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Volkswagen'in terci

Kimileri onu yeni tasarim anlayisiyla fiitiirist bir eser olarak tanimlayabilir.
Kimileri uyandirdigi duygularla onu romantik bulabilir. Kimileriyse aykiri durugunu
gercekiistii olarak yorumlayabilir. Biz ona sanatin eseri diyoruz.

Sanatla miihendisligin milkemmel uyumu Yeni Arteon,
Volkswagen Yetkili Saticilarinda sizi bekliyor.

facebook.com/vwturkiye instagram.com/vwturkiye

Volkswagen

Dogus Otomotiv | Trafik Hayattir | DANISMA HATTI: 444 89 24

Yeni Arteon'un resmi spesifik CO, emisyonu (99/94/EG) 114-152 g/km arasinda, resmi yakit tiiketimleri (99/94/EG) It/100 km:
Sehirici 5,3-7,1, sehir dis1 3,9-5,1 ve ortalama 4,4-5,9 arasindadir.
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ALI AYDIN PANDIR

Yonetim Kurulu Baskani

Baskanin Mesaji

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernedinin Degerli Uyeleri,
Degerli Paydaslarimiz,

.....

bulusmanin heyecanini yasiyoruz. Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegdi (TKYD) olarak
duzenledigimiz ve dnemli sorunlari isaret eden “Aile Sirketleri Oncelikleri Anketi’nin
sonuclarini iceren dosyamizi ve konuya iliskin makaleleri ilerleyen sayfalarda gérecek-
siniz. Anket sonuglari gosteriyor ki, her iki aile sirketinden birinde kurumsallasma su-
reci devam ediyor. Kurumsallasma konusundaki en blyUk sikinti ise bir sonraki nesle
devir konusunda yasaniyor. Dernek olarak diizenledigimiz egitim ve seminerler ile aile
sirketlerinin yasadigi sorunlarin asiimasina ¢cozim getirebilecek icerik desteklerini sag-
lamaya devam edecegiz.

TKYD olarak sehir disinda duzenlendigimiz toplantilarda da kurumsallasma surecin-
de olan pek ¢ok sirketle bir araya gelme firsatini yakaladik. 27 Eylilde Bursa'da ger-
ceklesen is dunyasi bulusmamiz bu toplantilarimizdan biri oldu. BOSIAD is birligi ve
BUIKAD, BUSIAD, RUMELISIAD, TUGIAD destekleri ile “Neden Kurumsal Yonetim?”
konulu panelimizin konusmacilari, benimle birlikte yakin ilgilerini bizden esirgemeyen
danisma kurulu Uyelerimiz Sayin Aclan Acar ve Sayin Tayfun Bayazit idi. Oldukca yUk-
sek katiimla gerceklesen toplantimizda sirketlerimize kurumsal yoénetimin dnemini
vurgulama firsatini edindik.

Toplanti ve gérismelerimizden aldigimiz dénUslerle sekillenen calismalarimiz Gyele-
rimizin ve paydaslarimizin kurumsal yénetim alanindaki ihtiyaclarina yénelik olarak
sekilleniyor. Egitim programlarimiz da sizlere gegen aylarda paylastigimiz gibi, bu ¢er-
cevede farkl uzmanlik alanlarina hitap eden zengin bir icerik ile devam ediyor. Genel
katilima acik duzenledigimiz egitimlerin yani sira kurumlarin ihtiyaclarina yonelik ézel
programlar da dUzenliyoruz. BBVA Momentum Programi kapsaminda, girisimcilere
yonelik kurumsal yénetim Uzerine diizenledigimiz toplanti ve Bursa Ticaret ve Sana-
yi Odasrnin Gyelerine yonelik dizenledigimiz “Aile Sirketlerinde Kurumsallasma, Aile
Sirketlerinin Yonetiminde Altin Kurallar” konulu seminer eylUl ayi icerisinde dlUzenledi-
gimiz, kurumlara ézel programlar oldu.

TUm bu birikimi Gyelerimizle paylasmak icin Uye toplantilarimiz devam ediyor. Turkiye
Sinai ve Kalkinma BankasI'nin ev sahipliginde 5 Ekim 2017 tarihinde duzenledigimiz
Uye toplantimiza katilan tUm Gyelerimize ve kiymetli misafirlerimize tesekklr ediyo-
rum. Uyelerimiz ile bir araya gelerek farkli calisma gruplarinda devam eden faaliyetle-
rimizi anlatma ve goruslerini alma firsatini buldugumuz, Gyelerimiz arasinda da iletisi-
min kuvvetlendigi bu tdr toplantilar énemsiyoruz. TSKB'ye bize ev sahipligi yaptidi
icin ayrica tesekklr ediyorum.

Calisma gruplarimiz yaz ddéneminde de ara vermeden bir araya gelerek, yogun ca-
lisma toplantilar ile mevcut projelerinde glzel asamalar kaydettiler. Sene sonunda
calisma gruplarimizin cikaracadi el kitaplari, rehber yayinlari sizlerin faydasina sunacak
olmanin heyecanini yasiyoruz. Bu vesile ile calisma gruplarimizda yogun mesai harca-
van, degerli katkilar veren calisma grubu baskanlarimiza ve aktif, katiimci Gyelerimize
tesekklr etmek istiyorum. Dergimizin gelecek sayilarinda ¢alisma gruplarimizin cika-
racagi yayinlar ile ilgili daha kapsamli bilgileri sizlere sunacagdiz.

XI. Kurumsal Yonetim Zirvesi'ni 18 Ocak 2018 tarihinde Intercontinental Otel'de, yine
zengin icerikli bir program ile dizenleyecek olmanin mutlulugunu yasiyoruz. Zirve;
kurumsal ydnetim alanindaki gelismeleri degerlendirmek adina bize stphesiz dnemli
bir ortam sunacak. Tarihi ajandaniza simdiden not edin.

Hedeflerimize, sizlerin katki ve katilimlart olmadan erisemeyecegimizi biliyor, her za-
man yanimizda hissettigimiz géonullt destediniz icin tesekkir ediyorum.

En derin sevgi ve saygilarimla,
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DOSYA 18
* HER IKi AILE SIRKETINDEN BIRI HALEN KURUMSALLASMA
SURECINDE

Turkiye Kurumsal Yoénetim Dernegi tarafindan aile sirketlerinin kurumsallik dtazeyini
dlctimlemek Gzere gerceklestirilen “Aile Sirketleri Oncelikleri Anketi” carpici sonuglar | | ommb.;'}ﬂ'
iceriyor. Anket sonugclari, her iki aile sirketinden biri kurumsallasma sUrecinin devam ETI
ettigini, kurumsallasma konusundaki en buyuk sikintinin ise bir sonraki nesle devir mRKIYE KURUMSAL YON M KONUSUNDA
konusunda yasandigini ortaya koydu. Anketin sonuclarini irdeleyen dosya haberimizde, ‘E DURUMDA?
calisma grubu baskanimiz Mehmet Ozdeniz ve sorumlu ydnetim kurulu Gyelerimiz
Mehmet Buldurgan ve Mustafa Dogrusoy’un yorumlari ile aktariyoruz.

MAKALE / NACi DEMIRAL 22 ‘

+ SIRKET OLMAK MI? AILE KALMAK MI?

Alle sirketlerinin kurulmasi, yasamasi, bUyUmesi ve en dnemlisi de strdurtlebilirligi, yerel ve
global ekonomiler acisindan blytk énem tasiyor. The Coaching Company Kurucusu, Ust
Duzey Yonetici ve Takim Kocu Naci Demiral bu yazisinda “Sirket olmak-Aile Kalmak”
perspektifinden aile sirketleri konusunu ele aldi.

MAKALE / ICHAK ADIZES 26

+ LIDERLIK DEGISIMLERINDE KURUCU TUZAGINDAN KURTULMAK xl_ K“H“MSAI_ quE"M "ﬂ"ESl

Her ¢cagda organizasyonlarin yonetimsel anlamda ¢ektigi spesifik sorunlar bulunmaktadir.

Dr. Adizes bu sorunlarin sebebini “Kurucu Tuzag!” olarak adlandiriyor. Diinya capinda bir “Kurumsal Yonetimin ltici GlcU:
yénetim uzmani olarak taninan Dr. Ichak Adizes, 40 yili askin bir deneyimin sonucunda Esneklik ve Dayamkhhk”
sirketlerde, hUkUmetlerde ve diger organizasyonlarda, hizlandiriimis bir degisimi saglayan ve

yikicl bir ¢atismaya meydan vermeyen kendine &zgU bir metodoloji gelistirmistir. Dr. 18 0cak 2018

Adizes’nin liderlik degisimlerini “Kurucu Tuzadl” acisindan ele alan yazisini aktariyoruz. Inte rcontinental Ote', Taksim

)
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ROPORTAJ / MURAT CETINKAYA 30

+ "PAY HALKA ARZLARINA YONELIK ONUMUZDEKI DONEME
AIT KONSANTRASYONUMUZ; ULKEMIZIN ONDE GELEN VE
BUYUK OLCEKLI SIRKETLERININ BASARILI HALKA ARZLARA
IMZA ATMALARI"

Borsa Istanbul Genel Mudurd Murat Cetinkaya ile Borsa istanbulun gelecek dénem

planlanan yeniliklerini, kurumsal yonetimi ve halka arz ¢alismalarini konustuk.
MAKALE / TKYD CALISMA GRUBU 36

+ 2017 YILININ ILK YARISINDA KURUMSAL YONETIMDE ONEMLI
GELISMELER

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernedi Sermaye Piyasasi Calisma Grubu Uger aylik periyotlar-
da duzenledikleri toplantilarda kurumsal yénetim konusunda Turkiye'de ve dinyada yasanan
gelismeleri ele aliyor. Toplantilarda giindeme tasinan konulari ¢alisma grubumuz bu sayimizda
sizler i¢in derledi.

MAKALE / AYSE 6ZTUNA BozoKLAR | 40

* YONETIM KURULU BAGIMSIZ UYELIGINDE IKINCI DALGA

Su siralarda tlkemizde ikinci firsat penceresi aralaniyor: ilk dalgada géreve getirilen ve 2018
itibari ile gorevi tamamlanacak Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyelerinin yerini yeni isimlerin almasi
gerekiyor. Odgers Berndtson Turkiye, Yénetici Ortagi Ayse Oztuna Bozoklarin konu ile ilgili

yazisini aktariyoruz.

MAKALE / MUSTAFA DOGRUSOY

+ YONETIM KURULU UYELERININ MEVZUATLAR UYARINCA
GOREV VE SORUMLULUKLARI

Turkiye Kurumsal Yoénetim Dernedi 33. sayisinda Yoénetim Kurulu Gyelerinin secimi ve
goreve baslama streclerini belirtmistik. Bu makalede Yonetim Kurulu Uyelerinin mevzuatlar

uyarinca gorev ve sorumluluklarina, haklarina, ytkumltltklerine deginecegiz. Badimsiz

Yonetim Kurulu Gyelerinin ilave sorumluluklarini irdeleyecegiz.

+ BIR FAALIYET RAPORU OLARAK ENTEGRE RAPORLAMA
CIMSA, 2010 yilindan beri yayinladigi Strdurtlebilirik Raporu ile 201 yilindan beri

yayinladigi Faaliyet Raporu'nu, 2016 yilinda birlestirip raporlama sistematigine yeni bir boyut

kazandirarak ilk Entegre Faaliyet Raporunu yayinladi. CIMSA Genel Mudurt Nevra
Ozhatay'in calisma ile ilgili kaleme aldigi yazisini aktaryoruz.

MAKALE / TIMUCIN ENGIN 50

+ KURUMSAL YONETIM SURDURULEBILIR DEGERLER
YARATMADA BUYUK ONEM TASIYOR

S&P Turkiye Ulke Muddrt Timucin Engin bir finans sektort profesyoneli olarak, kurumsal
yonetimin fon yonetimi sirketleri gibi kurumsal yoneticiler icin dnemini ve hisse senedi, kredi
analistleri gibi sektér uzmanlarinin bu konuya nasll yaklastigini bu yazisinda bize 6rneklerle
aktariyor.
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Dernegimizin Uye Toplantis1 5 Ekim 2017, Persembe aksamu iiyelerimizin katilima ile
TSKB Cennet Bahgesi'nde diizenlendi. TKYD Bagskani Ali Pandir'in acilis konusmas:
ardindan dernek Genel Sekreteri Betiil Aygensu yiiriittiigiimiiz Aile Sirvketleri Oncelikleri
Anketi'nin sonuglarm: paylasip, faaliyetlerimiz ve projelerimiz konusunda iiyelerimize bir
sunum yaptr. Toplants, sunumun ardindan Cennet Bahgesi'nde kokteyl ile devam etti.

iRLIK lurkive I I

Kurumsal

Yfinatim .---
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SBURSA
KUR
PANEL/

TKYD ve BOSIAD isbirligi ile
diizenlenen ‘Neden Kurumsal
Yonetim’ konulu panele katilan
TKYD Bagkani Ali Pandur,
TKYD Danisma Kurulu Uyesi
Aclan Acar ve TKYD Danisma
Kurulu Uyesi Tayfun Bayazit,
stirdiiriilebilir verimlilik
saglamada ve sirket hedeflerine
ulasmada kurumsal yonetimin

onemi tizerine ¢arpict bilgiler
aktards.

Urkiye Kurumsal Yénetim Der-
Tnegi (TKYD) ve Bursa Organize

Sanayi Bolgesi Sanayicileri ve
isadamlari Dernegi (BOSIAD) isbirligi
ile "Neden Kurumsal Yénetim” konu-
lu panel dluzenlendi. TKYD Ydnetim
Kurulu Baskani Ali Aydin Pandir’in
moderatorligund Ustlendigi panelde;
TKYD Danisma Kurulu Uyesi Aclan
Acar ve TKYD Danisma Kurulu Uyesi
Tayfun Bayazit, kurumsal ydnetim ko-

S

UMSAL YON

N

nusunda Turkiye'de gelinen nokta ve
vapillmasi gerekenler konusunda bilgi
verdiler.

ALI PANDIR: “KURUMSAL
YONETIM ILE SIRKETLER
UZUN VADEDE SAGLIKLI
YAPIYA KAVUSUYOR”

KYD Baskani Ali Pandir, ku-
Trumsal ybnetimin dinyada ol-

dugu gibi Ulkemizde de henlz

DUNYAS

=TIM

SBULUSTU

gen¢ bir kavram oldugunu belirte-
rek, “TKYD olarak, kurumsal ydnetim
kavraminin Turkiye'de yayginlasmasi
amaclyla faaliyet gosteriyoruz. Aile
sirketlerinin kurumsal yodnetime gec-
mesi son dénemde olduk¢a guncel bir
konu. Aile sirketleri kurumsallasma su-
recinde basta zorlanacaklarini disin-
seler de bu sirketler uzun vadede cok
daha saglikli bir yapiya kavusuyorlar.
Boylece kurumsal ydnetimin dnemi
de gun gectikce daha cok anlasiliyor.
Ancak kat edilen yolda Ulkemiz acisin-
dan hiz artirmaya ihtiya¢ var.” dedi.

ACLAN ACAR:
“KURUMSAL
YONETIMDE BASARILI
ORNEKLERI BIRLIKTE
COGALTMALIYIZ”
ursa’nin Turkiye ekonomisin-
Bde cok &nemli bir yere sahip
oldugunu, bu nedenle kurum-
sal ydnetimin Bursa'daki sirketler icin

6nemli bir gereklilik oldugunu ifade
eden TKYD Danisma Kurulu Uyesi Ac-

8| TKYD | SONBAHAR 2017



lan Acar; “Ydnetisim sisteminin dogru
oturtulmasi icin, hakkaniyete uygun,
adil, acik ve hesap verebilir bir yapinin
aile icinde de olmasi gerekiyor. Bizim
calisanlarmiza karsi, topluma karsi,
Ulkeye ve dunyaya karsi sorumluluk-
larimiz var. Yani sirket dediginiz ashn-
da kurumsal bir vatandas. Dolayisiyla
‘bu sirketi ben kurdum, istedigim gibi
yonetirim’ keyfiyeti kalmadi artik din-
yada. Kurumsal ydnetisime ve sUrdu-
rulebilirlige kaydigimiz olctde dinya
sirketleri, dinya markalari ¢cikartabile-
cegiz. Kurumsal yénetisimin sirketler,
aileler ve sUrdurdlebilirlik acisindan
yarattigr katma degeri ortaya koyan
basarill drnekleri hep birlikte cogalt-
mamiz gerekiyor.” dedi.

TAYFUN BAYAZIT:
“ULUSLARARASI
REKABET ACISINDAN
KURUMSAL YONETIM
ONEMLI”

urumsal  ydnetim kavraminin

yurtdisindaki gelisimi ile ilgi-

li bilgi veren TKYD Danisma
Kurulu Uyesi Tayfun Bayazit, Turki-
ye'de en blUyUk problemin sirketlerin
nesilden nesle kaybolmasi oldugunu
belirterek sunlari séyledi: “Kurumsal
yonetim standartlari ve ilkelerini ye-
teri kadar benimsemeyen, dzUmse-
meyen sirketlerin belli bir stre sonra
yva kapandigini ya satildigini dolayi-
siyla devam edemediklerini godriyo-

ruz. Calismalar ancak %10’nun altinda
bir oranda sirketin GclUncl nesle ka-
dar dayanabildigini gosteriyor. Ulke
menfaatleri acisindan baktiginizda
kurumsal yodnetim ilkelerinin benim-
senmesi ve uygulanmasi daha fazla
deger yaratiyor, ekonomiyi daha fazla
bUyUtlyor. Sirketlerimizi sGrdtrulebilir
ve daha degerli kilabilmek, uluslarara-
sI arenada daha rekabetci olmalarini
saglayabilmek icin kurumsal yénetim
onemli.”

Konusmalarin ardindan katilimcilarin
sorularini yanitlayan panelistlere, BO-
SIAD Baskani Abdullah Bayrak ile BO-
SIAD ve TKYD Yénetim Kurulu Uyesi
Sami Erol tarafindan plaket takdim
edildi.

TKYD | SONBAHAR 12017 | 9



TKYD

PANEL: "KURUMSAL
YONETIMIN DUNU,
BUGUNU, GELECEGI"

Urkiye Kurumsal Yone-
tim Dernedi ve Istan-
bul Ticaret Universitesi
Kurumsal Yonetim ve Sos-
yal Sorumluluk Uygulama ve
Arastirma Merkezi isbirliginde
duzenlenen panelde kurum-
sal yonetimin dunl, buglnu
ve gelecedi glindeme tasindi.
Panelin konusmacilari TKYD
Yonetim Kurulu Uyesi Dr. Erkin
Erimez ve TKYD Sermaye Pi-
yasasl Calisma Grubu Baskani
Ozan Altan oldu. 28 Eylul 2017
tarihinde SutlUce Yerleskesi'n-
de dUzenlenen panele 6Jren-
cilerin ilgisi yuksekti.
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TKYD BASKANI ALI PANDIR
SLOOMBERG HT PIYASA
HAT T PROGRAMI'NA
KONUK OLDU

TUrkiye Kurumsal Yonetim Dernedi Baskani Ali Pandir  sal ydnetimde son dénemde yasanan gelismeler ve kurum-

25 Temmuz 2017 tarihinde Bloomberg HT'de Hande  sal yonetimin Turkiye'de geldigi nokta konulari giindeme
Demirel'in sundugu “Piyasa Hattl” programinin canli  tasindi. Yayin kaydina TKYDdernek youtube kanalimizdan
yayin konugu oldu. Programda TKYD’nin faaliyetleri, kurum-  erisebilirsiniz.

omberg (, 1248 234+ %O 1 111 2% - PALADYU

100 [UsB/TL BLOOMBERG HT YAYINLARINI [STANBUL'DA 92,7 BAE [NASFUT |
WIS s+ RADYO FREKANSINDAN DINLEYEBI RITSTLA 593700
%0.53 | %0,19 0.06 %0.05
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TKYD EGITIMLERI DEVAM EDIYOR

SIRKETLER TOPLULUGUNDA ILISKILI TARAF ISLEMLER]I

irketler Toplulugunda lliskili

Taraf Islemleri Egitimi 3 Ekim

2017 tarihinde Avantgarde
Otel'de duzenlendi. Egitimin konus-
macilari Sermaye Piyasasi Kurulu
Basuzmani Dr. Selma Kurtay ve Ak-
kok Holding A.S. Kurumsal Yone-
tim ve Sermaye Piyasalarina Uyum
Koordinatoért Dr. Hatice Kara oldu.
Selma Kurtay Sirketler Toplulugu
polumUunU anlatirken, Hatice Kara
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cerceve-
sinde lliskili Taraf Islemleri konusun-
da katilimcilara bilgi verdi.

YONETIMKURULU -  \/ s s,
TOPLANTILARINA ILISKIN 1Y1

Oncesi, Ani, Sonrasi Egitimi 26 Ey-
YON ET|M UYGULAMALAR| [l 2017 tarihinde, yarim gunlUk bir program
olarak Intercontinental Otel’'de dUzenlendi.
Y — = Turkiye Finans Katilim Bankasi Bas Hukuk
MUsaviri Av. Nihal Mashaki ve Emaar Pro-
perties Hukuk Direktdrl, Tesco Kipa Eski
Yonetim Kurulu Uyesi Av. Hiseyin Topuzod-
lu egitimin konusmacilari oldu. Ornek uygu-
lamalar ile zengin bir icerige sahip program-
da toplantiya hazirlik, toplanti glindeminin
olusturulmasi, toplantiya davet, toplanti
notlari ve karar alma, yénetim kurulu top-
lantilarinin kapsamasi gereken konular kati-
limcilara, egtimenler tarafindan profesyonel
hayattaki tecrtbeleri ile érneklendirerek ak-
tarildi.
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BTSO AKADEMI| PROJESI KAPSAMINDA
EGITIM VERDIK

KYD olarak; Bursa Ticaret ve
—|_Sanayi Odasi (BTSO) Aka-

demi'nin  yurattaddlu proje
kapsaminda, BTSO Uyelerine yo-
nelik olarak “Aile Sirketlerinde Ku-
rumsallasma” egditimi verdik. TKYD
Gyeleri Av. Burcak Unsal ve KPMG
Turkiye Direktord Naciye Kurtu-
lus programin konusmacilari oldu.
iki yarim gun sUren egditimde Av.
Burcak Unsal Aile Sirketleri ve Ku-

rumsal Yonetim, Aile Sirketlerinin
Yoénetimine Ozgl Onemli Meka-
nizmalar konusunda 20 Eylul 2017
tarihinde BTSO Uyeleri ile biraraya
geldi. Naciye Kurtulus ise Aile Sir-
ketlerinde Surdurulebilirlik ve Aile
Anayasas! konusunda 28 Eylul 2017
tarininde katilimcilara bir sunum
yapti. Her iki seminer de yogdun ilgi
ile karsilandi.

GARANTI BANKASI MOMENTUM
PROGRAMI'NA OZEL OLARAK KURUMSAL
YONETIM EGITIMI VERDIK

aranti Bankasi'nin, BBVA
Momentum Programi kap-
saminda KOBIi'lere yone-
lik dUzenledigi egitimler cerce-

vesinde TKYD olarak "Orneklerle
Startup Sirketlerde Kurumsal Yo&-

netimde One Cikan Baslklar”
egitimini 15 Eylul 2017 tarihinde

Garanti Bankasi Egitim Mudurlu-
Jgunde duzenledik. TKYD Yénetim
Kurulu Uyesi Mustafa Dogrusoy
kurumsal yonetimin dinyada ve
Turkiye'de gelisimi, kurumsal yo-
netimin mekanizmalari, ydnetim
kurulu Gyelerinin TTKn Mevzuati
acisindan goérev ve sorumlulukla-
ri konularini katilimcilara aktardi.
TKYD Uyesi, Sirket Ortagim Melek
Yatirim Agr Baskani Mehmet Bul-
durgan ise yatirimci gozlyle ku-
rumsal ydnetimin dnemi konusunu
uygulama &érnekleri ile katilimcila-
ra aktardi.

TKYD | SONBAHAR | 2017 | 13



TKYD

TURKIYE SERMAYE PIYASALAR
KONGRESH

TURKIYE SERMAYE PIYASALARI
KONGRESI
2017

“Gelecegimiz Igin Biiyiime”

T _: — I,I_’_:f-: Lm;, '?ﬁ “‘"
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TuU rkiye Sérmaye

Piyasalar
Kongresi 2017

14-15 Kasim 2017

.

Wyndham Grand Istanbul Levent
istanbul / TURKIYE

Tiirkiye Sermaye Piyasalar:
Kongresinin  ikincisini bu
yil, 14-15 Kasim 2017 ta-
riblerinde Wyndham Grand
Istanbul Levent Oteli nde

diizenlenecek.

Ikemizde sermaye piyasami-
zIn gelismesi ve derinlesme-
sine yonelik cesitli etkinlikler

yapan Turkiye Sermaye Piyasalari
Birligi, gectigimiz yil ilkini gercekles-
tirdigi dtzenledigi ve Cumhurbas-
kani Sn. Recep Tayyip Erdodan’in
acilis konusmasini yaptigr Turkiye
Sermaye Piyasalari  Kongresi'nin
ikincisini bu yil, 14-15 Kasim 2017 ta-
rihlerinde Wyndham Grand Istanbul
Levent Oteli'nde duzenlenecek.

