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Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi'nin Degerli Uyeleri,

Adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri lzerine insa
edilen kurumsal yonetimin farkli konular tUzerinden ele alindigi 10. Ku-
rumsal Yonetim Zirvesi, gelismeleri degerlendirmek ve gelecek vyil
planlamalarini yapmak icin bizlere her yil oldugu gibi bu yil da énemli
bir platform sundu. Intercontinental Otel'de 19 Ocak 2017 tarihinde du-
zenledigimiz programa katilan tim dyelerimize ve bu organizasyonu
gergeklestirmemiz icin bize destek olan sponsorlarimiza tesekktr edi-
yorum.

Kurumsal yonetim konusunda arastirmalar yapilmasina ¢cok onem ve-
riyor, gerek dernek icinde yurittugimiz calismalar ile gerek yapilan
akademik arastirmalara katki saglayarak bu calismalari destekliyoruz.
Arastirmacilari desteklemek, iyi uygulama oOrneklerini tesvik etmek
amaci ile 2015 yiinda Akademik Kurulumuz tarafindan iki proje secil-
misti. Bunlar “Gondlld Olarak Aciklanan Kurumsal Yonetim Derece-
lendirme Notunun Stratejik Kullanimi” ve “Zorunlu Kurumsal Yonetim
Uygulamalarina Verilen Piyasa Tepkisi” konulu arastirmalar idi. Bu
sayimizda iki projenin 6zetlerini sizlere sunuyoruz. Akademik Kurulu-
muzun liderliginde, 2017 yili icinde yeni bir arastirma ¢agrisi yaparak
Tarkiye’de kurumsal yonetim konusunda kisitl olarak yuruttlebilen
akademik calismalar desteklemeye devam edecegiz.

Yénetim Kurulu Uyemiz Selim Oktar'in liderliginde Ocak 2015'te “Ku-
rumsal Yonetim Algr Arastirmasi” raporumuzu yayinlamistik. 2016 yili
sonunda da yine Selim Oktar liderliginde “Tlrk Tipi Yonetim” arastir-
masina basladik. Turkiye'deki Ust diizey yodneticilerle bire bir gorus-
meler yaparak bize ait bir yonetim kdlturd var midir, varsa guclu ve
zayif yanlari nelerdir sorularinin cevabini ariyoruz. Calismayi 2017 il
icerisinde tamamlayarak kamuoyu ile paylasmayi hedefliyoruz. Dergimizin gelecek sayilarinda arastirmaya iliskin daha
detayl bilgileri sizlerle paylasacagiz.

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi'nin misyonu cergevesinde bugtine kadar ylrutmus oldugu faaliyetlere desteginiz ve
katilimlariniz icin tesekkdr ediyorum. Sizlerin katilim ve destegi ile onumizdeki donemde de basarili islere imza atacagi-
miza inancim buyuk.

Sevgi ve saygilarimla,

HURSIT ZORLU

Yénetim Kurulu Baskani
%/
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YONETIM KURULU DINAMIKLERI PANELI
YEDINCi KEZ DUZENLENDI

onetim kurullarinin isleyisinde-
ki olumlu dinamikler, iyi kurum-
sal yonetim uygulamalari, tim

yonetim / icra kurulu Uyelerinin dona-
nimlari ve kritik deneyimleri ile deger
yarattiklari roller giderek daha fazla
onem kazaniyor.

Gectigimiz donemlerde oldugu gibi,
Odgers Berndtson ve Turkiye Kurum-
sal Yonetim Dernegi olarak, is din-
yasi liderlerinin birikimlerini, yonetim
kurulu perspektifinden, surdurulebilir
gelisime katki saglayabilecekleri se-
kilde paylasacaklar ortak akil plat-
formlarina ev sahipligi yapmaya de-
vam ediyoruz.

Bu dogrultuda 28-29 Kasim 2016 ta-
rihlerinde duzenlenen "Uluslararasi
Yonetim Kurulu Uyeligi ve Yonetim
Kurulu Dinamikleri" programi kap-
saminda 29 Kasim 2016 tarihinde
yedinci "Yonetim Kurulu Dinamikleri
Paneli" dizenlendi. MD Yonetim ve

Strateji Danismanlik - TKYD Yonetim
Kurulu Uyesi Mustafa Dogrusoy ve
Odgers Berndtson, Yonetici Ortagl
Ayse Oztuna Bozoklar moderasyonu
ile dizenlenen programin panelistleri;
Canan Ozsoy (General Electric Tirki-

ye, Yonetim Kurulu Baskani — Genel
Maddr), Mehmet Gocmen (Sabanci
Holding, Enerji Grup Baskani), Sukrt
Unlitirk (Sun Tekstil, Yonetim Kuru-
lu Baskani - TUSIAD, Yonetim Kurulu
Baskan Yardimcisi) oldu.
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KiSISEL VERILERIN KORUNMASI VE
KURUMSAL YONETIM EGITIiMI

TKYD‘nin ilk kez dizenledigi
"Kisisel Verilerin Korunmasi ve
Kurumsal Yonetim" egitim prog-
rami yogun bir katihm ile Avantgarde
Hotel Levent'te dluzenlendi. Egitimin
konusmacilari ELIG Ortak Avukat Bi-
rosu'ndan Av. llay Yilmaz, Lostar Bilgi
Guvenligi AS. Kurucu Ortagr Murat
Lostar ve Deloitte Kidemli Yonetici-
si Cihan Vehbi Salihoglu oldu. Prog-
ramda; Kisisel Verilerin Korunmasi
Kanunu'na uyumun hukuki boyutu ve
surekliligin saglanmasi, teknik uyum
ve ilgili kanuna gore denetim konulari
ele alind.

lektronik Genel Kurul Egitimi
E Umit Yayla ve Eser Tasci'nin su-

numlari ile 30 Ocak 2017 tarihin-
de Avantgarde Hotel'de dizenlendi.
Avukat Umit Yayla sunumunda Genel
Kurullar, TTKna Goére Genel Kurul YU-
kdmluldkleri, Stre¢ Yonetimi, E-Genel
Kurul Esaslarina deginirken Goodye-
ar Yatirmei lliskileri Miduri Eser Tascl
uygulama ornegdi olarak e-genel kurul
oncesi, esnasl ve sonrasinda yasadigi
deneyimlerini katilimcilara aktardi.
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4. KADIN DIREKTORLER KONFERANSI:
“KADIN YONETIM KURULU UYESI
ORANI YUKSELDI”

Sabanci
Universites:

4, Tumtl'ns KADIN nInEKT

Direktoérler Projesi”
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kapsaminda “4. Tiirkiye Kadin Direktérler Konferansi’,
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Sabanci Universitesi Kurumsal Yénetim Forumu tarafindan hayata gecirilen “Bagimsiz Kadin
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Zorlu Performans

Sanatlan Merkezi’nde diizenlendi. Tiirkiye’de Halka Acik Sirketlerde Kadin Direktérler Raporu
2016°ya gore, kadin yénetim kurulu liyesi orani %11.5°ten %14.2°ye yiikseldi.

Toplantmm acilis  konusmasini
yapan IFC Dogu Avrupa ve Orta
Asya Toplumsal Cinsiyet So-
rumlusu Sammar Essmad kadinlarin
Ust yonetimde yer almalarinin IFC'nin
temel konularindan biri oldugunu vur-
guladi. Turkiye'deki yonetim kurul-
larindaki kadin oraninin Turkiye icin
guzel bir haber oldugunun altini cizen
Essmad, bu gelismenin Turkiye'deki
Ozel sektor icin de dnemli oldugunu
belirtti. IFC’nin 6zel sektorde cinsiyet
ugurumunun kapanmasl igin ¢alisma-
lar yaptigina da deginen Sammar Ess-
mad, IFC’nin gectigimiz yil Turkiye’de
bu konuda 18 projeyi destekledigine
dikkat cekti. Turkiye'de yonetim ku-

rullarinda cinsiyet esitligi konusunda
kultlr degisimi yapmak istediklerinin
altini ¢izen Sammar Essmad “TUr-
kiye’de yodnetim kurullarinda kadin
orani artti ancak gidecek yolumuz
var. Turkiye’de firmalarin sadece yUz-
de 5’ kadin yoneticilere yer veriyor”
dedi. Sammar Essmad “Yonetimde
cinsiyet esitliginin saglanmasi sirket-
lerin; finansal performansini, yatirimci
glvenini ve itibarini yukseltir” dedi.

Sabanci Universitesi Kurumsal Yone-
tim Forumu Direktorii Melsa Ararat,
Sabanci Universitesi tarafindan ha-
zirlanan ve Borsa istanbul’da islem
goren 410 sirket icinde yapilan “TUr-
kiye’de Halka Acik Sirketlerde Kadin

Direktorler 2016” raporunu acikladl. .
Melsa Ararat konusmasinda “Son
bes yilda Borsa istanbul’da halka
acik sirketlerde kadin yonetim kuru-
lu Uyesi orani yluzde 11.5ten yluzde
14.2'ye vyikseldi. 2012 yiindan beri
yonetim kurullarinda en az bir kadin
Uye olan BIST sirketlerinin oraninda
yasanan yavas ama olumlu degisimi
gostermektedir. 2012 yilinda yone-
tim kurullarinda en az bir kadin dye-
si olan sirketlerin orani %52,9 iken
bu oran 2016 yiinda %59 olmustur.
Ayrica BISTte listelenmis sirketlerin
%10’unda en az 3 kadin direktor bu-
lunmaktadir. Arastirmalara gore ka-
dinlarin azlik durumundan c¢ikarak ku-

8 | TKYD | KIS 2017



rullarda etkin olarak islev gérmesi igin
gerekli esik sayi dgttr” dedi.

Raporun verilerine gore, 2016 yilinda
31 sirketin yonetim kurulu baskani ka-
din. Bu rakam tim sirketler iginde yuz-
de 7’lik bir orani olusturuyor. Yonetim
kurullarinda gorev alan kadin CEO
sayisl ise sadece 14. Bu rakama gore
halka acik sirketlerin ylzde 3.4’Unde
kadin CEO gbrev yaplyor.

Toplantinin ana tema konusmasini ya-
pan IBM Turk Genel Mudirt Defne
Tozan, kadinlarin is hayatina girisinin
toplumsal hayat Uzerindeki etkilerini
anlatti. Yeni dinyada roller yeniden
tasarlanirken kadinlara cok is duse-
cegine deginen Defne Tozan is din-
yasinin erkek egemen bir alan olmasi
sebebiyle kadinlarin burada yer al-
mak icin daha fazla gaba harcama-
lari gerektigini belirtti. Calisanlarina
esit sartlar sunan IBM’de calistigi icin
kendini sansli olarak gordigind soy-
leyen Defne Tozan, Turkiye’'nin refahi
i¢cin disunen, okuyan kiz cocuklarinin
ve kadin yoneticilerinin gerekliligine
dikkat ¢ekti.

Egon Zehnder International Lond-
ra ofisinden Kiresel CFO Hizmetleri
Baskani Cagla Bekbdlet sirketinin in-
giltere’de FTSE100 endeksinde yer
alan 100 sirketten en az 25 tanesinin
icra Baskani (CEQ) ve Finans Baska-
ni (CFO) nin 2025 yilina kadar kadin
olmasi icin ilham verici bir kampanya

baslattigini soyledi. Bekbdlet, kamu-
oyunda ilgi ve destek gdren bu giri-
simle ilk yilin sonunda FTSE100 en-
deksinde yer alan sirketlerdeki kadin
CEO sayisi 5'den 7'ye ¢iktgini ve 12
kadinin CFO olarak gorev yaptigini
ifade etti.

Sabanci Universitesi Rektor Vekili Prof,
Dr. Ayse Kadioglu'nun da katilimiyla
“Kadinlarla Guclendirilmis  Yonetim
Kurulu” Odul Térenine gecildi. Odul,
Sabanci Universitesi ogretim Uyeleri
Melsa Ararat, Isin Guler ve Ozgecan
Kocak tarafindan tasarlanan endeks
hesaplamalarina dayandirildi. Endeks;
“Yonetim Kurullarinda Kadinlarin tem-

Haberler | Tiirkiyeden

sili”, “Yonetim Kurullarinda Bagimsiz
Kadin Uyelerin temsili”, “Komitelerde
Kadinlarin temsili” ve “Yonetim Kurul-
larinda Kadin Yonetim Kurulu Baskani
ve Kadin CEO bulunmasi” ve en az ¢
kadin Uye esiginin yakalanip yakalan-
madigini dikkate aliyor. Endeks her
sene hesaplaniyor.

Bu yil dordincust BIST Yildiz Pa-
zar'da yer alan sirketlere verilen Ka-
dinlarla Guclendirilmis Yonetim Ku-
rulu Odili'ne Adana Cimento TAS.,
Alcatel Lucent Teletas Telekomuni-
kasyon A.S. ve Avivasa Emeklilik ve
Hayat A.S. layik gordlduler.

SUSTAINABLE BRANDS 2017 ISTANBUL

ustainable Brands 2017 istan-
Sbul, 20-21 Nisan 2017 tarihlerin-

de Surdurdlebilirlik Akademisi
tarafindan duzenleniyor. Global ve
Tdrk markalar bir araya getiren Sus-
tainable Brands Istanbul, pazarlama
uzman ve yoneticilerini, marka stra-
tejistlerini, inovatorleri, yatirmcilari,
sosyal girisimcileri, pazarlama ve ku-
rumsal iletisim uzmanlarini, strdtrUle-
bilirlik uzmanlarini, akademisyenleri,
kar amaci gitmeyen kurulus ve sivil
toplum temsilcilerini ve kanaat dnder-
lerini bu amaclar dogrultusunda etkili
bir ortak deger yaratmak icin bulustu-
ruyor.

SUSTAINABLE BRANDS
ISTANBUL

7y =
Sd =
™| aPRIL 20- 21

Swizsotel The Bosphorus Istanbul

r

ACTIVATIMG

BENGKIN
BEAACELONA
BOSTON
BUENGS BFRES
CAFE TOWN
COPENHAREN

KUALR LIBAFIFR
Fil OE ARREIRD
SN ENERD
SYDINEY

TOKYD

>

TKYD I KIS 1201719



EKoE

HREE

HEEEE TKYD
EEER

EEE

SERMAYE PiYASASINDA FINANSAL RAPORLAMAYA
ILISKIN ESASLAR TEBLiIGiI’NDE DEGISIKLIK
YAPILMASINA DAIR TEBLIG

T.C. Basbakanlik

Sermaye Plyasasl Kurulu

Sermaye Piyasasin'da Finansal Raporlamaya lliskin Esaslar Tebligi (ll-14.1)’nde Degisiklik Yapiimasina
Dair Teblig (lI-14.1.a) (Teblig) 03.02.2017 Tarihli ve 29968 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak

ydrdirliige girmistir.

eblig ile getirilen yenilikler asa-
I gida dzetle agiklanmaktadir.

- Finansal raporlama muafiyet-
lerinin kapsami yeniden belirlenmistir.
Bu kapsamda;

- Halka agik olmayip sermaye pi-
yasas! araclari borsada sadece
nitelikli yatinmcilar arasinda islem
goren isletmelere finansal rapor-
larini Kamuyu Aydinlatma Platfor-
mu’na (KAP) bildirim ve 6 aylik ara
donem finansal rapor diizenleme
yukumlalugu getirilmistir.

. Gelisen isletmeler Pazar'inda is-
lem goren isletmelere 6 aylik ara
donem faaliyet raporu dizenle-
me yukdmluligu getirilmistir.

«  Sermaye piyasasl araclarini sade-
ce nitelikli yatinrmcilara satan ya-
tinm ortakliklari ile paylarini halka
arz etmek veya nitelikli yatinmci-
lara satmak Uzere kurulmus veya
donusmis olan ancak paylarinin
halka arzini veya nitelikli yatirnm-

cllara satisini henitiz gergekles-
tirmemis yatirm ortakliklari 3 ve
9 aylik ara donem finansal rapor
dizenleme yukimluluginden
muaf tutulmustur.
« Varlik kiralama sirketlerinin ara do-
nem finansal rapor dizenleme yuU-
kimlUlugu, sermaye piyasas! araclari
borsada islem goren ihracci niteligini
kazanana kadar kaldirimistir.
- Banka gibi 6zel mevzuatlar uyarin-
ca konsolide yaninda bireysel finansal
rapor dizenleyen isletmelerin, finan-
sal raporlarinin son bildiriminde kon-
solide finansal raporlar i¢cin ongortler
strelerin esas oldugu dizenlenmistir.
« Getirilen yeni yontem cercevesin-
de ana ortakligi, ortak girisimcisi veya
yatinmcl sirketi yurt disinda yerlesik
isletmelerin finansal rapor bildirimleri
kolaylastinimistir.
- Tasfiye halindeki isletmelerin finan-
sal raporlarini diizenlemeleri usulleri
yeniden belirlenmistir.

« Halka acik ortakliklardan paylari
borsada islem gormeyen ve Kamu
Gozetimi, Muhasebe ve Denetim
Standartlari Kurumu (KGK) dlzenle-
meleri uyarinca TMS/TFRS’ye uygun
olarak finansal tablo dizenleme yuU-
kumlUlugu bulunmayanlarin finansal
tablo  hazirlarken  uygulayacaklari
standartlarda degisiklige gidilmistir.
Buna gore, anilan ortakliklar paylari
borsada islem gorlnceye veya Ser-
maye Piyasasi Kanunu kapsamindan
cikincaya kadar gecen sirede, finan-
sal tablolarinin hazirlanmasinda Tirk
Ticaret Kanunu’nun 88’inci ve Gecici
Tinci maddeleri cercevesinde KGK ta-
rafindan belirlenen esaslara tabi ola-
caktir.

S0z konusu Teblig metnine www.spk.
gov adresinden ulasabilirsiniz
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ULUSLARARASI iS ADAMLARI VE
YATIRIMCILAR, UZUN VADELI DEGER YARATIMI
ICIN ICGN-IIRC KONFERANSI'NDAYDI

6 ve 7 Aralik 2016 tarihlerinde, Uluslararasi Kurumsal Yénetim Agi (ICGN) ile ortaklasa diizenlenen
IIRC resmi konferansi, diinya capinda 30 iilkeden 400 kisiyi bir araya getirdi. Is, yatinm, kurumsal
ybénetim, standart belirleme, meslek, akademik ve sivil toplum liderleri gibi fakli gruplardan
katiimcilar konferansta bir araya geldi.

atiimcilar, uzun vadede (kisa ve
Korta vadenin yani sira) deger

yaratabilmek icin farkli grupla-
rin oynamalari gereken roller hakkin-
da onemli konusmacilar ile Londra'da
Tower Hotel'de bir araya geldiler. IIRC
Konseyi Bagkani Profesor Mervyn
King; EL Rothschild CEO'su ve Kapsa-
yicl Kapitalizm Koalisyonu Lideri Lady
Lynn Forester; Dinya Bankasi Gru-
bu'nun eski CFO'su Bertrand Badre,
sermaye piyasalarindan katimcilar
arasinda koprd kurmak igin firsatlar
arastiran Ust duzey konuklar arasin-
dayd.
Etkinlik Profesor King ve ICGN Baska-
ni Erik Breen'in acilis konusmalari ile
bagladi. Dunyanin kisith kaynaklarimni
goz onune alan King, yatirimlarinda,
operasyonlarinda ve davranislarinda
deger zinciri Uzerinden bakmalari icin
sirketleri cesaretlendirerek, Finans
Direktorltigu roluntin Deger Direk-
torlugu seklinde yeniden yapilandi-
riimasi ¢agrisinda bulundu. Modern
dinyada verilerin ¢ogalmasi gercge-

gini kabul eden King, "bilgi birikiminin
bilgiler arasinda kaybolmasina asla
izin vermememiz gerektigini" tavsiye
etti. King sozlerinin sonunda "Entegre
dustinmek deger yaratmay! surduru-
lebilir bir sekilde muhafaza etmek icin
bir kdprudur." ifadesini kullandi.

Diger taraftan Erik Breen, IIRC ve
ICGN arasinda vyenilik¢i ortakhgi el
aldi. Breen, iki kurulusun seffaflik ilke-
sine ortak inancina, isletmeler ve ya-
tirrmcilar arasinda bir amaca yonelik

birliktelige, ortak hedeflerine ve daha
strdurdlebilir bir sermaye piyasasl
sistemine katkida bulunmalarina atifta
bulundu.

Birden fazla genel oturum, acilis ko-
nusmalar ve atolyelerden olusan
konferans, sermaye piyasalar siste-
mini 21. yUzyil ihtiyaclarina gore ayar-
layan, kurumsal raporlama yenilikleri
etrafinda guvenilirlik ve guven insa
etmeye kadar bir dizi acil konuyu ve
temayi irdeledi.
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2017 DUNYA KALKINMA RAPORU

Unya Bankasi Kalkinma Rapo-
Dru, gelismekte olan ulkeleri ve

uluslararasi kalkinma ajansla-
rini, glvenlik, biyime ve 6z kaynak
ile ilgili zorluklarin Ustesinden gelmek
icin bir anahtar olarak yonetime olan
yaklasimlarini  yeniden ele almaya
caginyor. Raporda, politikalar ve tek-
nik ¢ozimler hedeflenen sonuclara
ulasmada basarisiz olduklarinda, ku-
rumlarin  genellikle sucu Ustlendik-
leri belirtiimektedir. Ancak raporun
tespitine gore, Ulkeler ve bagista
bulunanlarin, politikalarinin basariya
ulasabilmesi icin yonetimi iyilestirme
konusunda daha genis distnmeleri
gerekmektedir. Rapor; daha iyi yone-
timi devletin ve devlet disi gruplarin,
guc tarafindan sekillendirilen bir dizi
resmi ve resmi olmayan kurallar di-
zisi dahilinde calismak suretiyle po-
litikalar tasarlamak ve uygulamaya
koymak icin etkilesim icerisine girme
sureci olarak tanimlamaktadir. Dun-
ya Bankasi Grubu Bagskani Jim Yong
Kim, "Etkili hizmet sunumu, iyi altyap!
ve adil kurumlara olan talep arttikca,
huktmetlerin kit kaynaklar verimli ve
seffaf bir sekilde kullanimi son dere-
ce onemlidir)" diyor. "Bu, ozel sekto-

Rt T s LS

GOVERNANCE w THE LAW

rin deneyiminden yararlanmak, sivil
toplum ile yakin calismak ve yolsuz-
lukla micadelede cabalarimizi iki ka-
tina ¢ikarmak anlamina gelmektedir.
Daha iyi yonetisim olmaksizin, asiri
yoksullugu sona erdirme ve ortak re-
fahi artirma hedeflerimiz ulasilamaz
olacaktir" Kapsamli arastirmalara ve
son iki yildir birgok Ulkede yapilan is-
tisarelere dayanan rapor, reformlara
rehberlik etmek ve esitlik¢i kalkinma

|.-':" b} ?li'—..

icin yonetim dinamiklerini degistirmek
icin ilkeler oneriyor. Rapor, iyi politika-
lar ortaya koymanin ve uygulamanin
genellikle zor oldugu, cinki statiko-
dan kazang saglayan toplumdaki bazi
gruplarin, siyasi dengeyi kirmak icin
gerekli olan reformlara karsi direnme
konusunda yeterince gigli olabilece-
gi tespitinde bulunuyor.

Raporun timune www.worldbank.org
adresinden erisebilirsiniz.

2017 OECD GLOBAL YOLSUZLUKLA
MUCADELE VE DURUSTLUK FORUMU

017 OECD Global Yolsuzlukla
2MUCadeIe ve Dduriastlik Foru-

mu 30-31 Mart 2017 tarihlerinde
Paris OECD Konferans Merkezi'nde
dizenlenecek. Konferansta; Adil re-
kabeti ve ekonomik buylmeyi tesvik
etmek, esitsizlik farkini azaltmak, islet-
meler icin esit sartlara sahip faaliyet
alanini sekillendirmek, politika yapi-
minda kamu yararini gdzetmek ve hi-
kiimet ve siyasette glveni destekle-
mek konulari ele alinacak.

IN THE PUBLIC INTEREST:
TAKING INTEGRITY TO

HIGHER STANDARDS

30-31 March 2017

Paris, France
‘te.

2017 OECD GLOBAL
ANTI-CORRUPTION
& INTEGRITY FORLM
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10. KURUMSAL YONETIM ZIRVESI'NDE
“KURUMSAL YONETIMIN TURKIYE'DEKI
GELiSiMi” ELE ALINDI

Intercontinental Istanbul Oteli’nde 19 Ocak 2017 tarihinde diizenlenen 10. Kurumsal
Yénetim Zirvesi’nde “Kurumsal Yénetimin Tiirkiye’deki Gelisimi’, “Aile Sirketlerinde
Nesiller Arasi Gecgis ve Basari Sirlani” ve “Yénetimde Kadin” konulari 6nde gelen is
cevrelerinin genis katilimiyla degerlendirildi.

rogram; TKYD Baskani Hursit
PZorIu, TUSIAD Baskani Erol

Bilecik, Borsa Istanbul Baska-
ni Himmet Karadag ve Sermaye Pi-
yasasi Kurulu Baskani Dr. Vahdettin
Ertas’in acilis konusmalariyla basladi.
TKYD Baskani Hursit Zorlu acilis ko-
nusmasinda “Ulke olarak icinde bu-
lundugumuz bu dénemde, kurumsal
yonetimden bahsetmek icin belki ide-
al ortami bulamiyoruz ancak gecen
her donemin, beraberinde yenilen-
meyi ve yeni firsatlarn bizlere sunaca-
gina olan inancimiz ile calismalarimiza
devam ediyoruz.” dedi.

Tiirk Tipi Yonetici Arastirmasi

TKYD olarak kurumsal yonetim an-
layisinin - gelismesi ve uygulanmasi
misyonuyla hareket ettiklerini kayd-
eden Zorlu, “Bu kapsamda paneller,
seminerler, egitim programlari diizen-
liyor ve arastirmalar yapiyoruz. Bu
yil icinde de yonetim kurulu tyem-
iz Selim Oktar'in liderliginde “Turk
Tipi Yonetim Arastirmasi’ni  baslat-
tik. Arastirma devam ediyor ancak
bugune kadar yapilan gorismelerde
ogrendigimiz énemli bir sey var: Turk
tipi isletmelerin adaptasyon yetenegi

ylUksek. Olumlu ve olumsuz gelism-
elere cabuk uyum saglayabiliyorlar.
Ancak bu durum, katma deger yarat-
mada ve pazar liderliginde gelistirici
tipi isletmelerin gerisinde kalmamiza
neden oluyor. Yoneticilerimiz V tipi
yani kisa donemli sert krizlerle basa
¢lkma kapasitesine sahip ancak, uzun
donemli dusltk blyume ve dngorile-
mezligin tek kural oldugu yeni diinya
dizenindeki kosullara hazirlikli degil.
Bu doénemlerde tehlikeler kadar firs-
atlar da var. Kurumsal yonetime 6nem
veren kuruluslarin bu donemden firs-
atlari degerlendirerek daha kuvvetli
cikacaklarini - dudstntyorum.”  dedi.
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Zorlu, “TKYD olarak sivil toplum kuru-
luslarini da kapsama alanimizi aldik ve
bu kapsamda gecen yil basladigimiz
“Sivil Toplum Kuruluslan igin Kurum-
sal Yonetim Derecelendirme Raporu”
projemiz iyi bir seviyeye ulasti. KOBI-
RATE Derecelendirme Kurulusu Genel
Midurt Burhan Tastan ve Sivil Toplum
Kuruluslart Calisma Grubu Baskani Yil-
maz Arglden liderliginde halen de-
vam eden calisma kapsaminda bugtn
dernek-vakif statistndeki 7 kurum
“Kurumsal Yonetim Derecelendirme

Raporu” aldi. En yuksek nota sahip
ilk 3 Sivil Toplum Kurulusumuza da
bugtn dizenleyecegimiz VII. Kurum-
sal Yonetim Odulleri’nde odllerini
takdim edecegiz. Tum STK’larin daha
iyi bir yonetim yapilarina sahip olma-
lari yoninde ydruttigimuz bu calis-
may! ¢cok degerli buluyor, diger sivil
toplum kuruluslari igin bir motivasyon
kaynagr olmasini dileyerek katilim-
larini bekliyoruz” dedi.

