsiz temsilci organin temsilcisinin alternatifini olusturur

(Ayan, 2012: 1,3).

Bu yontemle, gii¢ boslugunun doldurulmasi, biiyiik sayilara varabilecek temsil-yetki
belgesi toplanmasi yoluyla da kiiciik yatirimcilarin orgiitlenebilme imkani dogmakta bu da
kurumsal yonetim felsefesine uygun diismektedir. Kurumsal temsilcilerin yayinlamasi
gereken bildirgelerin, pay sahiplerince verilmis talimat kabul edilecegi kanunda

diizenlenmistir.

3.3.2. Bilgi alma ve inceleme hakkimin kullanima,

Pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme hakkiyla ilgili olarak, 6102 sayili TTK’ nin

437. maddesinde, detayli diizenleme yapilmistir.
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Ozetle TTK ‘nin 437. maddesiyle, finansal tablolari, yillik faaliyet raporu ve denetim
raporu ile yonetim kurulunun kar dagitim onerisi hakkindaki goriisiiniin, pay sahiplerinin
incelemesine, genel kurul toplantisindan asgari 15 giin 6nce olacak sekilde sunulacagi
belirlenmistir. Pay sahipleri genel kurulda, ticari sir kapsamina girmemek kaydiyla bilgi
isteyebilir ve pay sahiplerine verilecek bilgiler, hesap verme ve diiriistliik ilkeleri
bakimindan 6zenli ve gercege uygun olmalidir. Bilgi alma talebi cevapsiz birakilan veya red
edilen pay sahipleri mahkemeye gidebilmektedir. Ayrica pay sahipleri genel kurulun
onayiyla belirli sartlarda mahkemeden 6zel denetgi atanmasini da isteyebilmektedirler. Pay
sahiplerinin bilgi alma ve inceleme hakkinin, esas sozlesmeyle ve sirket organlarindan

birinin karariyla kaldirilamayacagi ve sinirlandirilamayacagi hitkme baglanmistir.

Bilgi alma hakki, bu hakkin kullanildig1 genel kurul toplantisinin glindemindeki
konularla da sinirli degildir. Bu husus 437. madde gerekcesinde acikc¢a “Yonetim kurulu
sirket islevi hakkinda bilgi verir ve bilgi alma giindem ile simirh degildir” seklinde ifade

edilmistir (Atalay, 2014:56).

6102 sayih TTK ‘nin 1524. maddesiyle de bagimsiz denetime tabi sermaye
sirketlerine internet sitesi kurma zorunlulugu getirilmistir. Bu konuda ileride genis aciklama

yapilacaktir.

3.3.3. Oy hakki, oyda imtiyaz haklarimin kisitlanmasi, elektronik ortamda genel kurul

yapilabilmesi

Pay demokrasisinin somutlastig1 yer genel kuruldur. Pay sahibinin en 6nemli hakkini
kullanabilmesine yol agan, sirket gelecegi hakkinda karar alabilmesini temin eden husus
genel kurula katilarak oy kullanabilmesidir. TTK’ nin da oy hakkinin dogumu, kullanilmas1
ve oyda imtiyaz1 kisitlamaya iliskin diizenlemeler yapilmis ve bu suretle oy hakki kurumsal

yoOnetimle uyumlu hale getirilmistir.

TTK’ nin 434. maddesinde oy hakki diizenlenmis olup maddenin 1. fikrasinda, genel
kurulda pay sahiplerinin oylarini, paylarinin toplam itibari degeriyle orantili olarak
kullanabilecekleri, 2. fikrasinda ise her pay sahibinin sadece bir paya da sahip olsa en az

bir oy hakkinin olacag hiikkme baglanmistir. TTK’nin 435. maddesinde ise oy hakkinin,
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payin, kanunen veya esas sozlesme ile belirlenmis degerinin en az miktarinin 6denmesiyle

dogacag aciklanmustir.

Paydaslarin oy kullanma yoksunluguna dair 6102 sayili TTK’ nin 436. maddesinin
2. fikrasinda bir diizenleme yapilmis olup yonetim kurulu ve yonetimde bulunanlar, yonetim
kurulu dyelerinin ibra edilmelerine iliskin kararlarda, kendine ait oy haklarim
kullanamayacaklardir. TTK’ nin 478 ve 479. maddelerinde imtiyazli paylar diizenlenmis,
kar payi, riichan, ve tasfiye payr hakki gibi oy hakkinda da pay sahiplerine imtiyaz
taninabilecegi, oyda imtiyazin, esit itibari degerdeki paylara farkli sayida oy hakk: taninarak
verilebilecegi, bir paya en cok on bes oy hakkinin tanimabilecegi yoniinde bir kisitlama

Ongorilmiistiir.

TTK’ nin 1527. maddesine gore, elektronik ortamda genel kurullara katilmak ve oy

kullanmak miimkiindiir.

3.3.4. Genel kurulda kurumsal yonetim ilkelerinin yansimalari

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’ nun dérdiincii boliimiinde 407. madde ile 451.
maddeler arasinda genel kurula iliskin hiikiimler diizenlenmistir. Pay sahipleri, sirket islerine
yonelik haklarmi genel kurul aracilifiyla yiiriitmektedir. Kanun genel kurula baz

devredilemez yetki ve gorevler vermistir. Bu gorevler agsagidaki gibidir;
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Ana sozlesmenin degistirilmesi

Yonetim kurulu tiyelerinin se¢imi, siireleri, iicretleri ile huzur hakki, ikramiye ve prim
gibi haklarinin belirlenmesi, ibralar1 hakkinda karar verilmesi ve gérevden alinmalari

Kanunda 6ngoriilen istisnalar disinda denetg¢inin ve islem denetgilerinin se¢imi ile

gorevden alinmalar1

' Onemli miktarda sirket varligmin toptan satisi
‘ Kanunda 6ngoriilen istisnalar disinda sirketin feshi.

Finansal tablolara, yonetim kurulunun yillik raporuna, yillik karin kullanilmasina dair
kararlarin alinmast.

Sekil 4 Genel kurulun devredilemez gorev ve yetkileri

Pay sahibi genel kurula katilarak isletmenin senelik faaliyetleri ile gelecege yonelik
planlanan sirket faaliyetleri ve sirketin aktif pasif anlaminda hangi diizeyde oldugu
hakkindaki hususlarda bilgi sahibi olmakta, yonetim kurulu iiyelerinin se¢iminde kullandig1
oyuyla da karar verici olmaktadir. Kisaca 6zetle, genel kurul pay sahibinin kendi haklarini

kullandig1 bir alanmi ifade etmektedir.

TTK’ nin genel kurulla ilgili yaptig1 diizenlemelerde, kurumsal ydnetimin

yansimalarin agagida 6zetlenecek basliklarda géormek miimkiindiir.

Yukarida incelendigi ve agiklandigr iizere genel kurulda, bireysel ve kurumsal
temsilin getirilmis ve oyda imtiyazin sinirlandirilmis olmasi, kurumsal yonetimin azinlik
haklar1 ve pay demokrasisinin gergeklestirilmesini saglamaktadir. Belirli sirketlere, internet
sitesi kurma zorunlulugu ve buradan 6nemli ilan ve agiklamalarin yapilmak zorunda olmasi
ve elektronik ortamda genel kurulun yapilabilinecek olmasi ve bu ortamda genel kurula

katilinarak oy kulanimi imkanin bulunmasi da seffaflik ilkesinin yansimalarini tagimaktadir.
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Sirketler toplulugu genel kurullariyla ilgili olarak yapilan diizenlemelerle, hakim
sirketin genel kurullarina topluluk denetcisi segcme ve azletme ile grup, topluluk sirketlerinin
konsolide finansal tablolar1 hakkinda karar alma yetkisi verilmesi suretiyle, alacagi
kararlarda bagli ortakliklarinda ve bunlarin azinlik pay sahiplerinin de menfaatlerini
hakkaniyet ilkesi kapsaminda korumasi gerekmektedir. Yine kurumsal yonetimin hesap
verilebilirlik ilkesinin yansimasi olarak genel kurula, murahhas iiyelerle birlikte en az bir
yonetim kurulu tiyesi ve denetginin katilimimnin TTK 407. madde ile 6ngoriilmiis olmasinda
gormek miimkiindiir. Ayrica genel kurulun c¢alismasina iliskin bir i¢ yOnergenin

hazirlanmasi gerekliligi de seffafligin yansimasini tasimaktadir.

3.3.5. Esit sartlarda esit islem ilkesi

TTK’ nin temel ilkeler baghigm altinda diizenlenmis iki madde bulunmaktadir.
Bunlardan birincisi 357. maddesinde yer alan esitlik ilkesi, ikincisi ise 358. maddesinde
diizenlenmis olan pay sahiplerinin sirkete bor¢lanma yasagi hakkindaki diizenlemedir.
Sozkonusu TTK 357. madde, pay sahiplerinin esit sartlar altinda esit isleme tabi tutulacagini
ifade etmektedir.Bu diizenleme, kurumsal yonetimin adillik ilkesinin tam bir yansimasidir.
Bu diizenleme ile gogunluk pay sahiplerinin, azliga kars1 keyfi ve haksiz islem yapmalarimin

Onlenmesi amaclanmaistir.

Esitlik prensibinin genel kurul ac¢isindan en 6nemli sonucu onun karar 6zgiirliigiine
getirdigi kisitlamadir. Esitlik ilkesi, pay sahipligi hakkinin igeriginde bir degisiklik yapip
yapmadigindan bagimsiz olarak biitlin genel kurul kararlar1 bakimindan gecerlidir (Akdag

Gliney: 2014:125).

TTK’ nin 357. maddesinde diizenlenen ilgili ilke, esit sartlardaki pay sahipleri
acisindan esitlige vurgu yapmaktadir.Pay sahipligi haklar1 ve hisse oranlarindan bagimsiz
mutlak bir esitlik degil, adalet temeline dayanan nispi bir esitlik ongoriilmiistiir

(Eminoglu, 2014:80, I.Ticaret Hukuku Ulularas1 Sempozyumu tebligi).

TTK’ nin 391. maddesinde ise, esit islem ilkesine aykir1 yonetim kurulu kararlarinin
batil olacagimi hitkme baglamistir. Her nekadar bu maddede, genel kuruldan bahsedilmis
olmasa da hukukcular arasinda esitik ilkesinin genel kurul i¢inde gecerli oldugu genel bir

kabul gérmektedir.
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Pay sahipleri bakimindan esit islem ilkesi, TTK’ nin 202. maddesinin ikinci
fikrasinda diizenlenen, sirketin boliinme, birlesme veya kontroliiniin el degistirmesi vb.
durumlarinda azinlik pay sahiplerinin hisselerinin, sirketce veya hakim ortaklarca satin

almmasi1 uygulamasinda goriilmektedir.

3.3.6. Azinhk haklan

6102 sayili TTK’ nin 360. maddesinin birinci fikrasinda; esas sozlesmede
ongoriilmek sart1 ile, belirli pay gruplarina, 6zellik ve nitelikleriyle belirli bir grup olusturan
pay sahiplerine ve azliga yonetim kurulunda temsil edilme hakkinin taniabilecegi hitkkme
baglanmistir. Bu belirli pay gruplari ve azlik arasindan yonetim kurulu iiyesi secilebilecegi
veya bunlar tarafindan yonetim kurulu tiyeligi icin aday énerme hakkininda, esas szlesmede
yapilacak bir diizenlemeyle bu hakkin taninabilecegi agiklanmistir. S6zkonusu, bu azhk

pay sahipleri adaylarimin genel kurulca secilmesi zorunlu tutulmustur.

Yeni 6102 sayili TTK, azlik kavramini halka acik ve halka a¢ik olmayan sirketler
bakimindan farkli yiizdelerle tanimlamigtir. TTK’ nin 411. maddesinin 1. fikrasinda,
sermayenin onda birini ( %10 nu ), halka acik sirketlerde ise yirmi de birini (%5 ini)
olusturan pay sahiplerinin, yonetim kurulundan genel kurulu toplantiya ¢agirmasimi
veya genel kurul zaten toplanacak ise karara baglanmasini istedikleri konularin giindeme
konulmasini isteme haklarinin bulundugu agiklanmistir. Esas s6zlesmeyle bu ¢agr1 hakkinin,
daha az sayida paya sahip olanlara da taninabilecegi dngoriilmiistiir. Y 6netim kurulu ¢agriy1
kabul ederse, genel kurulun en ge¢ 45 giin i¢inde yapilmasi gerekir. Cagrinin kabul
edilmemesi veya cevap verilmemesi durumunda, talep edenlerin mahkemeye bagvurabilme
hakkinin bulundugu, mahkemenin talebi hakli bulmasi durumunda, giindemi belirleyerek

cagriy1 yapmak iizere bir kayyim atayacagi TTK’ nin 412. maddesinde diizenlenmistir.