Bu yil gerceklestirilecek olan Turki-
ye Sermaye Piyasalari Kongresi‘nin
temasi “Gelecegdimiz icin Buyime”
olarak belirlenmis. Kongre kapsa-
minda ulusal/uluslararasi  konus-
macilarin yer aldidl, 24 panel ve 21
farkh baslikta sektoére yonelik egitim
programlari ddzenlenecek. Cok sa-
yida ana/es zamanl panellerin yak-
lasik 5.000 civarinda ziyaret¢i bek-
leyen kongredeki tUm paneller ve
egitimler ise Ucretsiz olacak.
Kongreye online kayit icin:
www.sermayepiyasalarikongresi.org.tr

5. ULUSAL AILE ISLETMELERI ZIRVESI

5. Ulusal Aile isletmeleri Zirvesi 03-04
Kasim 2017 tarihlerinde Intercontinental
Otel'de “Aile Sirketlerinde Benden Bize
Dogru” temasiyla dizenlenecek.

Zirvenin acilis konusmasini Ko¢ Holding Y6-

S TAIDER

=P Aile Isletmeleri Dernegi

netim Kurulu Baskan Vekili Ali Koc yapacak.  Ailede Birlik, Isletmede ShrdlGrGlebilirlik
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SERMAYE PIYASAS

2016 YILI OZET VERILER

Sermaye piyasasl kurumlarinda ve
halka acik ortakliklarda calisanlarin
mesleki yeterliliklerini, bilgi ve bece-
rilerini tespit etmek amaciyla Serma-
ye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan
verilen yetki cercevesinde Sermaye
Pivasas! Lisanslama Sicil ve Egitim
Kurulusu (SPL) tarafindan duzen-
lenmekte olan lisanslama sinavlarina
iliskin 2016 yili Ozet Veri Raporu SPL
internet sitesinde yayimland.

2016 vyili sinav, lisanslama ve egitim
faaliyetleri hakkinda istatistiki verile-
rin ve degerlendirmelerin yer aldigi
rapora gore; buglne kadar gergek-
lestirilen lisanslama faaliyetleri kap-

Haberler | TUrkiye'den

LISANSLAMA SINAVLARI

Tablo 1: Aralik 2016 itibariyla Lisans Tiirliine Goére Hak Kazanilan Lisans Sayisi

- Toplam Genel Toplam
HiSSns Adi icindeki Orani
Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dlizey 1 Lisansi 18.752 24%
Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dlizey 2 Lisansi 17.952 23%
Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi 14,720 19%
Turev Araglar Lisansi 10.742 14%
Gayrimenkul Degerleme Lisansi 7.047 9%
Kredi Derecelendirme Lisansi 4,284 5%
Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisansi 3.843 5%
Konut Degerleme Lisansi 763 1%
Toplam 78.103 100%

saminda Aralik 2016 itibariyla 78103
adet lisans alinmaya hak kazanilmis.
Hak kazanilan lisanslar icerisinde ilk
sirada, 18.752 adet ve %24 oran ile
SPF Duzey 1 Lisansi yer alyor. SPF

DUzey 1 Lisansini 17.952 adet ve %23
oranla SPF Duzey 2 ve 14.720 adet
ve %19 oranla SPF DUzey 3 Lisanslari
takip ediyor (Tablo 1).

Tablo 2: Aralik 2016 itibariyla Hak Kazanilan Lisanslarin Kurum Tiirline Gére Dagilimi

Kurum Tiirdi Lisans Sayisi Oran
Calismayan Sicil 38.719 49,6%
Banka 26.931 34,5%
Araci Kurum 6.817 8,7%
Gayrimenkul Degerleme Sirketi 1.414 1,8%
Portfoy Yonetim Sirketi 1.120 1,4%
Katilim Bankasi 985 1,3%
Diger Sermaye Piyasasi Kurumlari 938 1,2%
Halka Agik Sirketler 649 0,8%
Gayrimenkul Yatirim Ortakhg 172 0,2%
Bireysel Emeklilik Sirketi 139 0,2%
Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi 91 0,1%
Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhig 54 0,1%
Kredi Derecelendirme Sirketi 44 0,1%
Portfoy Saklama Kurulusu 19 0,0%
Kurumsal Yonetim Derecelendirme Sirketi 11 0,0%
Toplam 78.103 100%

Aralik 2016 itibariyla hak kazanilan
lisanslarin kurum tUrine goére dagi-
Imi incelendiginde ise (Tablo 2) en
fazla lisans belgesine sahip kurum
tdranun 26.931 adet ve %34,5 oranla
bankalar oldugu ve bankalari, 6.817
adet ve %8,7 oranla araci kurumlarin
takip ettigi goérultyor. Bununla bir-
likte; sermaye piyasasi kurumlarinda
ve halka acik ortakliklarda calistigi-
na dair SPL ye herhangi bir bildi-
rimde bulunulmayan Kisileri ifade
eden “Calismayan Sicil” kapsaminda
Aralik 2016 itibariyla hak kazanilan
lisans sayisi %49,6 oran ile 38.719
adet olarak gerceklesti.

Kaynak: https://www.spl.com.tr/spl/eep/Specific/OEP/Upload/SPL%20-%20%C3%96zet%20Veri%202016%20Y %C4%B11%C4%B1k.pdf

MELSA ARARAT ULUSLARARASI KURUMSAL
YONETIM AGI'NIN YONETIM KURULUNA SECILDI

Sabanci Universitesi Ogretim Uyesi
ve Kurumsal Yonetim Forumu Di-
rektdérd Melsa Ararat, 26 trilyon $
varligr ydneten varlk yéneticilerini
ve yatirimcilarini bir araya getiren
Uluslararasi Kurumsal Yonetim Agi
- ICGN (International Corporate
Governance Network) yonetim ku-
rulu Uyeligine UclnclU defa secil-

di. Melsa Ararat yayinladig ilkeler,
rehberler ve beyanlarla 06zellikle
ABD ve Ingiltere’de yatirm sekto-
rand ve finansal piyasalari etkileyen
ICGN’in ydnetim kurulunda yer alan
ilk ve tek akademisyen olmaya de-
vam ediyor.
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Haberler | DUnyadan

i N G| |_—|- E R E |_| U KU M ET| YO N E—|—| M ingiltere’de yeni yayinlanan, ydnetim ku-

rullarinda etkinlik ve en sonunda is haya-

KURULLARINDA ETKINLIGI ARTIRMAY| ~ tna given ertrmay hedefieven yesa

tasarisi calismasi ile detaylar ingiltere hu-

HEDEFLEYEN YASA TASARISI CAL|SMAS| kumeti tarafindan yayinlandi. _
||_E ||_G||_| DETAYLAR| ACH’<|_AD| llgili aciklamaya www.gov.uk adresinden

ulasabilirsiniz:

ICGN KONFERANSI, 06-07 ARALIK 2017
TARIHLERINDE PARIS'TE DUZENLENECEK

2017 tarihlerinde Paris’'te duzenle-
yecek. Avrupa’daki son gelismelere
odaklanacak organizasyona kayitlar
22 Kasim 2017 tarihinde kapaniyor.

Detayl bilgi ve kayit icin; www.icgn.org

7 DECEMBER 2017

luslararasi Kurumsal Yone-  Corporate Governance Network)
tim AgI - ICGN (International vyilin son konferansini 06-07 Aralik

IOD GOOD

—_— GOVERNANCE
kst el R E P O RT 2 O’I 7
YAYINLANDI

Borsa’da islem goéren ingiliz sir- 2016 ve 2015 yillarina ait versiyon-
ketlerini kurumsal yonetim per- lari da bulunuyor.
formansina dayall olarak derece- Rapora www.iod.com adresinden

lendiren loD’nin kurumsal ydénetim erisebilirsiniz.
alaninda en &nemli yayinlarindan
olan “loD Good Governance Re-
port”un UcUnclsl yayinlandi. 2017
yilinda yayinlanan UGg¢UncU raporun

OECD TA RAF'NDAN _ : Eg:;epreneurshipata(ilance
“‘ENTREPRENEURSHIP AT A |/
GLANCE 2017” YAYINLANDI

Yayinin 2017 baskisinda "yeni eko- Bu yayin resmi istatistiklere dayal
nomi"nin ortaya cikmasina ve mikro OECD-Eurostat Girisimcilik Goster-
isletmelerin dijital araclarinin kulla- geleri Programi tarafindan Uretiliyor.
nilmasina iliskin yeni gelismeleri ta-

nitan yeni bir edilim bélimud de bu-

lunuyor.

@) OECD
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XI. KURUMSAL YONETIM ZIRVESI

“Kurumsal Yonetimin Itici Gucu:
Esneklik ve Dayaniklilik”

18 Ocak 2018
Intercontinental Otel, Taksim

.\



TKYD

TKYD’nin Aile Sirketleri Oncelikleri
Anketi Carpicl Sonuclar Iceriyor

SIRKE

—R IKI AILE
IND

KURUMSALLASMA

SURECINDE

=N BIRI HALEN

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi tarafindan aile sirketlerinin kurumsallik
dizeyini dlcimlemek Uzere gerceklestirilen “Aile Sirketleri Oncelikleri An-
keti” carpici sonuclar iceriyor. Anket sonuclari, her iki aile sirketinden bi-
rinde kurumsallasma sUrecinin devam ettigini, kurumsallasma konusundaki
en bUyuk sikintinin ise bir sonraki nesle devir konusunda yasandigini orta-
yva koydu. Anketin sonuclarini irdeleyen dosya haberimizde, calisma grubu
baskanimiz Mehmet Ozdeniz ve sorumlu ydnetim kurulu Uyelerimiz Meh-
met Buldurgan ve Mustafa Dogrusoy’un yorumlari ile aktariyoruz.

urumsal yénetim anlayisinin ge-
Klismesi ve en iyi uygulamalariyla

hayata gecirilmesi misyonuyla
hareket eden Turkiye Kurumsal Yone-
tim Dernegdi (TKYD), Turkiye'deki aile
sirketlerinin kurumsallik duzeyini 6lc-
mek Uzere gerceklestirdigi Aile Sirket-
leri Oncelikleri Anketi carpici sonuclar
iceriyor.

AILE SIRKETLERININ
%60’ INDA AILE
ANAYASAS|

BULUNMUYOR

TKYD Aile Sirketleri Oncelikleri Anketi;
Turkiye'de faaliyet gdsteren aile sirket-
lerini, kurumsal yonetimin temel gos-
tergeleri olan sahiplik ve kontrol, aile
anayasas! olusturulmasi, aile ydnetim
iliskilerinin belirlenmesi, hissedar olma
durumu, catisma yodnetimi sistematidi
olusturulmasi, haleflik plani yapilmasi,
hissedar sdzlesmesi hazirlanmasi gibi
kriterlerle 6lcUimledi. Buna gbre, anke-
te katilan sirketlerin yaklasik %60’ Inda
aile anayasasl bulunmadigl, her iki aile

sirketinden birinde kurumsallasma su-
recinin halen devam ettigi, %75inde
ise en oOnemli gUindem maddesinin
mali konular oldugu belirlendi.

AILE SIRKETLERININ
GELECEK PLANLARINDA
PROFESYONEL YONETIM
BIRINCI SIRADA

Aile sirketlerinin gelecek planlari arasin-
da sirasiyla profesyonel yonetim (%52),

nesil devri (%37), birlesme-bdlinme
(%21), teknolojik ddnUstim (%37), ser-
maye glclendirme (%43) yer aliyor.
Anket sonuclarina gore, gelecegde iliskin
potansiyel tehditlerde %48 oraninda
nesil devir planlama eksikligi ve %46
oraninda profesyonellesememe  yer
aliyor. Alle sirketlerinin gelecek planla-
rindaki en dnemli glndem maddesini
ise %52'lik oranla profesyonel ydnetim
olusturuyor.

2%

Hevet
¥ hayir
B sure¢ devam ediyor

¥ bilmiyorum

KURUMSAL BIR AILE SIRKETI MISINiZ?

18 | TKYD | SONBAHAR 2017



SADECE %23'U SIRKET
ANAYASASINA SAHIP

Sirketin ana hissedari olan ailelerde sir-
ket anayasasina sahip olanlarin orani
ise %23. Arastirmaya katilanlarin sadece
%27’si kendisini kurumsal bir sirket olarak
gorlrken, her iki aile sirketinden birinde

kurumsallasma sUreci devam ediyor.
Ankette, aile sirketleri arasinda yurtdisi
merkez ofisi bulunanlarin orani %32 ola-
rak belirlenirken; hissedar olanlarin orani
birinci kusakta %15, ikinci kusakta %21,
UclUncl kusakta %7 Hissedarlik politika-
sina sahip olma orani ise %33.

Sadece %22'si aile Uyelerinin sirket yo-
netiminde yer almasini saglayan yazil
kural ve kriterlere (halefiyet planlamasi
vb.) sahipken, %64’ (iInde bu tur kural-
lar yer almiyor.

Dosya | TKYD Aile Sirketleri Oncelikleri Anketi

Diger

Sermaye gliclendirme

Teknolojik donlisiim

Birlesme - Boliinme

Nesil devri

Profesyonel yonetim

0%

10%

20% 30% 40% 50% 60%

SIRKETINIZ GELECEKTE NELERI PLANLIYOR?

Mehmet Ozdeniz

Aile Sirketleri Calisma
Grubu Baskani

. Jer mevcut aile sirketlerimizin %75’i yasadiklari ekonomik sorunlara ¢ézim Urete-
— hilmeyi 6N planda tutmak zorunda iseler, kurumsal yonetim ilkelerine dayall yone-
b £iM tarzini benimsemeleri, diger sirketlere goére daha fazla micadele etmelerini ge-
rektirebilir. Bir yandan sermaye yapisi gelismis ve saglam temellere oturtulmus sirketler
yaratmay! hedeflerken bir yandan giderlerin arttirilmasina da sebep olarak gdsterilebile-
cek, sirket ici dengelere dayall, kuvvetler ayriligini gbzeten, adaletli ve seffaf bir ydnetim
tarzinin benimsenmesine gayret edilmesi, mevzuatin 6ngdrdlgu zorunlu is yapis sekilleri
ve uygulamalari asarak daha gelismis model olan profesyonelleri sirket yénetimine kat-
ma c¢abasi umut vericidir. Bu yolda harcanan cabalar aileleri "okuyan ve 6Jrenen aileler”
haline getirir. Bu evrim, teknoloji kullaniminin arttiriimasina izin verecedi gibi aile sirketleri
ortaklarinin, "aile anayasasi - aile konseyi - halefiyet planlamasi - hissedarlik politikasi

tespiti” gibi elzem yapilanmalari hayata gecirmelerine yardimci olacaktir.

Sermaye yetersizligi

Degisime uyum saglayamama

Teknolojik doniislime uyum
saglayamama

Profesyonellesememe

Gelecek nesil devir planlama
eksikligi

Diger H 10%

I 22

28%

I 41%

NELERI TEHDIT OLARAK GORUYORSUNUZ?

Aile sirketlerinin yaklasik %56’sI yone-
tim kurulunda aileden olmayan Uyele-
re yer veriyor. Calisanlarinin goérev ve
sorumluluklarini yazil olarak belirle-
yen sirketlerin orani ise %72. Sirketin
ana hissedari olan ailelerin yaklasik
%53’ Unde aile konseyi bulunmuyor.

AILE SIRKETLERININ EN
BUYUK SORUNLARINDAN
BIRI KUSAK GECISI

TKYD olarak duzenledigimiz anket
calismasi Turkiye'deki aile sirketlerinin

_ 47% guincel durumu ile ilgili dnemli ciktilar

_ sunuyor. Bu calisma ile aile sirketlerinin

m 43% en bUyUk sorunlarindan birinin kusak

gecisi oldugu bir kez daha ortaya ¢iI-

! ! ! ! kiyor. Kurulus ddnemindeki sancilari
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

basariyla atlatan sirketlerde klasik
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evreler incelendiginde kurucu, ikinci
kusak ve UcUncU kusak olarak sirala-
nan kusak gecislerinde en blyuk so-
runun Uclncl kusada gecis asama-
sinda yasandidi gdzlemleniyor. ilk iki
kusagin UcUncl kusak tarafindan su-
nulan degisim &nerilerine karsi kapal
olmasl sorunu olusturan etkenlerden
biri. Diger sorun ise sirketin gelisimi-
ne paralel olarak blUylyen aile ya da
ailelerin bireylerinin artmasi. Burada-
ki en dbnemli hata, kurallarin genel bir
uzlasma ile hazirlanmamasi. Ailenin
saylsal olarak bUyUmesinden &énce bu
planlamanin yapiimasi sirketi bircok
riskten uzak tutacaktir. Aile anayasa-
sinin hazirlanmasi, gelecek kusaklarin
yonetime hazirlanmasi ve buna dair
bir haleflik planinin yapilmasi, yeterli
ic denetim ve i¢c kontrol mekanizma-
larinin olusturulmasinda kritik dnem
tasiyor. Bununla birlikte, aile sirketle-
rinin gelecek planlari arasinda profes-
yonel yonetimin ilk sirada yer almasi
kurumsal ydnetim anlayisinin yerles-
mesi adina umut verici. TKYD olarak
duzenledigimiz kurumsallik egitimleri
ve calistaylarla yasanan zorluklarin
asilmasinda profesyonel destek sagd-
lamaya devam edecegiz.

arpicl sonuclar iceren, dernegimizin
dizenledigi Aile Sirketleri Oncelikleri
Anketi bize bircok mesaj vermektedir.
Aile sirketlerini ydneten aile bireyleri aslinda
stratejik olarak hangi adimlarin atilmasi ge-
rektigini cok iyi bilmekle birlikte, icraatta ayni
etkinligi gdstermekten bilerek veya bilme-
yerek geri durmaktadirlar. Kusak degisikligi

Mehmet Buldurgan | 4y jle dogabilecek sorunu firsata cevirme
Aile Sirketleri Calisma | q
Grubu Sorumlu Yénetim ~ $anslari varair.

Kurulu Uyesi Ayrica Kurumsal Yénetim ilkeleri’ni uygula-
mak icin zorunlu ilk adim olan profesyonel yonetime geciste cesur
kararlar veremedikleri gdzlenmektedir.

Kendi i¢c calisma kurallarini ve sinirlarini belirleyecek olan Aile Anaya-
sasl ise kurtarici degil ama dnemli bir rehber olacaktir.

urumsal yonetim ilkelerinin ve anlayisinin benimsenmesi, gelistirilmesi ve
hayata gecirilmesi icin liderlik etmek, rehberlik yapmak ve uygulama des-
tegi saglamak misyonu ile Turkiye is hayatina destek olan Turkiye Kurumsal
Yénetim Dernedi'nin genis katilimla gerceklestirdigi Aile Sirketlerinin Oncelikleri
Anketi sonug¢ 6zetini paylasmaktan mutluluk duyuyoruz. Anket sonuglarini de-
Jgerlendirerek; egitimlerimizde, bilgilendirme faaliyetlerimizde ve etkinliklerimizde
anket verilerini gdz 6nlunde bulunduracak, paydaslarimiz ve tUm sirketlere ver-
mekte oldugumuz destek icin bize yol gdsterici olmasini saglayacadiz. Bu sene

Mustafa Dogrusoy Turkiye is hayatindaki aile sirketleri icin ¢cikartacagimiz “Aile Sirketleri Yonetimi El
Alle Sirketleri Calisma Kitabl 2017 icerigini olustururken de anket sonuclarindan faydalaniyoruz.

Grubu Sorumlu Yénetim
Kurulu Uyesi

Aile sirketlerinin %49’'unda halen kurumsallasma sUrecinin devam ettigi ve en

bUyUk sorunlarinin gelecek nesil devir planlamasi oldugu sonuglari, Turkiye Ku-
rumsal Yonetim Derneginin konularina, destek alanlarina girmektedir. Bunun bilincinde olarak ve olmaya
devam ederek calismalarimizda bunlara daha da yogunlasacagiz. Deneyimlerimizden gdzlemledigimiz
Uzere, kurulus dénemlerinden sonra kurucunun kurumsallasmayi &én plana almamasi durumunda ikinci,
UclncU kusaklara geciste sorunlar yasanmakta. Aile bireylerinin artmasi ile; sirket blnyesinde calisma
planlamalarinin yapilmasi, yazili hale getirilmesi, kurumsal yonetim anlayisinin sirket kulturint olusturul-
masi gerekliligi ivedilikle 6ne ¢ikmaktadir. TUrkiye Kurumsal Yénetim Dernegi olarak kurumsal yonetim
egitimlerinde ve bilgilendirme faaliyetlerimizde, dncelikle paydaslarimizin ve tum Ulke sirketlerimizin ya-
ninda ve yol gdsterici olmaya devam ve gayret edecediz.
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Naci Demiral
The Coaching Company
Kurucusu, Ust DUzey Yonetici
ve Takim Kocu

YASADIGINIZ HAYATIN
POTANSIYEL]
DENGELEYEBILDIGINIZ

KIMLIK SAYISI KADARDIR

SIRKET OLMAK MI? AILE KALMAK MI?

Aile sirketlerinin kurulmast, yasamast, bijyiimesi ve en dnemlisi de siirdiiriilebilirligs, yerel

ve global ekonomiler agisindan biiyiik inem taswyor. The Coaching Company Kurncusn, Ust

Diizey Yonetici ve Takam Kocu Naci Demiral bu yazusinda “Sirket olmak-Aile Kalmak”
perspektifinden aile sirketleri konusunu ele aldr.

ir sirketin hissedarlar yapisi-
3 nin %25'i ve fazlasinin, kisi ya

da bir aile veya akrabalara ait
oldugu ve ailenin en az bir Uyesi ya
da temsilcisinin Ust dlzey ydnetim
kadrosunda yer alarak sirket ydneti-
minde icra yetkisi ve gunltk sorum-
luluklara sahip oldugu goérultyorsa,
bu sirketi “"Aile Sirketi” olarak tanim-
layabiliriz.
Turkiye'de tum isletmelerin ylzde
95’ini, ABD’de yUzde 90-95’ini, ingil-
tere’de ylzde 75'ini, ispanya’da yUz-
de 80’ini, Almanya'da yUzde 60'Ini
olusturan aile sirketleri, sadece Tur-
kiye'de degil, tum dinya ekonomile-
rinde oldukca 6énemli bir konuma sa-
hiptir ve dUnyadaki zenginligin cok
Odnemli bir kismini yaratmaktadir.
Yukarida belirttigimiz aile sirketi ta-
nimina baktigimizda; sadece orta ve
kUcuk olcekliler degil, buyuk &lcekli
sirketler de “aile sirketi” niteligi ta-
simaktadir. Forbes’in  milyarderler
listesinin %40’tan fazlasi aile sirketi
sahiplerinden olusmaktadir. Hissele-
rinin %52'si Piech ve Porsche ailele-
rine ait olan dunyanin ikinci blyUk
otomobil Ureticisi Volkswagen Av-
rupa’nin en buyUk aile sirketidir. Hin-
distan koékenli Mittal ailesinin %40
dan fazla paya sahip oldugu Arce-
lor Mittal celik sirketi yillik 50 milyar
Euro’yu asan ciro gerceklestirmek-
tedir. Avrupa'nin en blyUk 100 aile
sirketi listesinde Turkiye'den U¢ aile
sirketi; Ko¢ Grubu, Sabanci Grubu,
Dogus Grubu yer almaktadir.
Dolayisiyla, aile sirketlerinin kurul-
masl, yasamasl, blUyUmesi ve en

dnemlisi de surdurulebilirligi, yerel
ve global ekonomiler acgisindan bu-
yUk dnem tasimaktadir.

Ancak, aile sirketlerinin genelde
sUrddrulebilirlik acisindan ¢cok da
basarili oldugunu sdylemek zordur.
Sadece Turkiye'de degil dinyada
da doérdlncl nesle ulasabilmis aile
sirketlerinin sayisi yok denecek ka-
dar azdir. Turkiye'de aile sirketlerinin
ylUzde 47'si ikinci kusada, ylUzde 13'U
ise Uclncl kusaga gecebilirken, dor-
duncu ve sonraki kusaklara gecenle-
rin orani sadece % 2 dlzeyindedir.
ABD’de ortalama olarak, aile sirket-
lerinin %40’1 daha ilk bes yilda yok
olmakta, geri kalanlarin %66’s! ise bi-
rinci kusakta kapanmakta veya el de-
Jistirmektedir. ikinci kusada kadar
yasayabilen aile sirketleri orani %20’
yvi gecmemekte ve hatta bu %20’nin
ise ancak %17'si UcUncl kusaga ka-
dar devam edebilmektedir. Birinci
kusak tarafindan kurulmus olan 100
ABD aile sirketinden sadece ve sa-
dece 3,4 tanesi UclnclU kusaga dek
yasamini sUrdUrebilmektedir. ingil-
tere’de de durum benzerdir ki; aile
sirketlerinin ancak %3,3’0 UclncU

kusagda devredilebilmektedir.