10. Kurumsal Yonetim Zirvesi, acilis
konusmalarinin ardindan “Kurumsal
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DOSYA | Kurumsal Yénetim Zirvesi

mmes  X. KURUMSAL
YONETIM ZiRVESH

AP U

Yonetimin Tirkiye’deki Gelisimi”
bashkl ana oturumla devam etti.
Oturum, Hergiiner Bilgen Ozeke
Avukatlik Ortakhigi Kidemli Avukati
Umit Hergiiner, Bayazit Yonetim
Danismanhik Hizmetleri Yonetim
Kurulu Baskani Tayfun Bayazit ve
Sitas Yonetim Kurulu Baskani Mu-
harrem Yilmaz'in katilimiyla, Dogus
Grubu Sirketleri Yonetim Kurulu
Uyesi, TKYD Yo6netim Kurulu Baskan
Yardimcisi Gir Cagdas’'in  oturum
baskanhginda duzenlendi.

1iM ZIRVESI
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Aile Sirketlerinde Nesiller Arasi
Gegis ve Yénetimde Kadin

Zirvenin 6gleden sonraki panellerinin
ilki “Aile Sirketlerinde Nesiller Arasi
Gecis ve Basarn Sirlan” basligini
tasiyordu. Panel, AGT Yoénetim Kuru-
lu Uyesi Mehmet Semih Sdylemez,
Fiba Holding A.S. Yénetim Kurulu
Uyesi Murat Ozyegin, Namet Yéne-
tim Kurulu Basmani Tarik Kayar ve
Solen Cikolata icra Kurulu Baskani
Elif Coban’in katiimiyla, ODE Yalitim
Yo6netim Kurulu Baskani TKYD Yone-
tim Kurulu Uyesi Orhan Turan’in
oturum baskanliginda dizenlendi.
Zirvenin ikinci panelinde ise “Yone-
timde Kadin” konusu ele alindi. Pan-
el, Citibank Genel Midurlu Serra
Akcaoglu ve Coca-Cola Tiirkiye, Kaf-
kasya ve Orta Asya Bolgesi Baskani
Galya Frayman Molinas’in katilimiyla,
TKYD Yénetim Kurulu Uyesi Mustafa
Dogrusoy’'un oturum baskanliginda
dizenlendi.

Akkok ana sponsorlugunda, Anado-

VII. Kurumsal Yénetim Odiilleri
Sahiplerini Buldu

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi
(TKYD) tarafindan duzenlenen 10.
Kurumsal Yonetim Zirvesi'nde Bor-
sa Istanbul (BIST) Kurumsal Yonetim
Endeksi'nde yer alan sirketlerin yil
icerisinde aldiklari “Kurumsal Yone-
tim Derecelendirme Notlan” temel

%ﬁ?ﬁ!ﬂ- X. KURUMSAL

E-ernegl
Comport

lu Efes, Anadolu Sigorta, Coca
Cola icecek ve Cimsa sponsorluk
destekleri ile dizenlenen Kurumsal
Yonetim Zirvesi'nin  katilimcr  profili-
ni; is dunyasi profesyonelleri, kamu
kurum ve kurulus temsilcileri, dizen-

Yonetim

alinarak verilen Kurumsal
Odiilleri yedinci kez sahiplerini buldu.

Odul  téreninde konusan TKYD
Baskani Hursit Zorlu, “Kurumsal
Yonetim Odilleri ile iyi uygulama
orneklerini tanitabilmeyi, tesvik et-
meyi ve BIST Kurumsal Yonetim
Endeksi nin bilinirligi arttirmay hede-
fliyoruz.” dedi.

Zorlu, Sermaye Piyasasl Kurulu

. =lll * YONETIM ZIRVE!

leyici kurum ve kurulus temsilcileri,
sirketlerin yonetim kurulu dyeleri, ak-
ademisyenler, aile sirketleri temsilcil-
eri, sivil toplum kurulusu yoneticileri
ve temsilcileri, sirketlerin hisse ve pay
sahipleri olusturdu.

tarafindan hazirlanan metodoloji ile
“Kurumsal Yonetim Derecelendirme”
notu alan kuruluslarin  olusturdugu
BIST Kurumsal Yoénetim Endeksi’nin
varliginin  énemine dikkat cekerek,
“Endeksin, mensubu olan kuruluslarin
itibarlarina sagladigr olumlu etkinin
de etkisiyle, bugin icin 50 olan sirket
sayisinin kisa slUrede hizla artmasini
amacliyoruz.” dedi.
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7. KURUMSAL YONETIM ODULLERI

En Yiiksek Kurumsal Yénetim Degerlendlrme Notuna Sahip 3 Sirket

En Yiiksek Kurumsal Yénetim Derecelendirme Notuna Sahip Halka A¢ik Olmayan Sirketler

\.f] PR R W

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.
(Finans Kategorisinde)

(Aile sirketleri Kategorisinde)

Yénetim Kurulu Kategorisinde En Yiiksek Kurumsal Yénetim Endeksinde Son 1 Yilda
Derecelendlrme Notuna Sahip Sirket Notunu En Cok Arttlran Sirket

N' N .

%I(URUM 4

Dogus Gayrimenkul
Yatirnm Ortakhig:

En Yuksek Kurumsal Yénetim Derecelendlrme Notuna Sahip ilk 3 STK

anyy| 4

3.Tiirkiye ic Denetim
Enstitiisii

2.Tiirkiye Egitim
Goniilliileri Vakfi

1. Dariissafaka
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TAV CEO'SU SANI SENER
“ULUSLARARASI BIR SIRKETIN CEO’SUNUN
KONFOR ALANI COK DARDIR.”

@ nsaat sektériiniin saygin yayinla-
I rindan Engineering News Record
(ENR) ustlendikleri projelere gore
2016 yilinda her sektérde diinyanin
en buyuk insaat sirketlerini acikladi.
“Havalimani” kategorisinde 2014 ve
2015 yilindan sonra 2016 yilinda da
ilk sirada yer alan TAV, “Ulastirma”
kategorisinde de ilk 30’daki tek Tiirk
sirketi oldu. Bu basarinizin sirri ne-
dir?
ENR’In en onemli 6zelligi yurtdisinda
yapilan isleri 6ne ¢ikarmasi, yani ki-
resel firmalarin tespiti konusunda bir
siralama yapiyorlar ve tamamen ciro-
nuz dzerine. Bizim yurtdisinda yapmis
oldugumuz havalimani islerinin cirosu
bizi son U¢ yildir dinyanin en buytk
havalimani insaatl sirketi olarak gos-
teriyor. Bunun 6nemi, strdurdlebilirligi
gostermesi. Yani yillardir bu listede
variz; U¢ senedir de en ust siradayiz
ve sadece yurtdisinda yaptiginiz isler
dikkate aliniyor. Aslinda bu stliregte
basarilar da var, basarisizliklar da... Bi-
zim en 6nemli basarimiz teknik olarak
konuyu gercekten iyi bilmemiz. Sirke-
timizin havalimani insaati konusunda
bilgi sermayesi ¢cok ylksek, is yapma
metotlari farkl, insan kaynaklarimiz
cok gucli ve cok cesitli cografyalar-
dan gelen arkadaslarimizdan olusu-
yor, vyillardir birbirleriyle calisiyorlar;

bunlar 6nemli... Ortaklarla calismayi
becerebiliyoruz. Bu kultur basariyl ge-
tiren 6nemli faktorlerden bir digeri...
Uluslararasi bir firmanin CEO’su ol-
mak beraberinde ne gibi zorluklar
getiriyor? Bu zorluklarla nasil basa
cikiyorsunuz?

Uluslararasi bir firmanin CEO’su olmak
-eger ¢cok sahada olan bir CEO iseniz,
ki ben oyleyim- cok zor. Yogun bir se-
yahat temponuz var. Ben mesela yilda
200 gln uguyorum ve gittigim yerler-
de de cok ciddi ve sikintili toplantilar
var. 19 Ulke de calisiyorsunuz, hepsi-
nin farkl is hukuku var, farkl ticaret
hukuku var, farkl gelenekleri var, farkli
is yapma bi¢imleri var... Butin bunlara
uyum saglayabilmelisiniz. 19 Ulkenin
hukidmetleri var, sivil havacilik yetkili-
leri var, isci sendikalari var, mahkeme-
leri var... Bu ¢esitlilik size cok degisik
firsatlar yaratiyor belki ama ¢cok da yo-
ruyor tabii ki. Nasil yapiyorsunuz? Cok
gucld, bilgili, caliskan bir ekibim var.

Insaat sektériiniin saygin yayinlarindan Engineering News Record (ENR) “Havalimani”
kategorisinde 2014 ve 2015 yilindan sonra 2016 yilinda da ilk sirada yer alan TAV’in
CEO’su Sani Sener hayatinda isin 6n planda oldugu yogun bir ¢calisma temposuna
sahip. Sener “Uluslararasi bir sirketin CEO’sunun konfor alani cok dardir. Zaten
konforla mutluluk ters orantilidir. Konforunuz artarsa mutlulugunuz bozulur. Biz hep
dar tutuyoruz konfor alanimizi.” diyor.

Onlar olmasa bir hicsiniz. Oyleyse 6n-
celikle iyi, degisime acik ve caliskan
bir insan kaynaklariyla calisirsaniz,
yorulsaniz da, zorluklar olsa da mut-
lu olursunuz. Uluslararasi bir sirketin
CEO’sunun konfor alani ¢cok dardir.
Zaten konforla mutluluk ters orantili-
dir. Konforunuz artarsa mutlulugunuz
bozulur. Biz hep dar tutuyoruz konfor
alanimizi. Uzun yillardir bu sektordesi-
niz. Gegen yillar icerisinde sektérde
neler degisti, siz bu degisime kendi-
nizi nasil adapte ettiniz?

Havalimanlarl sektéri ve de insaat
sektord buytk degisimleri her zaman
yasayan bir sektorlerdir. Havalimani
isletmeciligi sektoriinde diinya capin-
da en blylk degisimi yapan sirket-
lerdeniz, onun icin adapte olma so-
runumuz hic olmadi. Rahmetli Sakip
Sabancrnin bir sézdnt duymustum,
konu ciddiyse tevazuyu birakin, diye...
TAV Havalimanlarn olarak en blyuk
degisimin bilgi teknolojisinde, tekno-

Bizim en énemli basarimiz teknik olarak konuyu
gercekten iyi bilmemiz. Sirketimizin havalimani ingaati
konusunda bilgi sermayesi ¢cok yliksek, is yapma
metotlan farkli, insan kaynaklarimiz cok gliclii ve

cok cesitli cografyalardan gelen arkadaslarimizdan
olusuyor, yillardir birbirleriyle ¢alisiyorlar; bunlar
onemli... Ortaklarla calismayi becerebiliyoruz.

>
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Uluslararasi bir firmanin CEO’su olmak eger cok sahada olan bir CEO iseniz, ki ben
oyleyim- ¢ok zor. Yogun bir seyahat temponuz var. Ben mesela yilda 200 giin ucuyorum
ve gittigim yerlerde de ¢cok ciddi ve sikintili toplantilar var.

lojinin pratik uygulamasinda olacagini
gorup, TAV IT sirketini bizzat kurduk.
Havalimani isletmeciligi sektorinin
dijitallesmesinde en o6nemli drunleri
bizim arkadaslarimiz gelistirdi. Heye-
cani azalsin ve mutlulugu artsin diye
yolcunun elindeki akilli telefona ha-
valimanimnin tum bilgilerini dinyada ilk
indiren biziz. Bilgi sistemlerinin pratik
uygulamalarini yaparak gelirde ciddi
artislar ve maliyette de ciddi verim-
lilikler elde ettik. Ayni sekilde, insaat
sektoriinde yapimcl firmanin artik bir
montajci oldugunu gordiuk. Fabrikas-
yon Urdnlerin Uretim, takip, nakliye,
gumrikleme, santiye giris ve montaj
safhasini ve bu safhadaki butin mu-
hendislik ve mimari detaylarin ¢alistigi
bir platform olan BIM (Building Infor-
mation Modeling) sistemini dinyada
ilk kez havalimani insaatinda biz kul-
landik ve cok ciddi sekilde de bu plat-
formu genislettik. Zaten degisimi ken-
diniz yaparsaniz geleceg@i cok kolay
yonetebilirsiniz. Biz her iki sektorde
de bunu yaptik.

Yonetici olarak en iyi 6zelliginiz?
Benim bence en onemli ozelligim
hayatim boyunca lyi ve adil insan ol-
maya calismak. Calisanlarmla ¢ok
yakinim, en ufak dertlerinde yanin-
dayim. "Gulerken bdtin dinya sizle
beraber guler, ama aglarsaniz yanliz
aglarsiniz" diye bir sdylem vardir. Ben
hic kimseyi yalniz aglatmam. Cok istis-
mar edilmisimdir ama sorun yok, ¢ok
blylk bir is gucd icinde toplasaniz
bir elin parmaklari kadar arkadasimiz
olmustur iyi niyetimizi, hakkaniyetimizi
ve onlara gdvenimizi istismar eden.
Yonetim ve liderlik deneyiminiz icin-
de hangi ilklere imza attiniz?

inovasyonu maalesef bazilar sadece
bir teknolojinin veya bir driindn icat
edilmesi olarak goriyor. Halbuki bir
is modeli gelistirmek, bir pazarlama
teknigi gelistirmek, is slreclerinizde
artirmak gibi gelismeler;
bunlarin hepsi inovasyondur. Biz eki-

verimliligi

bimizle birlikte o kadar fazla ilklere
imza attik ki bu basarilan yakaladik.

ilkleri yaratmak tamamen ekiple olur.
Miteahhitligin disinda ¢ok az Turk fir-
masi yurtdisina giderken TAV'In gidip
yurtdisinda simdiye kadar toplami 2,5
milyar USD’yi gecen yatirimlar yap-

masi ve Ulkesinin havalimani isletme-
ciliginde bayragi tasimasi bence en
onemli ilklerimizdendir.

Yogun bir is temponuz var. Bu yogun

calisma temposunda kendinize nasil
vakit ayinyorsunuz?

isle hayatin paralel goturilmesi ge-
rektigi, boylece ikisinin de birbirini
destekleyecegdi hep soylenir. Maale-
sef ben bunu beceremedim. Cok yo-
gun, zor, bazi donemlerde de sikintili
bir is hayatim oldu. Bu bende ¢ok di-
namik bir paranoya yaratti. Onun igin
hep isi one aldim. Ama hi¢ kimseye
tavsiye etmem, isle hayati kesinlikle
paralel gotirmeyi becerebilmeleri la-
zim.

Genclere profesyonel hayatta basa-
rih olmalari igin neler 6neriyorsunuz?
Ben genclere hep sunu soylerim: 18-
22 gibi ¢ok genc yasta okuduklari ne
Universitenin ne de fakultenin adina
kafayl takmasinlar. O déneme takilip
40 yillik is hayatlarini o bilgilerle ge-
cirebileceklerine  hi¢ inanmasinlar.
Buralarda almis olduklarn temel bilgi-
ler, onlarin hayatlarini yonlendirecek
cok onemli bilgilerdir ancak 40 vyila
yetmez. Diplomalariniz kredi kartina
benzer; her dort yilda bir yenileme-
niz lazim. Devamli bilgi edinmeli, her
seyi 6grenmeye calismali, yani mezun
olduktan sonra da yasamin 6grencisi
olarak devam etmeleri lazim. Halen
Universitede okuyorlarmis gibi strekli
egditim... Iste o zaman profesyonel ha-
yatta basarli olmanin en énemli kis-
mini halletmis olurlar. Sonrasinda da
iyi iliskiler, cok calismak, adil olmak...
Zaten bunlarin hi¢ unutmamalar ge-
reken ozellikleri olmasi lazim.

Biz ekibimizle birlikte o kadar fazla ilklere imza attik ki
bu basarilari yakaladik. flkleri yaratmak tamamen ekiple

olur.
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FAALIYET RAPORU OKUMAK Sizi DAHA
ZEKI BIR YATIRIMCI YAPAR MI?
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Seffaflik ve Hesap Verebilirligin saglanmasinda énemli araclardan biri olan Faaliyet
Raporu konusunu, Yénetim Kurulu Uyemiz Av. Umit Yayla ve Yasar Holding A.S.
Sermaye Piyasalari Danismani Senem Demirkan kaleme aldl.

BOLUM I. FAALIYET RAPORU
OKUMAK SizZi DAHA ZEKi BIR
YATIRIMCI YAPAR MI?

uglin adi neredeyse bir marka
haline gelmis olan bankaci isa-
dami John Pierpont Morgan

(J.P. Morgan) ve Avukat Elbert Henry
Gary tarafindan kurulmus olan United

States Steel Corporation dinyanin en
buyUk celik Ureticilerinden biri olmak-
la birlikte bu alanda herhangi bir ilkin
sahibi degildir. Konumuz ac¢isindan bu
celik deviniilging kilan 6zelligi, bilinen
anlamda ilk modern faaliyet rapo-
runun bundan tam 114 yil 6nce 1903
yilinda yaymlamis olmalaridir’. ABD
kapitalizminin anti trost yasalarn ve

yatinmcilarl piyasa sahtekarlarindan
koruyan blue sky laws (mavi gokytzU
yasalan) ile hentz ehlilestirimedigi
20 ylzyilin baslarinda zamaninin sU-
per guglerinden olan bu ¢elik sirketini
modern bir faaliyet raporu hazirlama-
ya iten temel motivasyon herhalde
sadece yasal duzenlemeler degildi.

" https://digital.case.edu/downloads/83370752z
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Kuskusuz faaliyet raporu bir ihtiyag
nedeniyle dogmustu ve kapitalizmin
kalbinde insa edilen bu United Steel
yOneticileri sermayedarlarinin bilgiye
olan achgini bastirmak icin caga gore
oldukca modern ve efektif bir yol bul-
muslardi. Faaliyet raporlari yatirm ka-
rarlari icin en onemli ihtiyacin gideril-
mesini sagliyordu ve hala sagliyorlar:
Bilgi!

Gergek ve zamanl bilgi, risk ve firsat-
larin dogru sekilde ol¢cimd, paranin
(sermayenin) akacagl yon ve zaman-
lamanin belirlenmesinde en onemli
ara¢c olagelmistir. internet ve hatta
televizyonun bilim kurgu filmlerinde
dahi olmadigl sanayilesmenin bu ilk
yillarinda, kagida basili sirket faaliyet
raporlari, yatinmcilarin sirketler hak-
kinda ihtiya¢ duyduklari yon verici bil-
giye ulasabilecekleri en onemli kay-
naklarin basinda olmustur. Bu nedenle
ortagin yonetimden hesap sordugu,
yonetimle tamam veya devam kara-
ri aldigr giin olan genel kurul 6ncesi,
alinacak bu kararlara mesned teskil
eden en onemli bilgi kaynagi olagel-
mistir. Faaliyet raporlarinin bugun dahi

var olmasinin temel gerekcesi ser-
mayenin bilgiye duydugu sonsuz ve
stiregelen istah ve ihtiyacidir. Gegerli
ve zamanli bilgi sayesinde yatirimlarin
yonetimi denetlenebilecek ve/veya
yeni yatirmlarina yon verilebilecektir.
Modern anlamda ilk faaliyet raporu-
nun hazirlanmasindan bugtine kadar
gecen slrede, bilgiye duyulan ihti-
yag, azalmadigi gibi gelisen ve daha
komplike hale gelen finansal iligkiler
nedeniyle, dogru bilgiye zamaninda
ulasabilmek finansal kararlarin alin-
masinda ¢ok daha onemli hale gel-
mistir. Dogaldir ki son yirmi yilda bil-
gi paylasiminda internetin kullanimi,
dinyanin en énemli finans merkezle-
rinden en kucuUk yerlesim birimlerine
kadar ilk sirayl ele gecirmis, gincel
bilgiye ulasmak konusunda artan is-
tek ve ihtiyag, bilginin sadece belirli
zamanlarda degil surekli paylasiminin
onunu internet Uzerinden alabildigin-
ce acmistir. Sirket faaliyet raporlarinin
ve finansal bilgilerin paylasimi, belirli
kurallar dahilinde olmak tzere, buna
istisna tegkil etmemistir.

FIRST ANNUAL REPORT
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Bilgi c¢agina girdigimiz 21. ylUzyilda
yatinmcilar acisindan ozellikle yillik
faaliyet raporlarinin  yatinm karar-
larinda eski kaybetmeye
basladigl algisinin artmaya basladig!
gozlemlenmektedir. Ustelik raporla-
rn internet dzerinden yaymlanip ya-
yimlanmamasi bu algida bir farkllik
yaratmamaktadir. Kanada’da yapilan
yeni tarihli bir arastirma, uzun donemli
yatinmcilarin dahi pek azinin yillik fa-
aliyet raporlarinin da iginde yer aldigi
sirketlerin resmi dokimanlarina daya-
narak yatinm karari verdiklerini gos-
termektedir’. Arastirmaya mesned oy-
lamaya katilanlarin sadece %12’lik bir
bolumd yillik faaliyet raporlarina veya
yatinm fonu izahnamesine dayall bir
online arastirma yaparak yatinm kara-

onemini

ri verdiklerini bildirmektedirler. Yatinm
kararlarina iliskin dayanak alinan bilgi
kaynagina gore yapilan siralamada fa-
aliyet raporlari sonda yer almaktadir:

KAYNAK ORAN
Araci kurulusumdan farkl bir online web sitesi 62%
Genel olarak medya kaynaklari (gazete, dergi, TV) 52%
Araci kurulusumun online bilgilendirmesi (websitesi, telefon, e-mail, vb.) 51%
Finansal medya kaynaklar 39%
Aile ve arkadaslar 23%
Finansal danismanim 18%
Sirket yillik faaliyet raporlari ve Yatirim fonlari izahnameleri 12%
Diger 5%

Bununla birlikte 20. ylzyilin en basaril
yatinmcilarindan biri olarak gosterilen
Warren Buffet faaliyet raporunun 6ne-
mine iliskin degismekte olan bu kaniyi
tam olarak paylasmamaktadir. Buffett
icin daha zeki bir yatinmci olmanin
yolu “Koltuga gecip faaliyet raporu
okumayi seviyorum, her gin bunun
gibi 500 sayfa okumalisiniz, bilgi de
bilesik faiz gibi ancak bu sekilde biri-
kir” seklindeki sozlerinde gizlidir. Ger-
cekten Warren Buffet'inda aralarinda

yer aldigi bircok dnemli fon yoneticisi
icin “10-K raporlarinin” dipnotlarinda
gezinmek adeta bir gizli hazine avi-
na c¢ikmak gibidir’. Warren Buffet ve
hatta Einstein tarafindan atfedildigi
gibi
anlamanin yolu bilgiden ge¢mekte-
dir. Yillik faaliyet raporlar yatirrmcilara
daha fazla bilgi biriktirmek icin ihtiyag
duyduklar gizli hazineleri sundukca
bundan faydalanmayi bilenler yatirim
zekalarina ve kuskusuz varliklarina bi-

kazanmanin yolu anlamaktan,

rikim katacaklardir.

Yillik faaliyet raporu olmayan bir finan-
sal zekay! yaratmaz, ancak var olanin
etkin kullanimda halen etkin bir silah
olarak kullaniimakta olduklar da tar-
tisma disidir.

Bununla birlikte faaliyet raporlarinin
gerek icerikleri gerek sekillerine ilis-
kin baslamis olan tartisma halen de-
vam etmektedir. Ornegm, Amerika
Birlesik Devletlerinde Securities Exc-
hange Commision (SEC) parlak sozler

? http://www.rbc.com/newsroom/pdf/0712-poll.pdf

? http://www.cnbc.com/2014/01/27/how-to-read-a-10-k-like-warren-buffet htmi
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iceren ve gicli pazarlama ve propa-
ganda araci haline gelmis olan faali-
yet raporlarindan pek de etkilenmise
benzememektedir. ABD’de halka agik
sirketler, SEC’ye villik faaliyet rapor-
larini degil asil olarak K-10 raporlari-
ni yollamak zorundadirlar.
ozelligi yillik faaliyet raporlarina goére
daha detayl ve yorumsuz hazirlanma-

Bunlarin

laridir. Sirket tarihcesi, organizasyon
semasl, bir hissenin getirisi, istirakler
ve ortakliklar konusunda daha odakli
ve SEC'nin belirledigi formatta hazir-
lanan bu raporlar, parlak kuse kagida
basiimazlar ve iclerinde yatinmciy et-
kileme amacli propaganda yillik faali-
yet raporlarina gore pek azdir. Oysa
bu sadelige geleneksel yillik faaliyet
raporlarinda pek rastlanmaz. Zamanla
yillik faaliyet raporlar sirketlerin yillik
performans ve hedeflerini gostermek
amach yorumlari, resimleri ve ¢cok sa-
yida semayi iceren belgelere donus-
muslerdir.

Siregelen tartismalarda yillik faaliyet
raporlarinin diger bilgi kaynaklarinin
guclu rekabetlerine ragmen neden
hala varliklarini

koruyabildikleri in-

celeme konusu olmaktadir. Londra

-ALBEET |

merkezli MerchantCantos’'un yonetici
ortagl Richard Carpenter iyi bir yillik
raporun yatinmciyla birebir yapilan
toplantiya es deger olmasinin gerekli
oldugunu soylemektedir. Faaliyet ra-
porlan tirt henliz yok olmamis ama
yok olmak C(zere olan hayvanlara
benzetilmektedir’. Gercekten bir cok
halka sirket icin basta ABD olmak
Uzere faaliyet raporu hazirlamak sa-
dece yasal zorunluluga uyumu sagla-
mak amaciyla yapiimaktadir. Kurumsal
raporlamanin  ozu
raporlar ilgisiz rakamlar ve okunamaz

ihmal edilmekte

formlar haline gelmektedir. Halka
aclk olmayan sirketleri de kapsayan
bircoklar icin ise yillik faaliyet rapo-
runun ilgi cekici ve bilgi iceren sekilde
hazirlanmasl oldukca 6nemli miktarda
para ve insan kaynagina ihtiyag gos-
termektedir. Rapor halen yok olan bir
tdr olmaktan uzaktir. Bununla birlikte,
faaliyet raporlarinin dikkatli okurlari
icin ulasacaklari hedefe varmalarini
saglayan bir otoban olacadi soylen-
mekle birlikte herhangi bir faaliyet
raporunun okunma sdresinin bes da-
kikalara indigi ve bunun bir dakikaya
kadar inebilecedi son donem aras-
tirmalarda ortaya cikmaktadir. Sonucg
olarak Warren Buffet tipi yatinmcilar
var oldukgca faaliyet raporlarinin yasa-
yacagl ancak icerik ve sekil tartisma-
larinin gerek diunyada gerek Ulkemiz-
de devam edecegi sdylenebilir.