TTK’ nin, azlik haklarinin kullanilmasiyla ilgili olarak, 420. maddede finansal
tablolarin miizakerelerinin ertelenmesi talebi, 438. maddede 6zel denetgi isteme hakki, 559
‘ncu maddede kurulus ve sermaye arttirirminda ibraya karsi ¢ikma hakki, 531. maddede hakli
sebeplerle mahkemeden sirketin feshini isteme hakki, 339. maddede denetginin gérevden
alinmas1 ve yeni denet¢i atanmasini isteme hakki, 486. maddede nama yazili pay

senetlerinin bastirilmasini isteme hakk: vb. diizenlemeler mevcuttur.
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3.3.7. Pay senetlerinin bastirilmasi ve paylarin devri

Onceki boliimde agikladigimiz iizere, SPK’ min kurumsal ydnetime iliskin, 11-17.1
sayilt teblig’inde paylarin serbestce devredilebilmesini zorlastirict uygulamalardan
kacginilmasi gerektigi ongoriilmiistiir. Anonim ortakliklarda, pay ya da hisse senetleri ve
devri konusu, 6102 sayilt TTK’ nin 484-501. maddeleri arasinda diizenlenmistir. TTK’ nin
485. maddesinde, esas sOzlesmede aksi bulunmadik¢a nama yazili paylarin ve bedeli
tamamen odenmis olmak kaydiyla, hamiline yazih pay senedi tiiriine

déniistiiriilebilecegi ongoriilmistiir.

TTK’ nin 486. maddesinde hamiline yazili pay senetlerinin bastirilmasi zorunlulugu
getirilmis olup, ve ayrica azlik isterse nama yazili pay senetlerinin de bastirilmasi gerektigi
hiikme baglanmistir. Béylece (halka) kapali anonim sirketlerde, 6zellikle aile sirketlerinde
pay senedinin bastirilmamasi ve dagitilmamasi yoluyla baski yapilmasi, pay sahiplerinin bu
sifatlarin1 ispattan yoksun birakilmalari, devir olanaklarinin simrlandirilmasi gibi

hukuka aykir1 yontemlerin 6niine gecilmistir (Akbulak, 2016:508).

Hamiline yazili hisseler zilyetligin — fiili sahipligin devriyle, hiikiim ifade edecegi

TTK’ nin 489. maddesinin birinci fikrasinda agiklanmgtir.

TTK’ nin 490. maddesinde ise, TTK’ nin da veya esas sozlesmede aksi
ongoriilmedik¢e, nama yazili paylarin, herhangi bir simirlandirmaya bagli olmadan
devredilebilecegi hiikkme baglanmistir. Ayrica bu maddenin 2. fikrasinda da, hukuki iglemle
devrin, ciro edilmis nama yazili pay senedinin zilyetliginin devralana gegcirilmesiyle
yapilabilecegi acgiklanmistir. Anonim sirketlerde genel ilke, nama yazili payin serbestce
devredilebilmesi seklindedir. TTK’ nin 491. maddesinde, bedeli tamamen 6denmemis nama
yazili hisselerin devrinde, bazi kanuni sinirlamalar 6ngérmiis ve sirketin onayini aramistir.

Ornegin, alicinin 6deme giiciiniin yetersizligi halinde devrin reddi gibi.

Ayrica TTK’ nin 492. maddesinde, esas sozlesmeye nama yazili paylarin ancak
sirketin onayiyla devredilebilecegine iligkin hiikiim konulabilecegi ongoriilmiistiir. TTK’

nin 493. ve 495. maddelerinde de red sebeplerinin neler olabilecegi agiklanmistir.
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3.3.8. Pay sahiplerinin kar pay1 hakki

Tiirk Ticaret Kanunun 507-513. maddeleri arasinda kar, kazang ve tasfiye payma
iligkin haklar diizenlenmistir. TTK> nin 507. maddesinde, her hissedarin pay1 oraninda
dagitimi kararlagtirilmis kara, katilma hakkina sahip oldugu agiklanmistir. Ayrica aym
maddenin 2 ve 3 nolu fikralarinda ise, esas sozlesmeyle paylarin bazi tiirlerine taninan
imtiyaz haklar ile SPKn’nu ve ilgili mevzuat uyarinca yapilan diizenlemelerin de sakli

tutulacag1 ongdriillmiistiir.

Buna ilaveten TTK’ nin 508. maddesinde, esas sozlesmede aksine bir hiikiim yoksa,
pay sahiplerinin, sirkete yaptiklar1 sermaye pay1 6demeleri oraninda kar paylarmin hesap
edilecegi ve 509. maddesinde ise kar paymin net donem karindan ve serbest yedek
akcelerden dagitilabilecegi agiklanmistir. Genel kurulun devredilemez gorev ve yetkilerini
diizenleyen TTK’ nin 408. maddesinin 2/d bendinde, yapilan diizenlemeler sonucunda, genel
kurulun kar payinin belirlenmesi ve dagitimi konusunda karar verici tek yetkili organ oldugu,

bu yetkisini yonetim kuruluna devretmesinin miimkiin olmadig1 goriilmektedir.

3.3.9. Pay sahipleriyle ilgili olarak TTK’nda yer alan diger diizenlemeler

Pay sahipleriyle ilgili olarak TTK’ nin da yapilan diger diizenlemelerin bazilarma

ana bagliklari itibariyle asagida 6zet olarak deginilmistir.

Emredici hiikiimler ilkesi ve pay sahiplerinin korunmasi; TTK’ nin 340. maddesiyle,

esas sOzlesmenin, TTK’ nin anonim sirketlere iliskin hiikiimlerinden ancak kanunda buna
acikca izin verilmigse sapabilecegi hilkkme baglanmistir. Bu ilkeyle kurumsal yonetimin,

zayif durumda olan kiigiik pay sahiplerinin korunmasi hususunun 6ne ¢iktig1 goriilmektedir.

Pay sahiplerinin Ortakliga Borclanma yasagi; TTK’ nin 358. maddesinde pay

sahiplerinin, sermaye taahhiidlerinden dogan vadesi gelen borglar1 6denmedikge, ve sirketin
serbest yedek akgeleri ile karmin, ge¢cmis yil zararlarin1 karsilamadikca sirkete
bor¢lanamayacaklari dngoriilmistiir. Ayrica, TTK’ nin 395. maddesinin 2. fikrasiyla pay
sahibi olmayan yonetim kurulu iiyeleriyle, yonetim kurulu {iyelerinin pay sahibi olmayan
yakinlar1 (TTK 393. madde) sirkete nakit olarak bor¢clanamayacaktir. Bu diizenlemelerle,

sermayenin ve kii¢lik ortak haklarinin korunmasi, 6n planda tutulmustur.
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Birlesme, boliinme ve tiir degistirmelerde pay sahiplerinin korunmasi; Buna iliskin

olarak, TTK’ nin 134-194. maddeleri arasinda ve 1540’inc1 madde de diizenlemeler
yapilmistir. Bu maddelerde, birlesme, boliinme ve tiir degistirmelerde kiiciik pay sahiplerinin
haklarmin korunmastyla ilgili hakkaniyet ilkesi ¢ercevesinde, diizenlemeler yapilmis gerekli
sartlarin varligi halinde bu pay sahiplerine ortaklikdan ¢ikma veya denklestirme akgesi,

bedeli talep etme hakki taninmisgtir.

Sirketler toplulugunda pay sahipligi haklari; TTK’ nin 195-210. maddeleri arasinda

sirketler toplulugu hakkinda diizenlemeler yapilmistir. Bu konu ticaret hukuku bakimindan
Tiirkiye’de ilk defa diizenlenmistir. Sirketler toplulugu i¢in yapilan diizenlemelerle istirak
iliskilerini kapsayan bildirim ve tescil yiikiimliiliikleri kurumsal yonetimin seffaflik ilkesini
yansitmaktadir. Topluluk halinde pay sahiplerine taninan bilgi alma ve dava haklar1 da pay
demokrasisinin bir gereginin yerine getirildigine isaret etmektedir. Ayrica pay sahiplerinin,
itiraz ettigi durumlarda bagl sirketler i¢in gecerli bir sebep yoksa, pay sahiplerinin hakim

durumda olan yapiya paylarimi satarak ¢ikma hakki taninmistir.

3.4. TTK’ nin Yonetim Kurulu Hakkindaki Diizenlemeleri ve Kurumsal Yonetim

Anonim sirketler i¢in TTK’ nin zorunlu kildig1 iki organdan birisi genel kurul olup
digeri ise yonetim kurulu’dur. TTK’ nin 359 ve 396. maddeleri arasinda yonetim kuruluna
iligkin diizenlemeler yapilmistir. Kanunun 365. maddesinde, anonim sirketlerin yonetim
kurulu tarafindan yonetilecegi ve temsil edilecegi ifade edilmistir. Burada dikkat ¢eken iki

nokta yonetim ve temsil gorevinin verilmis olmasidir.

Yonetim, sirketin i¢ iglerinin, faaliyetlerinin ve iligkilerinin yiiriitiilmesini, sirketin
hedef ve amaglarin belirleyip ve bu amaclara ulagsmak icin planlama yapilmasini, stratejik
kararlar alinmasin1 kapsamaktadir. Pay sahipleriyle olan iliskiler ve ortakligin ¢alisan ve
temsilcilerinin atanmasi da, esas sozlesmede ve yasal mevzuat da aksi ongoriilmedikce
yoOnetim kapsamina girmektedir. Temsil ise sirketi disartya karsi temsil etmesini ve onun
adma hareket ederek bor¢ ve yiikiimliilik altina sokmasimi ve hak kazandirmasini ifade
etmektedir. TTK’ nin genel gerekgesinin 72. maddesinde, kurumsal yonetimin en cok
etkiledigi organin yonetim kurulu oldugu belirtilmistir. Ayrica yonetim kurulu i¢in

diinyada gecerli olan sistemlerden de bahsedilmistir.
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Giinlimiizde yonetim kurulunun yapisiyla ilgili diinyada iki ayr1 temel sistem
bulunmakta olup, bunlardan birincisi Almanya Ornegi olup, gozetim ve yiiriitme kurulu
olarak iki ayr1 organin bulunmasim1 6ngérmekte, digeri ise Anglo-Sakson, ABD 06rnegi
olarak tekli kurul (board) i¢inde, yiiriitiicii olan ve olmayan (icraci ve bagimsiz da denebilir
) iiyelerin birlikte oldugu sistemdir (Aksoy, 2013:54). TTK ve SPKn’ da yonetim kuruluyla
tekli kurul sistemi 6n planda tutulmustur. Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulamada, en ¢ok

yansidig1 organ yonetim kuruludur.

3.4.1 Yonetim kurulu iiyeligi ve Kurumsal Yonetim iliskisi

TTK’ nin 359. maddesinde, anonim sirketlerin esas s6zlesmeyle atanmig veya genel
kurulca se¢ilmis bir veya birden fazla {iyeden olusan bir yonetim kurulunun bulanacagi
hiikme baglanmistir. Ayn1 maddenin ikinci fikrasinda ise tiizel kisilerin de yonetim kurulu
iiyesi olarak atanabilecegi ve bu durumda tiizel kisilerin bu {iyelik gorevinin adina tescil

edilecek gercek kisi tarafindan yerine getirilecegi agiklanmustir.

Yonetim kurulu {iyesinin tek kisi olarak da belirlenmesi bunun organ niteligini
ortadan kaldirmaz. Yonetim kurulu {iyelerinin, ortaklikda pay sahibi olmasi
gerekmemektedir. (TTK md.372). Bu durum, disaridan profesyonel ve uzman kisilerin
yoOnetim kuruluna segilebilme yolunu agarak kurumsal yonetimin 6ziinde olan bir yaklagimi
sergilemektedir. Yukarida pay sahipligi boliimiiniin azinhk haklar1 kisminda genis bir
sekilde acikladigimiz iizere TTK’ nin 360. maddesinde, esas sozlesmede Ongoriilmek
kaydiyla azliga, 6zellik ve nitelikleriyle belirli gruplara yonetim kurulunda temsil hakki

verilmistir.