“YARATTIGIN DEGERI
KIME EMANET ETMEK
ISTERSIN®”

En gelismis olanlar dahil, tum Ulke
ekonomilerinde halen buyuk agirh-
Ja sahip aile sirketlerinin dne c¢ikan
gUclt yanlarini su sekilde siralayabi-
liriz;

» Hiyerarsi azdir, cabuk ve hizli karar
alabilirler.

« Daha atak bir girisimcilik ruhuna
sahip olup, risk alabilmekte daha ce-
sur olabilirler.

» Esnek davranabilir, degisime uyum
saglayabilirler.

+ Aile degerleri etrafinda kenetlen-
mis basariya odakll bir ekip olabil-
mektedirler.

« Azim ve yUksek basari hedefi ile
hizli bUyUme saglayabilirler.

» Sirketi kendi aile itibarlari ile 6z-
deslestirebilirler.

* YUksek calisan bagliigina sahip
olabilirler.

* Finansal kaynaklara daha kolay
ulasabilirler.

22 | TKYD | SONBAHAR 2017



Aile sirketleri sahip olduklari yapi-
sal Ozellikleri itibariyla bircok gUclU
alana sahip olmakla beraber, yine bu
vapisal &zelliklerinden otarl cesitli
yonetim sorunlarini da blnyelerinde
barindirabilmektedirler. Aile sirket-
lerinde iflas, satilma veya dadiima
nedenleri incelendiginde, sorunlarin
cogunun sirket operasyonu ve ge-
lecedi konusundaki gorus ayrilikla-
rindan kaynaklanan; kuzen, yegen,
kardesler arasi catisma, aile ici ¢catis-
ma, miras kavgas, aileler arasi kavga
veya ortaklar arasindaki catismalar
seklinde olustugu gérulmektedir.
Egder aile ici iliskiler sagliklhysa, sirke-
tin de daha saglikli ve kalici olmasi
muhtemeldir. Eger aile bireyleri ara-
sinda fazlasiyla negatif duygu yo-
gunlugu yaratan bir ¢atisma varsa,
bu tartismalar sirketin performansi-
na da sicrayacaktir.

Tarkiye Aile isletmeleri Dernegi -
TAIDER ilkesini; “Aile sirketlerinde
birbirine bagliik ve glven, karsilik-
Il takdir, acik iletisim, birlikte sosyal
zaman gecgirme, ruh sagligi ve ya-
samin sorunlariyla muicadele etme
yetenegdinin basaril aile sirketlerinin
devamliligr i¢cin dnemli unsurlar ol-
duguna inaniriz.” seklinde tanimla-
maktadir.

Bu nedenledir ki, Ulke ekonomilerin-
de agirligr buyuk olan aile sirketleri,
cekismelere kurban gitmeden, glo-
bal rekabet ve teknolojik gelismeler
gibi etkenlerle degisen is streclerin-
de ayakta kalabilmek ve varliklarini
gelecek nesillere aktarabilmek icin,
kurumsallasma ve kurumsal yonetim
cercevesindeki calismalara odaklan-
mak ihtiyacr duymaktadirlar.

TKYD - Turkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi tarafindan aile sirketlerinin
kurumsallik duzeyini  dlcimlemek
Uzere 2017 vyili icerisinde gercek-
lestirilen “Aile Sirketleri Oncelikleri
Anketi” sonuclarina baktigimizda;
aile sirketlerinin %24’Unde aile ana-
yasasl, %34'inde hissedarlik politi-
kasl, %29'unda aile konseyi ve ancak
%23'iInde aile Uyelerinin ydonetimde
gorev alabilmesine iliskin yazili ku-
rallarin oldugunu ve muhtemelen
bunun sonucu olarak da, arastirma-
ya katilanlarin sadece %27'sinin sir-
ketini “kurumsal bir aile sirketi” ola-
rak tanimladigini gérebiliyoruz.

“Ailesel” veya “bireysel” ydnetim
anlayisindan, “kurumsal ydnetim”
anlayisina gecmek ise dogdal olarak,
odnemli dlctde “degisim” ve “dénuU-
sim” gerektirmektedir ki, maalesef
bu dedisim ve donlUstm icin tek bir
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lestirmek dogal olarak bir zarurettir
ki; zaman, emek ve en 6nemlisi de
ciddi 6lctde maddi yatirim gerekti-
rir.

Bu nedenledir ki; kurumsal donlsiim
talep eden ve bu sUrece giren sir-

yontem bulunmamaktadir.  CUnkU ketlerde, maddi ve manevi yatirma
her aile sirke- o ) girismeden, en 6nce-
tinin is modeli, Az/e;zrket/ermde likle yapilmasi gere-

aile ici duygu-
sal faktorlerden
de etkilenen
kendine has di-
namikleri farkli
oldugu icin iz-
lenecek kurum-
sal dénusim
plani da her
firmaya ©6zgU
olmalidir.

Degisim ve do-
nusum zor, me-

sakkatli, emek

ve azim iste- veya ortaklar
yen, uzun bir  zasindaki
yolculuktur.

Degisim ve do-  FAtsmalar
nustm iki yonla  seklinde olustugu
olur; ya bulun- gipi/mektedir.

dugumuz orta-

ma uyum sag-

lamak icin kendimizi degdistiririz veya
ortami kendi beklentilerimize goére
degistirmeye ve dénUstUrmeye calisi-
riz. Her iki durum icin de ilk adim “bil-
mek”tir. Bilmek icin “farkinda olmak”
gerekir. Farkinda olur ve bilirsen sira
“vapmak” yani uygulamak asamasi-
na gelir. Bu asamada en etkin sistem
duygusal sistemdir ki, yapmak icin
gerekli olan motivasyonu ya saglar, ya
da engel olur. O nedenle “gercekten
ne kadar isteklisin?” sorusu en kritik
sorudur. Bu soruya “yeterince” boyu-
tunda bir cevap gelirse, bilerek ve ya-
parak ilerleme, yani degisim ve donU-
sUm sUreci olusur ve sonucta “olmak”
noktasi gerceklesmis olur.

Aile ve sirketi kapsayan kurumsal

“Gitmeye Deger Yerlerin Kestirmesi
Yoktur,” Paulo Coelbo

dénUsim sUrecinde halefiyet plani,
hissedarlik sézlesmeleri, aile anaya-
sasl, kisa- orta-uzun vadeli planlar,
bagdimsiz dis-ic denetim gibi, uz-
manlk, teknik ve mantiksal bakis
acisi gerektiren calismalari gercek-

iflas, satibma veya
dagilma nedenleri

sorunlarin
cogunun girket operasyonu ve
gelecegi konusundaki goriis
ayriliklarindan kaynaklanan;
kuzen, yegen, kardesler aras:
catisma, aile ici catisma, miras
kavgas, aileler aras: kavga

ken sey, hissedarlarin
kendilerine bazi soru-
lar sormasidir;

incelendiginde,

« “Nasll bir “sirket” is-
tiyoruz?

* "Bizim icin kurum-
sallasma ve kurumsal
yoénetimin tanimi ne-
dir?”

* “Nasil bir ortam (ca-
lisma, davranis, iliski,
vs) istiyoruz?

» “Hissedar olarak bu-
nun arkasinda ne ka-
dar duracagiz?”

* “Nelerden vazgec-
meye haziriz, neler-
den degiliz?”

ve en dnemlisi de;

* “Bu degisim ve do-
nUstmU gercekten ne
kadar istiyoruz?”

Kurumsallasma ve kurumsal yone-
timden beklenti; butin yapilariyla
isleyen bir “sistem haline gelmek”
ve boylece “hissedarlarin birlikte
dUsUnUp, birlikte hareket edebilme
yetkinliklerini strdtrtlebilir bir ya-
sam tarzina doéonUstlrmek” ise, bu
durumda sadece sirketin sistem ha-
line gelmesi yetmez, aile iliskilerinin
de bir sistem olarak ddstnulmesi ve
dizayn edilmesi gerekir.

“DEGISIM VE DONUSUMU
GERCEKTEN NE KADAR
ISTIVORSUN?”

Evren, sistem yaklasimi ile insa edil-
mistir ve en kucuk molekllden en
bUyUk galaksilere kadar tum kainat
sistemsel olarak yasamini sUrddrdr.
Sistemler hedefi olan, moduler ve
entegre yapilardir. Aile sirketini ku-
ran kisi nasil ki; duygu, dustince, do-
lasim, sindirim, sinir, kas, iskelet gibi
alt sistemlerden olusuyorsa, aile de,
sirket de bir sistemdir ve aile Uyele-

TKYD | SONBAHAR | 2017 | 23



ri, ortaklar, departmanlar, calisanlar,
mUsteriler, sektorler seklinde alt sis-
temlere sahiptir.

Dolayisiyla bir sistemde bir sorun
varsa; bu ya amactan kaynaklan-
maktadir ya da alt sistemler yeterin-
ce islev gbrmuyordur, ya da tim bu
alt sistemlerin uyumlu calismasina
engel olan bir iletisim veya koordi-
nasyon sorunu vardir. Bir insanin
sindirim sisteminde olusan bir sorun,
onun sUrekli tuvalete gitmesiyle si-
nirl kalmaz, ayni zamanda duygu ve
dUsUnce sistemini de etkiler ve bdy-
lece tUm sistem bundan etkilenmis
olur. Ayni sekilde aile Uyelerinden
birisinin duygusal bir sorun yasiyor
olmasi, sirketin batinunu de etkiler.
Nasil ki saglikli bir insan yasami icin
ruhsal ve fiziksel olarak odaklanmak,
caba harcamak ve denge olustur-
mak gerekiyorsa, aile sirketini olus-
turan “fiziksel” ve “ruhsal” sistemler
icin de “denge” gerekmektedir.
Duygularin egemen oldudu aile or-
tamini, is hayatiniza tasidiginizda
hem is hem de aile hayati acisindan
birtakim sorunlar yasanmasini dogal
olarak kabul etmek gerekir. Sirketin
kurucusu ve birincil kusaktan olanlar
icin “is” genellikle bir “tutku”dur ve o
nedenle de kenara cekilmek, yetkile-
rini devretmek ve dolayisiyla da ku-
rumlasmak konusunda isteksiz ola-
bilir, kendini besleyen bu “duygusal
yapl’dan kopmakta zorluk cekerler.

“BIR SEYI NE KADAR
COK SEVERSENIZ,
KAYBETMEKTEN O
KADAR KORKARSINIZ.”

is sahibinin, is Uzerindeki kontro-
[nG sUrddrmek istemesi dogaldir.
Gelecek nesillerin bu durumu kabul-
lenmesi ve sUrdUrmesi durumunda
sorun c¢ikmayabilir. Ancak yeni ne-
sil sorumluluk almayr ve kullanma-
yI 6grenmekte dogal olarak zorluk
yasayacaktir. Bu dengeyi saglamak
icin, gbrevi devredene kadar gecen
sUrede eski neslin, yeni nesli egitme-
si, gelistirmesi ve gelecek icin hazir-
lamasi gerekir. Yeni nesil yeterince
hazirlandiginda, gl¢ ve kontrolUn
birakilmasi da o derecede kolaylasa-
caktir.

Kael Elektronik kurucusu Cuneyt El-
han; “..her sirket farkli bir birey gibi

dusunulmelidir, bireyler gibi gucly,
olumlu, zayIf yanlarinin tespit edil-
mesi gerekir. Ornedin sirketin bas-
langictaki is konusu, kuruldugu déo-
nemdeki is firsatlari, kurucusunun
mesleki ve sosyal yetenekleri, sonra-
ki kusaklara sadece egitim ile akta-
rilamayabilir. Hatta tim bunlarin bir

Kimlikleri iyi
tanimlamak,
ayristirmak ve

her durum icin
var olan kimlikle

davranmak sistemin isleyisini
kolaylastiry, iliskileri giiglendirir,
sinerji yaratir ve

sonug itibariyle

performanst

artrr.

daha olusmasi mucize niteligindedir.
Yani sonraki kusaklarda bu 6zellikle-
re sahip nesiller yetismeyebilir, ye-
tisse de kosullar farkl olacaktir. Pek
cok basarili sirketin  kurucusunun
vefatindan sonra dagiimasinin se-
bebini; sirketinin basarisini formule
edememesi ve bunu gelecek nesile
aktaramamasi oldugunu dustntyo-
rum....” diyor.

Sistemler en zayif parcasi kadar
glclU ve en yavas parcasl kadar hiz-
liIdir ve sistemler asla bosluk birak-
maz. Dolayisiyla sorumlulugu dev-
redecegdiniz kisinin de kendi yolunu
bulmasina yardimci olmaniz gerekir.
Aile Uyelerinin, gelecek kusaktaki
bireylerin hangi konularda yetenekli
olduklarini anlamalari ve bu yete-
nekleri en iyi nasil kullanabilecekle-
rini kavramalari dnemlidir. TUm aile
Uyelerinin ve sirketin ihtiyaclarini an-
lamak “lider”in, yani birincil kusagin
en dnemli sorumluluklarindan biridir.

“GERCEK LIDERLIK
TAKIPCILERINI
COGALTMAK
DEGIL, LIDERLER
YETISTIRMEKTIR.”

En bUyuk sistem Kkisiligimizdir ve
kimliklerimizden olusur. Birey olarak
yasamda, yani dogdal sistemde “kim-

lik”lerimizle var oluruz. Herhangi bir
sistemin icinde yasamimizi strdurur-
ken, o sistem icin sahip oldugumuz
kimliklerimiz duygu ve dusUnceleri-
mizi sekillendirerek, davranislarimizi
belirler. Aile icinde; anne, baba, ev-
lat, es, kardes, kayin.., Gvey..., gibi
kimliklerle var olurken, is hayatinda;
girisimci, patron, ortak, hissedar,
yoénetici, lider, uzman, vizyoner gibi
kimliklerimiz  bireysel sistemimizi
yonlendirmektedir. Tabii ki sosyal
bir sistemin icindeysek dernek bas-
kani, taraftar, arkadas, komsu gibi
kimlikler de devrededir. Tum kimlik-
lerimizin en ortasinda ve en &énemli
noktasinda ise “ben” kimligi vardir ki,
birey icin yasamin anlamini belirler.
“Ne icin yasiyorum?” “Bunun benim
icin anlami nedir?” gibi sorulara bi-
linc disinda cevap arayan, cevabil
bulursa mutlu, bulamazsa mutsuz
olarak negatif davranis ortaya koyan
kimliktir. Eger bir kurumda kimlikler
yerine egolar konusmaya baslamis-
sa, o isyerinde tehlike canlari caliyor
demektir.

“YASAMI ANLAMLI
KILMAK ICIN EGO
GEREKLIDIR, AMA
DENGEDE TUTABILMEK
SARTIYLAY

Kimlik duygunuz, ihtiyaclarinizi ve
sizin icin hayatta 6nemli olan sey-
leri belirlemenizi sadlar ve sizin icin
dnemli olan seyler ne ise, onlar ayni
zamanda sizi Uzme ve rahatsiz etme
potansiyeline de sahiptir. Bunu, ken-
dinizi ne kadar derinden tanidiginizi
anlamak icin bir kriter olarak kulla-
nabilirsiniz. Sizin icin énemli olan
sey, soyledikleriniz ya da inanclari-
miz ile ilgili olmak zorunda degdildir.
Sizin icin asil énemli olan seyleri ele
verecek olan; davranislariniz ve ver-
diginiz tepkilerdir.

Sistemler bir butunddr ama farkl
yvapidaki ve bUyUklUkteki sistemlerin
de farkli davranma durumlari s6z-
konusudur. Ornegin arkadaslariyla
son derece pozitif iliskiler kuran bir
hissedar, iste aile Gyeleri ile son de-
rece gergin bir iliski agi gelistirebilir.
CUnkU bulundugdu her bir sistem igin
farkh bir kimlige sahiptir.

Kimliklerin gelisi ve gidisi adaptas-
yon gerektirir. “Eviat” kimligine bir-
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denbire “sirket ortadl” kimligi ilave
gelirse ve sistem buna hazir degilse
bUyUk olasilikla i¢csel sok yasayacak
ve durum disariya duygusal tepkiler
olarak yansiyacaktir. CunkU yeni ge-
len kimlik eskilerden kaynak (eneriji,
zaman, vb ) calacaktir. Kimliklerin
hazirliksiz gelmesi kadar, aniden git-
mesi de sorun yaratabilecektir. Cln-
kU her giden kimlik bosluk yaratir.
Vefat eden birinci kusak baba kim-
ligini sonlandirmakla kalmamis ayni
zamanda aile sirketi sisteminin pat-
ron kimligi de yok olmustur. Yerini
dolduracak kisi hala evlat kimliginde
kalmis ise sirket icinde bir patron
gibi degil, kUcUk bir cocuk gibi dav-
ranacaktir. Ve eger giden kimlik ¢ok
temel bir kimlikse, sistemde ciddi bir
depresyon yaratacaktir.

Kimlikler karisirsa ortalik da karisir.
Ornegin; basarili bir is kadini aile sir-
keti ydnetim kurulu toplantilarinda,
genel mudur kimligi ile degil de evlat
kimligi ile davraniyorsa, olasilikla ad-
layarak tepki veriyor olacaktir. Bir an
ddsunun; esinize Ust, cocugunuza
komsu, patronunuza arkadas, kim-
ligiyle davranirsaniz ne olur? Ya da
siklikla karsilastigimiz; Patrona evlat,
ortaga arkadas, hissedara kuzen,
pazarlama mudurine baba.!l??
Ozetle kimlikleri iyi tanimlamak, ay-
ristirmak ve her durum icin var olan
kimlikle davranmak sistemin isleyi-
sini kolaylastirir, iliskileri glglendirir,
sinerji yaratir ve sonug itibariyle per-
formansi arttirir. Tabii ki; yonetmeyi
ve dengelemeyi becerebildigimiz 6l-
clde ¢ok fazla kimlikle de var olabili-
riz. Cunku bir veya iki kimlik ile hayat
sadece “is” olabilir veya sadece “ed-
lence” ki, her iki durumda da is/ozel
hayat dengesini bozmus oluruz.

“YASADIGINIZ

HAYATIN BUYUKLUGU
DENGELEYEBILDIGINIZ
KIMLIK SAYISI

KADARDIR.”

TKYD - “Aile Sirketleri Oncelikleri
Anketi"ne gobre; aile sirketlerinin
gelecek planlamalari icinde ilk si-
ralari; kurumsal yonetim anlayisina
sahip olabilmek (%53) ve yeni nes-
le devir hazirliklarini gerceklestir-
mek (%37) almaktadir.

Tam da bu nedenle aile sirketleri-

nin liderleri, gelecedinden sorumlu
olduklari sistemlerini iyi anlamak
ve verimli bir “aile” ve “sirket” orta-
mini olusturabilmek i¢cin periyodik
ve planli olarak durup, geri ¢ekilip,
yukaridan ve disaridan bakarak;

+ Aile’de ve Sirket'te ne oluyor?
Neden oluyor?

* Aile ve Sirket cercevesinde ayri
ayri olmak Uzere kimliklerimiz ne
kadar net ve tanimlanmis?

+ Pratikte bu tanimlara ne kadar
uygun davraniliyor?

* Bu durum iliskilerimizi nasil etki-
liyor?

“Aile” ve “Sirket” olarak ne kadar
takimiz? Nasil bir takim olmayi is-
tiyoruz®

* Paylasilan ortak degerlerimiz
neler ve bunlar her bir Uyenin 6z
degerleriyle ne kadar ortustyor/
ayrisiyor?

» Kararlarimiz ne kadar mantiksal
sistemlerin, ne kadar duygusal sis-
temlerin etkisiyle aliniyor?

* Bunlar, Aile ve Sirket’i nasil etki-
liyor?

* Gelecege iliskin degisim ve do-
nUsumU gercekten ne kadar istiyo-
ruz?

gibi  sorulari sormak, Uzerinde
distinmek ve uygun aksiyonlari
almak gerekir.  Ki; bdylece “KU-
RUMSAL AILE SIRKETI OoLMA”
yolculugu keyifli ve basarili bir se-
kilde gerceklesebilir.

Yararlanilan Kaynaklar:
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* Sirketlerin Omra 30 Yilda Bitme-
sin/Hayri CETINKAYA / Sézcu / 29
Mart 2017

« PwC Turkiye Aile Sirketleri Kon-
feransi / 03 Temmuz 2017

« Aile Sirketlerinde Kurumsal Do6-

nUsimun  Gerekliligi  ve Onemi
Rapor Ozeti / Ali Kamil UZUN /
Deloitte Turkiye Yonetim Kurulu
Danismani

« SUrdurulebilir Sirketler Aile Birli-
gi ile Mumkun/Didem Eryar Unll/
Dunya Gazetesi/1 Nisan 2017

« Aile Sirketlerinde Kurumsallasma
ve Kurumsal Yonetim/Mehmet Ka-
rakurt /PwC Sirket Ortagdi

« Aile isletmeleri ve Kurumsallas-
ma/Nurettin  PESKIRCIOGLU/Sa-
nayi ve Teknoloji Uzmani/Verimlilik
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Dr. Ichak Adizes

Adizes Institute
Kurucu ve CEO'su

LIDERLIK DEGISVII\/II_ERINDE
KURUCU TUZAGI'NDAN
KURTULMAK

Her ¢agda organizasyonlarin yonetimsel anlamda cektigi spesifik sorunlar
bulunmaktadsr. Dr. Adizes bu sorunlarin sebebini “Kurucu Tuzag:” olarak
adlandiriyor. Diinya ¢apinda bir yonetim uzmani olarak taninan Dr. Ichak
Adizes, 40 yilr agkin bir deneyimin sonucunda sirketlerde, hiikiimetlerde ve diger

organizasyonlarda, hizlandirilmas bir degisimi saglayan ve yikici bir catismaya

meydan vermeyen kendine izgii bir metodoloji gelistirmistir. Dr. Adizesnin liderlik

degisimlerini “Kurucu Tuzagt” agisindan ele alan yazisini aktariyoruz.

TUZAK
insanlk tarihinde her cagda, or-
ganizasyonlarin aci cektigi baz
spesifik sorunlar oldu. “Organizas-
yonlar” deyince aklima imparator-
luklar, hareketler, distnce okullari,
NGO’lar geliyor. Pek ¢cok organizas-
yon dogdup, belli bir noktaya kadar
bUyUmuUs, cikisi olmayan bir tuzaga
dUstp, kaybolup gitmistir. Bu has-
taligin sebebi “Kurucu Tuzadi’dir.
Dlnya capinda binlerce sirket bu
hastalikla mUcadele ediyor ve or-
ganizasyonunu iyilestirmeye cali-
siyor. Ancak bu
tuzaktan cikis
icin hala etkin

Sirket, Kurucu

igin, gelismesi

degil (Not 1). Bu durum, kurumla-
rin yasam doéngUsundeki en zorlu
gecistir. Zordur clnkl degisimler o
kadar temel ve gereklidir ki ve Ku-
rucu cogdu zaman bu dedisimlere
engel gibi gérunur.

CozUm, ice dogru bir bakisi, ku-
rumu organize etmeyi, Uretimi ve
kari artirmayi gerektirir ve Kurucu
bunun nasil yapilacagini bilmez.
Muhtemelen bunu sikici bulacaktir
hatta tehdit edici oldugunu dusU-
necektir. Sirketin degdismesi gerek-
tigini bilir ama sirketin sahip oldugu
girisimcilik ruhunun
kaybolmasindan
endise duyar. Ku-

bir recete bulu- L ) rucu, bu durumda
nabilmis degil. biiyiimesi adina rakamlari iyi bilen
Cogdu iyilestir- biitiin enerjisini yénetici  sahsiyet-
me listesinin seferber ettigi I, ) Dfofesyouﬂe| . bir
basinda gelen o ef e e mudurt  ydnetime
madde  sudur:  F0CugH gibidir. Sonug olarak, getirir. Eskiler veni
“Disaridan  bir  Kurucular, cocuklarini kime yoneticive  diren-

profesyonelle
anlasmak”. Eger
bu, cdzUmU
saglayacak bir
ilac ise organi-
zasyonlar tara-
findan alinmasi
gerekmez mi?

Disaridan birini
getirmek, sirke-
tin  “Hadi-Hadi”
(Go-go) done-
miyle “Ergenlik”
(Adolescence)
dénemi arasindaki gecis sUrecin-
de olmall, dncesi ya da sonrasinda

baglayan yavas
bir doniisiim
en cok tercih
edilendir.

emanet ettikleri konusunda
cok dikkatlidirler. Kurucu ve
onun yerini alacak olan kigi
arasinda olgun bir gitven ve
sayg tesis edilmelidir; bu bir

gecede olamaz. Bu yiizden, icten

meye basladigr za-
man, Kurucu onlarin
yaninda yer alabilir,
clnkU yeni yoneti-
ci bazen maliyetleri
azaltmanin, geliri
artirmaktan daha
cok dikkat edilmesi
gerektigine inanir.
Bu inan¢ “vag’la
beraber “kas”lari

da kesilmesine yol

acabilir.  Kurucuyu

en iyi eskiler tanir
ve onun ydntemlerine nasil uyum
saglayacaklarini iyi 6grenmislerdir.