Tirkiye’de de halka acik sirketlerimiz
acisindan faaliyet raporu hazirliginin
gerisindeki temel etkenin duzenle-
melere uyum zorunlugunun yerine
getirilmesi oldugu sodylenebilir. Us-
telik dlkemizde ABD’de oldugu gibi
K-10 raporu hazirlanmamakta, tek bir
faaliyet raporu bircok dizenlemenin
tim gerekliliklerini yerine getirecek
sekilde dizayn edilmeye calisiimak-

¢ http//www.reportwatch.net/report-essentials/download/37/ Why Is The Annual Report Not Yet Extinct? Mike Guillaume and the ReportWatch Team

TKYD I KIS 12017 | 25

s VM akale | Faaliyet Raporu Okumak Sizi Daha Zeki Bir Yatirrmci Yapar mi?

>



tadir. Sirketlerin mesaj verme kaygisi,
birden fazla karisik ve belirsiz diizen-
lemeye uyum kaygilariyla birlesmek-
te, faaliyet raporunun igeriginden zi-
yade gorsel zenginligine odaklanmis
piyasa kabull nedeniyle, pahali, cok
semall ¢cok grafikli cok resimli, 6zetle
“cok ama az” olan bu raporlar tiketi-
me sunulmaktadir. Halka acgik sirketle-
rimizin dnemli bir bolimunun faaliyet
raporlarinin Warren Buffet'in okuma-
sina sunulacak nitelikte olmadigi or-
tadadir. Ancak sadelestirilerek tek bir
yerde toplanmadik¢a ilgili dizenle-
gosterici
nitelikten uzak kalacaklari, sirketlerin
en iyi uygulama oldugunu distindidgu
baska sirketlerin faaliyet raporlarini
kopyalamak egilimlerinin  strecedi
duastnulmektedir.

melerin sirketlerimize yol

BOLUM Il. ULKEMIZDE HALKA ACIK
SIRKETLER ACISINDAN FAALIYET
RAPORU HAZIRLIKLARI

1. Mevzuat

Ulkemizde uygulamada faaliyet ra-
porlarinin  hazirlanmasi gorevi ilgili
halka acik sirketin organizasyon yapi-
sina gore; Yatinimel lliskileri, Kurumsal
lletisim, Mali isler gibi departmanlar-
dan birinin koordinasyonunda ve ilgili
tim departmanlardan elde edilecek
bilgilerle olusturulmakta ve yayinlan-
madan once Yonetim Kurulu'nun ona-
yina sunulmaktadir.
Halka acik sirketler yillik faaliyet ra-
porlarinin hazirlanmasi surecini yo-
asagidaki
timunu dikkate almak zorundadirlar:
« Bakanlik Yonetmeligi (GUmrik
ve Ticaret Bakanhg’'nin Sirketle-
rin Yillik Faaliyet Raporunun As-
gari Iceriginin Belirlenmesi Hak-
kinda Yonetmeligi)
« Sermaye Piyasasi Kurulu Teblig-
leri

netirken, dizenlemelerin

1141 “Sermaye Piyasasinda Fi-
nansal Raporlamaya iliskin Esas-
lar Tebligi” (Finansal Raporlama
Tebligi)

« 11171 “Kurumsal Yonetim Tebligi”
(Kurumsal Yonetim Tebligi).

Bakanlk Yonetmeligi'nin ve Finansal
Raporlama Tebligi ‘nin ilgili maddele-
rine uyum zorunludur. Kurumsal Yo-
netim Tebligi'nin faaliyet raporlarina
iliskin hikUmleri ise tavsiye mahiye-
tindedir. Yillk faaliyet raporunda so6z
konusu hususlara yer verilmesi ku-
rumsal yonetim derecelendirmesine
tabi tutulan sirketlerin kurumsal yone-
tim derecelendirme notlarini artiracak,
digerlerinde ise kurumsal yonetim
konusunda gerceklestirmis olduklar
ilerlemeler faaliyet raporlarina yansi-
mis ve menfaat sahipleri ile paylasil-
mis olacaktir. Ornegin, yonetim kurulu
dyeleri ve yoneticilerin sirket disinda
yuratttkleri gorevlere, yonetim kurulu
dyelerinin  bagimsizigina iliskin be-
yanlarina faaliyet raporunda yer veril-
mesi bu kapsamda sayilabilir.
Yukarda belirtilen mevzuat hikim-
lerine uygun icerikte hazirlanacak
faaliyet raporlari sirketlerin kurumsal
kimligine de uygun olmalidir. Durdst
ve inandirici bir baskan ve/veya CEO
mesajl icermeli, imla ve dilbilgisi ku-
rallarina uygun hazirlanmalidir. Israf
seviyesinde olmayacak sekilde ka-
liteli fotograflar, baski ve tasarim uy-
gulamalari icermelidir. Faaliyet rapo-
rundaki tablo ve grafikler, finansal ve
finansal olmayan bilgiler dogru ve tu-
tarl olmalidir. Akici bir anlatimla hazir-
lanmali ve tercime edilmesi halinde
de uzman editorler tarafindan gézden
gecirilmelidir.

2. Hazirlik Siireci: icerik & Takvim

Faaliyet raporlarinin herhangi bir ileti-
sim ajans ve/veya matbaadan hizmet
almaksizin sirket merkezinde basil-

mas!i mumkdndur. Diger yandan sir-
ket imajina katkisi, nedeniyle genel
uygulama yillik faaliyet raporlarinin bu
konuda uzman aracilarla (ajanslar) bir-
likte hazirlanmasi ya da en azindan bir
matbaada basiimasidir.

Bir ajanstan hizmet alinacaksa ilgili
yilin Ekim-Kasim aylarinda farkli ajans-
lardan tasarnm, uygulama, baski, ter-
cime vb. hususlara iligkin teklif alinmis
olmalidir. iigili yilin Aralik ayinda ajans
secimi tamamlanmali, sirket yoneti-
cilerinin ajans yetkililerine yilin nasil
gectigi, hazirlanacak faaliyet raporun-
da vurgulanmasini istedikleri hususlar
vb. konularda verecekleri dzet bilgiler
cercevesinde ajansin sirkete sunaca-
Ji tasarim alternatifleri arasindan se-
¢im yapilmis olmalidir.

Faaliyet raporunun koordinasyonu ile
sorumlu kisiler bu asamada, bir 6nce-
ki faaliyet raporu metninin revizyonu
ve/veya ajans/kendilerince hazirlana-
cak soru cevap seti ile sirketin mali
isler, ihracat, dretim, pazarlama, ar-
ge, butce, insan kaynaklar vb. tim
departmanlar igerisinde belirlenmis
sorumlularla iletisim halinde faaliyet
raporu metin ¢alismalarini ylrtitmeye
baslarlar. Bu is birligi strecinde drne-
gin Yatinmal lligkileri Departmani faa-
liyet raporunun iceriginin mevzuata
uygunlugunu ve yatirimcilara tutarls,
dogru mesaj vermesini saglarken Ku-
rumsal Iletisim Departmani ise sirketin
kurumsal kimligine uygun gorsellik ve
kalitede olmasi yoninde calismalar
yapar.

Bakanlik Yonetmeligi yillik faaliyet
raporunun ilgili oldugu hesap done-
minin bitimini izleyen iki ay icinde
hazirlanmasini TTK
m. 437’de , faaliyet raporunun, genel
kurul toplantisindan en az onbes giin
once pay sahiplerinin incelemesine

ongorumustdar.

hazir bulundurmasi ongorilmis ol-
makla birlikte, SPK Kurumsal Yonetim
ilkeleri geregince, halka acik sirket-
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lerin yillik faaliyet raporlarinin genel
kurul toplantisindan en az ii¢ hafta
once, kurumsal internet sitesinde ve
Kamuyu Platformu’nda
(KAP) pay sahiplerinin incelemesine
hazir bulundurulmasi gerekmektedir.

Kaldi ki zaten, halka acik sirketler icin
faaliyet raporlari, 3, 6, 9 aylk ve yillik
olarak hazirlanarak kamuya aciklanan
finansal raporlarin bir parcasidir ve
SPK Finansal Raporlama Tebligi uya-
rinca, konsolide finansal tablo hazirla-

Aydinlatma

ma ydkidmluligut bulunan sirketler, he-
sap doénemlerinin bitimini izleyen 60
gun, diger sirketler ise, hesap donem-
lerinin bitimini izleyen 70 gln icinde
faaliyet raporlarini da finansal tablolari
ve sorumluluk beyanlariyla birlikte ka-
muya aciklarlar. Bu kapsamda, 2016
yili finansal raporlarinin kamuya acik-
lanmasiicin MKK tarafindan ilan edilen
son tarihlere gore, konsolide raporla-
ma yapmayan ve konsolide raporla-
ma yapan Borsa sirketlerinin sirasiyla
01.03.2017 ve 13.03.2017 tarihlerinde
ve son seans kapanisi sonrasinda,
faaliyet raporlari dahil finansal rapor-
larini KAP’a iletmeleri gerekmektedir.
Finansal Raporlama Tebligi uyarinca,
ornegin konsolide finansal raporla-
ma yapmayan bir sirketin, 2016 yilina
iliskin finansal raporlarini 01.03.2017
(13.03.2017)° tarihinde kamuya acikla-
yacak olmasi halinde, bagimsiz dene-
tim kurulusu bagimsiz denetim rapo-
runu sirkete en erken 28 Subat 2017
(10.03.2017) ve en ge¢ 01.03.2017
(13.03.2017) tarihinde iletmeli, bu yazi-

nin sirkete ulastigi gin, sirket yonetim
kurulunca finansal raporlar bagimsiz
denetim raporuyla birlikte kamuya
aciklamak uzere bir karar alinmall ve
finansal raporlar 01.03.2017 tarihinde
son seans kapanis saatinden en geg
saat 24.00’e kadar KAP’a iletilmelidir.®

3. Hazirlik Siireci: Gz Oniinde
Bulundurulmasi Gerekli Hususlar

Faaliyet raporlarinin icerigi agisindan
Bakanlk Yonetmeligi ve SPK Teblig-
leri arasindan oOrtlisen maddeler s6z
konusu oldugunda en kapsamli di-
zenlemeye uyum saglayacak sekilde
raporun hazirlanmasi faydall olacaktir.
Faaliyet raporunda yer almasi gerekli
Ozel bazi hususlar asagida yer almak-
tadir:

(1) Kar Dagitim Onerisinin Hazirlan-
masi

2008/42 sayili SPK Haftalik Bultenin-
de vyaymlanan SPK’nin 15.10.2008
tarih ve 27/1069 sayili ilke karari uya-
rinca, yonetim kurulunun kar dagitimi-
na iliskin 6nerisinin finansal raporlarin
kamuya aciklanmasindan once ilan
edilmemesi gerekmektedir. Diger ta-
raftan, yukarida anilan Yonetmelik'te,
kar payl dagitim politikasina iliskin bil-
giler ve kar dagitimi yapiimayacaksa
gerekgesi ile dagitilmayan karin nasil
kullanilacagina iliskin dnerinin de yillik
faaliyet raporunda yer almasi 6ngorul-
mektedir. Metnin lafzindan aslinda kér
dagitim dnerisinin de faaliyet raporun-
da yer almasi gerektigi anlasiimakta-

. Vakale | Faaliyet Raporu Okumak Sizi Daha Zeki Bir Yatirrmci Yapar mi?

dir. Ancak faaliyet raporlari finansal
raporlarin bir parcasi oldugundan ve
bununla birlikte finansal raporlar ka-
muya acgiklanmadan kér daditim éne-
risi kamuya aciklanamayacagindan,
Yonetmelige aykir
raporlarla birlikte kamuya acgiklanan
faaliyet raporlarinda kér dagitma/da-
gitmama Onerisi yer alamamaktadir.
Finansal raporlarin ilanini takiben ve
en gec¢ genel kurul gindeminin ilan
edildigi tarihte yonetim kurulunun kar
dagitimina iliskin karar 6zel durum
aciklamaslyla kamuya duyurulmakta

olarak finansal

ve ayni oneriye KAP’a iletilen faaliyet
raporunda yer verilmemis olsa da ba-
sili faaliyet raporlarinda yer verilebil-
mektedir. Bu soruna iliskin bir diger
¢6zUm ise, finansal tablolarin faaliyet
raporundan bir/birka¢ gin 6nce ka-
muya aglklanmasidir”

(2) ilgili Komite Kararlarinin Alinmasi
SPK’nin 2.2.2. no’lu Kurumsal Yonetim
Ilkesi’nde, yonetim kurulu biinyesinde
olusturulan komitelerin Uyeleri, top-
lanma siklig, yuruttlen faaliyetleri de
icerecek sekilde calisma esaslarina
ve komitelerin etkinligine iliskin yone-
tim kurulu degerlendirmesine faaliyet
raporunda yer verilmesi tavsiye mahi-
yetinde ongortlmektedir. S6z konusu
komitelere iliskin olarak faaliyet rapo-
ru doneminde ozellikle dikkat edile-
cek hususlar asagida yer almaktadir:

(a) Riskin Erken Saptanmasi Komite-
si Calisma ve Raporlari

SPK’'nin 4.2.4. ve 4.512 no’lu Kurumsal
Yonetim ilkelerinde; Riskin Erken Sap-

Yillik faaliyet raporlan yatirrmcilara daha fazla bilgi biriktirmek icin ihtiya¢ duyduklari
gizli hazineleri sunduk¢a bundan faydalanmayi bilenler yatirrm zekalarina ve
kuskusuz varliklarina birikim katacaklardir.

5 Konsolide finansal raporlama yapan bir sirket i¢in bu tarihler parantez icindekiler gibi olacaktir.
6 Son goénderim tarihinden énceki bir gtinde yapilacak aciklamalar, ilgili glintin son seans kapanis saatinden itibaren, ertesi gindn acilis seansindan

bir saat éncesine kadar yapilir.

7 SPK Finansal Raporlama Tebligi uyarinca, s6z konusu Teblig'deki stirelere uyulmak kaydiyla, finansal tablolarin yénetim kurulu faaliyet raporundan
once kamuya aciklanmas! mimkdndtir. Bu takdirde hem finansal tablolar hem de yénetim kurulu faaliyet raporu icin ayr ayr yénetim kurulu karari
alinmasi ve ayri ayri sorumluluk beyani diizenlenmesi gerekecektir.

>
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Bakanlik Yénetmeligi’nin ve Finansal Raporlama Tebligi ‘nin ilgili maddelerine uyum
zorunludur. Kurumsal Yénetim Tebligi’nin faaliyet raporlarina iliskin hiikiimleri ise
tavsiye mahiyetindedir. Yillik faaliyet raporunda s6z konusu hususlara yer verilmesi
kurumsal yénetim derecelendirmesine tabi tutulan sirketlerin kurumsal yénetim
derecelendirme notlarini artiracak, digerlerinde ise kurumsal yénetim konusunda
gerceklestirmis olduklari ilerlemeler faaliyet raporlarina yansimis ve menfaat sahipleri

ile paylasiimis olacaktir.

tanmasi Komitesi’'nin, sirketin varligin,
gelismesini tehlikeye
disurebilecek risklerin erken teshisi,
tespit edilen risklerle ilgili gerekli on-
lemlerin alinmasi ve riskin yonetilmesi
amaciyla ¢alismalar yapmakla sorum-

ve devamini

lu oldugu, risk yonetim sistemlerini yil-
da en az bir kez gdzden gecirecedi
ongortlmaustdr. Diger taraftan, TTK m
378/2’de ise Riskin Erken Saptanmasi
Komitesi’nin yonetim kuruluna her iki
ayda bir verecegi raporda durumu
degerlendirecedi,
isaret edecedi, careleri gosterecedi
ve bu raporun denetciye yollanacagi

varsa tehlikelere

hikme baglanmisti. TTK m. 397 ge-
redi, yonetim kurulunun yillik faaliyet
raporu icinde yer alan finansal bilg-
ilerin,
ile tutarll olup olmadigi ve gercedi
da denetim

denetlenen finansal tablolar
yansitip  yansitmadigi
kapsami icindedir ve denetlenmeme-
si halinde faaliyet raporu dizenlen-
memis hikminde olacaktir. TTK m.
398 cercevesinde, bagimsiz denetim
kurulusu, riskin  erken saptanmasi
komitesinin uygulamalarini ag¢iklayan
ayri bir rapor dizenleyerek, denetim
raporuyla birlikte Yonetim Kurulu’na
sunmahdir.

Bu cercevede, ilgili kurumsal yonetim
ilkesinde yilda bir gbzden gecgirme
yeterli gorulmis olmakla birlikte, faali-
yet raporlariyla birlikte kamuya acikla-
tablolarin  bagimsiz
iliskin gorus
alinabilmesi icin ilgili halka acik sirke-
tin yil icinde risk yonetim sistemleri-
ni en az 6 kez gdzden gecirip karar

nacak finansal

denetimine olumlu

almis olmasi gerekmektedir. Ayrica
Yonetmelik geregi, faaliyet raporunda
s6z konusu Komite'nin calismalarina
ve raporlarina iliskin bilgilere de yer
vermek gerekir.

(b) Kurumsal Yonetim Komitesi ve
Kurumsal Yoénetim ilkeleri Uyum
Raporu

Faaliyet Raporu’nun Yonetim Kuru-
lu'nca kabull ©ncesinde, Kurumsal
Yonetim Komitesi'nin yillik faaliyet
raporunda yer alacak olan “Kurum-
sal Yonetim ilkeleri Uyum Raporu’nu
gozden gecirmesi, burada yer alan
bilgilerin Komite’nin sahip oldugu bil-
gilere gore dogru ve tutarli oldugunu
tespit etmesi kurumsal yonetim agisin-
dan iyi bir uygulama olacaktir.

(c) Denetimden Sorumlu Komite
Olagan genel kurul toplantisi onc-
esinde Denetimden Sorumlu Komite,
sirketin hizmet alacagi bagimsiz dene-
tim kurulusu ile bu kurulustan alinacak
hizmetleri belirleyerek, yonetim kuru-
lunun onayma da sunar. Bu bilgiye,
konuya iliskin 6zel durum acgiklamasin-
dan ayr olarak, ilan ve toplanti gtin-
leri hari¢c olmak Uzere olagan genel
kurul toplantisindan en az Uc¢ hafta
once kamuya duyurulan Bilgilendirme
Dokimanr’'nda da yer verilebilir. Yillik
finansal raporlarin faaliyet raporundan
once kamuya aclklanmasi halinde,
s6z konusu Bilgilendirme Dokimani
gerek KAP1ta ilan edilen ve gerekse
basil faaliyet raporuna dahil edilebilir.
Bilgilendirme Dokidmani'nin basili faa-
liyet raporunda yer almasi, genel ku-
rul esnasinda pay sahiplerinin toplanti

esnasinda ihtiyag duyabilecekleri tim
bilgilere faaliyet raporundan kolayca
ulasma imkani verecektir.

(3) Sirketler Toplulugundaki Sirketler
Acisindan

Yeni TTK ile hukuk sistemimize giren
“Sirketler
sirket ile topluluk arasindaki menfaat
ihlalinin  sonuclarini  dnlemek/gider-
mek amaci ile baz duzenlemeler

Toplulugu” dizenlemesi,

getirmektedir.
layacak olan halka ac¢ik sirketin bir sir-
ketler toplulugunda ana sirket konu-
munda olmasi durumunda, Bakanlk
Yonetmeliginin 15 inci maddesinde
yer alan bilgilere de faaliyet raporun-
da yer verilmelidir. Faaliyet raporu
hazirlayacak olan halka acik sirketin
bir sirketler topluluguna dahil bagl sir-
ketlerden biri olmasi halinde ise, TTK
m. 199 kapsaminda bir baglilik raporu
dizenlenmesi ve bu raporun sonug

Faaliyet raporu hazir-

kisminin da faaliyet raporunda yer al-
masi, dolayisiyla s6z konusu baghlk
raporunun faaliyet raporundan 6nce
tamamlanmis olmasi gerekmektedir.
Bagl Sirket Raporu, Sirket aleyhine
acilan davalar, idari ve adli yaptinmlar,
yll i¢cinde yapilan olaganustd genel
kurul toplantisi, donem icindeki esas
sozlesme degisiklikleri, bagis ve
yardimlar, sirket 6z kaynaklarn hakkin-
da aciklama gibi hususlarin Hukuki
Aciklamalar baslikli ayri bir bolimde
toplanmasi, genelde tercih edilen bir
uygulama olmustur.
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SIRKETLER TOPLULUGU VE ILI$KILI

TARAF ISLEMLERI EGITIM PROGRAMI

S Turkiye B
Tarih :07 Mart 2017, Sal
Saat :09:30 - 17:00 Kurumsal ==
LCV  egitim@tkyd.org Yonetim ..
Adres :Bildirilecektir. Derneg| 1
PROGRAM

09:30 - 12:30 Sirketler Toplulugu
Dr. Selma Kurtay, Sermaye Piyasasi Kurulu, Baguzman

+ Temel Kavram ve Tanimlar
« Sirketler Toplulugunun Hak ve Sorumluluklan
* Finansal Raporlar ve Denetim
« Diger Hususlar
o Garanti ve Kefalet Verilmesi
o Sarta Bagl Sermaye Artinimi ”
o Saklama 1"I"'L!klulI"I‘llUlLlljl..l vh. Dr. Selma Kurtay

(10:45 — 11:00 Kahve Arasi)
12:30 - 13:30 Ogle Arasi

13:30 - 16:30 Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde lligkili Taraf islemleri
Dr. Hatice Kara, Akkok Holding A.S. Kurumsal Yonetim ve Sermaye Piyasalanna
Uyum Koordinat&rii

+ Kurumsal Yonetim ilkeleri
o Degerleme Yaptirma Ylkamltligi
o Yaygin ve Siireklilik Arz Eden Islemler
o Teminat, Rehin, Ipotek ve Kefalet
« Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanna lliskin Ozel Hiikiimler
« ik Halka Arzda Ozel Hiikiimler
« Pay Alim Programina lliskin Ozel Hiikiimler
« Ortiili Kazang Aktarimi

Dr. Hatice Kara

(15:00 - 15:15 Kahve Arasi)

16:30 — 17:00 Soru & Cevap

KAYIT

Programa katiim bedeli 750 TL + %18 KDV olup, TKYD lyelerine %30 indirim saglanmaktadir. Katilim bedelini
asagidaki banka hesaplanndan herhanai birine yatirabilirsiniz. Dekontu ve katilime bilgilerini egitim@tkyd.org
adresine ilettiginizde kaydiniz tamamlanacaktr.

Tiirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi Iktisadi isletmesi Banka Bilgileri
Garanti Bankasi Esentepe Subesi (347) 6298872 numaral TL,

(IBAN NO: TR47 0006 2000 3470 0006 2988 72)

Yapi Kredi Bankasi Gayrettepe Subesi (247) 81702385 numaral TL,
(IBAN NO: TR29 0006 7010 0000 0081 7023 85)

Akbank T.A.S. Esentepe Subesi (420) 99816 numarah TL

(IBAN NO: TR75 0004 6004 2088 8000 0998 16)
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YONETIM KURULU UYELERININ SECIM
VE GOREVE BASLAMA SURECLERI

TKYD Yénetim Kurulu Uyesi Mustafa Dodrusoy yazisinda, Anonim ve Limited
Sirketlerde yénetim kurulu dyelerinin genel kurul siirecinden baslayarak siirecte
dikkat etmeleri gereken konulari ele ald.

u yazida, Anonim ve Limited

sirketlerde yonetim  kurulu

dyelerinin 6n sec¢imden bas-
layarak slrecte dikkat edilmesi ge-
rekenler konusunda goruslerimizi
paylasacagiz. Yazilanlar Turk Ticaret
Kanunu ve pay senetleri borsada is-
lem goren sirketler icin mevzuatlarla
iliskilendirilmis olup, kisisel gorUsleri
yansitmaktadir. Bu konular her sirket
icin mevzuatlara uyum zorunlulugu di-
sinda is ve kurumsal yaklasimina goére
farklilk gosterebilir.
Gorlslerimiz arastirma ve deneyimler
isiginda uluslararasi yaklasimlara da
uygun olarak olusturulmustur.

Dinyada ve Turkiye'de Kurumsal Yo-

netim ve Ulke kanun, mevzuat, teblig-
leri acisindan yeniden dlzenlenen,
guncellenen Yonetim Kurulu Uyeli-
ginin, en iyi yonetim uygulamalarinin
ve global ekonomilerde rekabet ko-
sullarin getirdigi sirketlerin var olma,
blylme, gelecege tasinma yarisinda
blytk onemi bulunmaktadir. TUm sir-
ketlerde Yonetim kurulu Uyelerinin ve
ozellikle pay senetleri borsada islem
goren sirketlerde Bagimsiz Yonetim
Kurulu Gyelerinin; finansal tablolari
genel kabul gormis muhasebe ilke-
leri ve uluslararasi finansal raporlama
standartlarl 1siginda okuma, anlama,
yorumlama, analiz etme bilgisine sa-
hip olmasi, biutce planlama, risk anali-

zi ve yonetimi, strateji belirleme, insan
kaynaklari, iletisim, sirket birlesme,
bolinme, satin alma gibi is hayati uy-
gulamalari deneyimleri olmasi gerek-
mektedir. Bunun yaninda, Bagimsiz
Yonetim Kurulu UGyelerinin tlke ve
dinya olceginde buylime, istihdam,
para politikalar, cari ve odemeler
dengesi, enflasyon, bor¢lanma politi-
kalarr mali konularda bilgi ve goris-
lerini sunmalari, gorevleri slresince
sirkete de deger katan unsurlardir.
Tarkiye Kurumsal Yonetim Derne-
gi'nin Ocak 2016 ve Mart 2016 tarih-
lerinde hazirlanan Yonetim Kurulu Se-
risi yayinlarinda bu konularin isiginda
raporlar kamuoyu ile paylasiimistir.’

! Tiirkiye Kurumsal Yénetim Dernedi Yénetim Kurulu Serisi |, Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyeleri Ucret Arastirmasi, Ocak 2016
Tlrkiye Kurumsal Yénetim Dernegi Yonetim Kurulu Serisi ll, BIST Sirketleri Yénetim Kurulu Arastirmasi, Mart 2016
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Yoénetim Kurulu sec¢imi siireclerinde goésterilecek
itina ve hassasiyet, Yénetim kurulu lyesinin
gérevinde gbsterecegi performans acisindan

onemlidir.