3.4.2. Yonetim kurulunun gorevleri

TTK’ nin 375. maddesinde, yonetim kurulunun vazgecilemez ve devredilemez
gorev ve yetkileri, 7 bend halinde sayilmis olup bu durum kurumsal yonetim agisindan
onemlidir. Genel kurulun, yonetim kuruluna 6zgiilenmis gorev ve yetkileri kendi {izerine
alma imkam ortadan kaldirilmis, dolayisiyla kurumsal yonetimin hesap verilebilirlik ilkesi
cercevesinde yoneticilerin gérev ve sorumluluklarinin netlesmesi saglanmistir. (Eminoglu,

2014:216).
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Yonetim kurulunca vazgecilemeyecek ve devredilemeyecek gorevler;

» Sirketin iist diizeyde yonetimi ve buna iliskin talimatlar verme,

» Sirket yonetiminin belirlenmesi,

» Muhasebe, finans denetimi, sirket yonetiminin gerektirdigi 6l¢iide finansal
planlama icin gerekli diizenin kurulmasi,

» Midiirlerin vb. yetkili kigilerin atanmasi ve gérevden alinmasi,

» Yonetimle gorevli kisilerin yasal mevzuat, i¢ diizenleme ve talimatlara
uygun hareket etmelerinin iist gdzetimi,

» Gerekli yasal karar defterlerinin tutulmasi, yillik faaliyet raporunun ve
kurumsal yonetim agiklamasinin diizenlenmesi, genel kurul kararlarinin
uygulanmasinin saglanmast,

» Borca batiklik halinde, mahkemeye bildirimde bulunulmasi

olarak sayilmistir.

Yukarida goriildiigii iizere, yonetim kurulunun iist gézetimi, finansal denetim ve
buna iliskin diizenin kurulmasi, kurumsal yonetim ag¢iklamasi, kurumsal yonetimin dnemli
ilke ve esaslarmin uygulanmasi gorevinin yonetim kuruluna verilmis oldugunu
gostermektedir. Muhasabe, finans denetimi kurumsal yoOnetimin Onemli bir ayagim
olusturmakta olup bu konu Bagimsiz Denetim konusuyla birlikte ileride ayrica
incelenecektir. TTK’ nin 625. maddesinde de limited sirket miidiirii veya miidiirler kurulu

icin gecerli devredilemez ve vazgecilemez gorevler sayilmistir.

3.4.3. Yonetim ve temsil yetkisinin devri ve i¢ yonerge

TTK’ nin 367. maddesi, esas sdzlesmede hiikiim bulunmasi kaydiyla sirket yonetim
kurulunun diizenlenecek bir i¢ yonerge ile yonetim yetkisini tamamen veya kismen yonetim
kurulunun bir veya bir ka¢ {iyesine veya figiincii sahislara devredebilmesi imkanini
getirmistir. Yukarida agikladigimiz {izere 375. maddede sayilan gorevler devredilemez.
Yonetim kurulunun devrettigi gorevler acisindan gozetim yiikiimliliigii ortadan
kalkmamaktadir. Bu suretle kurumsal yonetimin hesap verebilirlik ilkesi yonetim kurulu
iiyeleri i¢in gecerli olacaktir. Y onetim yetkisinin devredilmemis olmasi halinde, yonetim tiim

kurula ait olacaktir.
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Yonetimin devriyle, uzman ve profesyonel kisilerin yonetimde yer almas1 saglanmis
olacaktir. Ayrica TTK’ nmm 370. maddesinde de, yonetim kurulunun temsil yetkisini
devredebilmesi imkan1 taninmig, ancak en az bir liyenin de temsil ile gorevli kalmasi da sart

kosulmustur.

3.4.4. Yonetim Kkurulu iiyelerinin 6zen ve baghhk yiikiimliiliigii, farkhlastirilms

teselsiil (sorumluluk)

TTK’ nin 369. maddesinde, yonetim kurulu iiyeleri ve yonetimle gorevli tiglincii
kisiler, gorevlerini yaparken “tedbirli bir yoOneticinin 6zeni” ile davranmakla sorumlu
tutulmugslardir. Yoneticinin tedbirliligi kurumsal yonetim felsefesine uygundur. Tedbirli bir
yonetici bilgiye, uzman goriislerine, i¢ denetime, tecriibeye vb. hususlara 6nem verir. Ayrica
yonetim kurulu tlyeleri ve yonetimle sorumlu bu lciincii kisiler, sirketin menfaatlerini
diriistliik kurallarina uyarak gézetmek sorumlulugu altindadirlar. Baghilik yiikiimliligi
olarak adlandirilacak bu diiriistliik kurali uyarinca, sirket menfaati 6n planda tutulmalidir.

Sir saklama da baghlik yiikiimliiligii kapsamina girmektedir.

Teselsiil ve bagvuru baslig altinda diizenlenen TTK’ nin 557. maddesiyle, birden ¢ok
kisinin ayni zarar1 tazminle ylikiimlii olmalar1 durumunda, bu kisilerin ancak kendilerine
yiiklenebilecek zarardan diger kisilerle birlikte miiteselsilen sorumlu oldugu belirlenmistir.
Farklilagtirilmis teselsiil, her liyenin kusurlu davranisi ile birlikte verdikleri zararin

olusumundaki katkisi oraninda sorumlu tutulmasimni ifade eder. (Atasoy ve Ergiin, 2017: 12).

Kurulus 6ncesi sorumluluklar1 diizenleyen YTTK 549 —552. maddelerinde dort
hukuki sorumluluk hali diizenlenmistir. Bunlar belgelerin ve beyanlarm kanuna aykiri
olmasi, sermaye hakkinda yanlis beyanlar ve 6deme yetersizliginin bilinmesi, deger bicilme-

sinde yolsuzluk ve halktan para toplamaktir. (Dedeagac ve Sapan 2013:66).

TTK’ nin 553. maddesine gore, yonetim kurulu tiiyeleri, kurucular ve tasfiye
memurlari, sirkete, paysahiplerine, ya da sirket alacaklarina karsi, kusurlariyla

sorumluluklarini ihlal etmelerinden, kaynaklanan zararlardan dolay1 sorumludurlar.
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3.4.5. Riskin erken saptanmasi komitesi ve diger komite ile komisyonlarin kurulmasi

Anonim sirketlerde, yonetim kurulunun iglerin gidisini izlemek, kendine sunulacak
konularda rapor hazirlamak, i¢ denetim veya kararlarini uygulatmak amaglariyla, yonetim
kurulu tiyelerininde, {iye olabilecegi komisyonlar ve komiteler kurabilecegi agiklanmistir.
(TTK madde 360/2). Y6netim kurulunun vazgecilemez ve devredilemez gorevleri arasinda
saydigimiz lizere 375. maddenin 1/c bendine gore, muhasebe ve finans denetimi i¢in gerekli
diizenin kurulmasi da hiilkme baglanmistir. Yonetim kurulunun gorevlerinin yerine
getirilmesinde komite ve uzman komisyonlarin kurulmasi, kurumsal yonetimin temel

yaklagimlariin bir geregidir.

TTK’ nin 378. maddesinde ise paylar1 borsada islem goren sirketlerde y&netim
kurullarinca, risklerin tespiti ve yonetilmesi i¢in “Riskin Erken Saptanmasi Komitesi”nin
kurulmasini zorunlu tutmustur. Bu komitenin ve diger komitelerin gorevleri hakkinda bir
onceki SPK boliimiinde genis agiklamalar yapilmistir. TTK’nda bu risk komitesinin, diger
sirketlerde kurulmasi zorunlu tutulmamus, ancak denetcinin gerekli goriip bunu yonetim
kuruluna bildirilmesi halinde zorunluluk getirilmistir. Onceki bdliimde agiklandig iizere,
SPK II-17.1 nolu tebligi uyarinca kurulmasi zorunlu, denetim komitesi, kurumsal yénetim
komitesi, aday gosterme komitesi ve iicret komitesi icin TTK’nda sirketler bakimindan bir

zorunluluk getirilmemistir. Bu komitelerin kurulmasi ihtiyaridir.

3.4.6. Anonim sirket yonetim kurulu iiyelerinin sirketle islem yapma yasagi ve sirkete

bor¢lanma yasagi ve mali haklarinin belirlenmesi

Sirket yonetim kurulu iiyelerinin, sirketle kendisi veya bagkas1 adina islem yapmasi
TTK 395. madde 1. fikrasiyla yasaklanmistir. Ancak genel kuruldan izin alinmasi halinde
bu islem gegerli olacaktir. Yukarida pay sahipleriyle ilgili boliimde, pay sahibi olmayan
yonetim kurulu iiyelerine ve pay sahibi yonetim kurulu {iyelerinin yakinlara getirilen
sirkete nakit bor¢lanma yasagi (TTK md.395/2 fikra) hakkinda, ve diger yonetim kurulu
tiyelerinin borglanabilmesine iliskin getirilen sartlar konusunda (TTK 358. maddesinde,
sermaye borcunu 6demis olmasi, sirketin sermayesinin ve serbest yedek akcelerinin gegmis

yil zararlarimi karsilamasi) hakkinda genis agiklamalar yapilmistir.
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TTK’ nin 394. maddesiyle, yonetim kurulu {iyelerine iicret, prim, huzur hakk: vb.
mali haklarin genel kurulca tesbit edilerek, 6denebilecegi aciklanmistir. Genel kurulun bu
belirleme yetkisi vazgecilemez ve devredilemez yetkiler arasinda sayilmistir. Gerek Enron
skandali gerekse 2008 krizi, yonetim kurulu ve iist diizey yoneticilerin {icret, prim vb. mali
haklarmin belirlenmesinin ¢ok net kurallara baglanmasi gerektigini ortaya c¢ikarmistir.
Ulkemizde, yénetim kurulu iiyelerinin iicretlerinin tespitiyle ilgili diizenlemelerin ABD ve
AB’de yer alanlara gore daha siki kurallar i¢erdigini ifade etmek miimkiindiir. (Akdas, 2013: 34-
35). Bu hususlar sirketin sermayesinin ve kii¢iik pay sahiplerinin haklarinin korunmasini

iceren kurumsal yonetim ilkelerine uygunluk géstermektedir.

3.4.7. Sirket yonetim kurulu iiyelerinin bilgi alma ve inceleme hakki

Yonetim kurulu {iyelerinin gbrevlerini tam olarak yerine getirebilmeleri agisindan
sirketin ig ve islemleri hakkinda gerek kurul toplantisi sirasinda gerekse toplanti diginda
baskanin izniyle, kendilerine bilgi isteme ve inceleme hakki verilmistir. Yoneticiler ve
komiteler, yonetim kuruluna bilgi vermekle sorumludurlar. Bu konuda TTK’ nin 392.
maddesinde genis diizenlemeler yapilmistir. Bilgi alma hakkinin reddi halinde, mahkemeye
konunun gotiiriilmesi imkan1 bulunmaktadir. Bilgi alma ve inceleme hakki seffaflik ilkesinin
bir geregi olup ayrica liyeler arasinda ayrim yapilmadan her iiyenin esit bilgiye sahip

olabilme hakkinin taninmasi gerekmektedir.

3.4.8. Sirket yonetim kurulu toplantisinin elektronik ortamda yapilabilmesi

Anonim sirketlerde yonetim kurullarmin elektronik ortamda yapilabilmesi veya
fiziken yapilan toplantiya sadece bir kisim {iiyelerinin elektronik ortamda online olarak
katilmasiyla ilgili olarak TTK’ nin 1527. maddesinde diizenleme yapilmistir. Bu husus aym
maddeyle diger sirket tiirlerinin yapacaklar ortaklar kurulu, miidiirler kurulu ve yénetim
kurulu toplantilart agisindan da esas sozlesmede belirtilmek kaydiyla yapilmasma imkan

verecek sekilde diizenlenmisgtir.
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3.4.9. Sirket yonetim kurulu iiyelerinin kusurlariyla verebilecekleri zararlarin sigorta

ettirilmesi

TTK’ nin 361. maddesinde, yonetim kurulu iiyelerinin gorevlerini yaparken
kusurlariyla sirkete verebilecekleri zararlarin teminati olarak, sirket sermayesinin %25 ini
asan bir bedelle sigorta ettirilebilmesi hususunda diizenleme yapilmistir. Kanun metninde
bu sigortanin yaptirilmasinin, kurumsal yonetim degerlendirmesinde dikkate alinacagi
aciklanmistir. Bu sigortanin yaptirilmasi zorunlu olmay1p istege baglidir. Altag (2011:117),
kanun koyucunun bu sigortanin zorunlu olmasimi istemedigini, hatta bu diizenlemede

¢ekingen davrandigini agiklamistir.

3.5. TTK’ min Diger Menfaat Sahipleri Acisindan Kurumsal Yoénetim Ilkelerinin

Degerlendirilmesi

Kurumsal yonetim hakkinda birinci ve ikinci boliimde menfaat sahipleri hakkinda
genis aciklamalar yapilmistir. Kurumsal yonetimin ilk cikisinda, esas itibariyle paylar
borsada islem goren pay sahiplerinin menfaatinin korunmasi amaclanmis iken ilerleyen
donemlerde, alacaklilar, vergi alacaklis1 devlet, is¢iler, sendikalar, tedarik¢iler, miisteriler,
potansiyel yatirimcilar vb. olusan, sirketle menfaat iligkisinde bulunan diger menfaat
sahiplerinin de (stakeholders) ¢ikarlarinin korunmasinin gozoniine alinmasi gerektigi genel
bir kabul gormeye baslamistir. Diger menfaat sahipleri kavramina genis agidan bakildiginda
toplumun kendisinin de, sirkete kars1 menfaat sahibi durumuna geldigi ve sirketin sosyal
roliiniin de 6n plana ¢ikmasi sonucu, diger menfaat sahiplerine kars1 sorumlulugun “dis

sorumluluk” olarak tanimlanmas1 yapilabilmektedir (Pasli, 2004:78- 79).