Yeni olanin tamamen farkl bir yoén-
temi vardir ve bu ydntem Kurucu
ve eski calisanlarin ydntemleriyle
catisma icindedir. Is yeri bir tartis-
ma alanina déontsmustir. Buna ek
olarak, bu noktadaki bir yapilanma-
da, organizasyon kisilerin etrafinda
sekillenmistir ve artik islevselligini
yitirmistir. Bu noktada sirketin fark
yaratacak acik sorumluluklar, yetki
paylasimi ve bir 6dUl sistemine ih-
tivaci vardir. Bu, sirketin denetime
aclk olmasi anlamina gelir. Bu, Kisi-
leri organizasyonun etrafinda yapi-
landirmak anlamina gelir.
Dolayisiyla, Kurucu Tuzadi'ndan
kurtulmak icin Kurucu, sirketi ye-
niden yapilandirmak icin disaridan
yardim almalidir, tercihen onun ye-
rini alabilecek ve bu noktada bir
danisman olarak davranarak sirketi
yonetmek Uzere gdrevilendirilmis
biri. Bu sUrec¢, yavas, dikkatle ve
dogru bir siralamayla gerceklesme-
lidir.

Baska bir nokta: Sirket, Kurucu icin,
gelismesi bUyUmesi adina butdn
enerjisini  seferber ettigi cocugu
gibidir. Sonuc¢ olarak, Kurucular, ¢o-
cuklarini kime emanet ettikleri ko-
nusunda ¢ok dikkatlidirler. Kurucu
ve onun yerini alacak olan kisi ara-
sinda olgun bir glven ve saygl tesis
edilmelidir; bu bir gecede olamaz.
Bu yUzden, icten baslayan yavas bir
dénUstim en cok tercih edilendir.

DANISMAN

Kurucu’'nun yerini alacak bir danis-
mani ise almak akillica bir karardir
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ancak Kurucu bunu olmasi gerekti-
gi gibi yapmalidir. Her seyden dnce
Kurucu, danismana goérevin tanimini
net ve acik olarak sunmalidir: Yone-
tim ve Kurucunun sirket misyonunu
belirlemesine yardimci olmak. Ku-
rulusundan beri, sirket farkli yénler-
de yol almistir ancak artik sirketin
ne durumda oldugunun tanimi pek
net degildir. Kurucu'nun sirketin
yonetim kadrosuna sirketin misyo-
nu ve son is modelinin ne oldugunu
cok net bir sekilde ifade etmesi ve
bu kadronun bunu anlamasini sag-
lamasi gerekmektedir. Daha sonra,
bu yeniden tanimlanmis misyonun
Isiginda, danisman, sirketi yeniden
yvapilandirmalidir. Yénetim, danis-
manin orada gecici bir gbérevde
oldugunu ve mevcut ydnetim icin
bir tehdit olmadigini hisseder. Da-
nisman bile, Kurucu’nun nihai he-
deflerinin ne oldugunu bilmemeli-
dir. Danisman, sirketin misyonunun
ne oldugunu 6Jrenmeli ve dogru
yapilanmay! saglamalidir. Kurucu,
danismandan gercekten hosnut ol-
dugu takdirde sirketin ydnetimiicin
onu goéreviendirmelidir. Kurucu, da-
nismani Operasyon Mudurd (COO)

nismanin diger calisanlarla nasil ¢ca-
listigina bakilacak, danisman sirket
hakkinda bilgi sahibi olacak, sirket
dogru sekilde tekrar yapilandirildigi
zaman Kurucu, danismani Operas-
yon Mudurt (COO) sifatiyla gorev-
lendirecek.

SIRALAMA

Sirket disindan gelen bir danismani
Operasyon Mudurt (COO) olarak
gorevlendirmek iyi bir fikirdir an-
cak Kurucu bu alana hala fazlasiyla
dahil olacaktir. Kurucu dahil olmak
isteyecektir cinkl her zaman boyle
olmustur ve bu bir aliskanlik gibidir.
Ancak, bu dahil olma, Kurucu'nun
cok fazla zamanini alacaktir. Bunun
cOdzUMU, Operasyon MUdurd’nln
baskanligint  yUruttgt, sirketin
mudurlerinden olusan bir YUrdtme
Komitesi olusturmaktir. Bu yapilan-
manin basarisinin anahtari sudur:
idari kurallar.

Kurucu, eder gelmek istiyorsa, bu-
tun toplantilara cagrilmalidir. Eger
kurallara uyulursa, Kurucu’'nun kati-
IIm1 nadir olacaktir.

Bu kurallar nelerdir? Toplantinin
icerigi Kurucu'ya en az 48 saat
dncesinden  gdnderilmelidir  ve

—————————————————eeeeesssssm M akale | Liderlik Degisimlerinde Kurucu Tuzadrndan Kurtulmak

toplanti notlari toplantidan sonraki
48 saat icinde CEO/Kurucu’'ya gon-
derilmeli ve kendisinin bu 48 saat
icerisinde herhangi bir karari veto
etme hakkl bulunmalidir. Herhangi
bir veto gerceklesmediginde alinan
kararlar kabul edilmis demektir. BU-
tln kararlar, Yurutme Komitesi’'nin
oybirligi ile alinmalidir. YurUtme
Komitesi’nde bir Gye bile verilen ka-
rara katilmamissa, son karar verme
yetkisi CEO/Kurucu’ya gitmelidir.
Dlnya genelinde tum sirketlerdeki
deneyimlerime dayanarak sdyleye-
bilirim ki, bu sUrec¢ ise yaramakta-
dir. Kurucu, kontrolin kendisinde
oldugunu hissettigi zaman toplan-
tilara katilimi seyrek olacaktir ve bu
stUrekliligi korumak, uzlasma sag-
lanmadiginda son karari Kurucu'ya
birakmamak icin YUrUtme Komitesi
toplantilarda uzlasacaklardir. Boy-
lece YUrUtme Komitesi Gyeleri top-
lantilarda kendi aralarinda tartisa-
rak bir karar vermeyi basaracaklar
ve genellikle cok iyi kararlar vere-
ceklerdir.

Bir Yurttme Komitesi olmasinin
faydasi aciktir: Kurucu'nun tamam-
layicl bir takimi olacaktir, bunlar

sifatiyla atamalidir, kendisi ise CEO toplantinin gindeminde bundan birlikte karar vereceklerdir. Eger
sifatini tasimalidir. farkll baska bir konu olmamalidir. birlikte uzlasip karar verirlerse,
Sonuc olarak, siralama soyle olma- kararlari Kurucu’'nun tek basina

lidir: Sirket disindan bir danisman
alinacak, danismana sirketi yeniden
yapllandirma goérevi verilecek, da-

Kurucu’'nun bu 48 saat icerisinde
glndeme gelmesini istemedidi her-
hangi bir konuyu veto etme hakki
bulunmalidir. Bir sonraki asamada,

iSTIKRARLI

verecedi kararlardan daha iyi ola-
caktir. Eger uzlasamazlarsa, konu,
Kurucu'ya gidecektir. Kontrol yine
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Kurucu’'dadir. Kurucu, Yurdtme Ko-
mitesi tarafindan verilen kararlari
veto edebilir. Ama gercekte, Kuru-
cu, birkac toplantidan sonra taki-
min birlikte ¢ok iyi calistigini fark
edecektir. Kurucu, toplanti &ncesi
ve sonrasli raporlarini ilk zamanlar
okuyacaktir. Ama daha sonra artik
buna dikkat etmeyecektir. Bu du-

Kurucu'nun
disaridan bir
yonetici getirmeden
once yapacagr ilk
is, sirketi tekrar
yapilandirsp, herhangi birinin
yonetebilecegi
sistematik hale

getirmektir.

rumda ne olmustur? Sirket tek bir
kisinin insiyatifinde degdildir. Birlikte
calisacaklardir, kararlari birlikte ve-
receklerdir.

Bu sUre¢ ne kadar zaman alir? Bu
a) Kurucu'nun gitmeye hazir ol-
masina b) Sirketin kendisini Kuru-
cu'dan badimsiz calismaya hazir
olmasina baghdir. Eger bUtin asa-
malar dogru yapilirsa, bu ¢cok uzun
sUrmeyecektir. Aylar sbdz konusu-
dur, yil degil.

HIZ

Bu bizi Kurucu Tuzagrnin dodasina
goéturdr. Tuzak sudur: sirketin ya-
sam doéngustndn hizl bluylime “Ha-
di-hadi” evresinde (Go-go) guclu,
kararli bir lidere inhtiyaci vardir. Bu
noktadan sonra, Kurucu, artik sir-
ketin tek kisinin insiyatifiyle yone-
tilemeyecegdini fark edebilir. CunkU
sirket cok bUyumustar.

Bu, sirketin yasam déngUsunun
ikinci asamasi olan “Ergenlik” do6-
nemidir. “Hadi-hadi” ve “Ergenlik”
ddnemi arasindaki gecis dénemi
en zor dénemdir. Bazi sirketler bu
asamayl basariyla gecerler ama
bircogu da “Kurucu Tuzag!” denen
dlUumIU bir hastaliga yakalanir. Eger
Kurucu Sirketini kaybedecekse, ge-
nelde bu asamada kaybeder.
Kurucu -ki bu ilk kurucu olmak
zorunda degil, Uclncl ya da dor-

duncu kusak kurucu da olabilir- bir
sirket kurar, bu sirket onun tek ba-
sina yonetemeyecegdi kadar bUyUr
ve kendisini sirketten ayirmak ister.
Hizlica bir baskasini Kurucu’'nun ye-
rine getirmek cogu zaman ise yara-
maz. Benim deneyimim budur. Bu,
huzursuzluk veren yikici bir seydir.
Kurucu, bir yabancinin sirketini
gasp ettidi, “bebek”ini caldidi his-
sine bile kapilabilir. Bu cok aci ve-
ricidir ve bu sekilde olmamalidir,
yukarida anlatildigi gibi dogru bir
sekilde yapilmalidir. Profesyonel bir
yonetici getirmek ve sirket yoneti-
miyle ilgili tim yetkiyi ona devret-
mek ise yaramaz cUnkU sirket Ku-
rucu’'ya 6zel sekillenmistir; glcun
yapisi, gorevler, prosedurler. Bu
yUzden, profesyonel bir ydneticinin
bu 6zel sekillenmis yapiya uyum
saglama sansi ¢cok azdir.
Kurucu'nun disaridan bir yodnetici
getirmeden &nce yapacadi ilk is,
sirketi tekrar yapilandirip, herhan-
gi birinin ydnetebilecegi sistema-
tik hale getirmektir. Ve daha 6énce
soyledigim gibi, bunu yapmanin en
ivi yolu bir danismanla anlasmak,
danismana sirketi yeniden yapilan-
dirma gdrevini vermektir. Eger bu
kisi Kurucu’nun glvenini ve saygisi-
ni kazanirsa sirket onu daha sonra
Operasyon Mudurt (COO) olarak
atayacaktir.

Adizes  Metodologisi  hakkinda

daha fazla bilgi almak icin www.
adizes.com’u ziyaret edebilirsiniz,
yva da turkey@adizes.com adresin-
den Adizes temsilcisiyle iletisime
gecebilirsiniz.

Dr. Ichak Adizes, Ph.D., dinya ca-

pinda bir ybnetim uzmani olarak
taninmaktadir. 40 yili askin bir de-
neyimin sonucunda sirketlerde,
hUkUmetlerde ve diger organizas-
yonlarda, hizlandirilmis bir degisi-
mi saglayan ve yikici bir ¢atismaya
meydan vermeyen kendine 6zgU
bir metodoloji gelistirmistir.

Dr. Adizes, yonetim teorisi ve far-
kindaligi konusundaki katkilarindan
oturd, onursal doktora kazanmistir.
Dlnya capinda basbakanlara, hu-
kUmetlere ve sirket kurucularina
tavsiyelerde bulunmustur ve bir
Fortune 100 Gyesidir. 4 dilde ders
vermektedir ve 26 dile cevrilmis 20
kitabl bulunmaktadir.

Not 1. Sirketlerde de canli varliklar
gibi bir yasam doéngusu vardir. Ya-
sam dénglstnun ayni ddénemlerin-
de bulunan sirketlerin sorunlari da
birbirine benzer. Bu sorunlardan
bazilari normaldir, sirket icinde ¢co-
zUlebilir ve codztUlmeleri sirkete kuv-
vet kazandirir, ddénginidn bir son-
raki dénemine gecilir. Ancak bazi
normal olmayan sorunlar vardir ki,
yUksek dikkat ve cabuk cézim ge-
rektirir. Sirket, organizasyonel ha-
yat déngusu icinde, bir dbnemden
diger doéneme gecerken, gecmis
dénemde normal olabilen sorun-
lar bir sonraki dénemde normal
olmayabilir, belki de c¢ok tehlikeli
olabilir. Gegisin en zor oldugu za-
man ise gelismenin en hizli oldugu
“Hadi-hadi” (Go-go) evresinden,
“Ergenlige” gecis ddnemidir. Bu
dénemde odaklanma pazar payl
ve satis artirmadan, karlilik ve yapi-
salliga kayar. iste bu girisimcilikten,
profesyonel ydnetime gecistir.
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2015'teki ilk basar adimimizda
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olurken bu yolda hep birlikte
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galismalarimizin sonucunda
basaril bir yil hepimiz igin

bir 6duldar.

WORLD
CORPORATE Rl
GOVERNANCE

INDEX 9@

UNSPED
GUMRUK

A MUSAVIRLIGI

www.ugm.com.tr

Kurumsal
Y Onetim
Notu

2017 ICIN Biz
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TKYD Kurumsal Yonetim Dergisi

Murat Cetinkaya:

"Pay halka arzlarina yonelik oniimiizdeki doneme
ait konsantrasyonumuz; iilkemizin onde gelen ve
biiyiik olgekli sirketlerinin basarii halka arzlara

imza atmalart”

Borsa Istanbul Genel Miidsirii Murat Cetinkaya ile Borsa
Istanbul’un gelecek dénem planianan yeniliklerini, kurum-
sal yonetimi ve halka arz ¢alismalarini konustuk.

Borsa istanbul’da éniimiizdeki dé-
nemde planlanan yeniliklerden bah-
sedebilir misiniz?

istanbul’u uluslararasi bir finans mer-
kezi yapmak amaciyla son vyillarda
farkl paydaslarla énemli adimlar ati-
liyor. Istanbul Finans Merkezi proje-
si (IFM) istanbul’'u ulusal ve uluslar
arasl finans piyasasi oyuncularinin
konumlandigi, piyasalarin  varhgini
strdUrmesi ve gelismesi icin yeterli
finansal, hukuki ve teknik altyapi-
ya sahip, finansal faaliyetlerin diger
merkezlerden daha etkin ve hizl bir
sekilde yapilabildigi bir cekim mer-
kezi konumuna getirmeyi hedefliyor.
Biz de Borsa Istanbul olarak bu giri-
simin kalbinde yer aliyoruz. Borsamiz
IFM vizyonuna uygun sekilde islem
hacmi ve likiditenin yUksek oldugu,
uluslar arasi sirket ve yatirimcilarin
ilgi odagdi olan, her tlrlU talebe cevap
verecek finansal Urun cesitliligine ve
teknolojik altyaplya sahip bir borsa-
ya doéonlsme yolunda calismalarini
strdurtyor.

2013 yiinda yayinlanan yeni Ser-
maye Piyasasl Kanunu, Borsa istan-
bul’'un anonim bir sirkete dénusimu,
sermaye piyasamizda yatay ve dikey
entegrasyonun tamamlanmasi, yeni
teknolojiye gecis, Nasdag ve Avrupa

imar ve Kakinma Bankasi ile ortaklik-
lar bu hedefe hizmet eden ¢alismalar
oldu. Borsa Istanbul olarak gelecek
dénemde finans piyasasl aktdrlerinin
ve paydaslarinin faydalanabilecedi
bircok projeyi de hayata gecirmeye
hazirlanmaktayiz.

Bukapsamda, Vadeli islem ve Opsi-
yon Piyasasi alim satim sisteminin
BISTECH platformuna tasinmasini
6 Mart 2017 tarihinde basariyla ger-
ceklestirdik. Dunyanin énde gelen
borsalarinda kullanilan bu sistem ile
bir cok esneklige kavustuk. Yeni tek-
nolojinin  bize sundudu imkanlarla
hem hizimizi hem Grtn cesitliligimizi
artiriyoruz. Isleme actigimiz RUB/TL
ve CNH/TL sdzlesmelerine ek olarak
USD/RUB ve USD/CNH vadeli islem
sdzlesmeleri ile EURTL opsiyon s&z-
lesmeleri Gzerinde calisiyoruz. Piya-
sa’dan gelen seans saatlerinin uza-
tilmasi yéonlundeki taleplere yonelik
olarak “Aksam Seans!” ve “Sabah
Seans!” olmak Uzere iki adet “After
Hours” seansi dlUzenlenmesi ile ilgili
analiz ve calismalar devam ediyor.
Bu konuda uygun bir model Uzerin-
de Uyelerimizle de mutabakat sagd-
landiginda gunin 20 saati boyunca
islem gerceklestirmek mumkun ola-
bilecek.

istanbul Finans Merkezi kapsaminda
altin icin bolgesel bir saklama hiz-
meti verilmesi adina calismalar da
devam ediyor. Kiymetli Madenler ve
Kiymetli Taslar Piyasasi 2017 yili ice-
risinde yeni binasinda hizmet verme-
ye basladi ve 100 ton olan saklama
kapasitesi yeni saklama kasasi ile
1.600 tona ulasmis bulunuyor. Bunu
cok dBnemsiyorum.

Faizsiz finans da Borsa olarak énemli
atihmlar planladigimiz ve bodlgede li-
derlik etmek istedigimiz bir alan. Bu
noktada, Borsa olarak katilim banka-
larl ve Turkiye Katilim Bankalari Birligi
ile isbirligi icinde Taahhutll islemler
Pazar (Pazar) adi altinda, taahhUtlu
islemlerin gerceklestirilecedi, katihm
bankalarinin calisma prensiplerine uy-
gun, konvansiyonel bankalar ile araci
kurumlarin da islem yapabilecekleri
bir pazarin aciimasi planlanmaktadir.
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Son olarak, hi¢ kuskusuz teknik ve
fiziki altyapimizi gelistirmek, Grin
cesitliligini artirmak kadar sermaye
piyasalarina katilimi tesvik etmek
ve talebi artirmak da &nem arzet-
mektedir. Bu kapsamda, sirketlerin
musterilerine sundugu firsatlari yati-
rimcilarina sunmasina imkan verecek
“Ortak Promosyonu” projesi ile ser-
maye piyasalarina daha fazla yatirim-
cl cekmek istiyoruz. Bir diger yogun
mesai harcadigimiz calisma alani ise
piyasalarin gelistiriimesine yoneliktir.
Finansal okuryazarliga verdigimiz
dnem ve calismalar kapsaminda,
ozellikle Vadeli islem ve Opsiyon pi-
yasasina olan ilgiyi, piyasada islem
yapan yatirimci sayisini ve piyasala-
rin derinligini artirmayi hedefliyoruz.
Bu kapsamda Ekim ayi basi itibariyle
her hafta sonu Borsamiz yerleske-
sinde finansal okuryazarlik editimleri
organize edecegdiz.

Diinya ve lilke glindemi her giin hiz-
la degisiyor. Bu glinlerde belki de
kurumsal yoénetimden bahsetmek
icin en dogru zaman. Bu konuda ne
distinGyorsunuz?

Ulkemizde sirketlerimizin neredeyse
tamamina yakini aile sirket hlviye-
tindedir. Aile sirketlerinin sadece Ul-
kemizde degil, diinyada da ikinci ve
Uclincl nesil sonrasinda basari ile yo-
netilme ve ayakta kalma oranlarinin
oldukca dUsuk oldugu yapilan saha
calismalari ile or-
taya konulmustur.
Sirketlerimizin ne-
siller boyu saglikli
bir yapida ayakta
kalmasi, Ulke eko-
nomisine katkila-
rini sdrddrmeleri
kurumsal yonetim
ilkelerine bagli se-
kilde yonetiime-
lerinden gecmek-
tedir.

Hic kuskusuz ku-
rumsal  yonetim
ve sermaye piya-
sasl arasinda da
onemli  bir iliski

Kurumsal Yonetim
Endeksi sirketler
i¢in vitrin gorevi
gormekte, kapsa-
mindaki sirketleri
on plana gikartarak, yatirimeila-
71 bu sirketleri portfoylerinde on
stralara koymaya tesvik etmekte-
dir. Halihazirda 50 sirket endeks
i¢in her ne kadar onemli bir say:

olsa da biz biitiin sirketlerimizin

bu endekse

girebilecek sevi-

yeye gelmesini

arzu ediyoruz.
var. Ozellikle seffaflik, ortaklara esit
davraniimasi, klcUk ortaklarin yé-
netimde s6z sahibi olmasi ve kar-
dan pay almasi, azinlik haklarinin
korunmasi gibi konular sermaye pi-
yasasinin da éncelikleri arasinda yer
almaktadir. Diger yandan, kurumsal
yonetim yabanci yatirimcilar acisin-
dan gerek dogrudan yatirim gerekse
portfdy vyatirimlarinda  sirket seci-
minde dnemli bir faktdr olarak karsi-
miza ¢ikmaktadir.
Borsa Istanbul olarak, bugltine kadar
Ulkemizin en bUyUk sanayi sirketle-
rinden, en fazla ihracat yapan sirket-
lerine kadar bircok sirketi sermaye
piyasalari konusunda bilgilendirmek

ve halka acilmalarina motive etmek
amacil ile ziyaret ettik.

Sunu sdyleyebiliriz ki, ikinci ve hatta
Uclncl kusak tarafindan yonetimle-
ri Ustlenilmis olan aile sirketlerimiz
kurumsal yodnetim konusunda far-
kindalik icerisindeler. Hatta konsant-
rasyonlarinin  bir kismini kurumsal
yonetime, sirketlerinin sUrdurlebi-
lirligine ayirmaktalar. Halka arzin da
kurumsal ydonetim ilkelerini ézUmse-
mekte sirketleri icin énemli dénim
noktasi olacadini dustinmekteler. Bu
perspektiften bakildiginda, sizler ve
bizler kurumsal yéonetim ilke ve uy-
gulamalarinin = sirketlerin  gelecege
aktarilmasindaki 6nemini ne kadar
iyi sekilde anlatabilirsek bu konudaki
gelisimimiz de o kadar hizl olacaktir.
Bu konuda rol model olma yukumla-
[0§UmMUzun de farkindayiz.
Kurumsal Yénetim Endeksi'nin he-
saplanmasina 31.08.2007 tarihinde
baslandi ve bugiin endekste 50 sir-
ket var. Endeksin yeterli seviyeye
ulastigini distiniyor musunuz? Tiir-
kiye’de s6z konusu uygulama yeteri
kadar gelisti mi?

Kurumsal Yo&netim Endeksi sir-
ketler icin vitrin gdrevi gérmekte,
kapsamindaki sirketleri én plana
cikartarak, yatirimcilari bu sirket-
leri portfoylerinde &n siralara koy-
maya tesvik etmektedir. Halihazir-
da 50 sirket endeks icin her ne
kadar &nemli bir
sayl olsa da biz
butln sirketleri-
mizin bu endek-
se girebilecek
seviyeye gelme-
sini arzu ediyo-
ruz. Kurumsal
yoénetimin sirket-
lerimiz, yatirm-
cilarimiz, Borsa-
miz ve sermaye
piyasamizin ge-
lecedi acisindan
cok édnemli oldu-
gunu dusuntyo-
ruz.

2007 yilindan beri
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hesaplanmakta olan Kurumsal Yone-
tim Endeksi, Kurumsal Yonetim uy-
gulamalarinin Borsa sirketleri arasin-
da uygulama zemini bulmasinda ve
yayginlasmasinda ¢cok dnemli katkilar
sundu, sunmaya da devam edecek.
Ancak bundan sonrasi icin endek-
sin varligi tek basina yeterli dedil. Bir
sicrama daha olabilmesi i¢in yatirim-
cllardan da talep olmasi gerekiyor.
Ozellikle kurumsal yatinmer tabani-
nin gelismesinin sirketler tarafinda da
kurumsallasma talebini artiracagini
dustntyoruz. Kurumsal yatirmcila-
rin, kurumsal yénetim performanslari
yUksek sirketleri secmesi veya yone-
timine dahil olduklari sirketleri bu ko-
nuda tesvik etmeleri stGrece de olum-
lu katkida bulunacaktir.

Diger yandan endeks, kurumsal
yatirimcilarin Gzerine yatirim fonu,
borsa yatirim fonu veya benzeri
baska finansal UrUnler cikarabil-
meleri icin de bir dayanak varlik
gorevi gdrmektedir.

Tirkiye’deki sirketlere 6rnek olan
ve kurumsal yoénetim yolunda ¢ok
6nemli bir adim atarak halka arz si-
recine hazirlaniyor. Borsa istanbul
halka arzlari tesvik etmek ve yay-
ginlastirmak i¢in ne gibi ¢calismalar
yurutiyor?