Turk Ticaret Kanuna gore Yonetim
Kurullari en fazla d¢ (3) yil icin Genel
kurulda secilebilir. Ancak bir daha se-
cilme icin sinir yoktur. Pay senetleri
borsada islem goren sirketlerde Ba-
gimsiz yonetim kurulu Uyelerinin se-
cilebilmeleri ve goérev yapabilmeleri
ise; sirketin yonetim kurulunda son on
yil icerisinde alti yildan fazla olamaz.
dizenlemelere gore Bagim-
siz Yonetim Kurulu dyelerinin ilk kez
2012 yiinda yapilan Genel kurullarda
goreve basladiklan distundldtginde,
o tarihten bu yana, yeniden secilerek
ayni sirket yonetim kurulunda goreve
devam eden Bagimsiz Yonetim kuru-
lu tyeleri, o sirkette 2018 yilinda yapi-
lacak Genel kurulda bir daha secilme-
leri mumkdn degildir.

Sirketin ilk kurulusunda esas sozles-
me ile atanan Yonetim kurulu dyeleri,

Yeni

sonraki donemlerden itibaren Genel
Kurul tarafindan secilir. Genel kurulun
bu hakki devredilemez. Genel kurul
oOncesi hissedarlar onerilen adaylar
arasindan sec¢im yaparak, genel ku-
rula sunarlar. Ancak borsada islem
goren sirketlerde Yonetim kurulunun
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyelerinin
adaylik sdrecleri Sermaye piyasasl
tebliglerinde belirlenmistir.

Kurumsal Yonetim Tebligi 1I-171, mad-
de 4.3.7'ye gore Pay senetleri borsa-
da islem goren sirketlerde Bagimsiz
yonetim kurulu Uyelerinin mevzuat
acisindan aday gosterilme slreci be-
lirlenmistir. Buna gore sirketin aday
gosterme komitesi; yonetimin ve ya-
tinmcilarin bagimsiz Uyelik icin aday
tekliflerini, adayin bagimsizlik olgutle-
rini tastyip tasimamasi hususunu dik-

kate alarak degerlendirerek, rapora
baglar. Bagimsiz yonetim kurulu Uye
adayinin, ilgili mevzuat, esas sozles-
me ve tebligde yer alan bagimsiz dye
kriterlerine gore bagimsiz olduguna
iliskin yazili beyanini ekleyerek yone-
tim kurulunun onayina sunar. Yonetim
kurulunca onaylanan bagimsiz Uye
adaylarinin ismi ve 6zgecmisleri en
gec genel kurul toplantr ilani ile birlik-
te Kamuyu Aydinlatma Platformunda
aciklanir.

Piyasa degerinin ortalamasi 3 milyar
TLnin ve fiili dolasimdaki paylarin pi-
yasa degerinin ortalamasi 750 milyon
TUnin Gzerindeki Grup | olarak tanim-
lanan ortakliklarda bagimsiz yonetim
kurulu dyeligi Sermaye Piyasasi Ku-
rulunun degerlendirmesine baghdir.
Ancak bu degerlendirme sonucunda
kabul edilen aday isimleri yukarida
belirtilen sekilde kamuoyu ile payla-
silabilir.

Ancak bunun 6ncesinde yonetim ku-
rulu Uye adaylarinin saptanmasi, se-
cimi ¢cok onemli bir surectir. Yonetim
kurulunda; sirket gereksinimlerine en
iyi bicimde ¢o6zum yaklasimlarinda
bulunabilecek, basariyla temsil ede-
bilecek, sirketin yapisina, sektorine
gore uygun niteliklerde dye olusu-
munun saglanmasi gerekir. Yonetim
kurulunda nasil bir gorev paylasimi
yapllacagina, hangi konularla hangi
niteliklere sahip Uyelerin ilgilenece-
gine gore yonetim kurulu tye isimleri
saptanmalidir. Verimli bir Yonetim Ku-
rulu olusumunda nitelikleri, becerileri,
deneyimleri ile birbirini tamamlayan
Yonetim Kurulu tyelerinin olmasi et-
kin bir yonetim saglayacaktir.

—————————— |2 kale | Yénetim Kurulu Uyelerinin Secim ve Géreve Baslama Siiregleri

Mustafa Dogrusoy

TKYD Yénetim Kurulu Uyesi

Yénetim Kurulu lyeligi secim slireci

Yonetim kurullarina sermayedarlarin
disinda, hakim ortak veya yonetim
kurulu dyesi belirleme icin herekKli
hisse sahibi sermayedar tarafindan
saptanan adaylar veya pay senetleri
borsada islem goren sirketlerde di-
saridan alinacak Bagimsiz Yonetim
kurulu dyelerinin seciminde iki taraf
acisindan da kabul gorebilecek/edi-
lebilecek asgari 6zellikler bulunmak-
tadir. Yonetim kuruluna yeni girecek,
yonetsel, idari, hukuki vb konulara
hakim, deneyimli
dyeligi yapmak isteyen adaylarin ge-
len teklifleri kapsamli olarak deger-
lendirirken dikkat ettigi/edecegdi fak-
torler; sirketin buytkligu, kurumsal
yapisl, sektord ve sektorinin niteligi,
mevcut hissedar yapisi, mevcut Yo-
netim Kurulu Baskani olmak Uzere,
tim Yonetim kurulu Uye yapisi, Sir-
ketin finansal durumu, son bes yil-
ik mali tablolari, yatirimlari, buyime
stratejisi, itibari, verilecek zaman gibi
konulardir.

Yonetim  kurulu

>
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Yénetim Kurulu lyeleri yéniinden

Hakim ortak veya yonetim kurulu
Uyesi belirleme icin yeterli hisse sa-
hipleri tarafindan saptanan adaylar
veya pay senetleri borsada islem
goren sirketlerde disaridan alinacak
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeleri-

nin gelen teklifleri, sirket hakkinda
detayl arastirma yaparak kapsamli
olarak degerlendirirken dikkat ettigi/
edecegi dikkat ettigi konular su se-
kildedir.

Bireysel olarak sirketin ihtiyacla-
rina yanit verebilecek kapasitem
var mi?

Sirketin Urln, hizmet, is konusu
ile ilgili gorts bildirebilecek, des-
tek olabilecek bilgiye, deneyime
sahip miyim?

Bu sirkette gorev almam, mevcut
ve onceki islerimle ilgili bir ¢ikar
catismasi yaratiyor mu?

Sirketin is konusu ve faaliyetleri
kisisel is yaklasimima uygun mu?
Bana zarar verebilecek mevcut
durum var mi? Sirketin is yapma
bicimi nedeniyle zarar gorebile-
cegim gelismeler olabilir mi?
Sirketin ana hissedari ve diger
hissedarlari kim? Aralarindaki ti-
cari iliski nasil. Hissedarlar arasi
daha onceden herhangi bir an-
lasmazlk olmus mu? En son his-
se degisimleri ne zaman, neden
gerceklesmis.

Sirketin  mevcut mali durumu,
son bes yillik mali performansi
nasil?

Sirketin buyukligu, sektoriinde-
ki payl nedir?

Sirketin mevcut Yonetim Kurulu
Baskani basta olmak Uzere, tim
Yonetim kurulu Uye yapisi nasil?
Kac tyeden olusuyor. icraci olan
Yonetim kurulu Gyeleri var mi?
Yonetim kurulu ile icradan so-

rumlu tst yonetim iliskileri nasil?
Yonetim kurulu Uyeleri gorevleri
esnasindaki kusurlari ile sirket-
te sebep olacaklar zarar, sirket
sermayesinin %25’ini asan bir
bedelle sigorta ettirilmis mi?
Daha once Yonetim kurulunda
anlasmazlik nedeniyle Uyeligi
sonlanmis kisi/kisiler var mi? An-
lasmazlik nedenleri belli mi?
Sirket yonetim kurulu Uye ya-
pisinda nitelik, bilgi, deneyim
eksikligi var mi? Varsa, Yonetim
kurulu ve ana hissedarlar bunun
farkinda mi? Niteliklerime gore
katki saglayabilme olanagi veri-
lecek mi?

Sirketin kurumsal yapisi nasil?
Sirket ici dlzenlemeler, prose-
ddrler, is sUrecleri var mi?
Sirketin etik kurallari tanimlanmis
mi?

Sirket tam olarak hangi faaliyet-
te bulunuyor. Sermaye piyasasil
mevzuatina ve ilgili oldugu sek-
tore ait tebliglere uyum saglyor
mu?

Daha 6nceden mevzuat eksikligi
geredi uyarl, ceza almis mi? DU-
zenleyici ve uygulayici kurulusla-
ra iliskileri nasil?

Ana hissedarin ve diger hisse-
darlarin sirket Yonetim kuruluna
ve ust duzey calisanlarina iliskin
yaklasimlari nasil?

seklindedir.

Sirket yoéniinden

Yonetim Kurulu Uyesi seciminde sir-
ketlerin de dikkatle g6z 6nine alma-
lari gereken hususlar da vardir. Bun-
lari su sekilde dzetleyebiliriz.

Ana hissedarlarin yaninda diger
hissedarlarin ve kiguk yatirimci-
larin menfaatlerini koruyabilecek
mi’?

Yonetim kurulunda eksik gori-
len konularda etkin olabilecek,
goris bildirebilecek yetkinlikler-
de mi? Ekip calismasina yatkin
mi?

Yeterli zaman ayirabilecek mi?
Yeterliliklerini, deneyimlerini sir-
ketimiz lehine kullanabilecek
mi?

Sirkete uyum saglayabilecek
mi? Genel olarak ve bulundugu-
muz sektor itibariyla is, yonetim,
liderlik vasiflari var mi?
Sirketimizin  misyonuna uygun
olarak yonetsel, strateji, vizyon
olarak katki saglayabilecek mi?
Yonetim kurulunda gorUsulen
konularda, alinacak kararlarda
objektij olabilecek mi?

Mevcut yaptigi isler, ugrasilar
sirketimizde alacagi gorev ve
sorumluluklari yerine getirmesi-
ne engel teskil eder mi?

is ve sosyal yasami, ticari ve yo-
neticilik gecmisi sirketimizde go-
rev almasina uygun mu?

Daha 6nce benzer gorevler, so-
rumluluklar almis mi?

Mali tablolarr okuma, anlama,
yorumlama becerisine sahip mi?
Muhasebenin temel kavramlari-
ni, finansal tablo analiz teknikle-
rini, planlama, butce tekniklerini
biliyor mu?

Turk Ticaret kanunu ve sirketi-
mizle ilgili mevzuatlara iliskin bil-
gi ve tecriibeye sahip mi?
Hukuk uygulamalari, sirket bir-
lesme, bollinme, satin alma gibi
konularda bilgiye sahip mi? s
hayatindaki uygulamalara yatkin
mi?

insan kaynaklari, iletisim, halk-
la iliskiler, planlama, pazarlama,
Uretim konularinda bilgi, tecri-
be, deneyim sahibi mi?

is yasaminda yoneticilik, yonet-
me konularinda deneyimi var

32 1 TKYD | KIS 2017



mi?

«  Ekonomi, blytme, istihdam, enf-
lasyon gostergeleri, para politi-
kalar, 6demeler dengesi, i¢c/dis
borg, finansal piyasalar, cari den-
geler konularinda bilgi sahibi
mi? Glnceli takip edebiliyor mu?

« YOnetim kurulunda risk, strateji,
blylme gibi konularda temkin
ve istahli olma dengesini yurite-
bilecek kabiliyette mi?

« Yonetim kurulunun mevcut yapi-
sina, yas, kultur, deneyim dagili-
mina uygun mu? Uyum saglaya-
bilecek mi?

Bagimsizlik beyani alma

Sirket halka aclk ise Sermaye piya-
sasl mevzuati geregince yapilmasi
gereken islemler vardir. Pay senet-
leri borsada islem goren sirketlerde;
Sermeye Piyasasl Kurulu Kurumsal
Yonetim Tebligi 11171 madde 4.3.6’ya
gore Bagimsiz Uye kriterlerine uygun
olarak bagimsizlik beyani alinmasi,
en ge¢ Genel Kurul duyurusuyla bir-
likte Kamuyu Aydinlatma platformun-
da ilan edilmesi ve Genel Kurul bilgi
dokimaninda bulunmasi gereklidir.
Bunun icin hissedarlarin onerileri ve
teklifleri g6z ontnde bulundurula-
rak yapilacak 6n sec¢im sonrasi Aday
Gosterme Komitesi tarafindan aday-
larin Bagimsizlik beyani alinarak Yo6-
netim Kuruluna sunulur.
Bagimsiz Yonetim kurulu lyesi ola-
bilmek icin asgari Bagimsizik Uye
kriterleri
1. Sirket, sirketin yonetim kontro-
0 ya da onemli derecede etki
sahibi oldugu ortakliklar ile sir-
ketin yonetim kontrolint elinde
bulunduran veya sirkette onemli
derecede etki sahibi olan or-
taklar ve bu ortaklarin yonetim
kontroline sahip oldugu tuzel
kisiler ile kendisi, esi ve ikin-

————————— |2 kale | Yénetim Kurulu Uyelerinin Secim ve Géreve Baslama Siiregleri

Yénetim Kurulu liyesinin sirket hakkinda detayli olarak
bilgilendirilmesi, uyumsallastirma calismalari cok

énemli ve gereklidir.

ci dereceye kadar kan ve sihri
hisimlari arasinda; son bes vyil
icinde onemli gérev ve sorum-
luluklar Ustlenecek yonetici po-
zisyonunda istihdam iligkisinin
bulunmamasl, sermaye veya oy
haklarinin veya imtiyazli paylarin
%5 inden fazlasina birlikte veya
tek basina sahip olunmamasi ya
da onemli nitelikte ticari iliskinin
kurulmamis olmasi.

Son bes yil icerisinde, basta sir-
ketin denetimi (vergi denetimi,
kanuni denetim, i¢ denetim de
dahil), derecelendiriimesi ve da-
nismanhgl olmak Uzere, yapilan
anlasmalar cercevesinde sirke-
tin onemli olciide hizmet veya
Urtin satin aldigi veya sattigi sir-
ketlerde, hizmet veya Urun satin
alindigr veya satildigr donemler-
de, ortak (%5 ve Uzeri), onemli
gorev ve sorumluluklar Ustlene-
cek yonetici pozisyonunda c¢a-
lisan veya yonetim kurulu dyesi
olmamasi.

Bagimsiz yonetim kurulu dyesi
olmasi sebebiyle Ustlenecegi
gorevleri geregi gibi yerine ge-
tirecek mesleki egitim, bilgi ve
tecriibeye sahip olmasi.

Bagh olduklari mevzuata uygun
olmasi sartiyla, Universite 6gre-
tim dyeligi harig, lUye olarak se-
cildikten sonra kamu kurum ve
kuruluslarinda tam zamanli calis-
miyor olmasi.

311121960 tarihli ve 193 sayili
Gelir Vergisi Kanunu (GV.K.)na
gore Turkiye'de vyerlesmis sa-
yllmasi.

Sirket faaliyetlerine olumlu kat-

kilarda bulunabilecek, sirket ile
pay sahipleri arasindaki cikar
catismalarinda tarafsizligini koru-
yabilecek, menfaat sahiplerinin
haklarini dikkate alarak &zgur-
ce karar verebilecek guclu etik
standartlara, mesleki itibara ve
tecrlibeye sahip olmasi.

7. Sirket faaliyetlerinin isleyisini
takip edebilecek ve Ustlendigi
gorevlerin gereklerini tam ola-
rak yerine getirebilecek dl¢lide
sirket islerine zaman ayirabiliyor
olmasi.

8. Sirketin yonetim kurulunda son
on vyil icerisinde alti yildan fazla
yonetim kurulu Uyeligi yapmamis
olmasi.

9. Ayni kisinin, sirketin veya sirke-
tin yonetim kontrolind elinde
bulunduran ortaklarin yonetim
kontrolline sahip oldugu sirket-
lerin dcten fazlasinda ve toplam-
da borsada islem goren sirket-
lerin besten fazlasinda bagimsiz
yonetim kurulu Uyesi olarak go-
rev almiyor olmasi.

10. Yonetim kurulu Uyesi olarak se-
cilen tlizel kisi adina tescil ve ilan
edilmemis olmasi.

Ayrica Denetimden sorumlu komite
dyelerinin Bagimsiz Yonetim Kurulu
Uyelerinden olusmasi  zorunlulugu
nedeniyle, en iyi yonetim uygula-
malarl acisindan, Kurumsal Ydnetim
Tebligi 11171 madde 4.3.10’a gore De-
netimden sorumlu komite Uyelerin-
den en az birinin denetim/muhasebe
ve finans konusunda 5 yillik tecribe-
ye sahip olduguna dair beyaninin da
eklenmesi uygun olacaktir.

>
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Yénetim Kurulu lyesi géreve
baslarken

Genel kurulda Yonetim kurulu Gye-
si seciminden ve ilk Yonetim Kurulu
toplantisinda gorev dagihmi ve ko-
mite Uyelikleri saptanip karar altina
alindiktan sonra, sirket ve Yonetim
kurulu Uyesinin uyum calismalarina
ivedilikle baslanmasi gerekir. Yone-
tim kuruluna ilk kez katilan Uyenin
sirketin yer aldigi sektord ve sektor-
deki konumu, hissedarlari, ana his-
sedarlarin varsa diger hakim veya
bagh ortakliklar, sirketin faaliyetleri,
organizasyonu, onceki genel kurul
tutanaklari, en az son g yila ait faa-
liyet raporlar, mali tablolar, sirket ici
dizenlemeleri, is ve gorev tanimlari,
Yonetim Kurulu calisma esaslar ve
ilintili tm proseddrler, Yonetim Kuru-
lunun son yil icindeki Yonetim Kurulu
kararlarini iceren bilgileri ivedilikle
incelemesi uygun olacaktir.

Sirketin i¢sel nitelikteki bilgilere ulas-
ma ve buna iliskin politikalarini Yone-
tim Kurulu yeni Uyesine belirtmenin
yaninda, taraflarca tercihan gizlilik
sOzlesmesi imzalanmasini, kurumsal-
lik ve etik is yaklasimi acisindan one-
rilmektedir. Sonrasinda baslayacak
uyum surecindeki bilgilendirmelerin
ve Yonetim Kurulu Gyesinin kendisi-
ne sunulacaklari incelemesinin Yo-
netim Kurulu Baskaninin bilgisinde
ve denetiminde, sirketin Ust dlzey
yoneticileri tarafindan dogrudan Yo-
netim Kurulu Uyesine verilmesi yerin-
de olur.

Yeni goreve baslayan Yonetim Kuru-
lu Uyesi ile sirketin birbirine uyumunu

iceren sirecte hem sirket hem Yo-
netim Kurulu tyesi tarafindan dikkat
edilmesi gereken hususlar vardir. Bu
hususlari her iki taraf acisindan ir-
deleyerek tek bir dokiman halinde
belirtmek yerinde olacaktir. Verilen
yazili doklimanlar ve bilgilerin iceri-
gi Yonetim Kurulu Baskaninin bilgisi
dahilinde saptanmalidir. Bilgilendir-
mede, belge sunumlarinda tekrar-
dan kacinilarak, asirt zaman kaybina
neden olmamasina dikkat edilme-
lidir. Sunulacak belgelerin bir kismi
hemen verilmekle birlikte, karsilikli
on gortisme ile bir kismi da zaman
icinde istendiginde detayli incelen-
mesine firsat yaratiimalidir. Yonetim

Kurulu Uyesinin talebi ile istenecek

daha da detayli konular oldugunda,

Yonetim Kurulu Baskani bilgilendiril-

meli ve izni alinmahdir. Yonetim Kuru-

lu Uyesinin bilgilendirilmesi ve sirke-

tin sunmasi gereken bilgileri birlikte

ifade etmek mumkinddr. Her sirketin

kendine &6zgu bakis agisi ve kurum-

saligina gore degismekle birlikte

bunlari su sekilde 6zetleyebiliriz.

«  Sirketin en son degisiklikler ya-
pilmis esas sozlesmesi

«  Sirketin son (tercihan, en az) dg¢
(3) yillik faaliyet raporlari

- Sirketin ana istigal konusu ile il-
gili detayli bilgiler

. Sirketin gegmisteki birlesme, bo-

Bagimsiz yénetim kurulu tyelerinin, yonetim kurulunun idari performansini saptama,
c¢ikar catismalarini engelleme ve kuruma karsi rekabet halindeki talepleri dengeleme
gorevlerini yerine getirebilmesi icin, objektif izleme, karar verme ve ydliriitme yetenegine

sahip olmasi gerekir.
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Iinme, devr alma, satma islemle-
ri hakkinda bilgi

«  Sirket Yonetim kurulunun almis
oldugu kararlar nezdinde plan-
lanan, heniz gerceklesmemis
birlesme, bolinme, devr alma,
satma islemleri hakkinda bilgi

« Ana tedarikciler ve musteriler ile
ilgili bilgiler

. Sirketin son (tercihan, en az) ¢
(3) yilhk mali tablolari, finansal
analizler, sirketin finansal oran-
lari

. Sirketin son (tercihan, en az) ¢
(3) yilik Bagimsiz Denetim rapor-
lari

. Sirketin mali durumu, varliklari,
yukuamltlikleri, finansal borclar,
gelecege donuk taahhutleri

. Sirketin ana hissedarlarinin ilinti-
si olan sirketler hakkinda genel
bilgiler

. Sirketin ana hissedarlarn ve co-
gunluk hissedarlarinin ilintili ol-
dugu sirketlerle hakim veya bag-
Il ortaklik iliskileri

- Ortak girisimler varsa, girisime
ait sozlesmeler, Bu iliskide olu-
nan sirketler hakkinda bilgi

. Sirketin gecmiste yapilan bugt-
nu etkileyen ve halen devam
eden taraf oldugu is s6zlesme-
leri

«  Sirketin alinmis yatinm kararlar

. Sirketin finansallarini da iceren
temel performans bilgileri, stra-
tejik ve operasyonel planlari

« Bundan sonraki (varsa) bes (5)

————————— |2 kale | Yénetim Kurulu Uyelerinin Secim ve Géreve Baslama Siiregleri

Yoénetim Kurulu dyelerinin llke ve diinya éiceginde
blyiime, istihdam, para politikalari, cari ve 6demeler
dengesi, enflasyon, bor¢clanma politikalari mali
konularda bilgi ve gérisleri olmalidir.

yila kadar olan is planlar
Sirketin uymak zorunda oldugu
tim yasal mevzuatlar, uymak zo-
runda oldugu Sermaye Piyasasi
tebligleri, bu tebliglere uyum bil-
gileri

Sirket tarafindan veya aleyhine
gecmiste ac¢ilan ve sonucglanan
davalar hakkinda 6zet bilgi ile
halen devam eden davalar hak-
kindaki gelismeler, hukuki gorus
Sirket Yonetim kurulunun son
oniki (12) ay ve bugini etkileyen
daha once alinmis Yonetim Ku-
rulu kararlar

Sirketin mevcut yonetim kurulu
ve Uyelerinin gorev alanlari, bu
sirketle iliskili taraf islemlerine
konu olan, iliskide oldugu sirket-
lerdeki gorevleri hakkinda bilgi
Sirket Yonetim kurulunun calis-
ma esaslari, etik kurallar, mev-
zuat geredi ve en iyi yonetim
acisindan hazirlanmis  mevcut
politikalari

Sirketin insan kaynaklari ile ilgili
tim politikalar, Yonetim Kurulu
ve Ust dizey yoneticiler perfor-
mans degerleme raporlari
Sirketin risk yonetimine iliskin
politikalari ve prosedir ve tim
yazili dokimanlari

«  Sirketin yonetim kurulu komite-
lerinin calisma esaslari, son oniki
aylik toplanti tutanaklari

«  Sirketin almis oldugu danisman-
liklar ve halen devam eden da-
nismanhk sozlesmeleri. Bu sir-
ketlerdeki ilgili isim ve iletisim
bilgileri

. Sirketin hizmet aldigi Bagimsiz
Denetim sirketi hakkinda detayl
bilgi ve sdzlesmesi

«  Sirketin bir dnce hizmet aldig
Bagimsiz Denetim sirketi ile ilgili
bilgi, sézlesmenin yenilenmeme
nedeni

. lgeriden bilgi alinan Kisiler listesi

. Sirketin is alani ile ilgili mUsteri
ve tedarikgileri ile bilgilendirme,
sikayetleri yonetme politikalari

Bu slrecte, sadece Ust yonetimin ve

Yonetim Kurulu UGyelerinin  bilmesi

gereken (st dizeydeki bilgi ve bel-

geler ile Ustlenecedi, ilgilenecegdi ko-
nulara iliskin bilgiler dengesine dik-
kat edilmelidir. Yonetim Kurulu dyesi
kendisine sunulan bilgileri, kendi-
sinden Yonetim Kurulunda ozellik-
le ilgilenmesi konular basta olmak

Uzere inceledikten sonra gorustnd

ve izlenimlerini Yonetim Kuruluna

vermelidir.

Yénetim Kurulu Uyelerinin; finansal tablolari genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri ve
uluslararasi finansal raporlama standartlari isiginda okuma, anlama, yorumlama, analiz
etme bilgisine sahip olmasi, biitce planlama, risk analizi ve yénetimi, strateji belirleme,
insan kaynaklari, iletisim, sirket birlesme, béliinme, satin alma gibi is hayati uygulamalari

deneyimleri olmasi gerekir.
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YONETIM KURULLARININ BAGIMSIZLIGI
VEKALET iLiSKiSi ACISINDAN BiR DEGERLENDIRME

Yénetim kurullarinda bagimsiz yénetim kurulu Uyelerinin yer almasi alinan kararlarin
tarafsizligi ve cikar catismasinin 6nlenmesi acisindan blytik bir 6neme sahiptir. Dr.
llhan Ciftci makalesinde Bagimsiz Yénetim Kurulu dyeligini vekalet iliskisi acisindan

ele almaktadir.

onetim Kurullarinin en dnemli
Y'Onceli(ji sermaye sahipleri ile

paydaslarin haklarinin korun-
masidir. Kurumsal Yonetim literatu-
rinde sermaye sahiplerinin haklarinin
korunmasi iki temele dayanmaktadir.
Birinci husus, sermaye sahipleri adina
sirketi temsil ve idareden sorumlu yo-
neticiler ile sahipler arasindaki vekéa-
let/temsil iligkisi (Tip I) Gzerinde durur-
ken; ikinci husus sermaye sahipleri
arasindaki hisse oranlarinin olustur-

dugu orantisiz giice bagh olan veka-
let iliskisine (Tip Il) vurgu yapmaktadir.
Her iki konunun ortak noktasi bazi
kesimlerin haklarinin baskalarn tara-
findan ihlal edilmesidir. Yonetim ku-
rullarinin bagimsizhgi her iki durumda
da olusabilecek ihlallerin dnlenmesi
acisindan 6nemlidir. Bagimsizligi tar-
tismadan once hak ihlallerinin olus-
masina neden olan iki durumun de-
taylandirimasinda fayda vardir.