Diger menfaat sahiplerine karsi bu toplumsal ve sosyal sorumluluklarin da yerine
getirilmesi yoluyla, ortakliklarin marka ve itibarlarinin artacagi vb. nedenlerle, performans
ve siirdiiriilebilirliklerinin artacagi kurumsal yonetim acisindan kabul gérmektedir. Tekinalp
(2008:636), “Kurumsal Yonetim Felsefesine Yaklagim” baglikli makalesinde, 6102 sayili
TTK tasarisinin hazirlanmasinda, menfaat sahipleri agilimi olarak ifade edilen bu durumun
taslak metne, diger menfaat sahiplerinin konumunun iyilestirilmesi 6zellikle ¢esitli dava
haklar1 ve kamuyu aydmlatma yiikiimliliikleri seklinde yansidigini acgiklamistir
(Aktaran:Eminoglu,2014: 268). 6102 sayil1 TTK’ nin da yer alan diger menfaat sahipleriyle
iligili yasal diizenlemeler ana bagliklar halinde asagida 6zetlenmistir.
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Ortaklik alacaklilarinin _korunmasi: Sirket alacaklilari, sirketin finansmani

saglamakta ve pay sahiplerine gore bu alacaklarinin korunmasi daha fazla Onem
arzetmektedir. Ozellikle sermaye sirketlerinde pay sahiplerinin, koyduklar1 sermayeyle
sorumlu olmalar1 ilkesi bu konunun, alacaklilarin haklarinin korunmasmnin 6nemini
artirmakta olup ve bu durum da kurumsal yonetimin hakkaniyet prensibine uygun
diismektedir. S6z konusu, koruma ise sirket malvarliklarinin ve sermayesinin korunmasiyla

mumkiindiir.

Bolinme, birlesme ve tiir degistirme de alacaklilarin korunmasi; Bu konu hakkinda

TTK’ nin 193/1 maddesinde genel bir diizenleme yapilmig, bu iglemlerin yapilmasina
karigsmis  kisiler kusurlarindan kaynaklanan zararlardan sorumlu tutulmuslardir.
kilinmislardir. Kurucularinda sorumluluklari sakli tutulmustur. TTK’ nin 147, 157, 158, 159,
174, 175, 180-190. maddelerinde detayli diizenlemeler yapilmis ve alacaklilarin haklari

korunmaya caligilmistir.

Sirketler toplulugunda alacaklilarin korunmasi; Ana hakim sirketin bagl ortakliklar

iizerinde hakimiyetini kotiiye kullanarak alacaklilarin zarara ugramasini 6nleyecek tedbirler,
TTK da 202, 203, 206, 209. maddelerde diizenlenmis ve alacaklilara dava agmaya kadar

varan haklar taninmustir.

Alacaklilarin korunmasiyla ilgili diger dizenlemeler; TTK 353. madde de fesih

davasi agma hakki, 371. madde de sirketi temsile yetkili kisilerin, {i¢iincii sahislarla isletme
konusu diginda yaptigi islemlerin girketi baglayabilmesi, 473. ve 474. maddelerde esas
sermayenin azaltilmasi durumunda alacaklilara ¢agri, 541. madde de tasfiye halinde

alacaklilarin haklarinin korunmasiyla ilgili diizenlemeler yapilmistir.

Calisanlarin _haklarmin korunmasi; Calisanlarin  performansi ve motivasyonu,

sirketin verimligi lizerinde direkt etkili olan bir konudur. Calisanlarin is giivencesine sahip
olmalar1 ve hakkaniyet 6l¢iisiinde iicret alabilmeleri ve verimlilik artisindan pay alabilmeleri
onemlidir. Bu hususlarin saglanabilmesi, kurumsal yonetim agisisindan, calisanlarin
ortakligin yonetimine katilmis olmasiyla yakindan alakalidir. OECD kurumsal yonetim
ilkelerinde ve Almanya uygulamasinda ¢alisanlarin yonetimde séz sahibi olmasi hususu
bulunmaktadir. TTK’ nin da cahsanlarin yonetime katilmasiyla ilgili bir diizenleme
bulunmamaktadir. Ancak TTK’ nin 178. maddesinde, birlesme ve tiir degistirmeyle ortaya
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cikan yeniden yapilandirmalarda, ¢calisanlarin haklarmi garanti edecek, hatta ayrilma hakkin

kullanarak haklarini alabilme ve teminat isteyebilme imkan1 diizenlenmistir.

TTK’ da ayrica calisanlar menfaatine, 467/1 maddeyle sarta bagli sermaye
arttirimiyla, calisanlarin esas sozlesmede aksi yer almamak kaydiyla alim haklarinin
kisitlanamamasi, 522. maddesinde ¢alisan ve is¢iler i¢in yardim kuruluslar1 kurulmasi ve
bunlar i¢in fon ayrilabilmesi vb. diger bazi1 diizenlemelerde yapilmustir. Onceki béliimde
aciklandigi iizere, SPK tebliginde calisanlarin yonetimde dikkate alinmasimi tesvik eden,

uygulanmasi zorunlu olmayan diizenlemeler bulunmaktadir.

Toplumsal Sorumluluk; Ortakliklarin giin gegtikce biiylimeleri, sahip olduklar

konum ve faaliyetleri toplumlarin ve devletlerin hayatinda daha fazla etkiye ve yere sahip
olmalarina yol agmaktadir. Bu durum, kurumsal yonetim agisindan toplumsal sorumlulugun
sirketler acisindan dikkate alinmasini1 gerektirmektedir. Bu sorumlulugun yerine getirilmesi

sonucunda ortakliklarinda, toplumun kendilerine olumlu bakisiyla fayda saglayacagi aciktir.

Sirketlerin biiyiikliigli ve 6nemi konusunda 6rnek vermek gerekirse, Ko¢ Holding’in
grup sirketleri olarak 2016 yilinda, Tiirkiye ihracatinin yaklasik %9 unu yaptigi, toplam
cirosuyla da iilkemiz Gayri Safi Milli Hasilasi’nin yaklasik % 6 sin1 gerceklestirdigi, KAP’ta
yaymlanan 2016 yili faaliyet raporunda agiklanmistir (Kog¢ Holding, 2017:18). Bu rakamlar
dikkate alindig1 zaman, calistirdig1 is¢i sayisi, 6dedigi vergi ve iiretim teknolojisiyle cevreyi
etkileyebilmesi sirketin toplumsal bir sorumluluk tasidigimi ortaya koymaktadir. TTK’ nin
da toplumsal sorumluluk konusunda direkt bir diizenleme olmasa da, kanunun 210/3
maddesinde, kamu diizenine veya isletme konusuna aykirilik nedeniyle, 6zel kanun
hiikiimleri sakli olmak kaydiyla, Glimriik ve Ticaret Bakanlig1 ‘nca ortakliklara fesih davasi

agilabilecegi ongoriilmiistiir.

3.6. TTK’ min Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflikla flgili Diizenlemeleri

Tiirk Ticaret Kanunu’nda internet sitesiyle ilgili yapilan diizenlemeler

6102 sayili Tirk Ticaret Kanunun 1524. maddesiyle, bagimsiz denetime tabi
sermaye sirketlerinin internet sitesi kurma zorunlulugu getirilmistir. Bu suretle belirli

Olciilere ulagsms sirketlerin, dnemli bilgilerini herkesin erisimine agmalar1 yoluyla, kurumsal
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yonetimin seffaflik ve kamuyu aydinlatma ilkesini yerine getirmeleri saglanmis olmaktadir.
Bagimsiz denetime tabi olacak sirketlerle ilgili diizenlemeler son boliimde agiklanmustir.
Giimriik ve Ticaret Bakanligi, 31 Mayis 2013 tarihinde, “Sermaye Sirketlerinin acacaklar
Internet Sitelerine Dair Yonetmelik™i yaymlamis ve internet sitelerinde yayinlanmasi
gereken bilgilerin neler oldugunu yonetmelik te agiklanmistir. Bu bilgilerin sirketin iinvani,
O0denmis sermayesi, yonetim kurulu iiyeleri, sirketin denetgisi vb. gibi bazilarinin siirekli
olarak, birlesme, boliinme, fesih, genel kurul, sermaye azaltilmasi1 vb. konulardaki bilgi ve

vb. belgelerin 6 ay siireyle internet sitesinde yayinlanmasi gerektigi agiklanmustir.

Bu yo6netmeligin 5. maddesinin 2. bendinde, yonetmeligin yiiriirliige girisinden sonra
kapsama dahil olacak ortakliklarin {i¢ ay icinde internet sitesi a¢cmalar1 gerektigi

belirlenmistir.

Tirk Ticaret Kanunun cezai sorumluluk baslikli 562. maddesinin 12 nolu bendine
gore; 1524’ iincii maddede Ongoriilen internet sitesini olugturmayan girketlerin yonetim
organi iyeleri ve icerigi usuliine uygun bir sekilde koymayanlarin adli para cezasina
muhatap olacaklar1 agiklanmistir. Ayrica TTK’ nin 1526. maddesinde giivenli elekronik
imza, 1527-1528. madelerde ise elektronik ortamda kurul toplantist yapilmasma iligkin

diizenlemeler bulunmaktadir.

3.7. TTK’ nin Denetim Hakkindaki Diizenlemeleri

Ortakliklarin faaliyetlerinin, kanunlara, diger yasal mevzuata ve sirketin yetkili
kurumlarica belirlenmis yonetmelik, yonerge vb. i¢ diizenlemelere uygun olarak yapilip
yapilmadig1 ancak denetimle tespit edilir. Ayrica denetimin varligi yoluyla, caydiricilik

fonksiyonu yetkililerin kurallara uygun hareket etmesini saglamaktadir.

Kurumsal yonetimin ana ilkeleri olan hesap verilebilirlik, sorumluluk, seffaflik ve
hakkaniyet esaslarinin hayata gecirilip gecirilmediginin tespitinde, denetim biiyiik bir rol
oynamaktadir. Pay sahiplerinin, azinligin ve diger menfaat sahiplerinin haklarimin
korunmasi agisindan da denetim onemlidir. TTK’nda bulunan denetim diizenlemelerini i¢

denetim ve bagimsiz denetim olarak iki ana baglikta gruplandirmak miimkiindiir.
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3.7.1. i¢ Denetim

Onceki boliimde de aciklandigi iizere, yonetim kurulunun devredilemez ve
vazgegilemez gorevlerinin sayildigi, TTK 375/1-c bendinde; sirketin muhasebe, finans
denetimi ve sirketin yonetiminin gerektirdigi Ol¢lide finansal planlama icin gerekli
diizenin kurulmasi gerektigi aciklanmistir. Ayrica TTK’nin 366 /2 fikrasinda, yonetim
kurulunun islerin gidigini izlemek, kararlarimi uygulatmak veya i¢c denetim amaciyla
iclerinde yonetim kurulu {yelerinin de bulundugu komiteler kurabilecegi hakkinda
diizenleme yapilmistir. Bu madde bir zorunluluk getirmemektedir. Dolayisiyla, TTK
bakimindan SPK tebliginin aksine denetim komitesi kurulmasi zorunlulugu

bulunmamaktadir.

Onceki béliimde genis sekilde agiklandig1 iizere TTK’ min 378. maddesiyle paylari
borsada iglem goren sirketler igin, riskin erken saptanmasi ve yoOnetimi komitesinin
kurulmasi zorunlu tutulmustur. Diger sirketlerde bu komitenin kurulmasi denetginin yazili
talebine baglanmistir. Bu aciklamalardan goriildiigl tizere sirketlerin yonetim kurullarinin

i¢ denetimi diizenlemeleri gerekmektedir.
3.7.2. Bagimsiz Denetim

TTK’ nin 397-406. maddeleri arasinda, ortakliklarin dig denetimi ve bagimsiz
denetim konular1 diizenlenmistir. TTK’ nin 398. maddesinde, denetimin konusu ve kapsami
basligr altinda, sirketin ve toplulugunun finansal tablolar ile yonetim kurulunun faaliyet
raporunun, muhasebenin ve envanterinin, uluslararasi denetim standartlariyla uyumlu
Tirkiye Denetim Standartlarina (TFRS), kanunlara ve ana sodzlesmenin bu konudaki
hiikiimlerine uygun olup olmadigi ve i¢ denetiminin yapilip yapilmadigi da denetim

kapsaminda olacagi aciklanmustir.