Borsa istanbul olarak, sermaye piya-
salarimizin gelisimi icin halka acik sir-
ket sayisinin artirilmasinin cok dnemli
bir gereklilik oldugunun farkindayiz.
Bu cercevede, bugline kadar 900’e
yvakin sirketimizin, halka acilma karari
almaya yetkili bUyUk ortaklari ile Ust

dlzey yodneticilerine ziyaretler ger-
ceklestirdik. Bu ziyaretlerde, basta
pay halka arzi olmak Uzere, sermaye
piyasalarinin sirketlerimize sundugu
finansman olanaklarini anlattik. Ayri-
ca bu gorUsmelerde, bluyuk ortakla-
rin ve sirket Ust dlzey yoneticilerinin
pay halka arzi konusundaki ¢cekince-
lerini de d6Jrendik. Sirket sahiplerin-
den ve yoneticilerinden aldigimiz bu
geri bildirimleri basta Sermaye Pi-
yasas! Kurulu olmak Uzere sermaye
piyasasinin aktoérleri ile paylasarak,
sermaye piyasamizi sirketlerimiz aci-
sindan cazip kilacak uygulamalarin
hayata gecirilmesi konusunda giri-
simlerde bulunduk.

Ornegdin pivasa aktorlerimizden aldi-
gimiz geri bildirimler neticesinde ¢cok
yakin gecmiste, Kotasyon Yénerge-
sinde yer alan “sirketin gecmis yil d6-
nem kari olmas!” kriterinde degdisikli-
Je gittik. Bu sayede Borsamiz Yildiz
Pazar’a namzet olacak dlctde blyUk
olan, ancak son dénemde déviz kur-
larinda yasanan yuksek volatilite ne-
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deniile yukarida belirtilen karlilik sar-
tini saglayamayan Ulkemizin &énemli
markalarini tasiyan sirketlerini Bor-
samizda halka acilarak kaynak temin
edebilecek imkana kavusturduk. Pay
halka arzlarina yonelik 6nuimuzde-
ki déneme ait odagdimiz; Ulkemizin
onde gelen ve buyuk odlcekli sirket-
lerinin basarili halka arzlara imza at-
malari ve Borsamiz sirketleri arasin-
da yer almalarini saglamaktir.
Onumuzdeki dénemde, piyasalari-
mizda islem gbren sermaye piyasasi
araclarinin cesit ve sayisini artirmaya
yonelik calismalarimiza devam eder-
ken, piyasalarimizin bireysel ve ku-
rumsal yatirmci tabaninin da gelis-
tirilmesine yodnelik yeni uygulamalari
hayata gecirmeye calisacagiz.

Bu yeniliklerin bir kismi yasal bazi
dUzenlemelerin  hayata gecirilme-
si ile devreye alinabilecek yenilikler.
Ornegin gelismis Ulke &rneklerinde
oldugu gibi, calisana pay edindirme
programlarinin (stock option) ser-
maye piyasamizda da uygulanabil-
mesi icin Maliye Bakanhgi nezdinde
girisimlerde bulunmaktayiz. Belirli
bir ilerleme de sagladik. Ayni sekil-
de kar payl daditiminda uygulanan
vergi kesintisi (stopaj) oraninda halk
acik sirketler lehine bir indirim olmasi
yonlnde de Bakanlik nezdinde giri-
simlerimiz var.

Diger taraftan yatirrm bankalari ile
yapilan gérismelerden aldigimiz ta-
lepler Uzerine, halka arzda tahsisat-
lara iliskin dnerilerimizi de Sermaye
Pivasasi Kurulu'na ilettik. Bildiginiz
Uzere mevcut mevzuata godre halka
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arz edilen paylarin %30’u yurt i¢i ya-
tirimcilara, %70’ yurt disi yatirimci-
lara tahsis ediliyor. Yabanci yatirim-
cilar ise Ulkemizde &zellikle belli bir
oOlcedin Uzerindeki (toplam halka arz
tutarr 300-350 Milyon ADB Dola-
r1) sirketlerin halka arzina yogun ilgi
goOsteriyor. Ancak bu sekilde yUksek
tutarh halka arzlarda yurt icine %30
tahsisat yaptiginizda bunu karsila-
yacak talep gelmeyebiliyor ve gelen
talep tahsisat oranlarinin altinda kal-
diginda halka arzin basarisiz oldugu
ve yeterli talebi gdrmedigi gibi yanls
bir kaniya sebep olabiliyor. Yaban-
cl yatirimel da bu durumda endise
ediyor ve emirlerini geri cekebiliyor.
Bu nedenle biz SPK'ya yurt icinde
bireysel ve kurumsal vyatirimcilara
tahsisat oranlarinin dUsUrulerek yurt
disi yatirimcilarin tahsisat oranlarinin
artirilmasina yoénelik de bir dizenle-
me vapilmasini ilettik. SPK da bu ko-
nuda calismaalrina basladigini bize
bildirdi.

Biliyorsunuz, bu sene birkac Turk
firmasi Londrada halka arz gercek-
lestirdi. Biz Borsa olarak sirketlere
yukarida belirttigimiz esneklik ve
kolayliklari saglayarak sirketlerin ya-
banci Borsalar yerine tlkemizde hal-
ka arz yaparak Borsa Istanbul'da is-
lem gdrmesini amacliyoruz. Nitekim

kar sartina getirdigimiz esneklik ile
yabanci borsalarda halka arz planla-
yan sirketlerin bizim Borsamiza y6-
nelmesini bekliyoruz.

Borsa istanbul markasi olan Ozel
Pazar 2014 yilinda liye kabuliine
basladi. &zel Pazar’in bugiin geldi-
gi noktayi nasil degerlendiriyorsu-
nuz? Ozel Pazar aracilidi ile bugiine
kadar kag¢ yatirim yapildi, talepler
nasil?

Borsa istanbul blnyesinde girisimci-
ler ile yatirimcilari uzun vadeli ortak-
liklar icin bir araya getirmek amaciyla
2014 yili Kasim ayinda kurdugumuz
Borsa Istanbul Ozel Pazar'da, yakla-
sik 3 yillik sUrede 381 Uyeye ulastik.
Ozel Pazarda hali hazirda yatirm
imkanlarini degerlendirmek isteyen
109 adet yatirimci ve finansman im-
kanlarindan faydalanmak isteyen 241
adet sirket bulunmaktadir. Ayrica
aracl Uyeler ve hukuki danismanlik,
badimsiz denetim gibi hizmetler su-
nan servis saglayici tGyeler de Ozel
Pazar’da yer almaktadir.

Ozel Pazar'da Kasim 2014'den bu
glne yaklasik 30 milyon TL tutarin-
da 13 yatirm islemi tamamlanmistir.
Bu rakamlari melek yatirim aglarinda
gerceklesen yatirmlarla veya Hazine
Bireysel Katilim Sermayesi Sistemin-
deki vyatirmlarla kiyasladigimizda,

VSR

T ARAZWY

Ozel Pazar'in Turkiye’nin girisimcilik
alanindaki en &nemli aktorlerinden
biri haline geldigini sdyleyebiliriz. Ta-
lep noktasinda bir cok start-up sirke-
tinin yatirim aramaya baslarken énce
Ozel Pazara basvuru yaptigini, bu
yUzden bir cok melek yatirrmcinin da
o6nemli yatirim firsatlarini erkenden
yakalamak icin Ozel Pazar’a yoneldi-
gini géruyoruz.

Ancak daha fazlasini hedeflememiz
gerekiyor. Bu kapsamda Istanbul
Kalkinma Ajansi destedi ile birlikte
bu roliUmUzU daha da glclendirecek

Borsa Istanbul Ozel
Pazar, sirketlere
halka acilmadan
finansman bul-
ma, ortak oldugu
sirketteki payini satmak isteyen
sirket ortaklarina likidite sagla-
ma, yatirimcilara ise yaptiklar:
yatirimlar: likidite edebilecek
alicilar: bulma ve ayrica bzl
biiyiime potansiyeli olan yenilik-
¢i girisimlere
yatirim yapma
olanag: sagla-
maktadhr.
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adimlari atiyoruz. 2 yil icinde tamam-
lamay! hedefledigimiz “Ozel Pazar
Grisimcilik ve Boélgesel Merkez” pro-
jesiyle beraber diger borsalarla is
birligi icinde Ozel Pazari uluslararasi
girisimci ve yatirimcilarin da kullani-
mina sunarak bodlgesel bir girisimcilik
merkezi haline getirecegiz. Projenin
hayata gecmesi ile birlikte Ozel Pa-
zar dahilinde, patentlerin de alinip
satilabildigi bir Patent ve Fikri MUl-
kiyet Pazari’ni, Turkiye'de girisimci-
lik ve inovasyonun gelismesine katki
saglamak amaciyla bilgi paylasiminin
saglandigr bir Girisimcilik Portal’ni
olusturmayi hedefliyoruz.

Ayrica bir sUredir hukuki dUzenle-
mesini bekledigimiz Kitle Fonlamasi
uygulamasi icin de Ozel Pazar bin-
yesinde bu ekosisteme katki sagla-
yvabilmek amaciyla calismalarimizi
da sUrdurtyoruz.

Ozel Pazar girisimci ve yatirnmcilar
icin nasil bir fayda sunuyor? Neden
Ozel Pazar?

Borsa Istanbul Ozel Pazar, bir Borsa
istanbul girisimidir diyebiliriz. Sirket-
lere halka acilmadan finansman bul-
ma, ortak oldugu sirketteki payini sat-
mak isteyen sirket ortaklarina likidite
saglama, yatirimcilara ise yaptiklari
yatirimlari likidite edebilecek alicilari
bulma ve ayrica hizl blyUme potan-
siyeli olan yenilik¢i girisimlere yatirim
yapma olanagdi saglamaktadir. Halka
acik olmayan sirketlerin borg¢lanma-
dan &zsermaye finansmanina ydnelik
olarak bu yeni pazar yeri sayesin-
de hem erken asama yeni girisimler,
hem de belirli bir bUyukluge erismis
YUkselen Girisimler, nitelikli ya da li-
sansl melek yatirimcilara dogrudan
erisim imkani bulmaktadir. Sirketler
halka acllmadan paylarini satma im-
kani bulurken, halka acik sirketlerin
tabi oldugu izahname duzenleme,
kamuyu aydinlatma vb. yukimlultk-
lerden ve SPK mevzuatindan muafi-
yet saglamis olurlar. Benzer sekilde
yatirimcilar da Ozel Pazar Uzerinden
mevcut yatirmlarindan ¢ikis imkani
saglayabilmektedirler.
Girisimcilerimize ve yatirimcilara tium

bu imkanlari sunarken, mimkdn ol-
dugunca genis bir network agdi sag-
lamasi ve Uyelik ve islem maliyetleri-
nin de nerdeyse sifira yakin seviyede
tutmamiz Ozel Pazar’l girisimciler ve
yvatrimcilar a¢isindan oldukc¢a cazip
kilmaktadir.

Ozel pazarda iki segmentasyon
var. Biri “yeni girisim sirketi”, digeri
“ylikselen girisim sirketi”. Basvuru
slireci ve kabul sartlarindan bahse-
debilir misiniz?

Ozel Pazar’a tum Uyelik basvurulari
www.bistozelpazarcom adresinden
online olarak yapilir. Ozel Pazar'da
dort farkh Gyelik secenedi bulun-
maktadir: Sirketler / Sirket Ortaklari
(Yeni Girisimler ve YUkselen Girisim-
ler), Yatirimcilar, Aracilar ve Servis
Saglayicilar.

Fon arayan sirketlerimiz Ozel Pa-
zar'in Yeni Girisim ya da YUkselen
Girisim segmentlerine basvurabilir-
ler. Yeni Girisimler segmentinde yer
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alabilmek icin sirketin kurulusundan
itibaren en az 6 ay gecmis olmasi
gerekmekteyken, Yukselen Girisim
basvuru yapabilmek icin sirketin en
az 2 yillik sirket gecmisi ve son ikKi
yildaki herhangi bir dénemde aktif
bUyUKIGgUNUN ya da cirosunun as-
gari 5 milyon olma sarti bulunmak-
tadir.

Her iki kategoride basvuracak sir-
ketlerin basvurulari ¢cogunlugu ca-
listigr sektdrde 6nde gelen piyasa
profesyonellerinden ve yatirimcilar-
dan olusan badimsiz Dederlendirme
Komiteleri tarafindan degerlendi-
rilmektedir. Sirketler bu komitelerin
olumlu kararina bagh olarak Ozel
Pazar'a kabul edilmektedir. Bagim-
siz ve profesyonellerden olusan bir
komite tarafindan yapilan bu de-
gerlendirme yatirimcilar acisindan
6nemli bir glven unsuru niteligi ta-
simaktadir.

TKYD | SONBAHAR 12017 | 35



TKYD

2017 YILININ [LK
YARISINDA KURUMSAL

YON
G

-TIMDE

—LISM

ONE

ML

-R

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Sermaye Piyasas: Caligma Grubu iicer aylik periyotlarda

diizenledikleri toplantilarda kurumsal yonetim konusunda Tiirkiyede ve diinyada yasanan

gelismeleri ele alwyor. Toplantilarda giindeme tasinan konular: calisma grubumuz bu sayimizda

sizler icin derledi.

Calisma Grubu Adina Derleyenler; Ozan Altan, Umit Yayla, Caglar Manavgat

2017 yihinin ilk vyarisinda, kurumsal
yonetimi evrensel boyutta ilgilendi-
recek, sekillendirecek 6nemde gelis-
meler yasanmistir. Etki alani dikkate
alindiginda, 4.4.2017 tarihinde yayim-
lanan OECD Corporate Governance
Factbook 2017 (www.oecd.org) ve
20.05.2017 tarihinde Avrupa Birli-
gi'nin Resmi Gazetesi’'nde yayimlanan
2007/36/EC Direktifi'nde degisiklik
yapilmasina iliskin 2017/828 Direktifi,
gelecek ddneme damgasini vuracak
6nemleri nedeniyle 6n plana ¢ikmak-
tadir.

Ote yandan BIST Kurumsal Yénetim
ve BIST 100 endekslerinin 2017 yilinin
ilk yarisi itibariyle karsilastirilmasi, ku-
rumsal yonetimin Ulkemizde piyasala-
ra etkisinin degerlendirilmesi bakimin-
dan yarar saglayacaktir.

1. OECD CORPORATE
GOVERNANCE

FACTBOOK 2017

35 OECD Ulkesinin de dahil oldugu 47
Ulkenin dUzenlemelerinin incelendigi
calismada, kurumsal ydnetim konu-
sunda c¢arpici sonuclara ulasiimistir.
Bu sonuclar, yine ayni calismada yer
verilen TUrkiye ile ilgili tespitlerle kar-
silastirildiginda, Turkiye’nin kurumsal
yOnetim bakimindan uluslararasi are-

OECD CORPORATE GOVERNANCE FACTBOOK
2017

&) OECD

nadaki yeri konusunda bir tablo ortaya
cikmaktadir. Calismada ulasilan tespit
ve sonuclari, basliklar halinde asagida-
ki gibi siralamak mdmkuandur:

¢ Calisma kapsamindaki UGlkeler ara-
sinda yapilan arastirmada, yogdunlas-
mis pay sahiplidi yapisinda belirgin bir
artis gozlemlenmistir. DUnya Bankasi
verileri esas alinarak yapilan hesapla-
mada, borsa sirketlerinin yogunlasmis
pay sahipligi yapisinda oldugu Ulke-
lerin, global piyasa kapitalizasyonun-
daki payl %20den %34’e cikmistir.

Turkiye'deki borsa sirketlerinin cogun-
lugunun, aileler tarafindan kontrol edi-
len sirketler toplulugu yapisinda oldu-
Ju belirtilmis; bir kisminda da sirketler
toplulugu icinde karsilikli istirakin bu-
lundugu tespiti yapiimistir.

e Kurumsal yoénetimin dizenlenme-
sinde, genellikle “uygula veya acikla”
ilkesine dayall olarak ulusal ilkelerin
olusturuldugu (%84) tespiti yapilmis;
zorunlu uygulama yénteminin érnegi
olarak da Turkiye gdsterilmistir.

* Genel kurul toplantisina ¢agri suresi
konusunda, en ¢ok 15-21 glin arasinda
c¢adri sUresinin uygulandigi géridlmek-
tedir ve TuUrkiye de bu grupta yer al-
maktadir.

* Azinhgin talebi Gzerine genel kurulun
toplantiya cagrilma slresi konusunda,
en ¢ok 31-60 giln arasinda slre uygu-
lanmaktadir ve Turkiye de bu grupta
yer almaktadir.

* Genel kurulun toplantiya cagrilmasi
ve glndeme madde konmasi konu-
sunda aranan asgari pay sahipligi ora-
ni, genellikle % 5 olarak belirlenmistir
ve Turkiye de bu grupta yer almakta-
drr.

« {liskili taraf islemlerinde, kamuyu ay-
dinlatma, yonetim kurulu onayi, genel
kurul onay! gibi sUreclerin bir kismi
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veya birka¢l uygulanmaktadir. Turki-
ye, ortakligin ydneticilerine borg¢ ver-
mesini yasaklayan on Ulke arasinda
sayllmistir.

e Yonetim kurulunda baz Gyelerin
olumsuz oy kullanmasi halinde iliski-
li taraf isleminin genel kurul onayina
sunulmasi geregini dldzenleyen dort
Ulke arasinda Turkiye'ye de yer veril-
mistir.

» Kontrol degisikligi halinde zorunlu
cagri yakimlaligunin duzenlendigi
33 Ulke arasinda Turkiye de bulun-
maktadir.

e Zorunlu ¢agri yakimlalugld cogun-
lukla %30-33 pay sahipligi durumun-
da isletilirken, % 50 ve Uzeri pay sa-
hipliginin arandigi 5 Ulke arasinda
TUrkiye yerini almistir.

e Kurumsal yatirnmcilarin yatirimlari-
nin ddzenlenmesi konusunda TUrkiye,
diger Ulkelere gbdre daha zayif konum-
dadir. Hedef kurumsal yatirmci tipi
yatirm fonlariyla sinirli kaldigi gibi,
kurumsal yatirimcilara iliskin olarak,
oy verme politikalarinin ve kullanilan
oylarin aciklanmasli, menfaat catisma-
larinin aciklanmasi konularinda du-
zenlemeler bulunmamaktadir.

e Kurumsal yatirmcilarin temel islev
ve sorumluklarina iliskin dlzenleme
yapmayan az saylda Ulke arasinda
Turkiye de bulunmaktadir.

¢ Tek basamakli yénetim kurulu ya-
pisi, Tarkiye’nin de icinde bulundugu
cogunluk tarafindan benimsenmistir.

Yénetim kurulu Gyelerinin azami g6-
rev sUresinin, TUrkiye de oldugu gibi
Ug yilla sinirlanmasi, genel bir tercihtir.
¢ Asgari bagimsiz Gye sayisinin, top-
lam Uyelerin %50’si olarak benimsen-
mesi, cogunluk Ulkelerin tercihidir. Tek
basamakli ydénetim kurulu yapisinin
dlzenlendidi Ulkeler arasinda, kanun
disi dizenlemeyle bagimsiz Gye sayi-
sinin 2-3 arasinda belirlendidi tek Glke
Turkiye olmustur.

Etki alan: dik-
kate alindiginda,
4.4.2017 tari-
hinde yayimlanan
OECD Corporate Governance
Factbook 2017 (www.oecd.
org) ve 20.05.2017 tarihinde
Avrupa Birligi’nin Resmi Gaze-
tesi nde yayimlanan 2007/36/
EC Direktifi'nde degisiklik
yapilmasina iliskin 2017/828
Direktifi, gelecek dineme dam-
gasini vuracak
onemleri nede-
niyle on plina
ctkmaktadsr.

¢ Bagimsizhigin sona ermesine yol
acan en kisa gorev suresi, 5-7 yil ola-
rak TUrkiye’nin de aralarinda yer aldigi

———————————— M akale | 2017 Yilinin ik Yarisinda Kurumsal Yénetimde Onemli Gelismeler

doért Ulkenin dizenlemelerinde &n-
gorulmustlr. Genellikle benimsenen
sUre siniri 12-15 yildr.

* BIST 30 sirketlerinde, yonetim ku-
rulu Gye sayisi 5-14 arasinda degis-
mektedir. Ortalama sayi 7’dir. Yonetim
kurulu baskanligi ve CEO pozisyonu
ayrismasina ragmen, CEO, genellikle
yOnetim kurulu Gyesi sifatini haizdir.
 Calisanlarin yonetim kurulunda tem-
sil edilmedigi Ulkeler arasinda Turkiye
de yer almaktadir.

* Bagimsiz yénetim kurulu Gye seci-
minde, adaylarin, aday gdsterme ko-
mitesinin goérislyle birlikte SPK ona-
yina sunulmasi slreci, bu konudaki
tek 6érnek olarak aniimistir.

* Yoneticilere taninan finansal hakla-
rin hem toplamda hem bireysel olarak
yOneticiler arasindaki dagiliminin ka-
muya aciklandigi Ulkeler ¢ogunlugu
olusturmaktadir. TUrkiye, sadece top-
lam haklarin kamuya aciklandigi azin-
lik Glkeler arasindadir.

2.2007/36/EC DIREKTIFINDE
DEGISIKLIK YAPILMASINA
ILISKIN 2017/828 DIREKTIFI

Uzun dénemli pay sahipliginin 6zen-
dirilmesini saglayacak dlizenlemelerin
yer aldigi 2007/36 Direktifi'nde yapil-
masl tasarlanan degisiklik tamamlan-
mis, 2017/828 Direktifi, Birlik Resmi
Gazete’sinde 20.05.2017 tarihinde ya-
yimlanmustir.

Direktif, pay sahipligi haklari konusun-
da, AB dUzeyinde kurumsal yoneti-
min gelecegdini sekillendirecek énem-
de duzenlemeler 6ngdrmektedir. Bu
yenilikleri, basliklar halinde asagidaki
gibi siralamak mimkundur:

» Ortakliklarin, pay sahiplerinin kim-
ligini bilme hakki ilkesel olarak kabul
edilmistir.

* Aracl kuruluslara, pay sahiplerinin
kimligiyle ilgili bilgiyi ortakliklara ak-
tarmak konusunda sorumluluk yUk-
lenmistir.

» Pay sahiplerinin kisisel bilgileri gu-
vence altina alinmistir.

» Pay sahipligi haklarinin kullaniimasi-
nin kolaylastirilmasi konusunda araci
kuruluslara sorumluluk yUklenmistir.
Bu baglamda pay sahibinin haklarini
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kendisinin veya temsilcisinin kullan-
masini  saglayacak islemlerin yapil-
masi; pay sahibinin yetki vermesi ha-
linde bunlarin kullaniimasina aracilik
edilmesi konularinda araci kuruluslara
gorev yuklenmis; genel kurulda elekt-
ronik oy kullanilmasi halinde, elektro-
nik teyit beyaninin, oy kullanan kisiye
gonderilmesi geredi hikme baglan-
mistir.

e Araci kuruluslarin, pay sahipligi hak-
larinin kullaniimasiyla ilgili hizmet Uc-
retlerini kamuya aciklamalari; mUste-
riler arasinda ayirimcilik yapmamalari
ve Ucretlerin hizmetlere oransal dagi-
tilmasi geregi 6ngdrilmUstar.

 Aracl kuruluslara, pay sahipligi hakla-
rini kullanmalariyla ilgili bilgileri, ortak-
liktan pay sahiplerine aktarma yukim-
10IGGU getirilmistir.

e Kurumsal yatirimcilar ve varlik yéone-
ticilerinin, yatinm yaptiklari ortakliklar-
daki gbzetim, performans, risk izleme,
sosyal ve cevresel etki, pay sahipligi
haklarinin kullanilmasi, menfaat catis-
malarinin giderilmesi konularini, yati-
rimlarinda degerlendirme politikalari
konusunda uygula veya acikla esasina
gobre kamuya aciklama yapmalari 6n-
goralmastar.

e Kurumsal vyatirmcilara, pay vyati-
rim stratejilerinin, uzun ddénemdeki
yUkUmlUltkleriyle uygunlugu; bu ya-
tirimlarinin orta ve uzun dénem per-
formansa katkisi konularinda aciklama
yapma yUkimlUlagu getirilmistir. Ku-

rumsal yatirimcilarin varlik yodneticile-
riyle yaptiklari anlasmalarda, yatirm
kararini verme yetkisi vermeleri duru-
munda, varlik ydneticileriyle yaptiklari
anlasmayla ilgili kamuya bilgi vermele-
ri dGzenlenmistir.

¢ Varlik yéneticilerinin, yatirnm strate-
jisi ve uygulamalarinin, kurumsal ya-
tirimcilarin varliklarinin orta ve uzun
dénem performansina etkisi konusun-
da kurumsal yatirimcilara yillik olarak
bilgi vermeleri gerekli kihnmustir.