Tip | olarak ifade edilen durum, sirket

sahipleri arasindaki
vekélet iligskisinin yoneticiler tarafin-
dan suistimal edilmesidir. Vekalet
teorisinin (agency theory) temelleri-
ni olusturan bu durumda yoneticiler
kendi menfaatlerini sirket ortaklarinin
menfaatinin Uzerinde tutacak ve bir
vekalet problemine neden olacaktir.
Vekalet problemi ise sirket perfor-
mansina olumsuz olarak yansiya-
caktir. Soyle ki kontrol edilemeyen
yoneticiler, sirketlerin nakit akim yo-

ile yoneticileri
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Yénetim Kurullarinin en 6nemli 6nceligi sermaye
sahipleri ile paydaslarin haklarinin korunmasidir.

netiminde, kaynaklarin etkin kullani-
minda, varliklarin korunmasinda vb.
islerde sirketi beklendigi dizeyde
temsil etmeyecek ve bir hak ihlaline
neden olabilecektir. Ornegin CEQ’la-
rin yilsonu performanslarini yiksek
gostermek amaciyla bir yatirmi er-
telemesi rakip firmalara gore sirke-
tin sdrddrebilirligi Uzerinde olumsuz
bir etkiye sebep olabilecektir. Peki,
ama sirket sahipleri neden yonetici-
lerinin bu kararlarini kontrol etmezler/
edemezler? Sermaye piyasalarinin
gelismis oldugu ulkelerde sirketlerin
sermayesine ortak olan sayisiz hisse-
darin sirket yonetimine mudahalesi
¢cok mumkin olmamaktadir. Gergek-
ten, Anglosakson Ulkelerde (Ameri-
ka, ingiltere, Kanada, Avustralya) bir
sirketin binlerce, on binlerce hisseda-
ri olmakta ve neredeyse hicbir hisse-
dar sirketin kararlarini dogrudan etki
edecek glce sahip olamamaktadir.
Ornek vermek gerekirse Bill Gates'in
4,6 milyon Dolar degerindeki hissesi-
ni satmasiyla Microsoft'un en buyik
hissedari konumuna yikselen Ste-
ven Ballmerin toplam sermayedeki
payl %4’tlr. Bu duruma General Ele-
ctric, AT&T, Exxon vb. bir sirl ornek
ilave edilebilir. 1998 yilinda La Porta
ve arkadaslari tarafindan yayimlanan
makalede; ingiltere’de %100, Japon-
ya'da %90, Amerika’da %80, Avust-
ralya’da %65 ve Kanada’da %60
oraninda sermaye yapisinin daginik
oldugu ifade edilmistir.

Tip Il olarak ifade edilen durum, bazi
sermaye sahiplerinin haklarinin gtglt
olan hissedarlar tarafindan suistimal
edilmesidir. Sermayede payl gorece
yiksek olan hissedarlarin, sirket fa-
aliyetlerini kendi istedikleri dogrultu-

da icra etmeleri ve ‘diglama etkisi’ ile
klicuk sermaye sahiplerinin haklarin
ihlal etmeleri, Kurumsal Yénetim ilke-
leri icerisinde yer alan ‘Adalet’ ilkesi
ile engellenmeye calisiimistir. Buna
karsin s6z konusu durumla pratikte
siklikla karsilasiimaktadir. Kuguk ser-
maye sahiplerinin sirketin alinan ka-
rarlarina etki edememesi; nakit akimi,
butce, istihdam vb. konularda bilgi
sahibi olmamasi veya sinirli bilgiye sa-
hip olmasi alinan kararlarin guvenilirli-
gi acisindan risk olusturmaktadir. Tip
Il vekalet sorunu, Tip I'deki durumun
tersine daha cok sermaye yogunlu-
gu yasanan, yani sermayenin buyuk
bir kismmnin belirli kesimlerin elinde
bulundugu Ulkelerde s6z konusu
olabilmektedir. Tlrkiye de sermaye
yapisi belirli hissedarlarin yogun ol-
mas! bakimindan Tip Il vekalet prob-
leminin yasandigi ulkeler grubunda
yer almaktadir. Esasen Japonya ve
Anglosakson Ulkeler disindaki tum
diinya ulkelerini bu grupta toplamak
mimkdnddr. La Porta’nin arastirmasi-
na donecek olursak Meksika’'da ser-
mayenin tamami, Hong Kong'da %70’
ve Arjantin’de %65'i belirli kesimlerin
(ailelerin) elindedir.

Sermaye ister daginik ister belirli
kesimlerin elinde toplanmis olsun,
sirketlerde bir vekélet probleminin
oldugu gozikmektedir. Vekalet iligki-
sinden kaynaklanan bu probleminin
ortadan kaldiriimasi ya da en aza in-
dirgenebilmesi icin Bagimsiz Yone-
tim Kurulu Uyelerinin - mevcudiyeti
literatlrde (Shleifer&Vishny, 1997; Fa-
ma&Jensen, 1983; Jensen&Meckling,
1976) en sik tartisilan konulardan biri
olmustur. Soyle ki bagimsiz yonetim
kurulu tyeleri (ve belirli dereceye ka-

Makale | Yénetim Kurullarinin Bagimsizhigi

Dr. ilhan Ciftci

Kibar Holding
I¢c Denetim Miid(irdi

dar akrabalari) sirketin sermayesinde
herhangi bir payl olmayan ve sirketin
gunlik operasyonlarinda icraci po-
zisyonunda bulunmayan kisilerdir.
Bagdimsiz Uyelerin statisd bu Uyelerin
karar alma sureclerinde olusabilecek
her turli cikar catismasindan uzak
durmasina, ¢ikar ¢atismasini dnleme-
sine ve her durumda tarafsizhgini ko-
rumasina katki saglayacaktir. Boylece
vekalet iliskisi nedeniyle olusabilecek
vekalet sorunu da giderilecek veya
etkisi dusurulecektir. Bagimsiz yone-
tim kurulu Uyelerinin mevcudiyeti ve
karar alma sureclerindeki etkinligi,
olusmasi muhtemel vekalet sorunlari-
nin giderilmesi konusunda onemli bir
aksiyon olacaktir. Nitekim 1999 vyilin-
da yayimlanan ve 2004 yilinda revize
edilen OECD kurumsal yonetim ilke-
lerinde bagimsiz yonetim kurulu Uye-
lerine atifta bulunulmasi tesaduf de-
gildir. 2004 yilinda yayimlanan OECD
kurumsal yonetim ilkelerinde, kurum-
sal yonetimin genel ¢cercevesi cizilmis
ve Ulkelerin ait olduklari yasal ve eko-
nomik sinirlar ¢cergcevesinde kendi ku-
rumsal yonetim kodunu olusturmasi
beklenmistir. Ornegdin Muravyev ve di-
Jerlerine gére (2011) ingiltere’deki Ku-

>
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rumsal Yonetim Kodu yonetim kurulu
Uyelerinin en az yarisinin icracl olma-
yan dyeler olmasini zorunlu tutmustur.
Yapilan ¢alismalar yonetim kurullarin-
da yer alan bagimsiz Uyelerin sirket
performansini artirmasini beklese de
sonugclar agisindan konuya bakildigin-
da literatlirl destekleyen ve literatire
aykir olan sonuclar dikkat ¢ekmistir.
Ornegdin Muller (2014) Londra Borsa-
sinda en fazla islem goren 100 buytk
firmayr 2010-2011 yillari i¢in incelemis
ve yabanci ve icraci olmayan yonetim
kurulu dyelerinin sirket performansini
olumlu etkiledigi sonucuna ulasmistir.
Bhagat ve Bolton (2008) Amerika’da
Sarbanes—Oxley Act (SOX) oncesi
ve sonrasl olmak Ulzere 1998-2002
ve 2003-2007 dénemleri icin bagim-
siz yonetim kurulu Uyelerinin sirket
performansi Uzerindeki etkisini in-
celemistir. Sonuclar SOX 6ncesinde
bagimsiz Uyelerin sirket performansi
Uzerinde negatif bir etkisinin olma-
sina ragmen SOX sonrasinda pozitif
bir etkiye sahip oldugunu ortaya koy-
mustur. Bu konuda gelismis ve gelis-
mekte olan dlkeler 6zelinde sonuclari
farkh olan cok fazla calisma bulmak
mumkunddr.

Kronolojik olarak bakildiginda Trki-
ye’'de bagimsiz yonetim kurulu Uye-
liginin 5 yillik zorunlu bir mazisinin
oldugu gorulmektedir. Soyle ki, Tar-
kiye 2003 yilinda kurumsal yonetim
ilkelerini ilk defa yayimlamis olmasi-
na ragmen, bagimsiz yonetim kurulu
dyeligi 2011 yilinin sonunda yayim-
lanan 54 Nolu teblig ile glindeme
gelmistir. 2012 yilinda yayimlanan 56
Nolu Teblig ile Yonetim Kurulu Uye-
lerinin cogunlugunun icraci olmayan
Uyelerden olusmasi ve dyelerin en
az Ugte birinin bagimsiz dyeler olma-

si zorunlu tutulmustur’. 57 Nolu Teb-
lig’de Bagimsiz Yonetim Kurulu Uye
olma sarti genisletilmis ve ilgili Uyele-
rin sorumluluklar cercevesinde lye
olduklar sirketlere zaman ayirmasi
gerekliligi vurgulanmistir. 2014 yilinda
yayimlanan 17 Nolu teblig en glincel
Kurumsal Yonetim Tebligi'dir. 17 Nolu
Teblig’de belirli bir gruba (holding) ba-
gimsiz Uye olarak atanan kisilerin ayni
grupta en fazla 3 sirkette bagimsiz
Uye olarak yer alabilecegi, bu saymnin
grup yapisi olmasa dahi en fazla 5
olabilecegdi siniri getirilmistir.

201 yilinda baslayan ve 2014 yilina
kadar sartlari
eden bagimsiz dyeligin Tdrkiye’'de
vekalet sorununu ¢6zdugud ddsu-

iyilestirilerek devam

ndlebilir mi? Ya da soruyu farkl bir
acidan bakmak gerekirse bagimsiz
yonetim kurulu UGyelerinin sirketlerin
performansi Uzerinden olumlu bir et-
kisi olmus mudur? Bu konuda 2010-
2013 yillar arasinda Borsa Istanbul’da
kayitl olan 210 sirketi inceledigimizde
Tirkiye’de bagimsiz yonetim kuru-
lu UGyelerinin sirketlerin performansi
Uzerinde olumlu bir etkisi olduguna
dair anlamli bir sonuca maalesef ula-
samadik. Turkiye’de bagimsiz yone-
tim kurulu Gyeligi 2012 yilindan itiba-
ren zorunlu hale geldigi i¢in ¢alismayi
ayrica yil bazinda da degerlendirdik.
Sonuclarin degismedigini gordik. Ba-
gimsiz dyelerin sirketlerin performan-
sina olumlu bir etkisinin olmamasinin
nedenleri asagidaki gibi dzetlenebilir.

Aday Gésterme Komitesinin
Olmamasi

17 Nolu Kurumsal Yonetim Tebligin-
de Yonetim Kurullarinin gorev ve
sorumluluklarini saglikh bir bicimde

yerine getirmesini teminen bes ayri
komitenin® kurulmasl gerektigi vur-
gulanmistir. Aday Gosterme Komitesi
bu bes komite arasinda yer almakta
ve yonetim kuruluna uygun bagimsiz
adaylarin saptanmasl, mevcut aday-
larin degerlendiriimesi ve egitiimesi
konularinda faaliyet gostermektedir.
Ayni tebligde yonetim Kurullarinin
yapisi geregi ayr bir Aday Gosterme
Komitesinin kurulamamasi durumun-
da bu komitenin goérev ve sorumlu-
luklarinin Kurumsal Yonetim Komitesi
tarafindan icra edilebilmesi konusun-
da bir ayricalik da taninmistir. Bu du-
rum yonetim kurullarina bagl bir aday
gosterme komitesinin mevcudiyetini
ortadan kaldirmistir. Her ne kadar ba-
gimsiz adaylarin belirlenmesi konu-
sunda Kurumsal Yonetim Komitesine
yetki verilmis olsa da ilgili komitenin
bu gorevi istenilen dlclide yerine ge-
tirmesi mumkin olmamaktadir. Soyle
ki, Kurumsal Yonetim Komitesinin asli
gorevi kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulanmasi konusunda gerekli kont-
rollerin yapmak, kurumsal yonetim il-
kelerinin uygulanmamasi durumunda
ortaya ¢lkmasi muhtemel cikar catis-
malari icin 6nlem almaktir. Genellikle
U¢ kisiden olusan komitenin asli isi-
nin yaninda yonetim kuruluna uygun
adaylarin belirlenmesi konusunda ro-
[indn bulunmasi strecin etkin bir se-
kilde yUrutilmesini zorlastirmaktadir.
Kaldi ki, Riskin Erken Teshisi Komitesi-
nin olusturulmadigr durumlarda da bu
komitenin goérev ve sorumluluklarinin
Kurumsal Yonetim Komitesi tarafin-
dan yerine getirilmesi mdmkdnddr.
Riskin Erken Teshisi Komitesi sirketin
varligini ve sirduarebilirligini tehlikeye
dislrecek tim risklerin tanimlanmasi,
olcllmesi ve riskin ortadan kaldirilma-

" Yénetim kurulu tye sayisinin tce tam bdlinmedigi durumlarda kdsuratlarin bir dst sayiya yuvarlanmasi istenmistir.
2 ilgili komiteler: “Denetimden Sorumlu Komite” (bankalar haric), “Riskin Erken Saptanmasi Komitesi” (bankalar haric), “Kurumsal
Yénetim Komitesi”. “Aday Gosterme Komitesi, Ucret Komitesi” (bankalar harig)
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sI veya etkisinin azaltiimasi konusun-
da uygun aksiyonlarin alinmasi konu-
sunda calisma yapar. Ug farkli komite
tarafindan icra edilmesi gereken go-
rev ve sorumluluklarin Kurumsal Yo-
netim Komitesi tarafindan icra edilme-
si yonetim kuruluna uygun bagimsiz
adaylarin bulunmasi konusunda etkin
bir stireg isletimini engellemektedir.

Karar Alma Stireclerini
Etkilemeyecek Adaylarin Secilmesi
Konusunda Goésterilen Caba

Bagimsiz dye olma sartlan icerisinde
en onemli kural bagimsiz Uyelerin
kendisinin ve birinci derece yakin ak-
rabalarinin ilgili sirkette sermayedar
olmamasl ve sirketin glnlik operas-
yonlarinda yer almamasidir. Yonetim
Kuruluna secilen Bagimsiz Uyeler bu
sartlarn yerine getirdiklerini ‘Bagim-
sizlik Beyanr’ ile teblig eder. Yapilan
gorismeler bagimsizlik sartlarini sag-
layan ve sermayedara yakin olan ki-
silerin bagimsiz Uye olarak atanmasi
konusunda bir ayricaliginin oldugunu
ortaya koymaktadir. Bu durum, bagim-
siz yonetim kurulu Uyelerinin sektor
tecribesinin ve danigsmanlk konusu-
nun g6z ardi edilebilmesine neden
olabilmektedir. Bagimsiz yonetim ku-
rulu dyelerinin yetkinlik ve uzmanlik
konusunda olusacak bir zafiyet karar
alma sUreclerinin etkinligini  ddsdr-
mekte ve sermaye sahibinin kararla-
rinin neredeyse tamaminin herhangi
bir engelle karsilasmadan icra edil-
mesine neden olabilmektedir. Bu du-
rum, Tip Il olarak nitelendirilen Trki-
ye’de azinlik haklarinin ihlaline neden
olabilmektedir.

Sonuc olarak Turkiye'de bagimsiz yo-

Makale | Yénetim Kurullarinin Bagimsizligi

netim kurulu Gyeligi ile ilgili standart-
lar tarif edilmis olmasina ragmen bu
dyelerin karar alma slreclerinde etkin
rol aldigini sdylemek pek mimkidn
degildir. Sirketlerin ihtiyac duydugu
uygun yonetim kurulu dye profillerinin
secilmesi iyi ¢alisan bir Aday Goster-
me Komitesinin mevcudiyetini gerekli
kilmaktadir. Bu kapsamda;

Aday Gosterme Komitesinin Kurulma-
si ve Sirketin Isleyisine en fazla katk
saglayacak Bagimsiz Adaylarin tespit
edilerek yonetim kurullarina alinmasi
onem arz etmektedir. Secilen bagim-
siz Uyelerin Bagimsizlik Beyaninda bu-
lunmasi dogru ve glvenilir bir uygula-
madir. Ancak secilen uyelerin karar
alma slreclerinde tarafsizhigini koru-
yacagina dair bir giivence bulunma-
maktadir. Bagimsiz dyelerin ve hatta
tim yonetim kurulu Uyelerinin gorev
aldiklan sure icerisinde Etik Kurallara
uygun hareket etmesinin (¢ikar catis-
masina sebep olmamasi, tarafsizigina
golge dustrecek durumlardan kagin-
masl, durtstlik ilkesine uygun hare-
ket etmesi vb.) karar alma streclerinin
etkinligini artirabilecegi dusunulmek-
tedir. Bu kapsamda belirli slrelerde
tekrarlanmasi sartiyla bir Etik Uyum
Beyani dnerilmektedir.
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Tiirkiye’de bagimsiz yénetim kurulu Uyeligi ile ilgili standartlar tarif edilmis olmasina
ragmen bu lyelerin karar alma siire¢lerinde etkin rol aldigini séylemek pek mimkiin
degildir. Sirketlerin ihtiya¢ duydugu uygun yénetim kurulu Liye profillerinin segilmesi iyi
calisan bir Aday Gésterme Komitesinin mevcudiyetini gerekli kimaktadir.
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Ropértaj | fs Diinyasinda Kadin

SOLEN CEO'SU ELIF COBAN
“HER KADININ DOGASINDA BULUNAN KUCAKLAYICI,
BIRLESTIRICi, TOLERANSLI VE SEZGISEL TUTUMU
ISIME KATKI OLARAK YANSITIYORUM.”

Soélen hem Tiirkiye’de hem de yurtdisinda iddiali bir bicimde bliyiiyen bir marka.
Bu iddiali bliyiimenin arkasindaki isim, 5 erkek kardesin arasindan siyriip CEO’luk
gorevini ytirtiten Elif Coban. Elif Coban ile kariyer hikayesini, aile sirketinde bir kadin
olarak ¢calismanin avantaj ve dezavantajlarini, “is diinyasinda kadin”i konustuk.

@ s hayatina aile sirketinde degil,
I baska bir holdingde calisarak bas-
ladiniz. Kariyer hikayenizi sizden
dinleyebilir miyiz?
Yiksekoégrenimimi  ODTU  Ekono-
mi'de tamamlayip Bilkent Universite-
si Ekonomi BolimU’'nde yarli zamanli
asistanlik yapip, es zamanli olarak
ekonomi yiksek lisansini bitirdim.
Kariyerimin basinda farkl sirketlerde
bircok gorevde calistim. Daha sonra
aile dyelerimizin kurdugu Solen’in ih-
racat bolumundeki potansiyeli de de-
Jgerlendirme 6ngorusiyle kendi firma-
mizda ihracat Midiri olarak géreve
basladim. 2010 yilinda da kurumsal-
lasma calismalarimiz dogrultusunda
icra kurulunun basina goéreve geldim.
Aile sirketi disinda bir firmada calis-
mak size ne gibi deneyimler sagladi?
Solen’e gelmeden once farkli sirket-
lerde calismis olmanin bana c¢ok bu-
yUk katkilart oldu. Farkl sirketlerde,
farkli is yapis bicimlerini, farkli pazar-
lari ve ozelliklerini yakindan godzlem-
leme firsatim oldu. Bu deneyimlerimin
Solen’deki rolume yansimalari ¢cok
olumluydu. Ozellikle bitceleme ve
maliyet analizi konularinda kendi sir-
ketimiz disinda edindigim deneyimin
avantajlarindan, S6len’de dstlendigim
gorevlerde ¢okca faydalandim. Ayrica

is hayatinda nerede olursaniz, nerede
calisirsaniz calisin kendinize belirle-
diginiz bir disipline sahip olmaniz ge-
rektigini 6grendim. Bu, calismalariniz-
da istikrarli bir basarlyl beraberinde
getiriyor.

1996 yilinda aile sirketinizde calis-
maya basladiniz. O gilinden bugiine
gecen siireci, aile sirketinde bir ka-
din olarak calismanin getirdigi avan-
taj ve dezavantajlari nasil degerlen-
diriyorsunuz?

Kadinin ise katkisinin énemini dene-
yimlemis ve buna deger veren bir ai-
lenin mensubuyum. Bizim ailemizde
annemizin agirhgr biyuktdr. Anadolu
kadininin gizli guci, onda tezahdr
etmistir. Sirketimizin temelinde onun
ongorisd, babamla birlikte bizleri
dogru yonlendirmesi ama en dnem-
lisi aile birligimizin surekliligi i¢in har-
cadigr emek vardir. Agabeylerimin
bana glvenmesi ve CEQO’luk gorevini
bana teslim etmeleri de bunun 6nemli
bir gostergesi. CEQ’luk goreviyle be-
raber elbette hem aileye, hem cali-
sanlara hem de is ortaklarimiza karsi
blytk bir sorumlulugun altina girmis
oldum. O donem aile sirketi olarak
kurumsal yonetim calismalarimizin da
sonug verdigi bir donemdi. Kimsenin
olaya kadin CEO- erkek CEO gozly-

le bakmadigini, herkesin terazisinde
yetkinlik-sorumluluk ve objektif basa-
r oldugunu fark ettim. Acikcasi ben
kendimi bir kadin yonetici olarak de-
gil, herhangi bir is insani gibi hissedi-
yorum. Ve o sorumlulukla ¢alisiyorum.
Bunu yaparken de elbette her kadinin
dogasinda bulunan kucaklayici, bir-
lestirici, toleransh ve sezgisel tutumu
isime katki olarak yansitiyorum.
Kadinlar is diinyasindaki durumunu
nasil goriiyorsunuz?

Kadinlar dogalar geregi bircok ko-
nuyu daha ayrintili olarak yorumluyor
ve normalde gdzden kacabilecek de-
taylari daha hizla fark ve takip edebi-
liyorlar. Kadinlarin is yasamindaki pro-
fesyonelligine bir de duygusal zeka
glcleri ve sezgileri eklendiginde orta-
ya nakis gibi islenmis harikulade isler
cikiyor. Kadinlar genel olarak gunlik
yasamlarindaki titizligi ve ¢oklu sorun
¢cdzme yeteneklerini is hayatlarina da
tasiyor. Ancak tabii kadinlarin is haya-
tindaki genel agirhginin arzu edilen
seviyeye ulasmasl ic¢in bireysel yet-
kinlikler, Ustunlikler tek basina yeterli
degil. icinde yasadigimiz toplumun ve
is dinyasinin da su anda halihazirda
toplumsal cinsiyet esitligindeki kadi-
nin aleyhine durumu tersine gevirmek
icin istekli ve bilingli olmasi gerekiyor.
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Dolayisiyla, Turkiye’de kadinlarin is
dinyasindaki yerinin esitlik cizgisine
tasinmasi icin daha gidilecek ¢ok yol
var. Kadin erkek demeden bu denge-
sizligi, bu esitsizligi hafifletecek, gide-
recek yollar, cozuimler icin yapici bir
tutum sergilememiz gerekiyor.

Aile sirketi olarak kurulup, kurumsal
bir yapiya biiriinmek ve her gecen
giin biyiiyerek bir diinya markasi
olmak ¢ok da kolay degil bir siireg
degil. Bir aile sirketi icin bu siirecte
kurumsal yénetimin yeri nedir size
gore?

Esasinda kurumsallasma buginden
ziyade yarin icin onemlidir, gelecege
guvenle yidrimenin garantisidir. So-
len icin gelismeleri yavas yavas uy-
gulayan, sindirerek kurumsallasan bir
aile sirketi diyebiliriz. S6len su an tam
uyum icinde calisan aile bireyleri ve
uzmanlklarina deger verilen basar-
maya tutkulu, glcll yoneticilerin bir
arada calistigl bir yapida... Biz Sélen
olarak oncelikle kurumsallasma adi-
na ne yapmak istedigimiz, ne yone
dogru gidecegimiz konusunda tim
aile bireyleriyle ortak bir karara var-
dik. Bu asamada, hem aile anayasa-
si gibi onemli araclarin olusturulmasi
hem de sirket organizasyonundaki
kisilerin dengeli ve uzmanlik temelli
dagilimini saglama sirecinde; bir ara
donem o6ngorduk. Bu donem igin ilk
aksiyon olarak icra ve yonetimi ayir-
dik, kurum hafizasini korumak adina
aileden birini, beni icranin basina ge-
tirdi aile. $Solen disandan bir CEO da
secebilirdi ancak bu gecis doneminin
daha yumusak olmasi icin boyle bir
yontem secildi. Aile bireylerinin her
birinin ayr ayri bilgi ve deneyimleri de
en uygun olan sekliyle degerlendiril-
di. Isin sahiplerini isten uzaklastirmak
yerine deneyimlerini isin icine katmak
bizim icin daha blylk dnem tasiyor.
Hepimizin tek bir amaci vardi ve ha-

len de bu amac ayni: Sirketin basarili
olmasi. Geriye donup baktigimizda,
kurumsallasmayla ilgili attigimiz tim
adimlarin sirketimize kalici fayda ola-
rak geri dondugunu gormekten son
derece memnunuz.

sorumluluk calismalariniz-
dan bahsedebilir misiniz?

Sosyal

Solen olarak, bu topraklardan ka-
zandigimizi yine bu topraklara ver-
meyi oOnceliklerimiz arasinda goru-
yoruz. Bu cercevede egitim, saglik
gibi toplumu ilgilendiren konularda
calismalar yuritmekteyiz. Sivas ve

Gaziantep'te yaptirdigimiz okullar ile
istanbul’da yapimina destek oldugu-
muz saglk ocagi bu calismalarimizin
onemli ciktilart arasinda yer alyor.
Yuzunl gelecege ddnen ama ayni
zamanda degerlerine sahip ¢ikan bir
kurum kimligi tasiyan Solen olarak,
2015 yiinda gelistirdigimiz bir proje
ile GUneydogu Anadolu Bolgesi'nde
faaliyet gosteren Cok Amacl Toplum
(CATOM) ile isbirligine
gittik. Bu projeyle hem kadin istih-

Merkezleri

damini desteklemeyi hem de el isi
geleneksel bayram urlnlerinin yeni-
den giindeme gelmesini hedefledik.
CATOM’larin Mardin  Subesi’'ndeki
kadinlar el emegdi gbz nuruyla bizim
icin oyall Urunler hazirladi. Bayram-
larin unutulmaya yuz tutan gelenedi
olan mendille baslayan projeye 2016
yilinda seker kesesi, tepsi ortisl gibi
drtinler de eklendi. Projeye onimuiz-
deki yillarda da daha fazla kadini da-
hil etmeyi amaclyoruz. Ote yandan,
Turkiye Ortak Nesiller Entegrasyonu
(T-ONE) Dernegi'nin Turkiye'nin kdl-
tdrel mirasini korumak icin gercek-
lestirdigi Mozaik Yolu Projesi’'nin ana
sponsorlugunu da UGstlenmis durum-
dayiz. Projede Anadolu mozaiklerinin
tim dinyaya tanitiimasi hedefleniyor.
Calisanlariyla bir mozaik olan Soélen,
proje sayesinde dogdugdu,
yaptigi topraklar olan Gaziantep'in
essiz lezzetlerini, kUlttrdnt tim dan-
yaya tanitmayl amacliyor.

is diinyasinin basarili iskadinlarin-
dan biri olarak profesyonel is haya-
tina hazirlanan genclere tavsiyeleri-

Uretim

niz var mi?