Yeni TTK’ nin olduk¢a onemsemis oldugu Uluslararast muhasebe standartlarina
uygun finansal raporlar sunulabilmesi i¢in isletmelerin Kurumsal Yd6netim altyapilarinin
mutlaka tamamlamis olmalar1 gerekmektedir, kaliteli finansal raporlarin, kalite
standartlarinin olusturulmasinin temelinde Kurumsal Yonetim ilkeleri oldugu hepimiz

tarafindan bilinmektedir (Gonen ve Yiirekli, 2015:1).
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Bagimsiz denetim, Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari kurumunun
belirledigi esaslara (TTK madde 88) gore ve yetkilendirdigi, bagimsiz denetcilerle
yapilabilecektir. Bagimsiz denetgilere gorevlerini tam bir bagimsizlik altinda yerine

getirebilmeleri i¢in genis sorumluluklar yiiklenmistir.

Bagimsiz denetime tabii sirketlerin belirlenmesi yetkisi ise TTK’ nin 397.
maddesinin 4. fikrasina goére Bakanlar Kuruluna birakilmistir. Konuya iliskin olarak her yil
yayinlanan Bakanlar Kurulu Kararlar ile (BKK) hangi sirketlerin hangi kriterlere gore

bagimsiz denetime tabii tutulacagi agiklanmaktadir.

Bagimsiz denetime tabi sirketler, finansal raporlarini ve denetimlerini, Turkiye
Muhasebe Standartlar1 (TMS), Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarina (TFRS )
veya Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi (MSUGT ) kapsaminda yaptiracaklar
olup finansal tablolarininda bu standartlarda diizenlenmesi gerekmektedir. Bu
muhasebe standartlari cok biiyiik olciide uluslarasarasi muhasebe standartlarina gore
diizenlenmistir. Bagimsiz denetime tabii oldugu halde, denetimi yaptirlmamis finansal

tablolar ve yonetim kurulunun yillik faaliyet raporlar1 yok hiikmiinde sayilmistir.

Uluslarast Muhasebe Standartlarin1  esas alacak sekilde finansal tablolarin
diizenlenmesi ve denetimi, kurumsal yonetim agisindan giliven, sorumluluk, hesap
verilebilirlik ve seffaflik agisindan biiyiik 6nem arzetmektedir. Uluslararasi yatirimcilarin da
anlayacagi tarzda yapilacak bu raporlamanin, yabanci yatirnmcilarin, ortakliklarin paylaria
borsa da yatirim yapmasina ve ucuz finansman saglanmasia neden olacaktir. Bagimsiz
denetgilerle yapilacak denetim, sirketin ve toplulugun mal varligi ve finansal durumunun,
diiriist resmi ilkelerine uygun olarak yansitilip yansitilmadigi, yansitilmamissa nedenlerini
aciklayacak dirtstlikte olmalidir (TTK md. 398/1). BKK’ nin son 16.02.2016 tarih
2016/8549 sayili karariyla belirlendigi tizere 2017 yil1 i¢in; a-Aktif toplami 40 milyon ve
iistii Tirk Lirasi, b-Yillik net satis hasilati 80 milyon ve iistii Tiirk Lirasi, c-Calisan sayist
200 ve listii olarak belirlenen 3 6lciitden, ikisini iist iste iki yil siireyle, tek basina veya bagh
ortakliklar1 veya istirakleriyle birlikte saglayan sirketler bagimsiz denetime tabii tutulacaklar
ve dolayisiyla ayrica TTK’ nin 1524. maddesiyle Ongoriilen internet sitesi kurma
ylkiimliiliigli altina gireceklerdir. Ayrica KGK-Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim
Standartlar1 Kurumu tarafindan, 29 Temmuz 2017 tarih ve miikerrer 30138 sayili Resmi
Gazetede yayinlanan, “Biiyiik ve Orta Boy Isletmeler i¢in Finansal Raporlama Standardi
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Hakkinda Teblig” (Sira No:56) yayinlanmistir. Bu teblige gére TFRS uygulamak zorunda
olmayan isletmeler icin, MSUGT yerine, arttk bu teblig hiikiimlerinin uygulanacag:
belirlenmistir. Yukarida saydigimiz kriterlerde 2018 yilinda uygulanmak tizere bu isletmeler
icin sirasiyla; aktif toplaminda 75 milyon TL, yillik satis hasilatt 150 milyon TL, calisan
sayist da 250 ve lstleri olarak belirlenmistir. Bu kapsamlara girmeyen sirketler iginde TTK’
nin 397/5 fikrasinda Bakanlar Kurulunca yayinlanacak yonetmelige gore denetim yapilacagi

aciklanmigtir.

3.8. iller Bankasi A.S.” nin Kurumsal Yoénetim lkelerine Uyumu Hakkinda

Gilintimiizde ilkelerde, bankalardan kaynaklanan krizler zaman zaman
yasanmaktadir. Ulkemizde de 1994 ve 2000/2001 yillarinda yasanan mali krizlerde bir kisim
bankalar batmis, bir kismi ise kurtarilmig, mevduat sahiplerinin ve devletin zarara
ugramasina sebebiyet vermislerdir. Ayrica verdikleri zararlar bununla da kalmamis reel

ekonomiyi etkileyerek iilke ¢apinda krizlere neden olmuglardir.

Bankalarda hakim ortaklarin yetkilerinin sinirlanmasi, yonetim yapilarinin kalitesi,
tasarruf sahiplerinden topladiklari mevduatlariin kredi ve yatirimlarda kullaniminin 6nemi,
gerekli giivenlik 6nlemlerinin alinmasi vb. konularin diizenlenmesi bakimindan, bankalara
0zel, kamu otoritelerince diizenleyici ve denetleyici kurumlarin olusturulmasi zorunlu
olmustur. Nitekim Tiirkiye’de de 2000 yilinda, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu

( BDDK ) kurulmustur.

Onceki boliimlerde incelendigi iizere, sirketler hakkinda uygulanacak kurumsal
yoOnetim ilkeleri belirlenmis olmakla birlikte, bankalara 6zel kurumsal yonetim ilkeleri kamu
otoriterlerince belirlenmis ve diizenleyici kurumlarca da bu konuda diizenlemeler yapilmis

ve yasal ¢erceve olusturulmustur.

Basel Bankacilik Denetim Komitesi, bankalarda kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulanmasiyla ilgili olarak, bankacilik otoritelerine yardimci olmak tizere 1999 yilinda bir
rehber yayimlamistir. Bu rehber OECD tarafindan, iilke otoritelerine yardimci olmak iizere

ayni1 y1l yayinlamig ve 2005 yilinda da bu rehber revize edilerek tekrar yaymlanmistir.
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Calismanin, SPK’ nin kurumsal yonetim ilkelerinin incelendigi 2.4.6 boliimiinde
ayrintili olarak aciklandig1 tlizere, 6362 sayilt SPKn’nun 17/5. fikrasiyla halka acik
bankalarda yapilacak uygulama hakkinda BDDK’nin goriisiiniiniin alinacagi hiikme
baglanmistir. Yine iilkemizde bankacilik sektoriinde kurumsal yonetim konusunda, 5411
say1l1 Bankacilik Kanunu’nun 22 maddesiyle 2005 yilinda diizenleme yapilmis ve BDDK’
nin, SPK ve diger ilgili kuruluslarin goriislerini alarak, bankalarda kurumsal yonetime

iligkin yap1 ve siiregleri, ilkeleri belirleyecegi ongorilmiistiir.

Bu yetkiye istinaden BDDK, 01.11.2006 tarihinde, “Bankalarin Kurumsal Y 6netime
fliskin Yénetmelik” ini yaymlamistir. Sézkonusu yonetmelikde 7 adet genel ilke
belirlenmistir. Bunlar stratejik hedeflerin olusturulmasi, yetki ve sorumluluklarin
belirlenmesi, yonetim kurulu iiyeleri ile yoneticilerin gorevlerine uygun nitelikte ve bunun
bilincinde olmalari, denetimden yararlanilmasi, personel ozliikk haklar1 konusunda ig

dengenin saglanmasi, kurumsal yonetimde seffafligin saglanmasi olarak sayilabilir.

BDDK tarafindan bankalar i¢in yayinlanan cesitli yonetmelik vb. diizenlemelerle
getirilen zorunlu uygulamalarda, kurumsal yonetimi saglamaya yonelik tedbirlerin alindig:
goriilmektedir. Bu ydnetmeliklerden en dnemlisi 2014 yilinda yayinlanan “Bankalarin I¢
Sistemleri ve Igsel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Yonetmelik”

sayilabilir.

Cumbhuriyetimizin kurulmasini takiben yerel yoOnetimlere kaynak transferini
saglamak, alt yap1 projelerini desteklemek igin teknik hizmetler ve danigmanlik faaliyetinde
bulunmak ve kredi saglamak tizere 1933 yilinda 2301 sayili kanunla “Belediyeler Bankas1”
kurulmustur.Sonrasinda 1945 yilinda yayinlanan 4759 sayili kanunla, bankanm adi “iller
Bankasi1” olarak degistirilmis ve belediyelerin yaninda il 6zel idareleri ve kdylere de hizmet
sunmasi kanun kapsamina alinmistir. En son olarak da banka, 08.02.2011 tarih ve 6107 say1l

kanunla anonim sirket statiisiine doniistiiriilmiistiir.

S6zkonusu kanunun 1. maddesiyle, kanunda belirlenen hususlar disinda, bankanin
anonim sirket statiisiinde, 6zel hukuk hiikiimlerine tabi, tiizel kisilige sahip bir kalkinma ve
yatirim bankasi oldugu hiikme baglanmistir. Ayrica bankanin iinvani * Iller Bankas1 A.S.”,
kisaltilmis {invaninda “ILBANK” olarak belirlendigi agiklanmustir.Bankanin ilgili oldugu
Bakanlik ise Cevre ve Sehircilik Bakanligr’dir.Ilbank A.S.’nin kurulusuyla birlikte ana

sozlesmesi de 2011 yilinda yaymlanmistir. ILBANK halka acik bir kurulus olmamasi
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sebebiyle SPK’ nin kurumsal yonetim ilkelerine uymakla zorunlu bir kurulus degildir.
Ancak Bankacilik Kanunu’ na tabi bir anonim sgirket statiisiinde kurulus olmasi sebebiyle
BDDK’ nin kurumsal yonetim ilkelerine tabidir. Ayni1 zamanda TTK hiikiimlerine de uymak
durumundadir. Gerek 6107 sayili ilbank kurulus kanununda ve gerekse 2011 tarihli ana
sozlesmede, bankanin genel kurulu, yonetim kurulu ve denetim kurulu hakkinda

diizenlemeler yapilmgtir.

[Ibank’1n ortaklar1 il &zel idareleri ve belediyelerdir.Genel kurula katilmak suretiyle
ortaklik haklarini kullanarak, kurumsal yonetimin paydaglarin haklarinin gézetilmesi hususu
gerceklestirilmis olmaktadir. Ilbank ana sozlesmesinin 8-16 maddelerinde genel kurulla
ilgili diizenlemeler yer almakta olup bu diizenlemeler toplantiya davet, toplantt giindemi,
toplantinin yonetimi, bilangonun onaylanmasi, yonetim ve denetim kurulu iiyelerinin ibrasi
vb. diizenlemeler TTK’ nin diizenlemelerine uygun olarak diizenlenmistir. Ayrica genel
kurul iiyelerinin, iki adet yonetim kurulu iiyesini segmesi de kurumsal yonetimin ana ilkesi
olan hissedarlarin yonetimi belirleme ve temsil edilme yetkisinin kullanildigim

gostermektedir.

[ller Bankas1 A.S. tarafindan kurumsal internet sitesinde kamuya agik olarak
yayinlanan ‘2016 yili Faaliyet Raporu’ nun 40-54 sayfalar1 arasinda “Y 6netim ve Kurumsal
Yonetim Uygulamalarina iliskin Bilgiler” yer almaktadir. ilbank’in yénetim kurulu genel
miidiir dahil yedi iiyeden olugmakta olup bunlarin dort iiyesi ise Bakanlik tarafindan
atanmaktadir.Bankacilik Kanunu’nda bankalarin yonetim kurulu igin asgari 5 {iye olmasi

Ongorilmiis olup, liyelerin nitelikleri bakimindan da ayrica belirlemeler yapilmustir.