Uzun donemli pay
sabipliginin ozendi-
rilmesini saglayacak
diizenlemelerin
yer aldsgr 2007/36
Direktifi nde yapilmasi tasar-
lanan degisiklik tamamlanmag,
2017/828 Direktifi, Birlik Resmi
Gazetesinde 20.05.2017 taribin-
de yayimlanmugtir. Direktif, pay
sabipligi haklars konusunda, AB
diizeyinde kurumsal yonetimin
gelecegini sekillen-
direcek onemde
diizenlemeler

ongormektedir.

¢ Ortakliklarin, yoneticilerin mali hak-
lar politikasini olusturmasi ve bu po-
litikanin genel kurulda onaylanmasi

dUzenlenmistir. Buna badl olarak
yOneticilere saglanacak mali haklar,
genel kurulda onaylanan mali haklar
politikasina gdre belirlenecektir. Genel
kurulda politika onaylanmadigi tak-
dirde, degistiriimis bir politika metni
izleyen genel kurula sunulacak, yéne-
ticilere mevcut uygulama dogrultu-
sunda mali haklar taninmaya devam
edilecektir. Uye Ulkelerin genel kurul-
da mali haklar politikasinin, tavsiye ni-
telikli onaylanmasini diizenlemelerine
olanak taninmustir.

e Ortakliklara, acik ve anlasilabilir bir
mali haklar raporu dizenleme yUkim-
[GIGgu getirilmistir. Bu raporda, her
yOneticinin, gecen mali yil icerisinde
aldigi veya almaya hak kazandigi, her-
hangi bir sekilde saglanan menfaatler
dahil mali haklarin aciklanmasi éngé-
ralmas, raporda yer alacak bilgiler ay-
rintili olarak sayilmistir.

« Onemli nitelikte islemlerin tanim-
lanmasi zorunlu kilinmistir. Bu tanim-
lamada, isleme iliskin bilginin, pay sa-
hibinin ekonomik kararlarina etkisinin;
islemin, ortaklik ve azinlik ortaklari da
dahil iliskili olmayan pay sahipleri ba-
kimindan yaratabilecedi risklerin dik-
kate alinmasi &ngorilmastar.

« {liskili tarafla yapilan énemli nitelikte
islemin, iliskili tarafin kimligine, islemin
tarihine, parasal buyUkligune iliskin
bilgilerle, iliskili olmayan pay sahipleri
ve ortaklik bakimindan islemin darist
ve makul olup olmadiginin degerlen-
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dirilmesi icin gerekli bilgilerin kamuya
aciklanmasi dizenlenmis; bu acikla-
manin, islemin ortaklik ve iliskili olma-
yan pay sahipleri bakimindan durUst
ve makul olup olmadigi konusunda
hazirlanmis bir raporla yayimlanmasi
konusu Uye Ulkelerin dizenlemesine
birakilmistir.

« Onemli nitelikte islemin, genel ku-
rulda veya ydnetim organinda, iliskili
tarafin bu konumunu kullanmasi en-
gellenerek; ortakligin ve iliskili olma-
yan tarafin menfaatlerinin yeterince
korunmasi saglanarak onaylanmasi
gerekli kilinmistir.

« Uye Ulkelere, ydnetim organinda
onaylanan énemli nitelikte islemin, ge-
nel kurulda onaylanmasini diizenleye-
bilme olanadi taninmustir.

« islemler ortakhgin olagan isletme
konusu icindeyse ve normal piyasa
kosullarinda yapilmissa, s6z konusu
yUukUmluldkler uygulanmayacaktir.

3. BIST KURUMSAL
YONETIM ve BIST
100 ENDEKSLERININ
GETIRILERI

Kurumsal yoénetim ilkelerine iyi sevi-
yede uyum saglayan sirketlerin geti-
ri performanslarinin, diger sirketlere
gobre daha iyi olmasi éteden beri tarti-
silan, takip edilen bir konudur. Kurum-
sal Ydnetim ilkeleri’ne uyum sadlayan
sirketlerin lehine olusan bu durum,
Ozellikle kriz ortamlarinda ya da uzun
stren calkantili ddnemlerde daha net
goruldr. Burada 6nemli olan, bu karsi-
lastirmayi yaparken badiml ve bagim-
siz degiskenlerin mimkin oldugunca
dogru belirlenebilmesi ve analiz edile-
bilmesidir. Buna gore, karsilastirmanin
yapildigi endekslerin kiresel piyasa-
lara/gelismelere olan betalari, piyasa-
larin gelismis ya da gelisen piyasalar
olmasi, pay sahipliginin yerli-yabanci
ya da bireysel-kurumsal yatirmcilar
olmasi ve endeks degerlerinin olus-
masinda rol oynayan hakim sektoérle-
rin varligi gibi unsurlar géz ardi edil-
memelidir. Bir diger énemli konu ise,
sadece bir sirket ile bir endeks karsi-

lastiriliyorsa, karsilastirilan dénemde
Ozellikle sirketin getiri performansina
etki edebilecek olumlu ya da olumsuz
sira disi dGnemli bir gelismenin varhgi-
nin sorgulanmasi geregidir.

2017 yihina baktigimizda, Eylul ayi-
nin ortalar itibariyle, Borsa Istanbul
Pay Piyasas’nin temsil endeksi olan
BIST 100 endeksinin yil ici getirisi-
nin TL bazinda %40 seviyelerinde
gerceklestigini gdériyoruz. Yila 3,50
TL seviyelerinden baslayan dolar/TL
kurunun 3,90 TL seviyelerin Uzerine
cikip dUstlgu, %2,5 buylme beklenti-
lerinin %5 seviyelerine revize edildidi,
faiz oranlarinin %14-15’lerde seyrettigi
bir ortamda pay piyasasinin bu per-
formansi gbéstermesi elbette dikkat
cekici. BIST 100 endeksi bodylesi bir
performans sergilerken BIST Kurum-
sal Yonetim Endeksi’nin performansi
da merak konusu. Ayni dénemde BIST
Kurumsal Yénetim Endeksi’nin getirisi
%43 olurken, bu performansiyla BIST
100 endeksinin ¢cok az Gstinde (%1,4)
performans sergiledi.

Borsa istanbul Pay Piyasasrnda islem
goren 330* sirketin 50’si, ayni zaman-
da BIST Kurumsal Yénetim Endeksi’n-
de islem go6rUyor. BIST Kurumsal Yo-
netim Endeksi’nde islem gbéren bu 50
sirketin 37, yani %62’si ayni zamanda
BIST 100 endeksi sirketleri arasinda
yer alirken, bu 31 sirketin de 14’0, yani
%45'’i BIST 30 endeksinde yer aliyor.
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S6z konusu bu 31 sirketin, sahip oldu-
gu toplam 319 milyar TL piyasa degeri
ile BIST 100 endeksi ve BIST Kurumsal
Yénetim Endekslerinde sirasiyla %47
ve %95 agirhida sahip oldugunu go-
rGyoruz. Dolayisiyla, BIST 100 endeksi
icinde neredeyse %50 adirliga sahip
olan sirketlerin, BIST Kurumsal Yone-
tim Endeksi’nin getiri performansini
da belirledigi aciktir.

Buradan hareketle, normal sartlarda
borsanin degerinin olusmasinda etkili
olan sirketler BIST Kurumsal Yonetim
Endeksi’ne de dahil olduke¢a, BIST 100
ve BIST Kurumsal Ydnetim endeksleri-
nin getirileri arasinda énemli farlilikla-
rin olmasi beklenmemelidir.

Diger yandan, &zellikle piyasanin ge-
riledigi dénemlerde BIST Kurumsal
Yénetim Endeksi’nde bulunan sirket-
lerden betasi disik ve basaril finansal
performansa sahip olanlarin g&stere-
cedi muhtemel direng, BIST Kurum-
sal Yonetim Endeksi lehine getiri farki
olusmasinda etkili olabilecektir.
Turkiye’de Kurumsal Y&netim ilkele-
ri’'ne uyum saglanmasinin yatirimcilar
tarafindan ne denli takdir edildiginin
tam olarak anlasilabilmesi icin, endek-
se dahil olan sirketlerin istikrar sagla-
masi énemlidir. Aksi durum, hem en-
deksin gercek degerini bulmasindaki
dinamiklere zarar verir hem de yati-
rimci agisindan sirketlerin itibar kaybi-
na neden olacaktir.

R
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BIST Kurumsal Yonetim Endeksi ve BIST 100 Endeksi Getiri Karsilastirmasi

* Gelisen Isletmeler Pazari, Yakin izleme Pazari, Piyasa Oncesi Islem Platformu hari¢
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Ayse Oztuna

Bozoklar

Odgers Berndtson Turkiye,
Yoénetici Ortak )
TKYD Yoénetim Kurulu Uyesi

K
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YONETIM KURULU
BAGIMSIZ
UYELIGINDE

DALGA

Su stralar da iilkemizde ikinci firsat penceresi aralanyor: Ik dalgada goreve getirilen
ve 2018 itibar ile gorevi tamamlanacak Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyelerinin yerini

yeni isimlerin almasi gerekiyor. Odgers Berndtson Tiirkiye, Yonetici Ortagr Ayse

Oztuna Bozoklar'in konu ile ilgili yazisini aktaryoruz.

Uresellesme, bilim ve tek-
Knolojinin getirdidi yenilikler

sosyal, kultGrel ve ekono-
mik hayati kdklUnden degistiriyor.
Bas déndUrdcl bir hizda yasanan
bu degisimlerden, bir stredir, tim
dlinyada Uretim ve tUketim sUrec-
leri, bicimleri ve tercihleri de nasi-
bini aliyor. Is dunyasi da fabrika-
daki Uretim bandindan pazarlama
yontemlerine hatta ydonetim kuru-
luna kadar tum katmanlari ile bir-
likte donUsUm icerisinde.
Sirketlerde de artik gundelik du-
zeyde bile hissedilen bu déonlsime
en yUksek etkiyi yapan ve bundan
nasibini alan -dedisimin &nlnde
durarak ya da onun &énUnU acarak-
Yonetim Kurullaridir demek yanlis
olmaz. DUnUn ve bugUnun bilgisi
ile kuruma yodn vermeye calisan
Yonetim Kurullarinin devri kapan-
di. Ve dUnyadaki dedisimin kendi
kurumumuzun kapisinin altindan
sizip iceri giremeyecegini, butln
sUrecglerimizi ele gegiremeyecedini
disinmek en azindan asiri iyim-
serlik olarak tarif edilebilir ancak.
Yonetim Kurulunun -zamandan ve
mekandan badimsiz olarak- ku-
rumun onlinde kosmasi gerekir Ki
vizyon katabilsin. Kurumlarin, mar-
kalarin farklilasmak, hiz kazanmak,
adaptasyon gUcunU artirmak icin
eski aliskanliklarindan vazgecmesi
sart, &zellikle de Yonetim Kurulu
dlUzeyinde. Yonetim Kurulunuz ne
kadar “diverse” (cesitlilik iceren -
farkli deneyim ve bakis acilarindan
beslenen), helikopter bakis acisi

ve yUksel duygusal zekaya sahip
ve adaptasyon becerisine sahip ve
hatta bunun o&tesinde, degdisimin
gerektirdigi sorumlulugu Ustlene-
cek liderligi ortaya koyabilirse; yeni
dinya duzeninde o kadar sansiniz
var, o kadar 6ndesiniz demektir.
Zaten bir sUredir butun bunlarin
emarelerini  goérlyor, yasiyoruz.
Akilll oyuncular da ¢oktan énlem-
lerini almak Uzere harekete gecti-
ler. Son bes - on yildir yapilarini,
sUreclerini, is yapis sekillerini, 6zel-
likle kurumsal yonetisim yonunde
glclendiren, donustlren hamleler
yaptilar. Yonetim katinin, 6zellikle
yonetim kurullarinin is yapis sekil-
lerinin dedismesi gerektigine dair
farkindaliginin  dramatik sekilde
arttigina taniklik ediyoruz. Cok sa-
yida kurum, en Ust duzeyde icra
kurulu ile ydnetim kurulu baskanli-
Jini birbirinden ayirdi ve badimsiz
yonetim kurulu Gyeleri ile yonetim
kademelerini gUclendirmeye de-
vam etti. Bugln Amerika'daki S&P
500’deki sirketlerin tamami ba-
gimsiz yodnetim kurulu Gyeleri ile
glclendirilmis durumda. Bu rakam
2000’lerin basinda ancak yuUzde
on seviyelerindeydi.

Turkiye'de de 201 yil sonu itibariy-
le beklenen kanun cikti ve Temmuz
2012’'de yururluge giren Turk Tica-
ret Kanunu ile ydonetim kurullarinin
yapilandirilma sUreci basladi. Bu
kanunla dlUzenleme son haline ge-
tirildi. Bdylece, Bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyelerinin sayisi ydnetim
kurullarinda gbdrev yapmakta olan

toplam Uye sayisinin Ucte biri re-
ferans alinarak hesaplanir oldu. Bu
hayati bir adimdi: ilk dalga Bagim-
siz Yonetim Kurulu Uyeleri masada
yerlerini aldilar.

Kuvvetli bir mevzuat ile yola ¢ikil-
di: Halen gecerli olan bu mevzua-
ta gore, Bagimsiz Yonetim Kurulu
Uyelerinin son bes vyil icerisinde,
basta sirketin denetimini, derece-
lendirilmesini  ve danismanligini
yapan sirketler olmak Uzere, s6z
konusu sirkette calismamis veya
Yoénetim Kurulu Uyesi olarak gorev
almamis olmasi, sirkete dnemli 6l-
clUde hizmet ve Urlun saglayan fir-
malarin herhangi birisinde ortak,
calisan veya Yonetim Kurulu Uye-
ligi yapmamis olmasi gerekiyor.
Bu mevzuat ile, hem kurumsal y&-
netim ac¢isindan saglam bir zemin
olusturmak icin ilk temel atiimis
hem de ydénetim kurulu dUzeyin-
de cagin gerektirdigi cesitlilik ve
perspektif zenginligi icin yol acil-
mis oldu.

Kurumlar da hizli bicimde hukuki
sorumluluklari cercevesinde yasa-
yI yerine getirdi ve gerekli adimlari
atti. Bugunun klresel is dinyasin-
daki gelismeleri dikkat aldigimizda
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeligi-
nin salt yasal bir zorunluluk olarak
degil arti deger yaratmak Uzere
degerlendirilmesi gerektigi apacik
ortada. Bu dogdru bir sekilde yapil-
diginda sirketler etkin bir kurumsal
yonetim yaklasimiyla cok &nemli
bir performans ve deger artisi ya-
sayabiliyorlar.
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Su siralar da Ulkemizde ikinci firsat
penceresi aralaniyor: ilk dalgada
goreve getirilen ve 2018 itibari ile
goérevi tamamlanacak Badgimsiz
Yonetim Kurulu Uyelerinin yerini
yeni isimlerin almasi gerekiyor. Bu
sUrec icerisinde kritik deneyimler
kazanmis olan Bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyelerinin aile sirketi ya da
halka acik farkli kurumlarin geli-
simi icin de dnemli bir potansiyel
barindirdigini  unutmamamiz ge-
rekiyor. Halka acik sirketlerin, ya-
sal zorunlulugu yerine getirmenin
otesinde, Bagimsiz Yonetim Kurulu
Uyelerinin stratejik boyutta katma
deger saglayabilecegi dusUncesi
ile hareket etmesi dnemli. Fortune
500’deki sirketlerin yluzde 50’sinin,
halihazirda dogmamis sirketler ta-
rafindan satin alinacagina iliskin
arastirmalari dikkate aldigimizda,
Turkiye'deki sirketlerin de Yonetim
Kurullarini bu dalgaya direnecek
deneyime sahip Uyelerden olustur-
malari kritik ®nem tasiyor.

iki kere iki dort eder kadar net:
Ulkemiz ve kurumlarimizin kire-
sel ekonomideki rekabet avanta-
jint sUrdUrebilmesi icin Bagimsiz
Yonetim Uyeleri ile glclendirilmis,
etkin calisan Yonetim Kurullari cok
buyUk bir firsat teskil ediyor. Klre-
sel rekabetin ve kurumsal yoneti-
min yaratmis oldugu yeni dinamik-
ler, degdisim / dénlsim sUreclerine
ivme kazandirken, bu dogrultuda
on plana cikan ihtiyaclara paralel
olarak ydnetim kurulu Uyelerinin
rol ve sorumluluklarini da degis-
tirmeye devam ediyor. Klresel de-
gisim ve belirsizlik birlikte deger-
lendirildiginde, kurumlarin éncelikli
etkilendikleri alanlar kurumdan
kuruma degdismekle birlikte, belirli
boyutlar gdz dénlne alinmali:
Yénetim ve icra kurulunun, birlikte
uyum icinde Uretken calismasi ve
yetenek yoénetiminin kurum icin-
de devreye alinmasini saglayarak
stratejik icrayr muUmkudn kilmasi,
kurumlarin global rekabette elini
guclendirecek. ikinci dalga Bagim-
siz Yonetim Kurulu Uyeligi atama-
larinda bu yaklasimi devreye al-
mayan kurumlarin, global rekabet
ortaminda fark yaratacak sonuclari
elde etmesi zor géruntyor.

Kurumlarin her bir sUreci, seviye-
si, katmani, ofisi icin gecerli olan
dedisim ve bu degisimin getirdidi
yeni ihtiyvaclarin Yénetim Kurulu
katl icin gecerli olmadigini dusu-
nemeyiz! Cesitlilik icerdigi &lctde
Yonetim Kurullari ve dolayisiyla
bagdgimsiz ydnetim kurulu Uyele-
ri, kiymet ve performans artisina
daha fazla deger katabilir ve sr-
durulebilir rekabet avantaji saglan-
masina yardimci olabilirler.

BUtunsel performansa katkil sagla-
malarinin yani sira, kurumlarin én-
celikleri dogrultusunda, yukarida
tarif edilen bakis acisi ile olustu-
rulmus yonetim kurullari; Finans ve

Bugiiniin kiiresel
is diinyasindaki
gelismeleri dikkat
aldigimizda
Bagimsiz Yonetim Kurulu
Uyeliginin salt yasal bir
zorunluluk olarak degil art: deger
yaratmak tizere degerlendirilmesi
gerektigi apagik ortada. Bu dogru
bir sekilde yapildiginda sirketler
etkin bir kurumsal yonetim
yaklasimuyla
cok onemli bir
performans
ve deger artisi

yasayabiliyorlar.

Risk Yonetimini, Jeopolitik ve Stra-
tejik Zorluk ve Firsatlarin kurum
acisindan dodru degerlendirilme-
sini, uluslararasi pazarlarda dogru
is ve calisma modelleri ile varlik
gbdsterebilmeyi, eger halka acik bir
vaplysa RegUlasyon ve Yatirimci
iliskilerinde etkin olmayi gerek-
tiriyor. Ve elbette dogdru profilde
atanan badimsiz yénetim kurulu
Gyeleri, sanildiginin aksine sadece
belli bUyUklUkteki halka acik sirket-
lere dedil, titm anonim sirketler ve
o6zellikle kurumsallasma vizyonuna
sahip tum aile sirketlerine de kat-
ma deder saglayacak.

Bagimsiz yonetim kurulu UGyesinin
farkl 6lcek ve sektérlerde faaliyet

——————————————————————— M akale | YONnetim Kurulu Bagimsiz Uyeliginde ikinci Dalga

gosteren sirketlere (birinci dalga-
da oldugu gibi ikinci dalgada da)
oncelikli katma deger saglayabile-
cegi alanlara 6rnek olarak sunlari
verebiliriz:

- Sirketin stratejik gelisimine hiz
kazandirmak, risk ve firsatlarin za-
maninda dogru degerlendirilme-
sine yardimci olarak surdurulebilir
bUylimeyi ve performans artisini
garanti altina alacak kritik aksiyon-
larin alinmasini saglamak.

- Objektif - tarafsiz bir helikopter
bakisiyla bUyUk resme hakim olup,
mevcudun étesinde daha uzun va-
deli planlar yapilmasini saglamak,
coHzUmler gelistirmek ve gelistiril-
mesini desteklemek.

- Farkli sektorlerde edinilmis tecru-
be ve perspektifle, dzellikle yeni is
kollarina giris, hizlh buylme vizyo-
nuyla sirket birlesmesi, satin alma,
yatirim ve ortakliklarda stratejik
kararlar aldirmak.

Sirketlerin stratejik yol haritasinda
etkin rol alacak, tecrUbeli bir Ust
dlzey ybdneticiyi secmek ve ba-
gimsiz yonetim kurulu Uyesi olarak
kazandirmak tabii ki 2. dalgada da
titizlikle yUratUlmesi gereken cid-
di bir strec¢. Birinci dalgada mev-
cut yapl ile cikar iliskisi / catismasi
olmayan badimsiz yonetim kurulu
Uyelerinin, karmasiklasan rekabet
ortaminda kurumun daha sagdlikh
stratejik karar alinmasina katkida
bulundugunu goérduk. ikinci dal-
gada kUresellesme ve dijitallesme
trendlerinin rekabet ortami daha
da karmasiklastigini dikkate aldi-
dimizda, aday olacak bagimsiz yo-
netim kurulu Gyelerinin daha derin-
lemesine degerlendirilmesi kritik
hale getiriyor.

Dolayisiyla bagimsiz ydénetim ku-
rulu Gyesi secimi sUrecinin iyi yo-
netilmesi, kurumun toplam per-
formansinda &énemli bir arti deger
yaratacaktir. Bununla birlikte, bi-
rinci dalgada tanik oldugumuz gibi
bagimsiz ydnetim kurulu Gyelerinin
bilgilendirme eksikligiyle gbéreve
baslamasi, sorunlari da beraberin-
de getirecektir. Birinci dalgada ¢ok
yUksek beklentilerle ya da sadece
mevzuat geredi badimsiz ydnetim
kurulu UGyelerini atayan kurumar;
sirketlerinin  stratejik  planlarina
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iliskin bircok veriyi zamaninda ve
dogru sekilde paylasmamalari ne-
deniyle pek cok sikinti yasanmisti.
Simdi, ikinci dalga atamarda daha
fazla katma deger elde edilme
beklentisi nedeniyle taraflarin bilgi
paylasimi anlaminda sorumlulukla-
rini yerine getirmesinin kritik dnem
arzettigi ortadadir.

BUtun bunlarla birlikte, o6zellikle;
BIST30 endeksinde yer alan sirket-
lerin bayukltkleri dikkate alindigin-
da yonetim kurullarinin isleyisinin
etkinlestirilmesi, icraya daha fazla
deger katabilmesi énemini koru-
yor. Yonetim Kurulunun toplam
olarak UstUn performans saglaya-
bilmesi i¢cin ekip ¢alismasi olmazsa
olmaz! Bu ekip calismasi agisindan
gerekli beceri ve sUrecler mutlaka
g6zden gecirilmeli.

Uluslarasi deneyime sahip bagim-
siz ydnetim kurulu Uyesi profilleri-
nin sayisinin é6nimuzdeki dénem-

de ihtiyaca bagl olarak artacagdini
ongodruyoruz. Buradan hareket-
le, kurumlarin da icraci Ust dlzey
kadrosunu capraz gorevlendirme-
lerle glclendirmesi ve bu yonetici-
ler icin kurumun kritik meselelerine
daha genis perspektiften bakmasi-
ni saglayacak ortami olusturmasi
her iki tarafa da dnemli kazanimlar
saglayacak.

Ozellikle geleneksel aile sirketi ya-
pisindan kurumsal yapilara geciste
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeleri,
hissedar cikarlarindan bagdimsiz,
yonetim kuruluna daha objektif
ve taze bakis acilari kazandirarak
strateji gelisimine cok degerli kat-
kilar yapabilir.

Ne kadar tekrar etsek azdir; is
dinyasi hizla degisiyor. Dolayisiyla
yeni is modellerinin hayata geciril-
mesi de hizlandi. Yapilarin bu orta-
mMma uyumu ve paydaslar icin deger
yaratma yetenegi bUyUk oranda
gercekei risk yonetimi ve karar
alma sUreclerinin kalitesine bag-
lI. Stratejik yaklasim, risk yd&netimi
ve karar mekanizmalarinin degisik
acllardan sorgulanmasi, yobdnetim
kurullarinin olusumu, gelistirilmesi
ve performanslarinin &lctimesine
hayati onem yukluyor. Ozellikle bu
nedenle yeni nesil ydnetim kurulla-
rinin cok daha stratejik, daha cok

sesli ve gbrev ayrimini hayata ge-
cirebilen yapida olmasi gerekiyor.

Turkiye’'de de kUresel ekonomiye
entegre sirketlerimizde uluslarara-
sI en iyi uygulamalari etkin bir se-
kilde devreye almanin, performansi
en tepeden, stirekli izlemenin ve bu
kritik deneyime sahip bagimsiz yo-
netim kurulu Gyeleri ile calismanin,
kurumun genel gelisimine dnemli

katkl sagladigini artik hepimiz ka-
bul edelim.

Yetenek yonetimi de ikinci dalgada
sUrecin ayrilmaz bir parcasi olma-
ya devam edecek... Yonetim kurulu
dlzeyinde benimsenen bu yakla-
sim sayesinde Ust ydnetimin de
kendini gelistirme konusuna ivme
kazandirmasi muUmkin  olacak.