Oncelikle enerji ve cesaret cok
onemli. Yapacaklari is ne olursa ol-
sun, nasil fark vyaratacaklarini, ise
nasil deger katacaklarini planlama-
lari gerekli.
zorluklara gogls germe cesaretini
kaybetmemelerini, kolay pes etme-
melerini neririm. Is yaparken diirist
ve erdemli olmak ise yol boyunca
islerini kolaylastiracak en temel 6zel-
likler arasinda.

Yola ¢iktiktan sonra ise

42 | TKYD | KIS 2017



.
.

Kalite strekli 6grenir.
Tuglalarimizi, 66 yillik bilgi birikimi ve deneyimle Uretiyor,

surekli kendini gelistiren yapimizla Grin ve hizmet kalitemizi
en Ust dlzeyde tutuyoruz.
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SANAYI 4.0 VIZYONUNA NE KADAR

YAKINSINIZ?

Endlistri, buglin yeni bir sanayi devrimi olan Endlistri 4.0’in baslangicinda. Endlistri
4.0, 4. Endtistri Devrimi ya da 4. Sanayi Devrimi terimi ilk olarak 2011 yilinda Alimanya
Hannover Fuari'nda kullanildl. Temel olarak Bilisim Teknolojileri ile Endlistriyi bir
araya getirmeyi hedefleyen Endlistri 4.0’1 Eren Yilmaz bu sayimiz icin kaleme aldl.

irketinizin - mevcut durumunu

analiz etmek icin ilk yapiimasi

gereken, Ust yonetim basta ol-
mak Ulzere, tUm kademelerdeki yone-
ticilerinizin 4. Sanayi Devrimi hakkin-
da ne kadar bilgiye sahip olduklarini
tespit etmek olmalidir. Mevcut durum
itibariyle tlim yoOneticileriniz yeterli
farkindalik ve bilgi seviyesinde olma-
yabilir. Ancak sirketinizin Sanayi 4.0
vizyonunu tanimlarken, yol haritasi
olustururken ve bunu uygularken her-
kesin katkisina ihtiyaciniz olacaktir.
Dolayisiyla tim yodnetim kadronuzun
4. Sanayi Devrimi konusundaki pro-

fesyonel gelisimine yatinm yapmaniz
gerekecektir. Bu egitimlerin  diger
onemli bir faydasl ise yonetim kadro-
nuz i¢in ortak bir dil olusturulmasi ola-
caktir. Zira 4. Sanayi Devrimi Uzerine
yapilan yayinlari dikkate aldigimizda,
en ilyimser yaklasimla, ciddi bir bilgi
kirliligi oldugunu soyleyebiliriz.

Mevcut durumu anlamaya yonelik
olarak atilmasi gereken ikinci adim
ise slreclerinizin dijitallesme seviye-
sini yeniden ele almak olmalidir. Ozel-
likle Uriin gelistirme sdrecinin kilit bir
rolt oldugunu soyleyebiliriz. 4. Sanayi
Devrimi'nin ilk sarti, Urtine iliskin tim

muhendislik verilerinin dijitallestiriimis
olmasidir. Bunun da tek yolu bu veri-
leri Ureten sUrecleri dijitallestirmekten
gecer. Eger halihazirda kullanmiyor-
saniz, Urdn yasam dongusl yonetimi
(Product Lifecycle Management -
PLM) yatirmi yapmalisiniz. PLM kulla-
niyorsaniz, mevcut sistemin ozellikle-
rinden ne derece istifade ettiginizi ve
sistemi ne derece dogru kullandigini-
zI bir kez daha sorgulamalisiniz.

Dijitallesme bakimindan ikinci bakila-
cak alan ise tretim yonetimidir. Uretim
yonetimi igin drun gelistirme icin oldu-
gundan biraz daha karmasik bir durum
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mevcut. Birbirine ¢ok yakin tanimlar
arasinda kaybolmamak adina Uretim
yonetimi ¢ozumlerinin gelisim slre-
cine deginmekte fayda var. Ge¢miste
Uretim yonetimini dijitallestirmenin al-
tin standardi imalat Yénetimi Sistemi
(Manufacturing Execution Systems -
MES) ¢o6zumleri kullaniimasiydi. Son
yillarda MES kapsadigi alanlara Ar-Ge,
ileri planlama ve cizelgeleme slrecle-
rini de ekleyerek giinimiiziin imalat
Operasyonlari Yonetimi (Manufactu-
ring Operations Management - MOM)
¢ozumlerine evrildi. GindmUuzde ise
Uretim yonetimini dijitallestirmenin al-
tin standardi bir imalat Operasyonlari
Yonetimi (Manufacturing Operations
Management-MOM) ¢6zimid kullan-
maktir. GUnimuzin MOM c¢ozumleri
de 4. Sanayi Devrimi'nin temel tasl
olan siber fiziksel sistemleri destek-
lemeye yonelik olarak gelisiyor. Siber
fiziksel sistemleri destekleyen MOM
¢ozdmlerinin sayisi halen bir hayli az.
Siber fiziksel sistemlerin imalat slreg-
lerindeki uygulamalari da yeni yeni
gelisiyor denilebilir. Dolayisiyla, ilk
etapta siber fiziksel sistemleri destek-
leyen veya ileride destekleyecegini
bildiginiz bir MOM devreye almayi he-
defleyebilirsiniz.

Sonug olarak, PLM ve MOM’u birlikte
tam anlamiyla devreye almaniz sizi
“Sanayi 3.5” olarak tabir edebilecegi-
miz bir seviyeye ulastiracaktir.

Sanayi 3.5°ten 4.0’a gecis nasil
olacak?

Sanayi 3.5 ile 4.0 arasindaki boslugu
dolduran 2 temel olgu var.

Akilli ve baglantih diriinler gelistir-
mek

Bugln tlketici olarak kullandigimiz
bircok esya, bu esyalari Ureten sistem-
lerden daha once siber fiziksel hale
gelecek. Hatta bu slrecin basladigi-
ni sdyleyebiliriz. Bu slrecin sonunda
akilll ve baglantili Urdnlerin olustura-
cagl yeni bir pazar ile karsilasacagiz.
Buna “Pazar 4.0” desek yeridir. Sonug
olarak, Sanayi 4.0 vizyonunu gele-
cegin drUnlerinden, pazarlarindan
ve talep karakteristiklerinden basla-
yarak ele almaliyiz. Zaten Sanayi 4.0

kavrami gindmuzin operasyon stra-
tejilerinin pazar dinamiklerine cevap
vermekte zorlanmaya baglamasinin
bir drindddr.

Akilli ve baglantili Urtinlerin sirketler
icin hizla ilerleme kaydetmeyi gerek-
tiren bir alan oldugunu goriyoruz. Bu-
nun birinci nedeni akilli ve baglantil
drtinler gelistirmek icin kapsamli ya-
pisal dontstmlere gerek olmamasi.
ikinci nedeni ise, bu Uriinler ile paza-
ra ilk girenlerin (first mover) geriden
gelenlere karsi guclu giris bariyerleri
olusturmasinin ¢ok muhtemel olusu.
Zira baglantili bir Grin dogas! geredi
network etkileri olusturmaya oldukca
elverisli olacaktir. Diger yandan urtn-
lerin uyumluluk (compatibility) boyutu
stratejik bir bakis acisiyla kurgulanir-
sa degistirme maliyetleri (switching
costs) de olusturulabilir. Belki de en
onemlisi, gelecekte akilli drunler ara-
sinda “daha akilli” olanlarin 6ne c¢ika-
cak olmasi. Bazi Uriinlerin daha akilli
olabilmesini saglayan sey ise Urlinle-
rin “6grenebilir” olmalari olacak. Yani
daha cok kisi tarafindan, daha fazla
alanda, daha cok kullanilan Urinler
avantaj saglayacak. Boyle drlnler
gelistirmenin sirr da pazara ilk giren
olmaktan geciyor. Kisacasi, akilli Grtin-
ler 6grenme egrisinde onde olmala-
rn dolayisiyla geriden gelen rakipleri
karsisinda giris bariyerleri olusturma
imkani sunuyor.

Ayrica, is modelinizi akilll ve baglan-
tih Grtnlerin sagladigi yeni olanaklara
gore revize etmeniz gerekecek. Bu
yeni olanaklar sayesinde yeni gelir
modelleri mimkiin hale geliyor. Or-
negin, Urdnudnlzun topladigl veriler
sayesinde gelir yaratmasi, Urdndn
kullanildikca gelir yaratmasi (pay-as-
you-go), Uriintn vadettigi deger 6ne-
risini gerceklestirdikge gelir yaratmasi
(pay-for-results) veya drlnlerin reklam
ve sponsorluklardan gelir yaratmasi
mumkln hale geliyor.

s |akale | Sanayi 4.0 Vizyonuna Ne Kadar Yakinsiniz?

Saip Eren Yilmaz

KPMG Tiirkiye Danismanlik
Bélimi, Kidemli Mdid(ir

Akilli Grtnlerle musterilerinizin tiketim
veya kullanim davraniglarini gergek
zamanl olarak izleyebilmeniz s6z ko-
nusu olacak. Bu bilgiler 1siginda mus-
terilerinizin neye, ne zaman, nerede,
ne kadar ihtiya¢ duyacagmni bugtin ol-
dugundan ¢ok daha kesin bir sekilde
ongormeniz mumkin hale gelecek.
Ayrica akilli Grinlerin satis platformu
haline geldigini gérecegiz. Ginimuz-
de stoktan satilan bircok Urln, siparis
Uzerine 6n 6ddemeli olarak ve aracisiz
satilabilir hale gelecek.

Siber fiziksel sistemlere gecis
Sanayi 3.5 ile 4.0 arasindaki boslugu
dolduran ikinci temel olgu ise tedarik
zinciri ile ilgili. Bu boslugu doldurabil-
menin hi¢ de yabana atilmayacak bir
on sarti var: Oncelikle parcasi oldu-
gunuz tedarik zinciri boyunca tedarik-
cilerinizin ve musterilerinizin “Sanayi
3.5” seviyesine ulasmasi gerekiyor.
Sonrasinda ilgili oyuncularin Sanayi
4.0 icin gerekli olan siber fiziksel sis-
temleri Uretim ve lojistik faaliyetlerin-
de ortak bir vizyon dahilinde devreye
almaya baslamasi gerekiyor. Tabi bu
on sart sizin kendi Sanayi 4.0 adacigi-

Sanayi 4.0 vizyonunu gelecegin Uriinlerinden,
pazarlarindan ve talep karakteristiklerinden baslayarak
ele almaliyiz. Zaten Sanayi 4.0 kavrami giiniimdizin
operasyon stratejilerinin pazar dinamiklerine cevap
vermekte zorlanmaya baslamasinin bir drdndddir.

>
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nizi yaratmaya baslamanizin oninde
engel degil. Buradaki risk, gelistirdigi-
niz kabiliyetlerin tedarikgileriniz veya
mdusterileriniz sizinle ayni seviyede
olmadiklar icin kisitlanabilecegidir.
Bunlar distntldiginde dikey enteg-
rasyon seviyesi ylksek olan sirketle-
rin daha avantajli olduklarini sdyleye-
biliriz. En dezavantajli durumda olan
sirketler ise pazarlik gucl yuksek
tedarik¢i ve musteriler arasinda kalan
sirketler olacaktir. Sonug olarak Sana-
yi 4.0'n benimsenmesi bakimindan
tedarik zinciri oyunculari arasindaki
stratejik uyum (strategic alignment)
ve gelismislik seviyelerindeki tutarlilik
cok onemli olacaktir.

Sanayi 3.5 ile 4.0 arasinda sadece
teknoloji seviyesi bakimindan dedgil,
ayni zamanda Uretim ydnetimi mima-
risi bakimindan da dnemli bir fark var.
Sanayi 4.0 otonom makine ve arag-
larin “degisen sartlara”, duruma gore
verdikleri kararlarla uyum saglamasini
ve bir butun olarak Uretim sisteminin
degisikliklere bu yolla adapte olmasi-
ni 6ngordyor. Yani, Sanayi 4.0’da mer-
kezi planlamanin zayifladigi, asagidan
yukar (bottom up) organize olan sis-
temler s6z konusu. Bu noktada ge-
lecegin planlama fonksiyonunun bu-
gunkinden oldukca farkl bir yapida
olacagini ve sorunlarin da bugunkin-
den farkli olacagini belirtmeliyim. Bu
sorunlarin genel olarak ¢oziminde
“degisen sartlar” dijitallestirmek ve
Uretim sistemini beslemek yatiyor. Bu
noktada dretim sisteminizi dijitallestir-
diginiz gibi pazarinizi da dijitallestir-
meniz gerekiyor. Ayrica siber fiziksel
sistemlerin otonomi sahalarini dyle
bir tanimlamalisiniz ki, asagidan yu-
kari organize olabilmenin ekonomik
degeri ortaya c¢ikabilsin.

Sanayi 4.0 ile tedarik zinciri boyunca
sirketlerin  bilgi sistemleri arasinda
yapisal bir entegrasyon sdz konusu
olacak. Sanayi 4.0'\n tedarik zinciri
boyunca gerektirdigi yapisal enteg-
rasyon seviyesine ulasmanin vyillar
alacagmi belirtmeliyim. Bu yapisal en-
tegrasyonun gercek anlamda yapisal-
lastinlmis bir kazan-kazan anlayisina
dayali olmasi gerekiyor. Aksi takdirde,
Ozellikle taraflarin pazarlik gigclerinin
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asimetrik oldugu durumlarda, yapisal
entegrasyonun vyarattigr degistirme
maliyetinin (switching cost) tek tarafli
olarak kullaniimasinin onu acik ola-
caktir. Diger yandan Sanayi 4.0 buyuk
oyuncularin oyun kurucu oldugu bir
takim oyunu olarak dustndlebilir. Sa-
nayi 4.0 kabiliyetleri bakimindan énde
giden tedarik zincirleri (takimlar) rakip
tedarik zincirlerine (rakip takimlara)
godre avantaj saglayacakitir.

En onemli husus ise Sanayi 4.0’dan
nasil fayda saglayacaginizi tanimlama-
nizdir. Sanayi 4.0 kabiliyetleri bakimin-
dan rakiplerinizin oninde oldugunu-
zu varsayalim. Ancak rakiplerinizin de
ayni teknolojileri devreye almasinin
ontinde bir engel yok. Sonug¢ olarak,
Sanayi 4.0 kabiliyetlerinizi gelistirme
hizinizi rakiplerinizinkinden yukarida
tuttugunuz muddetge korudugunuz
gecici bir rekabet avantajiniz olacak-
tir. Ayrica, Sanayi 4.0'in olusturdugu
yeni etkinlik egrisine (efficient frontier)

yaklastikca rakipleriniz ile aranizdaki
farkin kapandigini géreceksiniz. Do-
layisiyla, bu gecici Ustlnlik donemini
pazar payinizi artirmak ve kemiklestir-
mek icin cok iyi kullanmalisiniz. Sag-
ladiginiz operasyonel tstinlugu kalici
avantaja donustlirmenizin sirri Sanayi
4.0 kabiliyetlerinizi stratejilerinize en-
tegre etmenizde yatiyor. Sagladiginiz
operasyonel dstunligd finansal so-
nuclara yansittiginiz élgide inorganik
blylme opsiyonlarini da degerlendir-
melisiniz.
Ozetlemek gerekirse,
. Once strateji: Isi sonuna kadar
disinerek baslayin
. Pazardaki degisimlere hazirlanin,
sadece Uretime odaklanmayin
«  Hizla Sanayi 3.5 agiginizi kapatin
«  Tedarik zinciriniz i¢in inisiyatif alin:
Tedarik zincirinizin Sanayi 4.0 viz-
yonuna ortak olun ve destek
verin

Sanayi 4.0’in benimsenmesi bakimindan tedarik
zinciri oyunculari arasindaki stratejik uyum (strategic
alignment) ve gelismislik seviyelerindeki tutarlilik

cok énemli olacaktir.
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Kurumsal Yonetim Kitliphanesi; adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri tizerine insa edilen
kurumsal yonetim anlayisini yansitan bilgi ve tecriibeyi bir araya getirerek faydaya sunmayl amaclamaktadir.
Bu alanda calismalar yapmakta olan uluslararasi kuruluglarin yani sira ilgili sivil toplum kuruluslari, akademik
dinya ve is diinyasi tarafindan uretilen makale, arastirma, goris ve sunumlar yer almaktadir.

Kurumsal Yénetim Kiitiiphanesi, Tiirkge ve Ingilizce olarak hazirlanmis olmakla birlikte, bircok farkl dildeki
calismayi barindirmaktadir. Farkl dillerdeki calismalar ingilizce 6zet aciklamalari ile yer almaktadir.

Kurumsal Yonetim Kitliphanesi'ne appstore kullanan mobil cihazlar ile erisilebilmektedir.

Cihaziniza indirmek icin QR COD'u okutun.

AppleStore igin www.kurumsalyonetimkutuphanesi.com
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KiSISEL VERI KORUMASI STRATEJiSI

e

Kisisel verilerin korunmasina iliskin kanun Resmi Gazete'nin 07 Nisan 2016 tarihli
sayisinda yayimlanarak yasalasti. Kanuna gére, kisisel veriler ilgili kisinin acik rizasi
olmadikca islenemeyecek. Is diinyasinda sirketler acisindan énemi biiyiik olan bu
konuyu Deloitte Kidemli Yéneticisi Cihan Salihoglu kaleme aldi.

o
Ilk akilli saatimi aldigimda kurulu-

munu yaparken bana “Bu akilli saat

kalp atislariniza erismek istiyor, izin
veriyor musunuz?” diye sormustu.
Yeni teknolojileri kurcalamaktan ve
kullanmaktan zevk alan ve nimetlerin-
den yararlanma adina bircok tekno-
lojiyi cok duslinmeden hayatina sok-
mus biri olarak bazi seyleri sorgular
halde bulum kendimi. Kalp atis hizimi
ben kiminle paylasmak isterim ve bu-
nun karsisinda beklentim ne olabilir?

Kim benim kalip atis hizi bilgimi ne

yapabilir? Aslinda beni asil endiselen-
diren kendime ait verilerin ne kadar
paylastigimdan ziyade verilerimi kime
hangi kosullarda emanet ettigimdi.
Ister istemez insanin aklina Paul Viri-
lio’nun “Her yeni teknoloji kendi risk-
lerini beraberinde getirir” sozu geli-
yor. Elektronik ortamdaki veri kayiplari
birbirine sanal aglarla baglh dinyanin
kesfinden beri hayatimizda olmustur.
Bu tur saldinlarin muhatabinin ban-
kalar ve buylk teknoloji sirketlerinin
oldugu algisi, 2007 vyilinda Ameri-

ka’daki Unlu bir giyim magazalarindan
birinin milyonlarca misterisinin kisisel
verisinin siber saldiri sonucu c¢alindi-
g aciklamasiyla kirilmistir. Hatta bu
saldinnin mimarlarindan birinin Antal-
ya’da yakalanmasi Ulkemiz acgisindan
olayl gindemin sicak maddelerinden
biri haline getirmisti.

Buytk kig¢lk demeden bircok sirke-
tin kapisini galiyor bilgisayar korsan-
lari. Bir gun sizi is yapamaz hale ge-
tirmeye calisirken, baska bir giin en
kritik bilgilerinizi sifrelemis ve sizden
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24 Mart 2016 tarihinde kabul edilip 7 Nisan 2016
yilinda Resmi Gazete’de yayimlanan Kisisel Verilerin
Korunmasi Kanunu’da basta 6zel hayatin gizliligi
olmak lizere kisilerin temel hak ve 6zgdlirliiklerini

korumayr amaclar.

geriye dondurmek icin para isterken
bilgisayar korsanlariyla karsi karslya
gelebilirsiniz. Hedef sizin sirketiniz
olmak zorunda da degil. Baska sir-
ketlere, kamu kurumlarina veya ulusal
savunma sistemlerine saldirmak igin
de sizin kapinizi calabilirler. internette
gezinirken kendi kimligini kullanmak
yerine sizin kimliginizi kullanmay! ter-
cih eden internet korsanlari veya sucg
orgutleri hayatinizi zindana cevirebi-
lir. Kendine rekabet avantajl saglama
adina sirketinizin  kiymetli bilgilerini
calmak isteyenler de cabasi. Bazen-
se sirketinizin veritabaninda bulunan
bazi dnemli kisilere ait kisisel bilgilerin
pesinde olabiliyorlar.

Bu ve benzeri sekillerde kisisel veri-
lerin yetkisiz kisilerin eline gecmesi,
amaci disinda kullaniimasi ve ifsa edil-
mesi Anayasamizda korunan temel
haklarin ihlal edilmesi anlamina gel-
mektedir. 24 Mart 2016 tarihinde ka-
bul edilip 7 Nisan 2016 yilinda Resmi
Gazete’de yayimlanan Kisisel Verile-
rin Korunmasi Kanunu'da basta &zel
hayatin gizliligi olmak Uzere kisilerin
temel hak ve 6zgurliklerini korumayi
amaclar. Tabii sadece yukaridaki sal-
dirilar neticesinde sizan, yani elekt-
ronik ortamda tutulan kisisel verileri
korumayl amaclamiyor. Fiziksel veya
elektronik olarak tutulan butin kisi-
sel veriler kanunun kapsamina giriyor.
Dolayisiyla bilgisayarlar kadar arsiv
odalarinda duran veya insan kaynak-
lari departmaninda bulunan basili do-
kiimanlar da yasanin korumaya calis-
tgr bilgilerdendir.

Tarihsel olarak baktigimiz zaman kisi-

sel veri kayiplarini Ust yonetimin ca-
nini zaman icinde daha ¢ok sikmaya
basladigini gorebiliriz. 2014 yilinda
Amerika’'nin en buytk perakende zin-
cirlerinden birinde yasanan veri kay-
binin Ust yonetimler icin ayri bir anlami
var. Bu sirket ne ilk defa boyle bir veri
kaybi yasayan sirket, ne de en cok
kisisel veri kaybl yasamis sirket de-
gildir. Ancak bu sirketin CEO’su yasa-
nan veri kaybi sonrasinda bu olaydan
dolayl koltugunu birakmak zorunda
kaldi. Bir perakende sirketinin en Ust
yoneticisinin kredi karti verisi sizintisi
sebebiyle istifa etmek zorunda kal-
masi dnemli bir mesajl barindiriyordu.
Tarihe damga vuran bu olay, diinyaya
veri korumasl ve mahremiyeti konu-
sunun sirketin en Ust seviyesi tarafin-
dan sahiplenildigini ve en Ust seviye-
de nihai sorumlulugun bulundugunu
ifade ediyordu.

Guvenlik anlayisinin  ve ihtiyacinin
strekli degistigini soyleyebiliriz, ¢lin-
ki 10 yil dnceki koruma ihtiyaglarinin
buglnku ihtiyaclardan daha farkl ol-
dugunu gorebiliyoruz. Blyik ihtimalle
bundan 10 sene sonraki veri koruma
ihtiyaclarinda da degisiklikler olacak-
ti. Camasir makinanizin size bakim
yapmak i¢in dogru zamanin ne oldu-
gunu soyleme rahathgmni yasarken,
camasir makinanizin bilgisayar kor-
sanlar tarafindan devlet kurumlarina
saldiri
masi icin birtakim dnlemleri aliyor ol-
maniz gerekiyor. 10 yil dnce ¢amasir
makinanizin siber suclara karismasi
endiselenmeniz gereken bir durum
degildi.

platformu olarak kullaniima-

Makale | Kisisel Veri Korumasi Stratejisi

Cihan Salihoglu

Deloitte Tlirkiye
Kidemli Yénetici

Veri koruma risklerini dustndtgumiz
zaman kullanabileceginiz tek bir sab-
lon bulunmadigini gorebiliyoruz. Her
endustrinin ve her sirketin kendine
has riskleri vardir. Akilli arabalarda
bulunan kisisel veriler tizerindeki risk-
lerle giyilebilir teknolojiler vasitasiy-
la toplanan kisisel verilerdeki riskler
farkhdir. Farkli tehdit ytzeyleri vardir
ve bu tehdit yizeylerine uygun risk
senaryolarinin degerlendiriimesi ge-
rekir. Kisisel verilerden kaynaklanan
riskleri yonetirken “board-room to ba-
sement” denilen yaklasimla yonetiyor
olmak gerekir. Bir yonetim kurulu tye-
siyle ayni sirketin bir bilgi islem calisa-
ninin kisisel verilerin korunmasi konu-
sundaki yaklagimlari farkliysa etkili bir
veri koruma programinin varligindan
s0z edilemez. Dolayislyla yonetim ku-
rulunun gortstintin cok net bir sekilde
butln calisanlar tarafindan biliniyor ol-
masi gerekir.

Sirketin Ust yonetiminin kisisel veri
korumasi stratejik planini hazirlayip
bunu hayata gecirmek i¢cin gerekli
organizasyonu kurmus olmasi, kisisel
verilerin korunmasi konusunun ne ka-
dar Ust seviyede ustlenilip takip edil-
diginin en dnemli gostergelerinden

>
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Sirketin tist yonetiminin kisisel veri korumasi stratejik planini hazirlayip bunu
hayata gecirmek icin gerekli organizasyonu kurmus olmasi, kisisel verilerin
korunmasi konusunun ne kadar list seviyede lstlenilip takip edildiginin en 6nemli

gdéstergelerinden biridir.

biridir. lyi bir stratejik planda en az
asagidaki basliklarin bulunmasi gere-
Kir:

» Vizyon ve misyon — Sirketin boyle
bir stratejik plani ortaya koyma ge-
rekgeleri ve temel ilkeleri vizyon ve
misyon beyanlarinda ifade edilmis ol-
malidr.

- Degerler — Sirketin bu planin orta-
ya koyulmasiyla korumayr amacladigi
temel degerler listelenir. Bu degerler
seffafligin korunmasi, hesap verilebi-
lirligin tesis edilmesi ve veri butunlu-

guntn glvence altina alinmasi gibi
degerlerden olusabilir.

- Hedefler — Stratejik planda kisa,
orta ve uzun vadeli hedefler koyul-

mus olmalidir. Bu hedeflere ulasmak
icin gecilmesi gereken adimlar da
kisaca belirtilebilir. Bu hedeflerden
biri kisisel verilerin korunmasini sirket
kdltirundn bir parcasi haline getirmek
olabilir.

« Sorumluluklar — Kisisel verileri koru-
ma konusundaki rol ve sorumluluklara
strateji planinda yer vermek gerekir.
Kisisel veri koruma konusundaki go-
revlerin ve hedeflere ulasma konu-
sundaki sorumluluklarin da belirtilmis
olmasinda fayda vardir.