[Ibank’1n ana sézlesmesinin 17. maddesinde y&netim kuruluyla ilgili diizenlemede,
yonetim kurulu lyeliklerine atanacaklarin 5411 sayili Bankacilik Kanunu’nda aranan
niteliklere haiz olmasi sartinin aranacagi belirtilmistir. Yalniz genel kurulca atanan iki tiyede
bankacilik ve finans alaninda 10 yillik mesleki deneyim sartinin aranmayacag agiklanmistir.
[Ibank kurulus kanunun 9. ve ana sézlesmenin 21. maddelerinde, Bankanin ii¢ {iyeden olusan
bir denetim kurulunun olacag: ve tiyelerden ikisinin Bakanlik birinin ise Maliye Bakanlig
tarafindan atanacagi hiikkme baglanmistir.iller Bankas1 A.S. 2016 yili Faaliyet Raporu’nun
40-46 ve 66. sayfalarinda yonetim ve denetim kurulu iiyelerinin bu nitelikleri tasidigi
goriilmektedir. Bankacilik Kanunu ve Bankalarin Kurumsal Yonetim Ilkeleri uyarinca,

Denetim Komitesi ve Kurumsal Yonetim Komitesinin  kurulmasi  zorunlu
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tutulmustur.Bankalarda, Icra Komitesi olusturulmakta bu icra komitesinin icerisinde de
Aktif-Pasif Komitesi, Kredi Komitesi ve Risk Komiteleri bulunmaktadir. [lbank’da denetim
komitesi ve aktif-pasif komitesi kurulmus olup faaliyet gostermektedir. Kredi ve risk
komiteleri kurulmas1 hakkinda bankacilik mevzuatinda bir zorunluluk bulunmamaktadir.
Bankanin 2016 yil1 faaliyet raporunun 42 sayfasinda, bu iki komite ve ¢aligmalar1 hakkinda
agiklamalarda bulunulmus ve 2016 yilinda aktif-pasif komitesinin 12 toplantida 12 karar

aldigi, denetim komitesinin ise 29 toplantida 67 konu goriistiigii agiklanmastir.

BDDK tarafindan 28 Haziran 2016 tarihinde “Bankalarin i¢ Sistemleri Hakkinda
Y onetmelik” yaymlanmistir. Bu yonetmelikde 6ngoriildiigii {izere, i¢ denetim, i¢ kontrol ve
risk yonetim sistemleri birlikte degerlendirilerek, bankalarin etkin bir sekilde denetlenmesi
saglanmaya calisgitlmistir. iller Bankas: tarafindan da, BDDK yonetmelikleri esas almarak,
[ller Bankas: i¢ sistemleri olusturulmustur. Bu gercevede, Teftis Kurulu, I¢ Kontrol Dairesi
Baskanlig1, Risk Yonetim Dairesi Bagkanliklar1 bulunmakta olup ve ¢calismalarina yon veren
yonetmelikleri yaymlanmistir. Bu ii¢ birim dogrudan Denetim Komitesine ve dolayisiyla
Y onetim Kuruluna bagl olarak ¢alismaktadir. Bu birimlerin yoneticilerden bagimsiz olmasi
kurumsal yonetim ilkelerine uygundur. 2016 yili Faaliyet Raporu’nun 56-59. sayfalarinda,
Denetim Komitesi’nin bu ii¢ birimin ¢alismalar1 hakkindaki bilgi ve degerlendirmeleri

bulunmaktadir.

fller Bankasmin muhasebe sistemleri, Bankacilik ve Tiirkiye Muhasebe
Standartlarina uygun olarak tutulmakta ve yetkili Bagimsiz Denetim Kurulusu tarafindan
mali tablolar1 denetlenmektedir. Kurumsal ydnetim ilkelerinin unsurlarindan olan Insan
Kaynaklar1 yonetimi hakkinda da faaliyet raporunda yeterli agiklamalar bulunmaktadir.
Kurumsal sosyal sorumluluk kapsaminda Iller Bankas: kiigiik belediyelere de teknik
yardimlarda bulunmakta, resmi okullara zaman zaman yardimlar yapmaktadir. Kurumsal
yonetimin seffaflik ilkesinin uygulamasinin bir diger gdstergesini ise ilbank’ m internet
sitesi ve buradan ulasilabilir sekilde bilgi edinme ve sikayet hakkinin kullanilabilmesi
olusturmaktadir. Yukarida yapilan aciklamalar cercevesinde, Iller Bankasi A.S.” nin

kurumsal yonetim uygulamalarina uygun bir yapida ve faaliyette oldugu goriilmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Kurumsal yénetimin yaklasik son otuz yildir, giderek artan bir sekilde ortakliklarin
yoOnetiminde, sermaye piyasalari, finans, ekonomi, hukuk vb. alanlarinda daha da ileri
boyutta devletlerin ve toplumlarin giindeminde yer aldig gériilmektedir. Ozellikle 1980°li
yillardan itibaren diinyada gittikge artan bir oranda neo-liberal ekonomi politikalarinin
uygulanmaya baglamasiyla birlikte iiretim, bilgi ve iletisim teknolojilerinde kaydedilen
muaazzam ilerlemeler, ayn1 zamanda talep yaratan ve ucuz emek arzeden niifiis artisiyla
birlikte, sirketlerin biiylimelerine ve uluslararasi bir boyut kazanmasina neden olmustur.
Yaganan bu gelismeler sonucunda diinya ¢apinda ve {iilkeler bazinda milli gelirler artmus,
orta gelirli olarak tamimlanabilecek, tasarruf eden ve sermaye piyasalarinda yatirim

yapabilecek bir kesim de olusmustur.

Ayni zamanda biiyiiyen sirketlerin, sermayeye ve ucuz finansmana olan ihtiyaglar
da sermaye piyasalarmin gelismesine ve sermayenin tabana yayilmasiyla, kiigiik 6lcekte de
olsa tasarruf eden bireylerin de, pay sahibi olmalarina yol agmistir. Paylar1 borsada islem
goren bu pay sahiplerinin haklarinin korunmasi, giivenlerinin olugsmasi amaciyla baglayan
kurumsal yonetim uygulamalarina olan ihtiya¢ diinya capinda faaaliyet gosteren biiyilik
Olcekli sirketlerin mali tablolarinda yaptiklar hileli islemler ve sahtekarliklara bagli olarak,
Enron, Worldcom, Parmalat gibi sirketlerde yasanan iflas ve skandallarin sonucunda artmis
ve Ozellikle iki binli y1illarin baginda ise vazgecilemez bir noktaya gelmistir. Biiytik o6l¢ekli
bu sirketlerde yasanan iflaslar yalnizca pay sahiplerini degil, alacaklilari, ¢alisanlari,
tedarikgileri, miisterileri vb. gibi iliskili diger bir ¢cok menfaat sahibini de olumsuz
etkilemigtir. Yasanan ekonomik krizlerde kurumsal yonetime olan bu ihtiyaci ayrica

arttirmastir.

Kurumsal yonetimin Tiirkiye’de, Sermaye Piyasasi Kanunu ve Tiirk Ticaret Kanunu
ile yasal diger mevzuatda yer bulan diizenleme ve yansimalarinin incelenip degerlendirildigi
bu calismanin birinci boliimiinde genel olarak diinyada kabul goren kurumsal yonetim ve
ilkelerinin tanimi, dogusu, tarihsel gelisimi, taraflari, dayandigi teorileri ve uygulamada
karsilagilan modelleri genis bir sekilde incelenmistir. Sonraki iki boliimde ise, kurumsal

yonetimin Tiirkiye’deki yasal mevzuatdaki durumu degerlendirilmistir.
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Caligsmanin birinci boliimiinde ve yukarida 6zetle agikladigimiz ihtiyaglar sonucunda
kurumsal yénetimle ilgili ilk olarak Ingiltere’de 1992 yilinda Cadbury Raporu, 1995 yilinda
Greenbury, 1998 yilinda Hampel Raporu yayinlanmistir. OECD tarafindan 1999 yilinda
uluslararasi diizeyde ilk kurumsal yonetim ilkeleri yayinlanmis daha sonra gelismeleri de
icerecek sekilde 2004 yilinda revize edilerek tekrar yayinlanmis, ayrica 2015 yilinda giiniin
sartlarin1 da kapsayacak sekilde yenilenerek G20/OECD kurumsal yonetim ilkeleri olarak
tekrar yaymlanmistir. ABD’de 2002 yilinda yaymlanan Sarbanes-Oxley kanunu ile yapilan

diizenlemeler ise kurumsal yonetim de 6nemli bir egik tegkil etmigtir.

Kurumsal yonetimin uluslararas1 kabul gérmiis dort temel ilkesi bulunmakta olup
bunlar, adalet-esitlik, seffaflik, hesap verilebilirlik ve sorumlulukdur. Kurumsal yonetim
konusunda, literatiirde ¢cok degisik tanimlar yapilmaktadir. Bu tanimlar, pay sahipleri ve
paydas olarak nitelendirilen diger pay sahiplerini 6ne almasina, beklenen amaclara, esas

aldig1 belli ilke ve sonuglara, dayandigi teorilere gore degisiklik géstermektedir.

Kurumsal yonetimin taniminda, kapsayici ve genis bir bakis acisinin gerekli oldugu
kanaatiyle, sirketler ve kurumlarda , en iyi yOnetim , en iyi gozetim ve en iyi denetim
kurallarinin uygulanarak, paydas ve diger menfaat sahiplerinin haklarinin korunarak,
menfaatlerini maksimize etmesini saglayan bir kurallar biitiinii olarak, kurumsal yonetimin
tanimlamanin miimkiin oldugu diisiiniilmektedir. Kurumsal yonetimin dayandirildig1 bir cok
teori bulunmakla birlikte 6ne ¢ikan ve diger teorilerinde aslinda kaynaklandigi vekalet teorisi
ile paydas teorisinin bulundugu goriilmektedir. Vekalet teorisi, hissedarlar- vekalet veren ve
iist yoneticiler-vekil olanlar arasinda bir vekaletin bulundugunu ve menfaat ¢atismasinin
olabilecegi hususunu islemektedir. Esas itibartyle ABD, Ingiltere vb. iilkelerde uygulanan
Anglo-Sakson kurumsal yonetim modelinin dayanagimi olusturmakta ve pay sahiplerinin

menfaatini esas alip 6ne ¢ikarmaktadir.

Ikinci teori, paydas teorisinde ise yalmzca pay sahiplerinin degil, i¢sel ve dissal tiim
cevreyi, calisanlar, alacaklilar, miisteriler, sendikalar, vergi alan devlet vb., ve hatta sosyal
degerleri dikkate alip toplumun tamamini da alabilecek bir sekilde tanimlanan diger menfaat
sahiplerinin de mefaatlerinin korunmasi, dikkate alinmasi esas alinmaktadir.Bu teori ise
Almanya, Japonya vb. iilkelerde uygulanan Kita Avrupa’st kurumsal yonetim modeline

dayanak olusturmaktadir.
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Anglo Sakson model de, paylarm kiiciik pay sahiplerine dagildigi, pay sahiplerinin
menfaati ve yonetim kurulunun bagimsizligi ile denetim fonksiyonun 6n planda tutuldugu
goriilmektedir. Kita Avrupa’st modelinde ise sermayenin daha biiyiik gruplarda ve
bankalarda toplandigi, gdzetim ve yiiriitme kurulu olarak yonetim kurulu fonksiyonun iki
ayr kurulda toplandigi, ¢alisanlarin ve biiyiik alacaklilar gibi diger menfaat gruplarinin da
bir kurul da yer alarak dikkate alindigi goriilmektedir. Kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulamasinda, ise zorunlu model, uygula ya da uygulayamiyorsan agikla ve karma olarak

adlandirilacak ii¢ model bulunmaktadir.

Tiirkiye’de kurumsal ydnetim alaninda ilk ¢alisma olarak, TUSIAD tarafindan bir
calisma grubuna hazirlatilan ve Aralik 2002 ayinda yayinlanan, “Kurumsal Y6netim En Iyi
Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapist ve Isleyisi “adli ¢alismanin oldugu kabul
edilmektedir. Bu calismadan Once c¢eviri mahiyetinde OECD’nin kurumsal yonetim

ilkelerini 2000 yilinda yayinlamistir.

Tiirkiye’ de bir biitiin olarak kurumsal yonetim ilkeleri, 2003 yilinda SPK tarafindan,
halka acik olup borsada islem goren sirketler i¢in tavsiye mahiyetinde yaymlanmistir. Bunu
takiben Ekim 2011 ayinda, SPK’nin 22. maddesine eklenen bir fikra ile kurumsal yonetim
anlayisinda yeni bir donem baslamis, bazi ilkeler i¢in belirlenen paylar1 borsada islem gdren
sirketler i¢in zorunluluk baslamistir. Son olarak, 2012 yili sonunda yayinlanan, yeni 6362
say1ilt SPKn’nu ve bu kanuna istinaden 2014 Ocak ay1 basinda yayinlanan II-17.1 sayil
kurumsal yonetimi tebligi ile belirli ilkeler i¢in zorunlu uygulamalarin, uygulanmasi zorunlu
tutulmus, istege bagh ilkeler icinde uygulayamiyorsan agikla sisteminin olusturuldugu

glincel donem baglamastir.