Yetenek yonetimi

de ikinci dalgada

siirecin ayrilmaz

bir parcast olmaya
devam edecek. .. Yonetim kurulu
diizeyinde benimsenen bu yaklagim
sayesinde iist yonetimin de kendini
gelistirme
konusuna ivme

kazandirmas:

miimbkiin olacak.

Yapay zekanin hayatimizdaki et-
kinligini artiracak olmasi, yénetim
kurullarinda da farkli perspektifte-
ki temsilcilere (geng, kadin, farkli
cografyalarda deneyim kazanmis)
daha fazla ihtivac duyulacagdini
isaret ediyor. Bunu en hizli devre-
ye alabilen kurumlar, performans-
larinda &énemli bir fark yaratmaya
devam edecek.
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YONETIM KURULU
UYELERININ MEVZUATLAR
UYARINCA GOREV VE
SORUMLULUKLARI

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi 33. sayisinda Yonetim Kurulu iiyelerinin segimi

ve goreve baslama siireclerini belirtmistik. Bu makalede Yonetim kurulu iiyelerinin

mevzuatlar wuyarinca gorev ve sorumluluklarina, haklarina, yikimliliiklerine

deginecegiz. Bagimsiz Yonetim kurulu iiyelerinin ilave sorumluluklarini irdeleyecegiz.

YONETIM KURULU
UYELERININ GOREVLERI

Yonetim kurulu ve Gyelerinin dev-
redilemez ve vazgecilemez gbrev
ve yetkileri Turk Ticaret Kanunu
madde 375'e gbre belirlenmistir.
Sirketin Ust dlUzey ydnetiminin be-
lirlenmesi, gbérev ve is tanimlarinin
saptanmasi, idari talimatlarin veril-
mesi, muhasebe, finans denetimi,
sirketin  yonetiminin gerektirdigdi
Olctde, finansal planlama icin ge-
rekli duzenin kurulmasi Yo&netim
kurulunun goérevidir. Sirket Gst du-
zey yoOneticilerin ve ayni isleve sa-
hip kisilerin, imza yetkisini haiz bu-
lunanlarin atanmalari ve gdrevden
alinmalari, yonetimle gorevli kisile-
rin, ¢zellikle kanunlara, esas s6z-
lesmeye, ic yonergelere ve yodne-
tim kurulunun yazili talimatlarina
uygun hareket edip etmediklerinin
Ust gdzetimi de Yonetim kurulu-
nun goérevleri arasindadir. Pay, yo-
netim kurulu karar ve genel kurul
toplanti ve muzakere defterlerinin
tutulmasi, yillik faaliyet raporunun
ve kurumsal yonetim aciklamasinin
dlizenlenmesi ve genel kurula su-
nulmasi, genel kurul toplantilarinin
hazirlanmasi ve genel kurul kararla-
rinin yUrGttlmesi ve borca batiklik
durumunun varliginda mahkemeye
bildirimde bulunulmasi vazgecil-
mez ve devredilmez gbdrevleri ara-
sindadir. Yonetim kuruluna kanunla
verilmis bu go6revler, her ydnetim
kurulu Gyesini de kanunlar éntnde
sahsen baglayan goérevleridir.

YONETIM KURULU
UYELERININ GOREV

DAGILIMI

Turk Ticaret Kanunu madde 366'ya
gore; Yonetim kurulu her yil Gyeleri
arasindan bir baskan ve bulunma-
digi zamanlarda ona vekalet etmek
Uzere, en az bir baskan vekili se-
cer. Esas sdzlesmede, baskanin ve
baskan vekilinin veya bunlardan
birinin, genel kurul tarafindan se-
cilmesi dngdrllebilir. Yoksa Genel
Kurulu takiben ilk ydnetim kurulu
toplantisinda gerceklestirir. Yone-
tim kurulunun gdrev ve sorumlu-
luklarini saglikli bir bicimde yerine
getirmek, islerin gidisini izlemek,
kendisine sunulacak konularda ra-
por hazirlamak, kararlarini uygu-
latmak veya i¢c denetim amaciyla
iclerinde ydnetim kurulu Gyelerinin
de bulunabilecedi komiteler ve ko-
misyonlar kurulabilir. Pay senetleri
borsada islem gdren sirketlerde bu
komiteler Sermaye Piyasas! Kurulu
mevzuatina goére belirlenmistir.
Genel kurul sonrasi yapilan ilk Yo-
netim kurulu toplantisinda yapilan
gorev dagiliminda ve Yonetim Ku-
rulu komitelerinde alinan gdrevlere
gobre, standart gdérev ve sorumlu-
luklarin yaninda alinan gbrevler
uyarinca Yonetim kurulu Gyesi ca-
lismalara baslar. Yonetim kurulu
Uyeleri, gbrevlerini yasal mevzu-
atlar ve sirket ic isleyisi ve ydne-
tim kurulu calisma esaslarina gbre
sorumluluklarini yerine getirirken,
sirketin, paydaslarin ve tum sir-

ket menfaat sahiplerinin haklarini
koruyacak sekilde davranirlar. Bu
davranislarda sadece ve sadece
sirketi butun olarak kabul ederler,
sirketin hissedarlarina veya her-
hangi bir menfaat sahibine karsi
sorumluluk hissedemezler. Yoéne-
tim kurulu Gyesi olmalari nedeniy-
le, sirketin gUnlUk idari islerine mu-
dahale etme haklari yoktur. Ancak
icra yonetiminde olan Yonetim Ku-
rulu Gyeleri, icra faaliyetlerindeki
sorumluluklari élctstnde ve o gb-
rev tanimlari ¢cercevesince gunluk
islere karisabilirler.

YONETIM KURULU
UYELERININ HAKLARI

Yonetim kurulu Gyeleri, Turk Tica-
ret Kanunu’'nda belirtilen haklari-
ni, gdrevleri stresince kullanmakla
yUukUmladurler. Ayrica pay senetle-
ri borsada islem gdren sirketlerde
buna ilaveten Sermaye Piyasasi
kanunu, mevzuatlari ve tebligler
uyarinca belirtilen haklarini kullan-
mak zorundadirlar. Haklarini kulla-
nabilmek icin, Turk Ticaret Kanunu
madde 392'ye go6re; her ybdnetim
kurulu Uyesi sirketin tum is ve is-
lemleri hakkinda bilgi isteyebilir,
soru sorabilir, inceleme yapabilir.
Bir Gyenin istedigi, herhangi bir
defter, defter kaydi, sdzlesme, ya-
zisma veya belgenin yénetim ku-
ruluna getirtilmesi, kurulca veya
Uyeler tarafindan incelenmesi ve
tartisilmasi ya da herhangi bir
konu ile ilgili y®&neticiden veya
calisandan bilgi alinmasi redde-
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dilemez. Yonetim kurulu toplanti-
larinda kendilerine 6nceden yazili
olarak ulastirilan gindem madde-
leri ve iceriklerine ait bilgi, belge,
dokUmanlari incelemeli ve var-
sa gorUslerini toplantilarda sézlU
veya vyazili belirtmelidirler. Yénetim
kurulu Gyesi, ydnetim kurulu top-
lantilari disinda, sirket yéonetimiyle
goérevilendirilen kisilerden, islerin
gidisi ve belirli munferit isler hak-
kinda bilgi alabilir ve gbrevinin ye-
rine getirilebilmesi icin gerekliyse,
sirket defterlerinin ve dosyalarinin
kendi incelemesine sunulmasini is-
teyebilir. Ancak bu Yonetim kurulu
baskaninin izniyle olabilir. Yonetim
kurulu Gyesinin bu istekleri Yone-
tim Kurulu Baskani tarafindan di-
ger Gyelerle de paylasilir.

Yonetim Kurulu Uyeleri herhangi
bir konuda kaygl duyduklarinda,
bunu dile getirmeli, yeterli yanit,
bilgi alma haklari oldugunu bil-
melidirler. Kaygl ve gorUslerini
onceden Yonetim Kurulu Baskani-
na yazili olarak iletilerek, toplanti
glndemine alinmasi ve detayll bil-
gi istenmesi haklari vardir. Yonetim
Kurulu Baskaninin bu istekleri di-
ger Yonetim kurulu Gyelerini de bil-
gilendirerek iyi niyetle karsilamasi
esastir. Ancak kaygl ve istekler dile
getirilirken acik ve net sdylemler-
de bulunmak, dlstnce ayriligi veya
uzlasmazliklar oldugunda vyapici
olmak, kisisellestirmeden, déncelik-
le objektif olarak sirketin haklarini
korumak zorundadirlar. Yoénetim
kurulu Gyeleri haklarini tam ola-
rak kullanabilmek icin sirketle ilgili
glincel gelismeleri takip edebilme-
li, islere ve toplanti gindemindeki
maddelerin icerik ve detaylarina
hakim olabilmelidirler. Herhangi bir
cikar catismasi durumunda, Yone-
tim kurulu Uyesi dnceden o konu
veya o toplanti gindemi icerigine
ait goruslerini yazil olarak belirt-
meli, gereginde toplantinin o gln-
dem maddesi gbrisme ve kararla-
rina katilmamalidir.

Kanunlarin ve tUim mevzuatlarin
kendilerine verdigi yetkilerle so-
rumluluklarini yerine getiren Yoéne-
tim Kurulu Uyelerinin Ucretlendir-
me esaslari, Ucret politikasi olarak
yazili hale getirilmeli, sirketin ku-

Makale | Yonetim Kurulu Uyelerinin Mevzuat

rumsal internet sitesinde yer ve-
rilerek, genel kurul toplantisi gln-
deminde ayri bir madde olarak pay
sahiplerinin bilgisine sunulmalidir.
Yonetim kurulu Gyelerinin tama-
mina, gbrev vaptiklarl sirket tara-
findan Ucret verilmesi esastir. O
sirketin hakim veya bagli ortak-
liklarinda gdrev yapsalar dahi, o
gorevlerinden ayri olarak Yénetim
kurulu Gyelikleri
icin Ucret almali-
dirlar. Ayirdiklar

Yonetim burulu

iiyeleri, Tiirk Ticaret

ar Uyarinca Gorev ve Sorumluluklari

almaktadirlar. Yonetim Kurulu Uye-
lerine saglanan mali haklar, Kurum-
sal Yonetim Tebligi Il 17.1 eki madde
4.6’da belirtilmistir.

Bagimsiz yonetim kurulu Gyelerinin
gorevlerine iliskin Ucretlendirme-
sinde de genel kurulca onaylanan
Ucret verilir. Bu Ucret aylik, yillik,
toplanti basina saptanabilir. An-
cak genel kurulda nasil onaylanir-
sa, gorev bitimine
veya bir sonraki
genel kurulda ka-

nitelikli  zamanin i rarlastirincaya ka-
karsiligi olarak Kanunun dar ayni miktarda
alinacak bu tcret belirtilen haklarin, odenir. Kar payi,
gorevlerine  gos- gorevleri siiresince kullanmalkla pay  opsiyonlari

terdikleri/g6ste-
recekleri ozeni
motive edici mik-
tarda olmalidir.
Bu Ucretlendir-
mede, sirketin po-
litikasli geregince
kar payl, pay op-
siyonlari veya sir-
ketin performan-
sina dayall 6deme
planlari da kulla-

nilabilir.

Turk Ticaret Ka-

nunu madde  hakkinda bilgi
394’'e gbre; Yo6- lSZ'@/€bZ/ZV,

netim kurulu Gye-
lerine, tutari esas
sdzlesmeyle veya
genel kurul kara-
riyla  belirlenmis
olmak sartiyla huzur hakki, Gcret,
ikramiye, prim ve yillik kardan pay
6denebilir. Ancak bircok sirket-
te icract olmayan Yénetim Kurulu
Uyeleri zorunlu olmadigi icin Ucret
almamaktadir. Hisse sahiplerinin
baska sirketlerinde calisan pro-
fesyonel kisiler, Yonetim Kurulu
Uyesi olarak goérev yaptiklar icin
gelirlerini ana sirketten elde et-
mektedirler. Halbuki Yénetim kuru-
lu Uyesinin Ustlendigi sorumluluk-
lar ve ayiracagl zaman goz énlne
alindiginda mutlaka goérev yaptidi
sirketten de bir gelir etmesi iyi yo-
netim acisindan gereklidir. Zaten
paylari borsada islem godren sirket-
lerin Yonetim Kurullarinda zorun-
lu olan badimsiz Yonetim Kurulu
Uyeleri mevzuat acisindan Ucret

soru sorabilir,
inceleme

yapabilir.

yiikiimliidiirler. Ayrica pay senetleri
borsada islem goren sirketlerde
buna ilaveten Sermaye Piyasas:
kanunu, mevzuatlar: ve tebligler

wyarmca belirtilen haklarini

kullanmalk zorundadirlar.
Hallarin: kullanabilmek icin,
Tiirk Ticaret Kanunu madde
392e gore; her yonetim kurulu

iiyesi sirketin tiim is ve islemleri

veya sirketin per-
formansina daya-
I 6deme planlari
kullanilamayan
Bagimsiz  ybne-
tim kurulu Uyele-
rinin  Ucretlerinin
badgimsizhiklarini
koruyacak du-
zeyde olmasina,
yonetim kurulun-
da  Ustlendikleri
gorevlere, sirkete
kattiklari deger
ve ayirdiklari za-
mana gobére hak-
kaniyetli olmasina
dikkat edilmelidir.
Yoénetim kurulu
Gyelerinin ve idari
sorumlulugu bu-
lunan yoéneticilerin Ucretlendirme
esaslari yazili hale getirilmeli ve
genel kurul toplantisi gindeminde
ayri bir madde olarak pay sahiple-
rinin bilgisine sunularak ortaklara
bu konuda gdérus bildirme imkani
taninmalidir. Bu amacla hazirlanan
Ucret politikasina sirketin kurumsal
internet sitesinde yer verilir.

YONETIM KURULU
UYELERININ
SIGORTALARI

Turk Ticaret Kanunu madde 367e
gore; Yonetim kurulu Uyelerinin,
gorevlerini yaparken kusurlariyla
sirkete verebilecekleri zarar, sirket
sermayesinin yUzde vyirmi besini
asan bir bedelle sigorta ettirilmis
ve bu suretle sirket teminat alti-
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na alinmissa, bu husus halka acik
sirketlerde Sermaye Piyasasi Ku-
rulunun ve ayrica pay senetleri
borsada islem gdrlyorsa borsanin
bulteninde duyurulur ve kurumsal
yonetim ilkelerine uygunluk de-
gerlendirmesinde dikkate alinir.
Kurumsal Yénetim Tebligi Il 171 eki
madde 4.2.8 uyarinca Kamuyu Ay-
dinlatma Platformu’'nda ac¢iklanir.

YONETIM KURULU
UYELERININ
SORUMLULUKLARI

Yonetim kurulu Gyeleri, Turk Tica-
ret Kanunu'nda belirtilen haklarini,
gorevleri stresince kullanmakla yu-
kUmladuarler. Tark Ticaret Kanunu
madde 396’ya gdre; Yonetim kurulu
Gyeleri, genel kurulun iznini almaksi-
zIn, sirketin isletme konusuna giren
ticari is tUrunden bir islemi kendi
veya baskasl hesabina yapamazlar.
Ayni sektdrde ve ayni tur ticari isler-
le ugrasan bir sirkete sorumlulugu
sinirsiz ortak sifatiyla olsa dahi gire-
mezler. Yonetim kurulu UGyesinin bu
hikme aykiri harekette bulundugu
tespit edilirse, sirket tazminat iste-
yebilir veya tazminat yerine yapilan
islemi ve bu islemden dolayr maddi
kazanimlari sirket adina yapilmis sa-
yabilir,

Ayrica pay senetleri borsada islem
gobren sirketlerde buna ilaveten Ser-
maye Piyasasi kanunu, mevzuatlari
ve tebligler uyarinca ilave sorum-
luluklarr vardir. Bagimsiz Yoénetim
Kurulu Gyelerinin bu sorumluluklari,
diger Gyelerden daha fazladir.
Kurumsal Yonetim Tebligi 11-177ne
gore iliskili taraf islemleri ile yaygin
ve sUreklilik arz eden islemlerde
Badimsiz ydnetim kurulu Uyelerinin
cogunlugunun sdz konusu islemleri
onaylamasi gerekmektedir. En az iki
Badimsiz Gyenin bulunmasi zorun-
lulugu nedeniyle codunluk iki Gye-
nin birlikte kararini gerekmektedir.
Onay gerceklesmedigi takdirde bu
durumun isleme iliskin yeterli bilgiyi
icerecek sekilde Kamuyu Aydinlat-
ma Platformunda ac¢iklanmasi ve is-
lemin genel kurul onayina sunulmasi
gerekmektedir.

Turk Ticaret Kanunu madde 366’a
gdre komite kurulmasi ve madde
367'ye gbre ybdnetimin; esas sdz-

lesmeye konulacak bir hukimle,
dUzenlenen bir ic ydnergeye uygun
olarak, kismen veya tamamen bir
veya birkac yonetim kurulu Gyesine
yetki verilebilmesi mUmkundur. Ser-
maye Piyasasl Kurulu'nun Kurumsal
Yonetim Tebligi I 171 eki madde 4.5
uyarinca pay senetleri borsada islem
gbren sirketlerde komiteler kurul-
mas! mecburidir. Yénetim kurulunun
gbrev ve sorumluluklarini saghkli bir
bicimde yerine getirmesi icin kuru-
lan, calisma esas-
lari olusturularak

Yonetim kuruly,

maye Piyasasl kurulunun, Sermaye
Pivasasinda Finansal Raporlamaya
lliskin Tebligi Seri:ll, No:14.1 geregin-
ce hazirlanan faaliyet raporunu isin
gelisimi ve performansini, sirketin
finansal durumunu, karsi karsiya ol-
dugdu énemli riskler ve belirsizliklerle
birlikte durtst bir bicimde yansitti-
gini beyan etmek godrevi Bagimsiz
Yonetim kurulu Uyelerinden olusan
Denetimden Sorumlu komitenin go-
revidir.

Yonetim kurulu, sirketin belirlenen
ve kamuya acikla-

Yoénetim  kurulu- betin belirl nan operasyonel
nun godrevleri bir Sirgelin bearienen ve ve finansal perfor-
anlamda delege kamuya agiklanan mans hedeflerine
edilen; Denetim- opemsyone/ve ulasmasindan so-

den Sorumlu Ko-
mite, Riskin Erken
Saptanmasi Ko-

mitesi, Kurumsal
Yonetim Komitesi,
Aday  Gosterme

Komitesi ve Ucret
Komitesinin  bas-
kanlarinin Bagim-
siz Yonetim Kurulu

Gyelerinden olus-  gerekeeleri
mas!i gerekmekte- yz//z/eﬁlﬂ/z’yet
dir. Bu komitelerin A
Uyelerinin  ¢cogun- raporun.

lugu da Bagmsiz  actklanmalidsr.

Yonetim kurulu

Uyesi olmasi zorunludur.

Bu komitelerden, sirketin muhasebe
sistemi, finansal bilgilerinin, villik ve
ara ddonem finansal tablolarin kamu-
va aciklanmasi, bagimsiz denetimi
ve sirketin ic kontrol ve ic denetim
sisteminin isleyisinin ve etkinliginin
gbzetimini yapan, sirketin izledigi
muhasebe ilkeleri ile gercede uy-
gunlugunun ve dogrulugunun kont-
rolld, bagimsiz denetim kurulusunun
secimi ve sbdzlesmelerinin hazirla-
narak badimsiz denetim sUrecinin
baslatiimasi, bagimsiz denetim ku-
rulusunun her asamadaki ¢calismalari
godzetmekle sorumlu Denetimden
Sorumlu Komitenin sadece Bagim-
s1z Yonetim kurulu Gyelerinden teskil
etmesi mevzuat zorunlulugudur.
Kamuya aciklanacak yillik ve ara dé-
nem finansal tablolarin sirketin iz-
ledigi muhasebe ilkeleri ile gercege
uygunluguna ve dogruluguna iliskin
degerlendirmelerini yapmak, Ser-

finansal performans hedeflerine
ulasmasindan sorumludur.
Sirketin kamuya agtklanan
operasyonel ve finansal performans
hedeflerine ulagip ulasamadigina kin
iliskin degerlendirme ve

ulastlamamast durumunda

rumludur. Sirketin
kamuya aciklanan
operasyonel ve fi-
nansal performans
hedeflerine ulasip
ulasamadigina ilis-
degerlendir-
me ve ulasilama-
mas! durumunda
gerekegeleri  villik
faaliyet raporun-
da aciklanmalidir.
Buna bagl olarak
Yonetim kurulu,
hem kurul hem
Uye hem de ida-
ri sorumlulugu bulunan ybneticiler
bazinda &zelestirisini ve performans
degerlendirmesini yapmasi gerekir.
RISK YONETIMI

Turk Ticaret Kanunu madde 378e
gbére ve Sermaye Piyasasi Kuru-
lu'nun Kurumsal Yonetim Tebligi Il
171 eki madde 4.51 uyarinca pay
senetleri borsada islem gdren sir-
ketlerde; yo®netim kurulu, sirketin
varligini, gelismesini ve devamini
tehlikeye dUsUren sebeplerin erken
teshisi, bunun icin gerekli dénlemler
ile carelerin uygulanmasi ve riskin
ydnetilmesi amaciyla, uzman bir ko-
mite kurmak, sistemi calistirmak ve
gelistirmekle yukumludurler.

Diger sirketlerde Riskin erken sap-
tanmasi komitesi denetcinin gerekli
gorip bunu ydnetim kuruluna ya-
zilh olarak bildirmesi halinde derhal
kurulur ve ilk raporunu kurulmasini
izleyen bir ayin sonunda verir. Ko-
mite, ydnetim kuruluna her iki ayda
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bir verecedi raporda durumu deger-
lendirir, varsa tehlikelere isaret eder,
careleri gdsterir. Rapor denetciye de
yollanir.

YONETIM KURULU
UYELIGININ SONLANMASI

Yonetim  kurulunu  Gyeligi, genel
kurulda belirlenen sUre bittiginde
sonlanir. Bunun disinda Bagimsiz
Yonetim Kurulu Gyesinin gdrevine
son verilemez. Turk Ticaret Kanunu
madde 362’'ye gbére; en cok Uc vl
sUreyle gorev yapmak Uzere secile-
bilen Yonetim kurulu Gyeleri hakl bir
nedenden dolayl gdrevden alinma-
lari gerekiyorsa, esas sozlesmeyle
atanmis olsalar dahi Turk Ticaret Ka-
nunu madde 364’e gore; gundemde
ilgili bir maddenin bulunmasi veya

gundemde madde bulunmasa bile
hakli bir sebebin aniden varhgi halin-
de, genel kurul karariyla her zaman
goérevden alinabilirler. Bunun disinda
Yonetim kurulu Gyesi kendi istifasi
ile gdrevini sonlandirabilir. Hissedar-
lar adina Yonetim Kurullarinda gérev
yapan kisilerin, profesyonel iliskileri-
nin gelisimi ile ilintili olarak, Yonetim
Kurulu Gyelikleri sonlanabilir. Ancak
Yonetim kurulu Gyesi olan tUzel kisi,
kendi adina tescil edilmis bulunan
kisiyi her an degistirebilir.

Badimsiz Yonetim kurulu Gyeleriicin
pay senetleri borsada islem gdren
sirketlerde Turk Ticaret Kanunu'na
ilaveten Sermaye Piyasasi mevzu-
atlarina gore, sirketin tabi oldugu
tebligler uyarinca o sirkette Yonetim

Makale | Yonetim Kurulu Uyelerinin Mevzuatlar Uyarinca Gérev ve Sorumluluklari

kurulu Gyeligi yapma yetkinlikleri
kalmayan veya Kurumsal Yonetim
Tebligi 1I-171ye gdre Bagimsiz Uye
olma kriterlerini yitirme ve goérevini
yerine getiremeyecek duruma gel-
me halinde gdrevin sonlanmasi, ba-
gimsizligini kaybeden yoénetim ku-
rulu Gyesinin ilke olarak istifa etmesi
gereklidir. Bu durum bagimsiz Uye
tarafindan Kamuoyunu Aydinlatma
Platformu’'nda aciklanmak Uzere
derhal yonetim kuruluna iletilir. Ve o
badimsiz Uye es zamanlh olarak bu
durumu ve gerekcesini Sermaye Pi-
yasas! Kurulu'na da yazili olarak iletir.
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Nevra Ozhatay

CIMSA
Genel Mudurt

SIR FAALIYET

RAPORU OLARAK
—NTEGRE
RAPORLAMA

CIMSA, 2010 yilimdan beri yayinladig Siirdiiriilebilirlik Raporu ile 2011 yilindan

beri yayinladig: Faaliyer Raporunu, 2016 yilinda birlestirip raporlama sistematigine
yeni bir boyut kazandirarak ilk Entegre Faaliyet Raporu'nu yaynlads. CIMSA Genel
Miidiirii Nevra Ozhatayn ¢alisma ile ilgili kaleme aldig: yazising aktariyoruz.