Veri koruma stratejik plani, sirketin ki-
sisel veri korumasi konusuna baghli-
ginin gu¢ld bir ifadesi olmasi yaninda,
bltce yonetimiicin de dnemli bir arag-

tir. Yapilacak iyilestirmelerin butce ve
risk bakis agisiyla dnceliklendiriimesi
sirketlerin kaynaklarini etkin kullan-
maktaki en kritik ¢calisma olacaktir.
Boyle bir planin sirketin Ust yonetimi
tarafindan dusUtnilup, onaylanip ya-
yimlanmasi calisanlara da gucld bir
mesaj verecektir. Koyulan hedeflerin
gercekten basariya ulasmasi, ancak
calisanlarin stratejik planda koyulan
hedefleri sahiplenmesiyle mumkin
olabilir. Bunun gerceklesmesi icin de
Ust yonetimin bu konudaki kararlili-
ginin calisanlar tarafindan anlasiimis
olmasi gerekir.
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TKYD ARASTIRMA DESTEK
PROGRAMI ARASTIRMA OZETLERI

TKYD Yonetim Kurulu ile TKYD
Akademik Kurulu 2014 yilinda
yaptiklari toplantida TKYD’nin
bilimsel arastirmalari hangi yontem-
le destekleyecegdi konusu tartismisti.
TKYD bilimsel arastirmalar destekle-
meye Turkiye'deki Kurumsal yonetim
gindemindeki tartismalarda alacadi
konumu ve politika Uretme slrecine
olan katkilarinin bilimsel yontemlerle
elde edilmis bulgulardan beslenmesi-
ni arzu ettigi icin karar vermisti.
Tartismada Akademik Kurul Trki-
ye’de arastirmalarin  desteklenme-
sinde benimsenebilecek ug¢ yaklasimi
Yonetim Kurulunun degerlendirmes-
ine sundu:
« Yapilmis arastirmalart  deger-
lendirmek ve ddullendirmek
«  Yeni arastirmalar tesvik etmek ve
finanse etmek
« Arastirma konularinda yonlendiri-
ci olmak ve uzun vadeli arastirma
programlarini desteklemek

Akademik Kurul Turkiye'de kurumsal
yonetim alaninda bilim endekslerine
giren dergilerde basilabilecek kalit-
ede cok az sayida arastirma makale-
si yazildigini ve bu nedenle yapilimis
arastirmalar arasinda se¢im yapmanin
anlamli olmayacagi gorisunt dile ge-
tirdi.

Bu arastirma zafiyetinin ardinda veri
sorunlari yatmakta. Turkiye'ye &zgu
sirket ve piyasa verilerinin uluslararasi
veritabanlarinda yeterli kapsamda yer
almamasi ve yerel olarak erisilebilen
verilerin ise tutarsiz ve kullanigsiz
olmasi Turkiye Uzerinde calismak
isteyen arastirmacilari gerek duy-
duklari verileri elle toplamak zorun-
da birakmakta. Veriler toplansa bile

Turkiye’de halka acik sirket sayisinin
azhgl ve piyasalarin sighgi istatistiksel
olarak anlamh arastirmalarin yapil-
masini  zorlastirmakta. Bu nedenle
Turkiye’'deki pek ¢ok arastirmaci veri
bulmanin kolay olmasi ve yayin yap-
acak kalitede makalenin yaziimasina
elverdigi icin ABD ve diger gelismis

Melsa Ararat, PhD

Sabanci Universitesi
Kurumsal Yénetim Forumu
Direktordi

piyasalar Uzerinde c¢alisma yapmayi
tercih etmektedir.

TKYD Yonetim Kurulu arastirma konu-
larinda yonlendirici olmayi ve veri
toplama zorluklari nedeniyle uzun
stirebilecek bilimsel arastirma pro-
gramlarini desteklemeyi arzu etmekle
beraber gerekli kaynaklara henliz sa-
hip olmamasi nedeniyle yeni arastir-
malarin desteklenmesi yaklasimini
benimsedi. Bu amacla yapilan arastir-
ma Onerileri cagrisina yanit olarak

arastirmaci akademisyenler tarafin-
dan sunulan onerilerden iki tanesi
Akademik Kurul tarafindan desteklen-
meye deger bulundu. Sunulan finan-
sal destek esasen arastirmacilarin
veri toplama ve arastirma asistani
maliyetlerini karsiladi.

Asagida Ozetlerini bulacaginiz
makaleler arastirmacilarin kendi se¢-
tikleri Akademik Kurul Uyeleri tarafin-
dan desteklendi. Calisma tebligi
asamasina gelen makaleler daha
sonra 30 Eyldl 2016’da TKYD, Sa-
banci Universitesi Kurumsal Yonetim
Forumu ve Kog Universitesi Kurumsal
Yonetim Forumu tarafindan finanse
edilen 17. Avrupa Kurumsal Yonetim
ve Yatinmlar calistayinda tartisildi.
Arastirmacilar bu tartismalarda kendil-
erine yapilan onerileri degerlendir-
erek arastirmalarini iyilestirme firsati
buldular. Makalelerin guvenilirliginin
gostergesi ise bilimsel endekslere
dahil edilen dergilerde yayinlanmalari
olacaktr.

TKYD'nin 2017 Arastirma Onerileri
Cagrisi ise Subat ay icinde yayinla-
nacaktir.

" Ararat, Claessens ve Yurtoglu(2014), Report on the First 10 Years of the Emerging Markets Corporate Governance Research Network (EMCGN),

IFC, Washington DC.
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ARASTIRMA OZETLERI

Zorunlu Kurumsal Yonetim Uygulamalarina Verilen
Piyasa Tepkisi: Tiirkiye’den Bulgular

TUrkiye 201 yilinda kurumsal
yonetim uygulamalarina yonelik
bir dizenleme ile "uy, uymuy-
orsan aclkla” yaklasimindan uyul-
masl “kismen zorunlu” bir yaklasima
gecmistir.  Yeni kurumsal yonetim
diizenlemesi ile Borsa istanbul'da
islem goren firmalara, daha dnceden
Kurumsal Yonetim ilkelerinde tavsiye
niteliginde yer alan ilkelerin bir kismi
uyulmasi zorunlu hale getirilmistir. Bu
uygulama ile Turkiye diinyada kurum-
sal yonetim ilkelerine uyumu kismen
de olsa zorunlu kilan sinirl sayida-
ki Ulkeler arasina katilmistir (OECD,
2014).

Kurumsal yonetim ilkelerinin zorunlu
hale getiriimesinin kurumsal yonetim
zafiyetlerinin Ustesinden gelip gele-
meyecedi sorusu dizenleyici otori-

Yasemin Zengin

Karaibrahimoglu
Groningen Universitesi, Hollanda

teler ve/veya piyasa katilimcilari igin
onemlidir. Ancak hem yapilan bilimsel
arastirmalar hem de calisma raporlari,
kurumsal yonetim ilkelerinin hayata
geciriimesinde zorunlu veya gonulld,
yani "uy, uymuyorsan acikla” ilkesine
dayanan vyaklasimlardan hangisinin
daha uygun (optimal) oldugu sorusu-
na kesin bir cevap verememektedir.

Bu calismada, "uy, uymuyorsan acik-

la” yaklasimindan “kismen zorunlu”

kurumsal yonetim ileklerine gecisin,

Borsa istanbul’da faaliyet gdsteren

firmalarin kisa ve uzun donem firma

degeri Uzerindeki etkisini inceledik.

Uyulmasi zorunlu kurumsal yonetim

ilkelerinin kisa vadeli hisse senedi

getirileri ve uzun vadeli firma degeri

Uzerindeki etkilerini arastirmak

amaciyla, kurumsal yonetim dizenle-

meleri agisindan énem arz eden dort
ayri tarih vardir.

. Haziran 16, 2010; Sermaye Piya-
sas! Kurumu (SPK) tarafindan, ku-
rumsal yonetim ilkelerinin, Avru-
pa Birligi uygulamalarina uyumlu
hale getirilecegine iliskin basin
aciklamasi yapilmistir.

. Ekim 11, 2011; SPK tarafindan uyul-
mas! zorunlu hukUmleri iceren
yeni kurumsal yonetim tebligi
yayinlanmistir.

. Arallk 30, 2011; SPK tarafindan
Ekim 2011 tarihinde yayinlanan
kurumsal yonetim tebligi revize
edilerek, hem icerigi, hem de
uygulayacak firmalarin kapsami
genisletilmistir.

.« Subat 11, 2012; SPK tarafindan

onceki yonetmelikte yer alan
uyulmasi zorunlu hitkimlerden
bazilar  piyasadan, 0zellikle

Halit Goneng

Groningen Universitesi,
Hollanda

hékim pay sahiplerinden gel-
en olumsuz tepkilerin ardindan,
yeniden gozden gegcirilerek hafi-
fletilmis ve/veya geri ¢gekilmistir.
Borsa Istanbul’da islem goren finans
sektorl disinda faaliyet gosteren
firmalarin  2009-2014 vyillarina  ait,
toplamda 1,143 firma-yil verisi kulla-
narak yaptigimiz calismada, firmalarin
Faaliyet Raporlari, Kurumsal Yonetim
ilkelerine Uyum Raporlarini inceleyer-
ek kurumsal yonetim ve pay sahipligi
verilerini topladik. Bu bilgileri Thom-
son Reuters Worldscope/Datastream
veri tabanlarindan elde ettigimiz fir-
malarin gelir tablosu ve bilangolarina
iliskin finansal veriler ve hisse senedi
getirileri ile karsilastirarak analiz ettik.
Analizlerimizi yaparken, firmalan Uc¢
ayri grupta siniflandirdik: (1) Kurumsal
yonetim uygulamalarini dizenleme

>
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oncesinde kismen ve/veya tamamen
gondllt olarak uygulayan ve uygula-
mayan firmalar; (2) BIST30’da yer alan
ve almayan firmalar ve (3) firmalarin
piyasa degerleri ve fiilli dolasimdaki
paylarin piyasa degerlerine gére SPK

tarafindan yapilan siniflandirmada
Grup 1, 2 ve 3 icinde yer alan firmalar.
Kisa donem firma degerine iliskin
arastirma sonuclarina goére, Haziran,
16, 2010 tarihinde piyasanin kurumsal
yonetim diizenlemesinin muhtemelen
Avrupa Birligi ile uyumlu hale getiri-
lecek olmasi duyumuna vermis old-
ugu ilk tepki pozitiftir. Ayrica, bu pozi-
tif tepki halihazirda kurumsal yonetim
ilkelerine gonulli  olarak uymakta
olan firmalar i¢cin daha ylksektir. An-
cak, Subat, 10, 2012 tarihinde, zorunlu
hiktimlerden bazilarinin hafifletime-
si ve/veya geri cekilmesine iliskin
verilen piyasa tepkisi de pozitiftir ve
Grup 3’te yer alan firmalar icin daha
buyuktur. Arastirma bulgular, piyas-
alarin  kurumsal yonetim ilkelerinin
yeniden dizenlenmesine iliskin ilk
beklentisinin olumlu oldugunu ortaya
koymaktadir. Ozellikle de hélihazirda
daha iyi kurumsal yonetim yapisina
sahip olan firmalara daha yuksek bir
pozitif tepki gosterilmesi, yeni dlizen-
lemeye iliskin duyurunun ardindan pi-
yasa katilimcilarinin katlanilacak mali-
yetin daha disik olmasi sebebiyle,
bu firmalarin daha fazla fayda elde
edecegdini dusundiklerini gosterme-
ktedir. Bu da piyasanin yeni kurumsal
yonetim uygulamasini hem “maliyet
arttinc)” hem de “fayda saglayicl”

olarak algiladigini isaret etmektedir.
Ancak gecen sire zarfinda, dizen-
lemelerin ilk doneminde ortaya ¢ikan
icerik ve kapsama iliskin belirsizlikler,
piyasa beklentilerinin dustugind or-
taya koymaktadir. Ozellikle, Subat, 10,
2012 tarihindeki dlizenlemeye verilen
olumlu tepki ile piyasa katilimcilarinin
algisinin  beklenen faydadan daha
cok katlanilan maliyeti dikkate aldigini
ve bu sebeple de zorunlu hikim-
lerin hafifletimesi ve/veya ortadan
kalkmasina da 0Ozellikle daha kiguk
firmalar nezdinde olumlu bir tepki
verdigine dair bir izlenim olusturmak-
tadr.

Uzun vadede ise, diizenleme son-
rasi donemde, diizenleme oncesine
gore kurumsal yonetim uygulama-
larini gondllt olarak uygulayan firma-
lar ile BIST-30 indeksinde yer alan ve
SPK’ya gbre uyum konusunda daha
siki bir dizenlemeye tabi olan Grup 1
ve Grup 2 kategorisinde siniflandirilan
firmalarin finansal performansinin di-
ger firmalara gore daha fazla arttigini
gozlemledik. Analiz sonuclarl yeni
kurumsal yonetim uygulamalarinin
firmalarin uzun dénemli performansi-
na katkl sagladigini ve daha siki bir
kurumsal yonetim rejimine tabi firma-
larin performansinin daha ylksek old-
ugunu ortaya koymaktadir.

Calismaya iliskin bulgularimiz, ku-
rumsal  yonetim  uygulamalarinin
basarisinin firmalarin faaliyet goster-
digi kurumsal cevre ile iliskili old-
ugunu (Paredes, 2005) ve iyi kurum-
sal yonetim uygulamalarinin kurumsal

Serdar Ozkan

Ortadogu Amerikan
Universitesi, Kuveyt

bir cerceve ile surdurUlebilecegini
ortaya koymaktadir (Ararat & Dallas,
201). Kurumsal yonetim uygulama-
larini zorunlu kilan diger Ulkelerde
(6rnegin Amerika Birlesik Devletleri,
Hindistan, Giney Kore) vyapilan
calismalarin  aksine, kisa ddnemde
Tirkiye’de kurumsal ybnetim alanin-
da yapilan diuzenlemeye iliskin genel
piyasa tepkisinin pozitif olmasina
ragmen, piyasalar kurumsal yonetim
uygulamalarindaki iyilestirmelere tut-
arl bir tepki gostermemektedir.
Sonu¢ olarak piyasa mekanizma-
larinin kurumsal yonetimi destekleyi-
ci ve katihmcilarin givenlerini arttirici
yonde gelistiriimesi gerekmektedir.
Referanslar

Ararat, M, & Dallas, G. S. (2011, June).
Corporate governance in emerg-
ing markets: why it matters to inves-
tors-and what they can do about it.
In Private Sector Opinion, IFC Global
Corporate Governance Forum.
OECD (2014). Corporate Governance
Factbook. Retrieved December, 10,
2014 http://www.oecd.org/daf/ca/Cor-
porateGovernanceFactbook.pdf
Paredes, Troy A., Corporate Gover-
nance and Economic Development.
Regulation, Vol. 28, No. 1, pp. 34-39,
Spring 2005; Washington U. School
of Law Working Paper No.05-04-04
. Available at SSRN: https://ssrn.com/
abstract=710821
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Gonlilli Olarak Aciklanan Kurumsal Yénetim
Derecelendirme Notunun Stratejik Kullanimi

TUm dinyada sirketlerin finan-
sal bilgilerinin seffafig hizla
artarken, kurumsal yodnetim
konusunda seffaflk gorece olarak
geride kalmisti. Dunyada kurum-
sal yonetim sorumluluk c¢alisma-
larini aciklayan halka acik sirketlerin
orani ancak 2013 yilinda ytzde elliyi
gecebilmistir’ Bunun baslica sebe-
bi, kurumsal yonetimin sirket yonet-
icileri, yonetim kurulu Uyeleri ve pay
sahipleri arasinda 6zel ve hassas bir
mesele olmasidir. Ote yandan, son
yillarda yatinmcilar kurumsal yonetim
konusunda gelisme ve seffaflik talep
etmeye baslamislardir.

Turkiye’de Sermaye Piyasasi Kurulu,
kurumsal yonetim alaninda sirketler-
in gelisimi ve seffafligr icin gereken
alt yapiyr olusturmaya baslamis ve
sirketlerin gondllt  olarak kurumsal
yonetim derecelendirmeleri alabilm-
eleri ve ozel bir endekse dahil ola-
bilmelerinin 6nunu a¢gmistir. 2007°den
bu yana elliyi askin sirket kurum-
sal derecelendirme notlarini halka
aciklamistir.

Goniilli aciklamalarin sirketlere fay-
dalari

Bilimsel calismalar, yasal zorunlu-
luklarin otesine gecen gondllu bil-
gi aciklamalarinin pay sahipleri ile
yOneticiler arasindaki bilgi ucuru-
munu azalttigini ve bu sayede hisse
likiditesini arttirdigini, sermaye mali-
yetini disUrdigunu ve firma degerini
arttirdigini gostermistir> Diger yan-
dan gondllu agiklamalarin, yoneticiler
tarafindan sirketin veya pay sahipler-
inin aleyhine kullanilabilecegine de
dikkat gekilmistir. Ornegin yoneticile-

Birgiil Arslan

Kog Universitesi

rin, dzellikle planlanan sermaye piya-
sasl islemlerinden dnce, hisse senedi
fiyatlarini etkileme amaciyla gonulld
aciklamalari arttirdiklart  gozlemlen-
mistir.®

Bu celiskili bulgular, gonullt agiklam-
alarin kullanimi ve sirketlere faydasi
konusunda belirsizlik yaratmaktadir.
Bu sebeple, bir yandan kurumsal
yonetim konusunda seffaflik talepleri
artarken, bir yandan da kurumsal
derecelendirme gibi gonullt agiklam-
alarin sirketlere ve yatinmcilara fayda
saglayip saglamadigi arastiriimasi ge-
reken dnemli bir konu olarak ortaya
cikmistir.

Arastirma konusu

Halka acik sirketlerin yoneticileri, pay
sahiplerine ve potansiyel yatinmcilara
yillik raporlar, basin blltenleri, ceyrek

doénem bilgilendirmeleri ve kurumsal
web siteleri yoluyla, yasal zorunluluk-
larinin 6tesinde ek bilgi verebilirler.
Bu gondlld bilgilendirmeler finansal
sonuclar, ceyrek performanslari, pazar
paylari gibi finansal bilgileri icerebi-
lecegdi gibi, kurumsal sorumluluk pro-
jeleri, cevresel ve sosyal etki ile ku-
rumsal yonetim gibi finansal olmayan
konularda da bilgiler icerebilir. Yasal
zorunluluk olmayan bu gonullu bilg-
ilendirmelerin yapiimasinda iki temel
etken vardir. Birincisi, yoneticiler ile
yatinmcilar arasindaki enformasyon
farkini azaltmak’” ve bu sayede hisse
senedi likidite ve performansini art-
tirmaktir. Bu amacla firmalarin ozel-
likle halka arz veya tahvil ihraclari
oncesinde gonullu aciklamalari art-
tirdiklar  gozlemlenmistir®.  ikincisi,
yoneticilerin goruntr performanslarini
veya hisse bazl dcretlerini arttirmak
amaciyla gondllt aciklamalar 6zel
olarak zamanlamasi ve frekansini
arttirmasidir’. Bu durum, hissedar ve
potansiyel yatinmcilar tarafindan ist-
enmeyen ve kuskuyla karsilanan bir
durumdur. Bu karsit etmenler, gonullt
aciklamalarin yatirrmcilara karisik siny-
aller gonderdigine isaret eder.

Calismamiz, gondlli  aciklamalarin
Ozel bir tipi olan gonulli kurumsal
yonetim derecelendirmelerinin = sir-
ketlerin sermaye piyasasi islemlerine
etkilerine odaklaniyor. ikincil halka
arz ve sirket satin alma islemleri pi-
yasalar tarafindan negatif algilanan,
riskli islemlerdir® EgJer sirket yoneti-
cileri pay sahiplerinin ¢ikarlari dogrul-
tusunda karar aliyorlarsa, gondlld ku-
rumsal derecelendirme acgiklamalari

* KPMG 2013 Kurumsal Sorumluluk Raporlamalari arastirmasina gore.
*Coller & Yohn, 1997; Balakrishnan et al. 2014; Botosan, 1997; Diamond & Verrecchia, 1991; Botosan & Plumlee, 2002; Brennan & Subrahmanyam,

1996; Amihud, 2002.
SLang & Lundholm, 2000; Shroff et al. 2013.
7Hea/y & Palepu, 2001

Sl—lea/y, Hutton, & Palepu, 1999; Lang & Lundholm, 1993, 2000; Collett & Hrasky, 2005

°Cheng & Lo, 2006; Aboody & Kasznik, 2000
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sonrasinda sirketlerin ikincil halka arz
veya sirket satin alma gibi sermaye pi-
yasasi islemlerine daha az siklikla gir-
melerini bekleriz. Buna paralel olarak,
bu islemleri gergeklestirdiklerinde
ise bu islemlerin piyasalar tarafindan
daha olumlu karsilanmasini bekleriz.
Ama eger yoneticiler, kendi ¢ikarlar
dogrultusunda, kisa ddnem perfor-
mans ve Ucret odakli davraniyorlarsa,
derecelendirme aciklamalarini taki-
ben daha cok ikincil halka arz veya
sirket satin alma islemleri gozlemle-
meyi ve bu islemlerin piyasa tarafin-
dan negatif algilanmasini bekleriz.

Veriler ve Bulgular

Arastirmamiz, Borsa istanbul’da 2007
ile 2015 yillar arasinda en az bir yil
boyunca halka ag¢ik olan sirketler
Uzerinde yapilmistir. Kurumsal dere-
celendirme verilerine, Turkiye Kurum-
sal Yonetim Dernegi'nin web sitesin-
den ulasiimistir. Borsa Istanbul’a kote
sirketlerin ikincil halka arz ve sirket
satin alma verileri Thomson Reuters,
finansal verileri ise Rasyonet verita-
banlarindan elde edilmistir.
Calismamizin ilk adiminda, kurumsal
yonetim derecelendirme sistemine
girmenin ikincil halka arz ve sirket
satin alma frekansina etkisi ince-
lendi. Analizimiz, kurumsal yonetim
derecelendirme notlarini  agiklayan
sirketlerin, derecelendirmeyi takip
eden vyillarda daha az ikincil halka
arz veya sirket satin alimi yaptiklarini
gostermisti.  Bu  bulgu, kurumsal
derecelendirme sistemine giren sir-
ketlerin bu sistemi, énemli hisse pi-
yasasl islemleri oncesinde, piyasayi
manipule etmek icin kullanmadigini,
hatta  kurumsal  derecelendirme
sistemine girisin ikincil halka arz ve
sirket satin alma gibi hisse senedi fi-
yatlarini duslrecek islemleri azalttigini
gostermektedir.

ikinci adimda, kurumsal y&netim
derecelendirmesi  aciklamalari ile
ikincil halka arz ve sirket satin alim
islemlerinin performanslari arasindaki
iliskiyi incelemek amacuyla, bu islem-

lerin hisse senedi fiyatlarina etkisi
hesaplandi. Analizlerimiz, kurumsal
derecelendirme sistemine giren sir-
ketlerin, sistemde olmayan sirketlere
oranla, ikincil halka arz ve sirket satin
alimlari stirecinde yluksek hisse sene-
di getirisi elde ettigini gostermistir.
Her iki bulgu birlikte ele alindiginda,
Turkiye’de kurumsal yonetim dere-
celendirme sistemine giriste sirket
yoneticilerinin, bu gondlli aciklam-
alari yatirnmci cikarlarnini gozetecek
sekilde yaptiklarini, derecelendirme
sonrasinda diger sirketlere gore
riskli sermaye hareketlerini daha az
siklikla gerceklestirdiklerini, Ustelik
gerceklestirdikleri islemlerde hisse
senedi fiyatlarini arttirarak deger
yarattiklarini gortyoruz.
Arastirmamizin  sonuclari, kurumsal
derecelendirme sisteminin hissedar-
lar ve potansiyel yatinmcilar agisin-
dan faydali oldugunu gostermektedir.
Ayrica, sirket yoneticileri bu sisteme
girisle  birlikte  sirketlerini  pozitif
ayristirabilir ve zamanla artacak sef-
faflik bazl rekabette avantaj sadlay-
abilirler.
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IST Kurumsal Yénetim Endek-
si (XKURY), Kurumsal Yonetim
ikeleri'ni uygulayan sirketlerin

dahil edildigi endekstir. Endeksin ama-
cl, hisse senetleri BIST pazarlarinda
(Gozaltl Pazarn ve C listesi harig) islem
goéren, kurumsal ilkelerine
uyum notu 10 lzerinden en az 7 ve her
bir ana baslik icin 6.5 olan sirketlerin
fiyat ve getiri performansinin dlctime-
sidir. Kurumsal Yonetim ilkelerine uyum
notu, SPK tarafindan belirlenmis dere-
celendirme kuruluslan listesinde bulu-
nan derecelendirme kuruluslarinca, sir-
ketin tim kurumsal yonetim ilkelerine
bir buttin olarak uyumuna iliskin yapilan
degerlendirme sonucunda verilmekte-
dir. Kurumsal Yonetim derecelendirme-

yonetim

si; Pay sahipleri, Kamuyu aydinlatma ve
Seffaflik, Menfaat sahipleri ve Yonetim
kurulu olmak Uzere 4 ana baslik altinda
yapiimaktadir.
nun derecelendirme yaptirmak iste-
yen sirketin talebi nedeniyle verilmesi
ve yillik olarak yenilenmesi veya teyit
edilmesi sartti. BIST Kurumsal Yone-
tim Endeksi kapsamindaki sirketlerin
derecelendirme notlaring,
Kamuyu Aydinlatma Platformu'ndaki
aciklamalarindan ulasilabilmektedir.

Derecelendirme notu-

sirketlerin

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi'nin
hesaplanmasina, 31.08.2007 tarihinde
baslanmistir.

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi kap-
saminda yer alan sirketlere kotta/kayit-
ta kalma Gcreti BIST Kurumsal Yénetim
Endeksi'ne girdikleri tarihten itibaren;
ilk 2 yil %50, sonraki iki yil %25 ve izle-
yen yillarda %10 indirimli uygulanmak-
tadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (Kurul)
01.02.2013 tarih ve 4/105 sayili top-
lantisinda alinan karar dogrultusunda
degistirilen ve yenilenen metodolojiye
gore yasal degisiklikle, temel ve ek pu-
anlama sistemi seklinde iki kademeli
bir sisteme gecilmistir. Yeni sistemde,
SPK ilkelerinde yer alan kural ve uy-
gulamalarnn tumd, yapilan degisiklik
kapsaminda asgari unsur olarak kabul
edilerek, ilk etapta 85 baz tavani lze-
rinden temel puanlar olusturulmaktadir.
ikinci asamada asgari unsur olan kural
ve uygulamalarin etkinligi ve kurumla-
ra katma deger yaratip yaratmamasi
degerlendirilerek, 15 baz tavani Uze-
rinden ek puanlar hesaplanmaktadir.
Yapilan degisikliklerle, ilkelere sekilsel
uyumun yaninda fonksiyonel uyumun
Ozellikle one cikartimasi ve hesapla-

malarin iki kademeli olarak yapiimasi
matematiksel olarak notlari asagr dog-
ru baskilamistir.