Dolayisiyla, Tiirkiye’de kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasiyla ilgili olarak;
2003-2011 yillar1 arasinda SPK tarafindan “uygula veya uygulayamiyorsan agikla” olarak
ifade edilen goniilliiliik iceren hazirlik olarak sayilabilinecek, kurumsal uyum raporu ve
kurumsal yonetim derecelendirmesinin diizenlendigi birinci doénem, 2011-2012 sonu
arasindaki ve SPK’na ilkeleri belirleme yetkisi veren ve paylar1 borsada islem goren
sirketler i¢in yoOnetim kurulu iiye saysinin asgari bes kisiden olusmasi gerektiginin
ongoriildiigii, bazi ilkeler icinde en onemlisi “Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi”
bulundurma zorunlulugunun oldugu, ayrica tedbir alma yetkisi veren gegis olarak
tanimlanabilecek ikinci bir donem, son olarak da 6362 sayili yeni SPKn’nu ile Ocak 2013
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ayimdan basglayan ve paylari ulusal pazar, ikinci pazar ve kurumsal iiriinler pazarinda
islem goren borsa sirketleri icin uygulanmaya baslayan tigiincii giincel son donemden
bahsetmek gerekmektedir. Paylar1 borsada islem goren bankalar i¢in kurumsal y&netim

ilkelerinin, SPK’nin goriisiiniin alinarak BDDK tarafindan yapilacagi agiklanmistir.

6362 sayili SPKn’nun 17. maddesiyle, halka acik ortakliklar icin kurumsal yonetim
ilkelerini belirleme ve uygulanmasi hakkinda zorunluluk getirme ile ayrica tedbir alma
yetkisi SPK’na verilmistir. Halka acik ortaklik olarak ortak sayisi bes yiizii gegen
ortakliklar tanimlanmistir. Ancak SPK’nu, kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi
agisindan yalnizca paylarn borsada islem goren sirketleri kapsam igi olarak almistir. Bu
uygulamasinda ise bazi ilkeler i¢in uygula veya uygulayamiyorsan agikla, bazi ilkeler iginde

zorunlu olarak uygula prensiplerini esas alan esnek karma bir model getirmistir.

Kurumsal yonetim ilkelerinin detayli olarak belirlendigi ve sayildigi SPK’ nin I1-17.1
nolu, kurumsal yonetim tebligi 2014 yili basinda yayinlanmis ve uygulamayi
sekillendirmistir. Tebligin uygulanacag: sirketler piyasa degerlerine gore ii¢ gruba ayrilmis,
kurumsal uyum raporu formati giincellenmis, iliskili taraf islemlerinde, degerlendirme
yaptirma bagimsiz iiye onay1 zorunlulugu aranmis, yatirimer iligkileri bolimii kurulmasi
diizenlenmis, ticari iliski disinda kalan ii¢lincii kisilere teminat, ipotek, kefalet verilmesi
yasaklanmis, ayrica SPK ‘na gereklilik ve bosluk olmasi halinde re’sen yonetim kurulu tiyesi
atama yetkisi verilmigtir. S6zkonusu tebligle, kurumsal yonetim ilkeleri dort ana bagslikda
toplanmis olup bunlar; pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik, menfaat sahipleri ve
yoOnetim kurulu olarak belirlenmis ve bu basliklar altinda detayli agiklamalar teblig ekinde
yapilmistir. Uygulanma zorunlulugu, pay sahipleri ve yonetim kurulu boéliimlerinde

aciklanan 24 adet ilke icin getirilmistir.

Pay sahipligiyle ilgili boliimde, pay sahiplerinin sahip oldugu bilgi alma ve inceleme,
genel kurula katilma, oy, azlik, kar pay1 alma ve paylarinin devri haklarinda diizenlemeler
yapilmis ve pay sahibinin haklarinin kullaniminin kolaylastirilmasinin temel ilke oldugu
belirlenmistir. Azinlik olarak, SPK tarafindan % 5 pay hisseye sahip olanlar tanimlanmis
ancak, ana sozlesme ile daha az pay sahiplerine de azinlik haklarmin tanimabilecegi
belirlenmistir. SPK tebligleriyle pay sahiplerine kar dagitimiyla ilgili detayl diizenlemeler

yapilmistir. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkesi geregi sirketlerce, zorunlu internet siteleri
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ve yillik faaliyet raporlarinda bulunmasi gereken asgari bilgiler sayilmis ve KAP hakkinda

aciklamalar yapilmistir.

Menfaat sahipleri olarak, sirket faaliyetleriyle ilgili olan g¢alisanlar, alacaklilar,
misteriler, tedarik¢iler, sendikalar, ¢esitli sivil toplum kuruluslar gibi kisi, kurum
veya ¢ikar gruplart sayilmistir. Basta ¢alisanlar olmak {izere, menfaat sahiplerinin sirket
yOnetimine katilmalar1 tesvik edilmistir. Sirketlerin, etik kurallara, sosyal sorumluluklara
uygun hareket etmeleri, hukuk kurallarina uyumunu igeren compliance-uyum kurallaria
uymalar1 da tavsiye edilmistir. Genel kurulun yilda bir defa toplandig1 dikkate alinirsa,

sirketin yonetim ve temsilinde, yonetim kurulunun 6nemi daha fazla ortaya ¢ikmaktadir.

SPK’ nin II-17.1 nolu kurumsal yonetim tebligiyle de, yonetim kurulu hakkinda
ayrintili ilkeler diizenlenmistir. Uygulanma zorunlugu getirilen 24 adet ilkenin 20 adedi
yonetim kuruluna iligkindir. Kurumsal yonetim ilkelerinin hayata gecirilmesi aslinda,
yoOnetim kuruluna yiiklenmis bir gérev olmakta ve onun sorumlulugunda goriilmektedir. S6z
konusu tebligle, yonetim kurulunun islevi, faaliyet esaslari, yapisi, toplanti sekli,
olusturacag1 komiteler ve iiyeleri ile idari sorumlulugu bulunan ydneticilere saglanan mali
haklarla ilgili diizenlemeler yapilmistir. Yonetim kuruluyla ilgili olarak SPK tarafindan
yapilan diizenlemelerden Onemli olanlarini, yonetim kurulunun asgari bes iiyeden
olusmasi gerektigi, iiyelerin ¢ogunlugunun icrada olmayanlardan olusmasi ve toplam
iiye sayisinin iicde biri oraminda, asgari 2 Kkisi olmak iizere SPK’ca onaylanmis
Bagimsiz Uyenin bulunmasi gerektigi olarak ifade etmek gerekir. Ayrica yonetim
kuruluna; denetim, riskin erken saptanmasi, kurumsal yonetim, aday gosterme ve iicret
komitelerini kurma gorevleri verilmistir. Yukarida ayrica ifade edildigi tizere SPK kurumsal
yoOnetim tebligiyle getirilen bu zorunluluklar yalmzca, paylar1 ulusal pazar, ikinci pazar ve

kurumsal iiriinler pazarlarinda islem goren sirketler i¢in getirilmistir.

Caliymanin iiciincii boliimiinde, Subat 2011 yilinda yayinlanan ancak yiiriirliige
2012 yilmin ikinci yarisinda giren 6102 sayih TTK’nundaki diizenlemelerde yer alan
kurumsal yonetim ilkelerinin yansimalar degerlendirilmistir. 6102 sayili1 TTK nin genel
gerekcesinin degisik maddelerinde agiklandigi tizere kurumsal yonetim ilkeleri, kanunun
hazirlanmasinda temel alinan yaklagimlardan birisi olmustur. Ancak gecis doneminde
piyasadan ve kamuoyundan gelen bir kisim tepkiler lizerine, 6102 sayili kanunla yapilan
diizenlemelere genis bir sekilde yansiyan kurumsal yonetim diizenlemelerinin bir kisma,
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Haziran 2012 aymnda 6102 sayili kanunda degisiklik yapan 6335 sayili kanunla, ya
kaldirilmis ya da kapsami daraltilmistir. 6102 sayili kanunun ilk halinde yer aldig iizere,
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 ( uluslararas1 muhasebe standartlar1 da
diyebiliriz)’na gore tiim sirketlerin Bagimsiz Denetime tabi olmasi ve bunlarin tamaminin
internet sitesi kurma yiikiimliliigii getirilmis iken bu uygulamalardan kanun yiiriirliige
girmeden 6335 sayili kanunla vazgecilmis ve kapsam sadece BKK nca kriterleri belirlenen
biiyiik 6lgekli sirketlerle sinirlandirilmigtir. Yine 6102 sayilt kanunun ilk halinde yer alan

pay sahibi yonetim kurulu iiyelerinin sirkete bor¢lanma yasagi biiyiik 6l¢iide kaldirilmustir.

TTK’nunda kurumsal yonetim ilkeleri bir katolog seklinde yer almamus,
sayllmamistir. Bunun yerine, TTK’ nin da diizenlenen kurumlara, sistemlere, kurallara ve
madde hiikiimlerine kurumsal yonetim ilkelerinin uygulamalari taginmis veya yansitilmstir.
Bunun aksine kurumsal yonetim ilkelerinin belirlenmesine iliskin SPK’ nin 11-17.1 sayili
tebliginde, ilkelerin neler oldugu bir sistematik i¢inde sayilmis ve diizenlenmistir. Burada
TTK agisindan igaret edilmesi gereken O6nemli bir noktada, kanunun 1529. maddesiyle,
Tiirkiye’de kurumsal yonetim ilkelerinin belirlenmesi ve uygulamalari konusunda tek yetkili

kurumun SPK oldugunun hitkkme baglanmasidir.

TTK’nunda kurumsal yonetimin yansimasini pay sahipleri bakimindan pay
demokrasisini saglayic1 tedbirlerde gormek miimkiin olmaktadir. Pay sahipleri
bakimindan; genel kurula katilimin kolaylastirilmasi, elektronik ortamda genel kurulun
yapilabilir olmasi, genel kurulda temsil imkaninin saglanmis olmasi, bilgi alma hakkinda
yapilan kapsamli diizenlemeler, 6zel denetim isteyebilme hakki, birlesme, boliinme ve tiir
degistirmelerde, ortaklikdan c¢ikma hakki, ¢esitli durumlarda dava agma hakki, oyda
imtiyazin kisitlanmasi...vb. diizenlemeler kurumsal yonetimin izlerini tagimaktadir.
TTK’nin 357. maddesinde yer alan, pay sahipleriyle ilgili esit sartlarda esit islem ilkesi,
pay sahiplerinin katilabildigi en 6nemli organ genel kurula devredilemeyecek yetkiler
verilmesi, azinliga ( %10 ) ve belirli pay gruplarina, esas s6zlesmede yer almak kaydiyla
yonetim kurulunda temsil hakki verilmesi, pay senetlerinin bastirilmasini isteme hakki,
sirketler toplulugunda kiiciik pay sahipleri ve azinligi koruyucu hiikiimler de kurumsal

yonetimin 6nemli ilkelerinin hayata gecirildigi uygulamalardandir.

Sirketleri yoneten ve temsil eden organ yonetim kuruluna da, TTK da yapilan
diizenlemelerle, kurumsal yonetimin hayata gecirilmesiyle ilgili onemli gérevler verilmistir.
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Yonetim kurulunun yapist hakkinda TTK, tekli organ sistemini (Anglo-Sakson)
benimsemis, Alman sistemindeki gézetim ve yiiriitme kurulunu esas alan ikili modelin
getirdigi gozetim fonksiyonunu, kismende olsa yonetim kurulunda yer verdigi bagimsiz ve
icraci olmayan liyelerle saglamaya calismistir. Yonetim kurulu tek kisiden de olabilmekte

ve ayrica tiizel kisi yonetim kurulu tiyeligi de sisteme konulmustur.

TTK’nu ile yonetim kuruluna da vazgecilemez ve devredilemez yetkiler verilmistir.
Ortakligm {ist diizeyde yonetimi ile, sirketin muhasebe ve finans denetimi i¢in gerektirdigi
Olctide gerekli diizenin kurulmasi bunlar arasindadir. Yonetim kurulu {iyelerinin 6zen ve
baghilik yiikiimliiliigi, sirketle islem yapma yasagi, pay sahibi olmayan iiyelerin ve diger pay
sahibi iiye yakinlarinin sirketden nakit borglanma yasaginin olmasi da kurumsal yonetim
uygulamalarindandir. Yonetim kurulu yillik faaliyet raporunu diizenlemek ve burda
kurumsal yonetim diizenlemeleri hakkinda aciklama yapmak durumundadir. Ayrica, TTK
ile SPK tebliginden farkli olarak, borsa sirketleri i¢in yalnizca Riskin Erken Saptanmasi
Komitesi’ nin kurulmasi zorunlu goriilmiis ve diger sirketler iginse bagimsiz denetginin

talebi esas almmustir.

Kurumsal yonetimin énemli taraflarindan biri olan diger menfaat sahipleriyle ilgili
diizenlemelerde TTK 'nda yer almustir. Ozellikle alacaklilarin haklarmin korunmasiyla ilgili
olarak, sirket sermayesini koruyucu diizenlemeler bulunmaktadir. En 6nemli diger menfaat
sahipleri olan cahsanlarin yonetime katilmasiyla ilgili diizenlemeler TTK’da
bulunmamaktadir.Yalnizca birlesme ve tiir degistirmelerde ortaya yeni yapi ¢ikmasi
nedeniyle iscilerin olugsmus haklarinin koruma altina alindigi diizenlemeler bulunmakta
istege bagh olarak ¢alisanlar i¢in yardim kuruluslar1 kurulmasi ve fon ayrilabilmesine iligkin

hiikiimler bulunmaktadir.

TTK’ nin da bagimsiz denetim konusu, BKK’nca belirlenen {i¢ kriterin (2017 yili
icin; aktif toplam1 40 milyon TL ve {istii, yillik net satis hasilati 80 milyon TL ve iistii ile
calisan sayis1 200 ve iistii)ikisini tist liste iki y1l saglayanlarin uluslararas1 muhasebe
standartlarin1 yansitan, Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumunca
yaymlanmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’na uygun mali tablolarini agiklamalari
ve bunlara uygun denetimlerinin Bagimsiz Denetgiler tarafindan yapilmasiin zorunlu
tutulmasi, kurumsal yonetimin hesap verilebilirlik, sorumluluk, seffaflik, hakkaniyet
prensipleri agisindan 6nemlidir. Ayrica sirket i¢i, i¢ denetim konusunda da yonetim kuruluna
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gorevler verilmistir. Bagimsiz denetime tabii sirketlerin internet sitesi kurma zorunluluklar
ve belirli konu ve belgeleri burada yayimlama zorunluluklarinin TTK ile getirilmis olmasi

kamuyu aydinlatma ve seffaflik bakimindan énem tasimaktadir.

Iller Bankas1 A.S’ nin, Bankacilik Kanunu ve TTK’nuna tabi olmasi hususlari
dikkate almarak, BDDK tarafindan yaymlamis kurumsal yonetim ilkelerine uyumu
calismanin 3.8 boliimiinde degerlendirilmistir.ILBANK ‘in genel kurulu, ydnetim kurulu,
komiteleri itibariyle ve yapisinda bulunan yoneticilerden bagimsiz i¢ sistem birimleri (teftis,
i¢c kontrol ve risk), yillik faaliyet raporlari, internet sitesi, bagimsiz denetime tabi olmasi
hususlart incelendiginde, kurumsal yonetimin iyi bir sekilde uygulandigi sonucuna

varilmaktadir.

Yukarida 6zet olarak degerlendirildigi lizere iilkemizde uygulanan kurumsal yonetim
modelinin; pay sahipleri yaninda diger menfaat sahiplerini de dikkate aldigi, ilkelerin
uygulanmasinda zorunlu model ile uygula veya uygulayamiyorsan agiklamayi birlikte esas
alan karma modelin uygulandigi, yonetim kurulu agisindan ise Anglo-Sakson modelinde
olan tek yonetim kurulunun ve bu kurulda bagimsiz {iyelerin ve icraci olmayan iiyelerin

¢ogunlukta oldugu bir kurumsal yonetim sistemi oldugu goriilmektedir.

Bu ¢ercevede lilkemizde, kurumsal yonetim konusunda atilan adimlarin diinya ile
zamanlama ve uygulama konular1 itibariyle birlikteligin bulundugunu séylemek
gerekmektedir. Kurumsal yonetim konusunda, gerek TTK’nda, gerekse SPKn’nda yapilan
diizenlemelerin genel itibariyla genis bir perspektifle konular1 ele aldigi, uluslararasi iyi
uygulamalar da sisteme (6rnegin bagimsiz iiyelerin yonetim kurulunda bulunmasi ...vb)

dabhil ettigi goriilmektedir.

Calismanin 6nceki degisik boliimlerinde zaman zaman deginildigi tizere kurumsal
yoOnetiminin ortakliklarda, kurumlarda uygulanmasinin; ulusal ve uluslararast  dis
finansmana ulagsmada kolaylik ve bu suretle sermaye, finansman maliyetinde ucuzlama
sagladigi, sirketlerin operasyonlarinda verimliligin artmasini temin ettigi, sirket hisse
degerinin ve marka degerinin, imajinin artmasini getirdigi, risklerin dnceden goriilerek ve
tedbir alinarak sirket kriz ve iflaslarinin 6nlenmesi gibi faydalar sagladigi genel olarak kabul
edilmektedir. Ortakliklara sagladigi bu yararlar1 yaninda, iyi, etkin kurumsal yonetim alt
yapisi ve uygulamasiyla, iilkeye yabanci sermaye yatirimlariin gelmesini, iilke imajinin
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iyilesmesini, sermaye kagislarinin engellenmesini, krizlerin kolay atlatilmasini, kaynaklarin
etkin kullanilmasiyla iilke rekebet giiciiniin ve toplumsal refahin arttirimasinin saglanmasi

gibi yararlar1 da ortaya ¢ikarmaktadir.

Kurumsal yonetimin bu faydalar1 yaninda bir kisim potansiyel maliyetlerinin de
olabilecegi gozardi edilmemesi gerekmektedir. Literatiirde bu potansiyel maliyetler olarak,
kurallarin uygulanmasinin, ortakliga, yoneticilere direkt ve endirekt maliyetler olusturdugu,
ortakligin karar alma siirecini yavaglattigi ve esnekligini azalttigi, halka agilmaya ilgiyi
azalttig1, halka acik kiiciik sirketler i¢in biiylik yiik olabilecegi, bagimsiz iiyelere sirketin
mahkum hale gelebilecegi, her kesimin menfaatini bulusturmanin her zaman miimkiin

olmayabilecegi gibi elestiri konular1 ortaya ¢ikabilmektedir.

Kurumsal yonetimin saglayacagi faydalar1 ve potansiyel maliyetleri optimum bir
cizgide bulusturmak, kurumsal yonetimden ortakliklara ve biitiin taraflara net katma deger
saglayacak sekilde uygulama ve diizenlemelerin yapilmasinda yarar bulunmaktadir. Biitiin
bunlarla birlikte asagida ana bagliklariyla isaret edilecek kurumsal yonetim konularinin,

Onerilerinin de ileride dikkate alinmasinda yarar bulundugu diisiiniilmektedir.

> Kurumsal yonetim ilkelerini uygulanacag: sirketler acisindan, TTK
ve Sermaye Piyasasi Kanunlarinin sinirlt ve dar bir ¢erceve ¢izdigi
goriilmektedir. Halka acik sayilan ancak borsada paylar1 islem
gormeyen ortakliklarinda kurumsal yonetim ilkelerini uygulamakla
yikiimlii tutulmalarinin ve aym sekilde ozel sektdr tahvili ve
bonosunu kamuya arz eden sirketlerinde ( her ne kadar SPK izni ile
olsa da) bu yiikiimliilige dahil edilmesinin yararli olacagi,

> Bagimsiz denetime tabii olma ve web sitesi kurma konusundaki
kriterlerde yer alan limitlerin ¢cok yukarida veya asagida tutulmamasi
gerektigi,

> Caliganlarin  goriislerinin yonetimde dikkate alinmasi veya etkili
olmasini zorunlu kilacak ilkelerin yasal mevzuat da yer almasi,

> Bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri ve komitelere asiri, fazla gorevler
yiiklenerek islevsiz kalmalarinin gozoniinde bulundurulmasinin

yararli olacag,
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> Kurumsal yonetim ilkelerinde, bagimsiz denetimde oldugu gibi i¢
kontrol, i¢ denetim ve risk yonetimi konularma aciklikla yer
verilmesinin faydali olacag ,

> Kurumsal yonetimde konularin biitiinciil bir yaklasimla ele alinmasi
yalnizca bir yonlii degerlendirilmemesinin gerekecegi,

> Konuya iligkin mezuat ve diizenlemelerin net, acik ve kolay
anlasilabilir bir sekilde yapilmasinin yararli olacag,

> Yargi organlarinca bakilicak ticari konu ve davalarda kurumsal

yonetim felsefesinin de dikkate alinmasinda fayda olacagi ,

kanaatleri tasinilmaktadir.
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Ek: 1 Hissedar Yaklasim ve Paydas Yaklasimi Karsilastirmasi

Degerler

Hissedar Yaklasim

Paydas Yaklasimi

Organizasyon

Kar maksimizasyonu i¢in

bir arag

Sosyoekonomik bir sistem

Organizasyonun amaci

Hissedarlara hizmet

[lgili tiim paydaslara hizmet

Uzun vadede Amag

Hisse degerlerini maksimize

etmek

Gelisimin siirdiiriilebilirligi

Temel zorluk

Kendi ¢ikarlarimi isletme
sahibinin ¢ikarlarinin 6niine
gecirmeyen,koruyan  vekil

bulunmasi

Farkli paydaslarin

cikarlarin1 dengeleme

Kaynak: Dinger (2013:21) tarafindan, Letza vd. (2004) adapte edilerek diizenlenmistir
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Ek 2: Anglo-Sakson Modeli ile Kita Avrupasi Modelinin Karsilastirilmasi

Karsilastirma Olgiitii Anglo-Sakson modeli Kita Avrupasi Modeli
Modelin literatiirdeki e Hissedar yaklasimi (shareholder | e Paydas yaklasim (stakeholder
Diger isimleri approach) approach)
o Icerdekiler sistemi (insider system) | e Disardakiler sistemi (outsider
o Anglo-Amerikan modeli system)

e Alman/Japon modeli

Modeli uygulayan
Ornek iilkeler

. ingiltere, ABD, Avustralya,Kanada

e Almanya, Japonya, Fransa,lsvigre

Modelin uygulandig
tilkelerdeki ortak ézellikler

e Ortak hukuk sistemi (common law)

e Esnek ve ilke bazli diizenlemeler

e Daginik miilkiyet yapist

e Sahiplik ve yonetimin birbirinden
ayrigmasi

e Pay sahipliginde kurumsal
yatirimcilar 6nemli aktorler

e Geligmis, likit ve derin sermaye
piyasalarinin varligi

e Ele gecirme yaygin Piyasanin
miyop bakis agisi

e Paydaglarin  sirket
roliiniin bulunmamasi

o Sirketin amacinin hissedarlarin
refahini maksimize etmek
oldugu goriisii

yonetiminde

o Kita Avrupasi hukuk sistemi
(civil law)
o Kat1 ve kural bazli diizenlemeler
® Yogunlagmis miilkiyet yapisi
o Sirketin biiyiik ortaklarinin
yonetimde bulunmast
o Aileler, 6zel sirketler ve mali
kurumlar 6nemli aktorler
o Gelismis ve etkili bankacilik
sisteminin varligi
¢ Ele gecirmeye yaygin degil
Piyasanin uzun vadeli bakisi
e Calisanlarin ve diger paydaslarin
sirketyOonetiminde yer almalari
e Sirketlerin sosyal kurumlar oldugu
ve tim paydaglarin refahini
artirmasi gerektigi goriisii

Sirket yonetimindeki temel
sorun

e Vekalet problemi (agency
problem): Sahip ile yoneticinin
¢ikarlarinin gatismasi

o Somiirii/istismar problemi
(expropriation problem): Biiyiik
hissedarin kiigiik/azinliktaki
ortaklarin ¢ikarlarini gézetmemesi

Kurumsal
oncelikli amact

yonetimin

o Hissedarlarin ¢ikarlarini korumak

eHissedarlar yam1 sira  diger
paydaslarin da haklarini korumak;
toplum, cevre ve etik degerlere
saygili olmak

Kaynak: (Alp ve Kilig, 2014:69).
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Kisisel Bilgiler
Soyadi, ad1
Dogum yil1 ve yeri

Telefon (Is)
e-mail

Egitim
Derece

Lisans

Lise

Is Deneyimi
Yil

2014- Devam

2011- 2013

2010

Yabanc Dil

Hobiler

OZGECMIS

: ATA, Ali

: 1983 Ankara
:0312 508 70 00

: aata@ilbank.gov.tr

Egitim Birimi

Cankaya Universitesi

iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi

Ingilizce Isletme Boliimii

Cankaya Lisesi

Yer

[ller Bankas1 A.S.

Ticari Isletme

Eksim Yatirim Holding A.S.

Mezuniyet Tarihi

2006

2001

Gorev

Uzman Yardimcisi

Isletmeci

Uzman Yardimcisi

Ingilizce (YDS, 2015 ilkbahar: 81, 25)

Seyahat etmek, ylizmek
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