Kurumsal Yonetim Endeksi'nde islem
gbrmek isteyen sirketler SPK tarafin-
dan lisanslandirlan derecelendirme
kuruluslar tarafindan "Kurumsal Yone-
tim Derecelendirme”si alarak BIST'e
bildirmektedirler. Derecelendirme 4
ana baslik altinda yapilmaktadir;

1. Pay sahipleri (%25 agirlik ile)

2. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik (%25
agirlik ile)

3. Menfaat sahipleri (%15 agirlik ile)

4. Yonetim Kurulu (%35 agirlik ile)

BIST Kurumsal Yonetim Endeksinde
50 sirket yer almaktadir. Ayrica, halka
aclk olmayan 12 sirket ve 7 sivil toplum
kurulusu kurumsal yonetim derecelen-
dirmesi yaptirmistir.

Yukarida bahsedilen sirket skandallari
neticesinde yatinmcilar, yatirnm yapa-
caklar sirketin finansal durumu kadar
yonetimin kalitesi, yonetim strecleri, i¢
kontrol mekanizmalari, finansal olma-
yan verileri de iceren kurumsal yonetim
uygulamalarnnin  kalitesini de gozetir
hale gelmislerdir. Sirketlerdeki kurum-
sal yonetim kalitesi anlayisinin on plana
¢cikmasl, kurumsal yonetim ilkelerine ne
derece uyuldugu konusunu glindeme
getirmigtir.

Tirkiye’de kurumsal yonetim ilkeleri-
ne uyum derecelendirmesi, Seri VIII-51
saylll “Sermaye Piyasasinda Derece-
lendirme Faaliyeti ve Derecelendirme
Kuruluslarina iliskin Esaslar Tebligi” cer-
cevesinde, SPK tarafindan yetkilendiri-
len derecelendirme kuruluslar tarafin-
dan yillik bazda gerceklestirimektedir.
Endeksin hesaplanmaya basladigl ta-
rihten bugline alinan derecelendirme
notlarl tabloda yer almaktadir.
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90,39 89,45~ 91,24 93.60
21.02.2014 01.03.2014 23.02.2015 22.02.2016
ISS ISS SAHA SAHA

84,51 90,40 91,77 91.87
03.03.2014 17.04.2014 17.04.2015 18.04.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
8577 * 90,09 90.61 91,38
03.03.2014 0511.2014 05.11.2015 31.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
87,26 * 90,46 90,85 91,49
03.03.2014 15.08.2014 14.08.2015 12.08.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
88,69 * 92,96 93,58 92,79
01.03.2014 24.09.2014 18.08.2015 19.09.2016
ISS SAHA SAHA SAHA
86,72 * 93,10 94,41 9415
03.03.2014 0210.2014 0210.2015 310.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
86,44 * 91,99 92,81 93,19
03.03.2014 19.03.2014 19.03.2015 21.03.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
88,31* 94,20 95,49 95,77
03.03.2014 23.05.2014 22.05.2015 18.05.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
88,16 * 92,51 93.35 93,42
03.03.2014 2912.2014 2812.2015 2812.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
90,74 * 91,10 9170 91.90
01.03.2014 06.02.2015 26.01.2016 25.01.2017
ISS KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE
87,86 " 92,47 94,02 94,48
03.03.2014 01.07.2014 01.07.2015 1.07.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
8788 * 94m 94,80 95,23
03.03.2014 23.07.2014 22.07.2015 22.07.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA

91,76 * 945 95,19 95,38
01.03.2014 21.08.2014 21.08.2015 19.08.2016
ISS ISS SAHA SAHA

90,60 * 94,43 95,19 95,27
03.03.2014 20.10.2014 20.10.2015 20.10.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
86,46 * 93.53 93.56 93,98
03.03.2014 051.2014 051.2015 711.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
80,65 * 90,29 90.76 91,24
03.03.2014 1512.2014 1512.2015 15.12.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
85,93 * 90,68 92.03 91,68
03.03.2014 26.12.2014 2512.2015 26.12.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
8316 * 87,24 89.08 90,24
03.03.2014 1212.2014 112.2015 1212.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
82,56 * 90,62 90.90 90,92
03.03.2014 05.12.2014 0412.2015 512.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA

90,90 90,90 * 92,70 93.50
03.03.2014 04.03.2014 03.03.2015 03.03.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

84,47 89,45 90,29 90,79
03.03.2014 06.06.2014 05.06.2015 3.06.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
agzAs
8976 * 92,93 93,58 93,61
03.03.2014 01.07.2014 01.07.2015 01.07.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA

8339~ 84,44 85,86 87,54
04.03.2014 10.07.2014 10.07.2015 1.07.2016

JCR EURASIARATING JCR EURASIA RATING JCR EURASIA RATING JCR EURASIA RATING

85,02 * 91,30 91,69 91,88
03.03.2014 0910.2014 08.10.2015 0710.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
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7873 * 78,40 80,38 80,46
03.03.2014 25.07.2014 27072015 27072016

JCREURASIARATING JCR EURASIA RATING  JCR EURASIARATING  JCR EURASIA RATING

77,96 * 77,90 80,60 80,82
03.03.2014 25.07.2014 27.07.2015 27.07.2016

JCR EURASIARATING JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING

90,40 * 92,50 94.20 95,10
04.03.2014 1512.2014 1512.2015 1512.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

86,32 90,93 9178 92,37
03.03.2014 2011.2014 2011.2015 16.11.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA

Tuiye Hak Barkesi AS.
8723~ Siles 92.63 92,97
03.03.2014 1912.2014 1812.2015 1612.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA

89,09 90,48 91M 93,61
05.09.2014 04.09.2015 02.09.2016 1912.2016

JCR EURASIA RATING JCR EURASIARATING  JCREURASIARATING SAHA

88,40 * 88,80 8792 89,90
04.03.2014 2611.2014 2611.2015 2511.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

8700 * 89,00 91,50 92,60
04.03.2014 21.08.2014 20.08.2015 19.08.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE
8725* 90,22 91.64 91,75
03.03.2014 20M.2014 03.11.2015 03.11.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
86,41* 9113 92.00 92,64
03.03.2014 201.2014 201.2015 18.11.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
85,74~ 90,90 iS5 91,51
03.03.2014 1212.2014 112.2015 1212.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
85,64 * 90,92 9274 93,41
03.03.2014 0412.2014 0412.2015 0512.2016
JCREURASIARATING SAHA SAHA SAHA

‘ U

90,20 * 92,10 93.20 94,00
04.03.2014 2612.2014 2512.2015 2312.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

7790 * 78,79 8217 84,46
03.03.2014 17.06.2014 12.06.2015 10.06.2016

JCR EURASIARATING JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING

8783 92,77 9371 93,80
03.03.2014 0512.2014 0412.2015 2111.2016
SAHA SAHA SAHA KOBIRATE

80,70 * 87,70 90,30 91,70
04.03.2014 2410.2014 29.09.2015 26.08.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

9218 95,00 95,98
05.08.2014 23.07.2015 20.07.2016
SAHA SAHA SAHA

Sil 57 92.82 94,39
2111.2014 2011.2015 211.2016
SAHA SAHA SAHA
A4 92.01 92,69
112.2014 1012.2015 0912.2016

JCR EURASIA RATING JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING

92,78 ©3.53 94,41
2912.2014 1812.2015 16.12.2016
SAHA SAHA SAHA

87,60 91.60 92,80
3012.2014 2912.2015 2312.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

82.81 86.99 88,88 90,87
03.03.2014 06.08.2014 06.08.2015 05.08.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA

80,01 89,25
07.07.2015 28.06.2016
KOBIRATE KOBIRATE

88,32 90,20
29.07.2015 29.07.2016
KOBIRATE KOBIRATE
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91.55 93,00
06.11.2015 071.2016
SAHA SAHA
9455 95,01
3012.2015 3012.2016
SAHA SAHA
92,24

6.12.2016

SAHA

70,01* 75,82 80.37 78,64
03.03.2014 05.01.2015 05.01.2016 05.01.2017
SAHA SAHA SAHA SAHA
84,01 86,40 90,80 92.90
25.03.2013 28.03.2014 06.04.2015 05.04.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE
80,01 90,70 91.80 94,50
3112.2013 031.2014 2212.2015 30.12.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE
88.59 89.43 92,64

2706.2014 26.06.2015 30.06.2016

SAHA SAHA SAHA

80,20 87,00
05.08.2015 5.08.2016
KOBIRATE KOBIRATE

86.85 90,20
2312.2015 11.01.2017
SAHA SAHA
93.40 94,21
2812.2015 2612.2016
SAHA SAHA
80.30

02.02.2016

KOBIRATE

~
o
N}
o

19.08.2016
KOBIRATE

%
\'
g
IS
3
o
=]
3
3
o)
=
3
2
o
)

2702.2016

0 w
@© >
P I
o >

0111.2016
KOBIRATE

0
N
a1
o

09.11.2016
KOBIRATE

80,50
06.12.2016
KOBIRATE

00
~
a1
o

1312.2016
KOBIRATE
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Tiirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi, son dénemde 42 Yazili basin haberi, 3 TV haberi ve 74 Internet haberi
olmak tizere toplam 119 haber ile basinda yer almistir.

YENILIKCI KOBI'LER BUYUK
sirketleri tahtindan edebiliyor

OS] B s GENLERE GUVENIN

Tl (TUPSLALY) Baphar Erod Bileclic,
TUSEAD Baglurs Bl Hirs disye

yerdlihd v alad WOEeen byl
sy bebredrliclerin devam edece:

ot v Exstneror! D ik, Erueria,
fidien gy bim s
lexde by yapera bicissinin
g

tirketleri Exbiindan sdebildsfini
e

Bilecdl, Tiirkipe

sdarn reerveber birbir
il adle el
.yl peleoekte e 100
yariaren msalcinenin i

ok, Yiemdleo v atalk
EOE Terin bayuk
floriert paliun
dan edebildif
Ty ks
wandn v

FRENAC
= il gt
ven Bleck,
dsptalley

B de hitsdarianr Qplendiven boo
B arpamadda yer alacak” dhyw karragta

Yenilikgi KOBI, biiyiikleri tahtindan edecek

TEYTYnin

enbectifti 10 K
s nia agik
yam TUSIAD Bagham
Eruol Bilocidk, yoal,
byl girketleri t
hileadin sdyledl

i iy w11, SPK Raglouny Vshdettin
Ertay da Tarldyeide massya elinl
varan, By, patron b by olmae, bir
dahs digunslim” duyen bajimes
yinetim kunshy st saymnan
artensm gerekiigini bildirdi. 0T

Yalova Hayat

salardaks dediyimin sdeoe O
Wi ! i olacadisti

Erhet Tl il
huycheden. Eilacik,

1 ] b

Ahmat
Cemal
Dérdinci

Yalova'da bulunan dinyamn en biylk akrilik elyal Greticksi Aksa
Akrilik, Tarkiye Kurumsal Ydnetim Demegi'nin dizenledidi 7'nci
Kurumsal Yonetim Odller’'nde zirvenin sahibi oldw.

Aksa’ya
kurumsalhik
odiilii... =)

AKsa
B Bagimsiz kuumsal derecelendirme sirketi

s e g

Ankara 24 Saat

Tiirk Semarvicileri ve fsadamiars Dernegi Yonetm Kuruln Bagkam Erof Bilecik:

"Gelecekte girisimciler biiyiimenin

FUSLAL ¥

i v
frcd e Tk o

ana motor roliinii iistlenecek”

CF O
B L
Tk THAD A I Tl

"Yatinmeiyi tekrar borsa ile
banstirmayi hedefliyoruz’

orsa [stanbul Yonetim  Kurub

Bagkary Mimmet Karadag, Tirkiye

Kurumisal Yonetim Dermedi (TEYD)
tarafindan dikenlenen 10, Kurumsal
Yonetim Zirvesinin aghgnda yaphis
korugmads, Tirkiye'de bigok srketin
burumsaiiasma problemien yasadi igin
ok kisa bir Gmee sahip obhfunu kay-
e,

3 nesle gegen alle sicketlerinin
orananmn ylade Fher seviyeinde oldulu
bilgigini veren Korsdad, Borsa Istanbul
olarak Sermaye piyasalbinng kabbmn,
girgetler  igin kurumsallazmaya ve
furumsal yonetim (lkelerini benimsem-
eye gden en kestiome yol oldufuna
Inandikdamm dile getindi.

Karadaf), piyasalardan lkagan
yatmmecryn tekrar borsa (ke bangtirmay
hedefledikclermin albm gizersk, her ne
kadar niyet dodru clsa da 2011 yilnda
baglayan halka arz seferbedifinin clum-
ldan  ryade  negatl  sonoaclar
dodfurduiun ifade et

Analiz ettiderinde lem hacmi
20 milyarun albrida 100 yalan girket
cidufu bilgsnd veren Earadad, kunum-
sal yinetimoe basanys yaalamak igin
olmazsa olmazn Soedl ghz  and
etmemek  oldufunu  digdnoignn
altn gizdi,

Karadal, bu sebeple kigok
Gigekll  sirketler  yenine  kurumsal,
Gelkle 150 500 ierisinde yer alan
byl Skl girkatier borsinya getrmek
iin adimiar attiklanng didati gekersk,
shclering $ivile devam ettiz

“Kar dadstan, kurumsal sekiide
yonetilan, yabamo dostu gifketherd
borsamizda girmek Stiyorue. Biyldme
ve kurumsallagmanen ancak byl Gmelder-
he gergekbesecaine inanayoruz.

Bu  kapsamda, gireve
gekEjimiz ginden bu yana sermape
irernden slian kolta kalng ceaniendi
yan yarrya diglrolk.

Bunun yamnda, kar eden
giriketin kar tutann v ek ofaak temethi
dafitmas  dursmunda bu  temettl
tutsrn da phyasa dederl matrahindan
diglyoruz,

Bus sayece sirketiende yiieds 70,
namiral Wwiar clarak da 300 bin lira
ceviyelatne varan indidimler  miomicin
odmaktackr,

Yine Pay Piyasas’nda haomin
Gnemil bir baimiind olgturan griater
igin slrpriz indirimler diiglndyona

Buradaki hedefimiz kixiik oigek
ekonamisi yakalamamss sicketier yering,
byl ortakh girketlerimizi daha fazia
borsamizda girmek.” [AA)
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B SPKBASKANIERTAS:

-

Gerekirse patrona
dur’ diyebilmeliyiz
SPK Baskam Vahdettin Ertas, “Gerektiginde ma-

aya elini vuran, ‘Ey patron bu is olmag, bir daha
liigiinelim!" diyen bagimsiz yénetim kurulu iiye-

Medya Raporu

- === B Ortadogu

erimizin sayisir artirabilecegimiz dlclide, ilkernizin
zelecegi de aydinlik olacaktr” dedi. 10. Kurumsal
fonetim Zirvesinin aghsinda konusan Ertas, “Ku-

1e sirketlerine ne de diger paydaslarina bir katka
Laglamayacaktlr" ifadelerini kulland.

Komusmesands kot havue uypis
anibirldackinin shkven
ko, “Baw honae kool ar

bl ol Railinsscsdss™ aesdi

Borsada kor havuz uygulamasi kalkiyor

umsal yonetim ilkeler, bir hukuli manzumeler| | R\t Kumvmuty | ke ek s
biitiinii. Bunu sirketlerimiz sadece ticaret kanunu st mbire v e
stedigi, SPK mevzuatinda yer aldifi ya da buradaki k. poc”, Tidge'che bee ki b

§ i Pheren girdimdan cilscnkenion Ko Wi el Paskans Valskeim |
faptlrﬂﬂl&fa muhatap ﬂlm,a]'nak ]cm ?apar]'a'rsa‘ el Yiw I|||I'If|r\-- s ki Rt L '|I"|- g, ik v Rasruneal vk yapegn :.-Inl.

vanmmcilinm, giin k = yapukiin is i by wirden hisse sonall

lertibert gt watsnmestann Likip ook

a) Kanvem mleciieen
meroclirin s gurdonumes wyegubamosersban vaegoch

Usigibiins shbaimile, anbi olsak s Eelwlcreily shiwalsni venming

Sozcii

UcUk yatinmayi borsayla baristiracagiz’| 201 7 seffaf i
(M ¥ V1 borsayla baristiracagiz $ ve hesa
ol -'.'(: n B £ :“ I. ’ e ™ ome
L
1 - verilebilir yil olmah
TURKIVE Kurumsal Y6 rum”dedi. Diinyave Tir-  ns aym: zamanda hukik-
netim Demefi (TEYD) ta- kdye giindeminin her giin =~ sal ve siyasal sistemnin de
b rafindan dilzenlenen by dindiirded bir zia ayr seffaflik, hesap vere-
Kuramsal Yonetim O mde ziree Aksa Akrili’in 10%anou Kurumsal Yane defistiging ifade eden Bile-  bilirlik fkelerine gore ishe-
Ol s o r tim Pirvesd'nin aclis ko cik, “Sirketlerimizin basa-  mesind gereltiriyor” dedi.
nugmasin gergeklegtiren I 2 y
nksmapcienvelss — /IKOF havez’v kapatyor
damlan Dernedi (TOSIAD) . 4
Yonetim Kurls Easkan BORSA lstanbul Bag- =i kullanacaghz” de-
Ercl Bilecik, “Daha gicli kary Himmet Karada@, di Boylece, hisse sene-
verekabelgibis Tirkiyei.  Borsadakérhavuzuy. - diiglemlerinde, gergek:
; 2017 yalin i illeeeniz § gulamasiry sonlandira-  legen emirlerde taraf o-
Millivet r;lnj:;eﬂaﬂl.tvehesa. iy caklanm agiklach. Ka- lan arac kurum isimle-
! iy r:-hJLu]lemlundabci]:iiJn- radag, “Kir havuz ko- ri yatinmalarla payla-
metre tagl olmasnn dilive AR A S e

Turk yoneticilerde kriz

yonetme kultlru olugtu’

Tirkive Kurumsal Yonetim
Dernegi'nin (TEYD) dizenledigi
10, Kurumsal Yonetim Zirve-
si'ng kaulan TUSTAD Bagkani
Erol Bilecik, 2016 yiluin yogun
bir gindemle gecrigini ancak
‘ELHJ’dyl[mdu da hem ckonomik

hem de sivasi gindemin en az
bir anceld w1l kadar yogun ola-
cagini dile getirerel, *Dinya ve
iillea giindeminin her giin bas
dondimicii bir hizla J,ej;is'rigl

bu gunlerde belki de kurumzal
J,u]:]t-[i:u:]vu bahsarmek icin en
dogru zaman” dedi,

Boisa [stenbul Baskanm Him-
met Karadag kurumsallasmanm
Tiirkiye'de biyik bir sorun old-
ugunu ve bunu basaramayan
sitketlerin kuss dminli eldugunu
dile getivitken, SPK P\mﬁmm
Vahdettin Ertas veni Sermaye
Plyasa lan Kanunu'nun go:!rdlgl
veniliklere yurgy yapt.

Uzun dénem oyun kurucu olamayiz

TKYD Baskani Zorlu; “Ttirk yénetici-

p lerde krizleri yénetmeye sahip bir ¢a-
7 ligma kailtard olugmus. Ancak bu durum,
uzun dénemli oyun kurucu hamleler yap-

mamiz engel teskil edebiliyor” dedi.
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BILL GATES GiBi DUSUNMEK

Blt!i-BIi-Diisiﬁr.:ll;xE s

DANIEL SMITH

PEGARE

ates, Microsoft'u 1975te kur-

du. Windows’un ilk versiyonu

1985te ortaya c¢iktiginda Ga-
tes’in sirketi dinyanin en basarililari
arasinda ¢oktan yerini almist. Acima-
sizligiyla Un salmis olan geng girisimci,
sadece pazar igin Urdn gelistirmeyi bil-
mekle kalmiyor, ayni zamanda onu sat-
may! da ¢ok iyi beceriyordu. Bu alan-
daki basarisi onu kirk yasina gelmeden
dunyanin en zengin insani yapti. Bugun
Gates’in mirasl, bilgisayarlarla her turld
etkilesimimizde gorulebili. Ama yakin
doénemde Bill ve Melinda Gates Vakfi
ile yaptigi calismalar, onu teknolojiye
katkilarlyla oldugu kadar yoksulluga
karsi micadelesiyle de hatirlayacagi-
mizi gosteriyor.

Dunyanin en Unlt IT dahisinin felsefesi-
ni ve Ozenle gelistiriimis becerilerini bir
arada anlatan bu ilham verici kitap, sizi
Bill Gates'in bilgisayar ve is dinyasina
essiz yaklasimini kesfetmeye cagiryor.
Gates'i sekillendiren fikirlerin izini sure-
rek onun yontemlerini hayatinizin her
alanina nasll uygulayabileceginizi go-
rebilirsiniz.

KULTURLER ARASI BAGLAMDA
ORGUTLER VE YONETIM

tlturler Arasi Baglamda Orguit-

ler ve Yonetim, insan kaynaklari

yonetimi, orgutsel davranis ve
klltdrler arasi yonetimle ilgili temel un-
surlar bir araya getiriyor. Liderlik, takim
calismasi, motivasyon, iletisim, catisma
yonetimi, c¢alisan tutumlari, is-hayat
dengesi, insan kaynaklar ydnetimi,
performans yonetimi, etik yonetim, ku-
rumsal sosyal sorumluluk, orgttsel yapi
ve degisim alanlarindaki temel teorik
yaklasimlari tartisiyor.
Zeynep Aycan, Rabindra N. Kanungo
ve Manuel Mendonga bu konularin
her birini kulttr baglaminda ve kulturler
aras! baglamda ele alarak alana il-iskin
temel terimleri ve tanimlarini veriyor,
pek cok farkli dlke ve kiltlirden secilen

vaka calismalari ve orneklerle de teori-
yi pratige dokiyor.

Kitap, 2015’'te Chartered Management
Institute Yilin Yonetim ve Liderlik Kitabi
odulunu aldi.

Zeynep Aycan, Ko¢ Universitesi Psiko-
loji B&IUmU ve isletme Bolimii 6gretim
dyesi profesordur. Ko¢ Holding Yone-
tim ve Strateji Kirsisu sahibidir.
Rabindra N. Kanungo, Orgiitsel Dav-
ranis alaninda profesordir ve McGill
Universitesinde  Yonetim  Fakiiltesi
Baskanrdr.

Manuel Mendonca, McGill Universite-
si'nde dogenttir. Yonetim Fakdltesi ve
Yonetici Egitim Merkezi'nde dersler
vermektedir.

ORGUTLER
VE YONETIM
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KITAP'LIK

INOVASYON VE GIiRISIMCILIK
UYGULAMA VE iLKELER

dntmuzde is hayatindaki ba-

sarl ne dl¢ude girisimci oldu-

gunuz ve inovasyon yaptigi-
niza bagl. Bu nedenle hem girisimcilik
hem de inovasyon konusunda beceri
kazanmak is dunyasinin ilgi odaginda
yer aliyor. Ve bu konularda sayisiz kitap
yazilyor.
Kitaplarin onemli bir kisminda girisim-
cilik bir lUtuf, yetenek ya da “deha pa-
nltis’” gibi biraz gizemli bir seymis gibi
ele aliniyor. Peter Drucker’in kitabi ise
girisimciligi sistemli bir calisma, dlizen-
lenebilen ve dluzenlenmesi gereken
bir dizi amaca yonelik gorev olarak
acikliyor. Girisimcilerin eylem ve davra-
nislarina odaklaniyor.

inovasyon ve Girisimcilik pratik bir ki-
tap, ama bir “naslil yapilir” kitabi degil.
Onun yerine, ne, ne zaman ve nedeni;
politikalar ve kararlar gibi somut sey-
leri; firsat ve riskleri; yapi ve stratejileri;
kadrolasmayi, maaslari ve odllleri ele
aliyor. Kitapta inovasyon ve girisimcilik
Ug ana baslik altinda toplanmis: Uygula-
mada Inovasyon; Uygulamada Girisim-
cilik ve Girisimcilik Stratejileri.

Lo

INOVASYON VE
GIRISIMCILIK

UYGULAMA VE ILKELER

PETER DRUCKER

HIZLI VE YAVAS DUSUNME

HIZEI . Yﬁ‘v’ﬂ@
DUSUNME
(O

DANIEL
KAHNEMAN

=2002 Nobel Ekonomi Odila—

asyonel yargl ve karar alimini

sorgulayan ufuk acici psikoloji

calismasiyla 2002 Nobel Eko-
nomi Odili'ne layik gorilen Daniel
Kahneman, cagimizin en 6nemli dusU-
ndrleri arasinda yer aliyor. Fikirleriyle
ekonomi, tip ve siyaset dahil, pek ¢ok
alani etkilemis olan yazar, bu kitapta
yillardir strdtrdugt arastirmalarin so-
nuclarini bir araya getiriyor. Okuyucuyla
canli bir sohbete giren yazar, sezgimi-
ze ne zaman guvenip glvenmeyece-
gimizi ve yavas dusinmenin ne zaman
daha iyi olacagini 6gretiyor. Is ve dzel
yasamimizda sec¢imlerimizi nasil yap-
tigimizi ve basimiza sik sik dert agan
zihinsel hatalardan korunmanin farkli

tekniklerini nasil kullanacagimizi gos-
teriyor. Hizlh ve Yavas Dustinme, du-
sinmeyle ilgili dustincelerinizi sonsuza
dek degistirecek.
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En iyi kurumsal yénetim uygulamalarinin icsellestirilebilmesi, daha saglikli yénetim yapilarina sahip olabilmemiz,
seffaflik, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerini bir kurum kdiiltiirli haline getirmemiz adina ylirtittigimiiz
calismalarda gésterdikleri ilgi ve degerli destekleri icin kurumsal lyelerimize en icten tesekkdirlerimizi sunariz.
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Akkok 65 yildir calisiyor

Turkiye ilerliyor!

Ulkesini sevmek, bu tlkenin insanina génil vermekle basladi her sey...

Kurucusundan calisanlarina yansiyan bu tutkuyla, yillardir vatan sevgisinin,
calismak, Gretmek olduguna inandi.
Bulundugu tim sektoérlerde, yenilikci oldugu kadar idealist ve etik olmayi da ilke edindi.
Aksa Akrilik ile dinyanin en buyuk akrilik elyaf Greticisi, Gizem Frit ile emaye ve
porselen sektértiinde diinya ikincisi, Ak-Kim ile Turkiye'nin 6éncl kimya Ureticisi oldu.
DowAksa ile tlkemizi dunyada karbon elyaf treten ilk 10 Glkeden biri arasina soktu.
Akasya, Akbati, Akmerkez gibi gayrimenkul sektérinin en prestijli projelerine imza atti.
Toplam 1.211 MW kurulu gucu ile Akenerji, enerji dagitimi ve satisini basariyla yiraten
SEDAS ve Sepas Eneriji ile tGlkesine hep daha fazlasini vermeyi hedefledi.
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65. yilimiza girerken, yepyeni basarilarda bulusmak icin hi¢ durmadan calismaya devam ediyoruz.
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