Uresel Olcekte hizla sey-
K reden teknolojik ilerleyis,
sUratli bir degdisim ve do-

nustm ile icinde bulundugumuz
ylUzyila damgasini vurmaktadir.
Tum dunyay! etkisi altina alan bu
trend karsisinda, is dunyasinin
kayitsiz kalmasi olanaksizdir. S6z
konusu degisim, toplumun sirket-
lere karsi algl ve beklentilerini de
onemli 6lctde donUstirmus ve
dénlstirmeye devam etmekte-
dir.

GUnUmuUzde, bir sirketin deger
ve performansini dlcmek icin yal-
nizca finansal bilancolar yeterli
gdrulmemektedir. is dunyasi ve
toplum; sirketlerden pozitif bir
kurumsal alglr olusturmalarini,
kalici deger yaratmalarini, cev-
re ve topluma dair konularda
bir durus sergileyip inisiyatif al-
malarini beklemektedir. Bununla
beraber gerek tUketim gerekse
yatirim aksiyonlari i¢cin gdzetilen
kistaslar artik vyalnizca finansal
kosullardan ibaret olmaktan ci-
karak, daha buttncdl bir bakis
acisiyla ele alinmaktadir. Bu asa-
mada entegre raporlama; finan-
sal raporlama, kurumsal yénetim
veya sUrdUrulebilirlik raporu gibi,

yatirimcinin kanaatini dogrudan
etkileyecek tUm verileri bir paket
halinde sunma imkani taniyarak,
sirketler ile paydaslar arasi iletisi-
min kalitesini artirmaktadir.

CIMSA olarak; 45 yildir 8nemli bir
oyuncusu oldugumuz c¢imento
ve yapl malzemeleri sektdrinde,
kurumsal sorumlulugumuzun bir

Uyesi oldugumuz
Uluslararasi Entegre
Raporlama Konseyi
(IIRC) tarafindan
onerilen sermaye
kategorizasyonu gercevesinde
hazirlanan bu rapor ile calisma-
larimizin giincel geribildirimle-
rini, gelecege dair hedeflerimizi,
kisa, orta, ve uzun vadede yarat-
tigimiz degerleri ve yonetimden
siretime dek ekonomik diongii-
niin tiim asamalarinda entegre
diisiinceyi ne denli
igsellestirdigimizi
ifade etme sanst

bulduk.

parcasl olan raporlama faaliyet-
lerimize basariyla devam etmek-
teyiz. Surdurulebilirlik ve seffaflik
ilkelerimiz dogrultusunda, 2010
vilindan beri yayinladigimiz; sos-
val, cevresel ve ekonomik alanda
kaydettigimiz gelismeleri paylas-
tigimiz SurddrUlebilirlik Raporu
ile 2011 yilindan beri yayinladigi-
miz ve tum finansal sUreclerimiz
hakkinda bilgi verdigimiz Faaliyet
Raporu’'nu, 2016 yili itibariyle bir-
lestirerek, raporlama sistematigi-
mize yeni bir boyut kazandirdik.
Hazirladigimiz Entegre Faaliyet
Raporu sirketimiz icin bir ilk ni-
teligindedir. Kurumsal ydnetisim
anlaminda sahip oldugumuz ba-
sarinin ardinda yatan o6rnek ra-
porlama faaliyetlerimizi bir adim
ileriye tasiyarak, calismalarimi-
zin guncel ciktilarini, gelecege
yonelik hedef ve ongdrulerimizi
entegre bir bakis acisiyla ele al-
digimiz Entegre Faaliyet Rapo-
ru'nu uzun calismalar 1siginda
sonuclandirdik. Uyesi oldugumuz
Uluslararasi Entegre Raporlama
Konseyi (IIRC) tarafindan one-
rilen sermaye kategorizasyonu
cercevesinde hazirlanan bu ra-
por ile calismalarimizin glncel
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21. Yizyl sirketle-
rinin oniinde yeni
yollar acan, yeni
diinyanin kapila-
rint aralayan entegre yonetim
anlayisinin bir sonucu olarak
ortaya ¢ikan yeni nesil raporla-
ma yaklasimi Entegre Raporla-
manin yakin gelecekte sirketlerin
stirdiiriilebilirliginde rol oynayan
en temel araglardan biri olaca-
g1 ongoriisiiyle, CIMSA 2016
Entegre Faaliyet Raporumuz’un
sektoriimiize ve iilkemiz sirket-
lerine onciiliik
etmesini umu-

Joruz.

geribildirimlerini, gelecege dair
hedeflerimizi, kisa, orta, ve uzun
vadede yarattigimiz degerleri ve
yoénetimden Uretime dek ekono-
mik déngUnin tim asamalarinda
entegre duslUnceyi ne denli ic-
sellestirdigimizi ifade etme sansi
bulduk. Biz, s6éz konusu entegre
dusUnceyi, "Bir kurulusun cesitli
isletme ve fonksiyonel birimleri
arasindaki iliskileri ve kullandigdi
ya da etkiledigi sermaye 6geleri-
ni aktif sekilde hesaba katmasi”
olarak tanimliyor ve dusUnsel il-
kelerimizi bu temel Uzerine insa
ediyoruz.

Bizler CIMSA olarak deneyim-
le vizyonu, hedeflerle basarilari
birlestiren ilk Entegre Faaliyet
Raporu’'muzda finansal faaliyet-
lerimiz ile sUrduarulebilirlik anla-
yisimizi stratejik olarak nasil bU-
tunlestirdigimizi; dinle buglnu;
buglnle yarini nasil birlestirdigi-
mizi ve entegre dustnme, plan-
lama ve icra etmek hususunda
yetkinligimizi goézler 6nlne ser-
dik. Sirketimizin, sektdébrimGzan
ve Ulkemizin gelecedi icin deger
yvaratma kapasitemizi musterile-
rimiz, tedarikcilerimiz, is ortak-
larimiz, yerel toplumlar, yasa ko-
yucular, dUzenleyiciler ve politika
yvapicilar dahil olmak UGzere tim

paydaslarimiza seffaflikla acik-
ladik ve belli baslh taahhUtlerde
bulunduk.

GUnUmuUzde gerek vyerel gerek
kUresel boyutta ekonomiden
teknolojiye, sosyal hayattan kul-
tlrel kodlara ulasan bir degisim
rzgarini tecrlbe ediyoruz. Ku-
rumsal ve gundelik yasantimizda
kullandigimiz araclar ve is yapis
bicimlerimiz de bu degisimden
kacinilmaz olarak etkileniyor. 21.
YUzyil sirketlerinin é6nlUnde yeni
yollar acan, yeni dUnyanin kapi-
larini aralayan entegre ydnetim
anlayisinin bir sonucu olarak or-
taya cikan yeni nesil raporlama
yaklasimi Entegre Raporlama’nin

Makale | Bir Faaliyet Raporu Olarak Entegre Raporlama

yvakin gelecekte sirketlerin suUr-
durulebilirliginde rol oynayan en
temel araclardan biri olacagi on-
gdérusiuyle, CIMSA 2016 Entegre
Faaliyet Raporumuz’'un sektdri-
muze ve Ulkemiz sirketlerine on-
cUluk etmesini umuyoruz.

BIRLESTIRICIi VE GUCLU

DUNLE BUGUNU,
BUGUNLE YARINI BIRLESTIRIYORUZ.

' Yetkinlik

Umut

ciMO0)

‘3016 Entagrs Faaliyst Aaponu
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Timugin Engin
S&P Global Ratings
Turkiye Ulke Muduru

KURUMSAL YONETIM
SURDURULEBILIR DEGERLER
YARATMADA BUYUK ONEM
TASIYOR

S&P Tiirkiye Ulke Miidiirii Timugin Engin bir finans sektorii profesyoneli olarak,

kurumsal yonetimin fon yonetimi sirketleri gibi kurumsal yoneticiler icin onemini ve

hisse senedi, kredi analistleri gibi sektor uzmanlarimin bu konuya nasil yaklastigini

bu yazisinda bize orneklerle aktarryor.

ir organizasyonun érnek kurumsal
Byénetim uygulamalarini benimse-

mesi ve bu konuda 6zenli calis-
malari, kurumsal bilincini artirmasinda,
kurumsal degerlerine yogunlasmasinda,
dengeli ve etkin bir ydnetim anlayis! ice-
risinde olmasina yardimci olurken; daha
etkili bir sekilde faaliyet gdstermesinde
ve tim paydaslari icin strdurlebilir de-
Jerler yaratmasinda yol gdstericidir.
Sirketler dzellikle belli bir buyUkltge ulas-
tiklarinda ve bircok Ulkede ve/veya farkli
is dallarinda faaliyet gdsteren kuruluslar
haline geldiklerinde, kurumsal ydnetimin
dnemi daha da artar. Belli bUyUklUkteki
kurumlar devlet, vergi uzmanlari ve du-
zenleyicilerden, muUsterilere, tedarikcile-
re ve hissedarlara uzanan pek cok farkli
paydasla iletisim ve etkilesim icinde ol-
mak durumundadirlar.
Bir sirketin belli standartlar ve degerler-
le etkin ve sUrdUrdlebilir sekilde yéne-
tilmesi ve sirketin uzun vadedeki refahi,
sadece o sirketin yodneticileri, hissedar-
lari ve calisanlarl gibi dahili paydaslari
icin degil ayni zamanda hUkUmet, vergi
kurumlari, duUzenleyici kurumlar, mus-
teriler, servis saglayicllar, tedarikciler ve
yatirmcilari gibi harici paydaslar icin de
cok 6nemlidir. Hatta rekabetci firmalar
icin bile, bir sirketin kurumsal sorumluluk,
dogruluk gibi degerlerle ve uzun vade-
li sUrdartlebilirlik odakli yénetilmesinin
dnemli oldugunu soéyleyebiliriz. Kurum-
sal sorumluluklarini yerine getirmeyen
va da etkin yonetilmeyen sirketler, bazen
sadece kendileri ve yatirimcilarricin degil
ayni zamanda sektérdeki diger sirketler
icin de zor durumlar yaratabilirler. Ornek
olarak, sektdrde 6Gnemli pay! olan bir fir-

ma, cok kisa vadeli bir odakla, strdurd-
lebilirligi olmayan agresif bir fiyat kirma
politikasina girer ise tUm sektdr firmalari
icin orta ve uzun vadeli piyasa karlilik bo-
zulmalarina yol acabilir. Etik hareket et-
meyen, Urdnlerini ya da hizmetlerini yan-
lis tanitan sektodr lideri bazi firmalar, tim
sektdr icin itibar kaybina yol acabilirler.
Kurumsal yonetim alanindaki uygula-
malara bircok farkll acidan yaklasabiliriz
ancak bir finans sektdrl profesyonel
olarak, kurumsal yénetimin fon ydnetimi
sirketleri gibi kurumsal yodneticiler icin
dneminden bahsederek, hisse senedi ve
kredi analistleri gibi sektdér uzmanlarinin
bu konuya nasil yaklastigini bazi érnek-
lerle anlatmak istiyorum.

Oncelikle her iki grubun yatirim davranis-
lari farklilik gbstereceginden, yatirmcilari

Sirketin vizyonunu,
Fkurumsal Filtiiriing,
uzun vadeli
stratejilerini, risk
yonetim kiiltiiriingi belirleyen
Yonetim Kurulu tabi ki yonettigi
organizasyon, bulundugu sektor ve
ckonomi hakkinda genis bir bilgiye
sahip olmak durumundadir. Bu
anlamda bir sirketin kurumsal
yonetimini analiz eden bir
yatirimcinin
bakacagn ilk sey,
Yonetim Kurulu

profilidir.

ve spekllatdrleri ayristirmamiz gereki-
yor. Yatirimceilart uzun vadeli dUstnen ve
alinan risk seviyesine gdre optimal getiri
yaratmak isteyen kisiler ya da kurumlar;
spekUlatorleri de kisa vadede, olagan disi
getiriler yaratmak isteyen Kkisiler olarak
dustnebiliriz. Bir yatinmci herhangi bir
yatirmin yarattigr “deger” ile ilgilenirken,
spekUlatdrler genelde sadece “fiyat”larla
ilgilenmektedir. Banka hisselerine yatirim
yapan bir fon ydneticisi, yatirm yaptidi
bankanin is modelini, ydnetim kalitesini,
uzun vadeli stratejisini, risk ydonetim kul-
tartny analiz ederek, o bankanin uzun
vadede yatirmcilarina yaratacadi katma
degerle ilgilenir. Bu nedenle bankanin
kurumsal yonetim kultGrd, fon yodneti-
cisi icin cok 6nemlidir. Ama bankanin
hisse senetlerini sadece birkac gun elde
tutarak kar yaratmak isteyen bir speku-
latoéran o sirketin ydnetim kaltGrd ve ka-
litesiyle cok yakindan ilgilenmesi gerekli
degildir.

SIRKETLERIN YONETIM
KURULU PROFILI
YATIRIMCILAR ICIN COK

ONEMLI!

Yonetim Kurulu (YK)Ynun bir sirketin
kurumsal bilinci oldugunu sdyleyebiliriz.
Sirketin vizyonunu, kurumsal kdltarand,
uzun vadeli stratejilerini, risk ydnetim
kUltGrana belirleyen YK tabi ki yonettidi
organizasyon, bulundugu sektdr ve eko-
nomi hakkinda genis bir bilgiye sahip ol-
mak durumundadir. Bu anlamda bir sir-
ketin kurumsal ydnetimini analiz eden bir
yatirmcinin bakacadi ilk sey, YK profilidir.
Analistler dncelikli olarak, YK'daki Gye-
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lerin sektdrdeki deneyimlerine ve diger
niteliklerine bakarlar. YK Uyelerinin ana
sorumlulugu, yonettikleri sirketin refa-
hidir. Bir sirket YK'nda farkli alanlarda
uzmanlasmis ve farkli bakis acilari gelisti-
rebilecek Uyelerden yararlanabilir ancak
cogunlugu sektér deneyimi  olmayan
Uyelerden olusan bir YK, kurum icin ciddi
bir zayiflik olusturur. YK'nun sektdr de-
neyimi kurum i¢in uzun vadeli vizyon ve
strateji gelistirebilmesi icin bir én kosul-
dur.

Bir sirketin YK kalitesi nihayetinde o sir-
ketin ydnetim kalitesini, kurumsal kaltt-
rant ve degerlerini belirleyecektir ve bu
anlamda zayIf bir YK, bir kurum i¢in ger-
cek bir problem teskil edecektir.

YONETIM KURULU RISK
YONETIMINDE ETKIN
OLMALI

YK'nin temel gbrevlerinden biri, sirketin
risk ydnetim politikalarini gézden gecir-
mek ve risk yénetimi kUltird olusturma-
da ydnetime rehberlik etmektir. Bunu ya-
pabilmesiicin YK’ nun sirketin uzun vadeli
risk ydnetim kulttrdnu olusturabilme ve
yonetimin risk alma davranisini izleyebil-
me kapasitesine sahip olmasi gereklidir.
Zayif bir YK'nin uzun dénem strateji ve
hedefleri konusunda odagdini kaybetme
ve kisa ddnem getirilere ydnelme egilimi
oldugu da tartisilabilir,

SIRKETLER RAPORLAMA
KALITELERIYLE ITIBAR
KAZANIRLAR

Yatirmcilar igin, raporlanan figUrlerin bir
sirketin  gercek performansini yansitip
yansitmadig, diger bir deyisle “raporla-
ma kalitesi” cok éGnemlidir. Yonetim Ku-
rulu, dogrudan ve dolayli olarak Denetim
Komitesi vasitasiyla, sirketin finansal ra-
porlama kualtarantn  olusturulmasinda
dnemli bir rol oynamakta ve bodylece yd-
netimin geleneksel raporlama ilkelerine
bagl kalmasini saglamaktadir. Yonetim
Kurulu ve Denetim Komitesi Uyelerinin
guclt finansal okuryazarlk seviyesine
sahip oldugu ve durUstlik ilkelerine bag-
Il olan sirketler genellikle daha yUksek
finansal raporlama kalitesine sahip ol-
maktadir. Enron ve WorldCom vakalari,
kaliteli finansal raporlamanin  &énemini
vurgulayan, hala hatirladigimiz dnemli
kUresel &rneklerdir.

Kurumsal ydnetimi gUclt olan bir sirket,
finansal raporlama kalitesinin de yUksek

olmasl icin gayret sarf edecek, kaliteli bir
raporlama kultarl olusturacak ve sirket
yénetiminin bu konuda sirketin degerle-
rine uygun olarak faaliyet gdstermesi icin
gereken kurumsal yaply! olusturacaktir.

Bir kurumun calisanlart ve disaridakiler
arasinda belli bir dlzeyde bilgi asimet-
risi vardir yani sirket icindeki yoneticiler,
sirket disindaki analistlere gore sirketleri
hakkinda ¢ok daha fazla bilgiye vakiftir-
lar. Bu nedenle bir analist icin bir sirketin
yonetiminin o sirketin finansal raporlarini
nasil bir yaklasimla hazirladigini tama-
men anlamasl ve kavramasi kolay bir
is degildir. Belli bir sektérl analiz eden
bir analist, birkac yil sonra o sektérde-
ki sirketlerin raporlama kalitesine iliskin
saglam bir kavrayis gelistirmeye baslar;
hangi sirketlerin ge-
lirlerinin daha kaliteli
kalemlerden olustu-

Yonetim Kurulu ve

Denetim Komitesi

—————————— M 3kale | Kurumsal Yonetim Strdurlebilir Degerler Yaratmada Biyik Onem Tasiyor

Bir sirketin kurumsal yénetim kabiliyeti,
o sirkete kredi veren yatirmcilar icin de
onemlidir. Dolayisiyla kredi analizi esna-
sinda, kurumsal yonetim kapasitesine de
bakilir.

Bu anlamda, kurumsal ydnetim deger-
lendirmesi, S&P Global Ratings’in kredi
analizinde baktigl alanlardan birisidir.
Ornegin, banka disi &zel sektdr kurum-
larl ve sigorta sirketleri analizimizin “y&-
netim / yonetisim” (governance and
management) olarak adlandirdigimiz
bdlimUnde; bir sirketin stratejik yetkin-
ligini, organizasyonel etkinligini, risk y&-
netimi ve yonetisim uygulamalarini, sir-
ketin pazardaki rekabet glicting, finansal
risk yonetiminin glclnl ve ydnetiminin
saglamhigini degerlendiririz ve sirketin
bu alandaki glcune
1(glcll) ile 4 (zayif)
arasinda puan veri-

gunu, hangilerinin Uhelerinin viiclii riz. Biraz basite indir-
fazla sayida mali o & geyerek &zetlersek;
dizeltme  yaptidi- ﬁ”ﬂmﬂ/()kﬂf’yﬂwﬂlk diger bazi metriklere

ni, hangi sirketlerin
kredi kayiplarini ya
da diger kayiplari
hesaplarken  daha
geleneksel davranip
hangilerinin daha
agresif bir durus ser-
gilediklerini bilirler.

Boylece, yUksek

raporlama  kalitesi

sunan sirketler, orta Uurgu/dyan, hala
vadede bir piyasa- bélfl?’klﬂ’lglm%

da ve vyatinmcilar
nezdinde bir itibar
kazanirlar. Yatirmci-
lar, yaratici raporlama uygulamalari olan
sirketleri analiz ederken daha temkinli bir
durus sergilerler.

Bir analist, kurumun kaltarint anlamak
icin sirketin yillik faaliyet raporunu, sirket
sunumlarini ve kurumsal ydonetim doku-
manlarini incelerken, aslinda bu doku-
manlarda belirtilenden farkli durumlarin
olabileceginin de bilincindedir. Ornegin,
gbérinlrde cok yUksek kaliteli kurumsal
yoénetim cercevesi bulunan bir sirketin
aslinda bu tur bir ydonetim kultlrine sa-
hip olmadigi ortaya cikabilir. Bu neden-
le yatinmcilar kurum kultGrlerini analiz
ederken suslU sunumlardan ve web si-
telerinde sergilenen raporlardan daha
fazlasini gdérmek isterler. Sirketler, ancak
uzun dénemde raporlama kaliteleri ile
itibar kazanirlar.

onemli Fiiresel

orneklerdir.

seviyesine sahip oldugu ve
diiriistliik ilkelerine bagls olan
sirketler genellikle daha yiiksek
finansal raporlama kalitesine
sahip olmaktadsr. Enron ve

WorldCom vakalar:, kaliteli

finansal raporlamanin dnemini

de bagl olmak kay-
diyla, genel olarak
yoénetim ve yoneti-
sime iliskin zayif ya
da glclu bir degder-
lendirme, analiz et-
tigimiz sirketin solo
kredi profili Uzerinde
pozitif ya da negatif
bir etkide bulunabilir.
(Yonetim ve ydne-
tisim  uygulamalari
icin; "Methodology:
Management And
Governance Credit
Factors For Corporate
Entities And Insurers,” published Nov. 13,
2012)
Ayni sekilde, Ulkelerin bankacilik sistem-
lerini inceledigimiz ve Ulkelerin finan-
sal sistemlerinde ki risklerin analizini ve
karsllastirmasini  yaptigimiz  Bankacilik
Sektdr ve Riskleri Analizi (BSRA) de-
Jerlendirmemizde sektdrel riskleri ince-
lerken, diger metriklerin yani sira sektéor-
deki kurumlarin genel kurumsal yénetim
kUltarlerini ve standartlarini da inceleriz.
Finansal kurumlarin analizi yaparken de,
“is modeli” (business position) degderle-
memiz altinda sirketin genel ydnetim ka-
litesi ve diger metriklerin yani sira sirketin
kurumsal yénetim tarzina ve anlayisina
da bakariz.
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BIST Kurumsal

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi
(XKURY), Kurumsal Yonetim ilkeleri'ni
uygulayan sirketlerin dahil edildigi en-
dekstir. Endeksin amaci, hisse senetle-
ri BIST pazarlarinda (Gozalti Pazari ve
C listesi haric) islem gdren, kurumsal
yonetim ilkelerine uyum notu 10 Uze-
rinden en az 7 ve her bir ana baslk
icin 6.5 olan sirketlerin fiyat ve getiri
performansinin  dlctlmesidir. Kurum-
sal Yonetim ilkelerine uyum notu, SPK
tarafindan belirlenmis derecelendirme
kuruluslari listesinde bulunan derece-
lendirme kuruluslarinca, sirketin tim
kurumsal yénetim ilkelerine bir bGtin
olarak uyumuna iliskin yapilan deger-
lendirme sonucunda verilmektedir.
Kurumsal Yoénetim derecelendirmesi;
Pay sahipleri, Kamuyu aydinlatma ve
Seffaflik, Menfaat sahipleri ve Yonetim
kurulu olmak Uzere 4 ana baslik altin-
da yapilmaktadir. Derecelendirme no-
tunun derecelendirme yaptirmak iste-
yen sirketin talebi nedeniyle veriimesi
ve villik olarak yenilenmesi veya teyit
edilmesi sarttir. BIST Kurumsal Yone-
tim Endeksi kapsamindaki sirketlerin
derecelendirme notlarina, sirketlerin
Kamuyu Aydinlatma Platformu'ndaki
aciklamalarindan  ulasilabilmektedir.
BIST Kurumsal Yénetim Endeksinin
hesaplanmasina, 31.08.2007 tarihinde
baslanmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'mun (Kurul)
01.02.2013 tarih ve 4/105 sayil top-
lantisinda alinan karar dogrultusunda
degistirilen ve yenilenen metodolojiye
gbre yasal degisiklikle, temel ve ek pu-
anlama sistemi seklinde iki kademeli
bir sisteme gecilmistir. Yeni sistemde,

Endeksi

SPK ilkelerinde yer alan kural ve uy-
gulamalarin timuad, yapilan dedisiklik
kapsaminda asgari unsur olarak kabul
edilerek, ilk etapta 85 baz tavani Uze-
rinden temel puanlar olusturulmakta-
dir. Ikinci asamada asgari unsur olan
kural ve uygulamalarin etkinligi ve ku-
rumlara katma deger yaratip yaratma-
mas! degerlendirilerek, 15 baz tavani
Uzerinden ek puanlar hesaplanmak-
tadir.  Yapilan degisikliklerle, ilkelere
sekilsel uyumun yaninda fonksiyonel
uyumun 6zellikle dne cikartilmasi ve
hesaplamalarin iki kademeli olarak

yapilmasli matematiksel olarak notlari
asagl dodru baskilamistir.

Kurumsal Yonetim Endeksi'nde islem
gobrmek isteyen sirketler SPK tarafin-
dan lisanslandirilan derecelendirme
kuruluslar tarafindan "Kurumsal Yo-
netim Derecelendirme”si alarak BIST'e

onetim

bildirmektedirler. Derecelendirme 4
ana baslik altinda yapiimaktadir;

1. Pay sahipleri (%25 agirlik ile)

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

3. Menfaat sahipleri (%15 adirlik ile)

4. Yonetim Kurulu (%35 agirlik ile)
BIST Kurumsal Yonetim Endeksi'nde
50 sirket yer almaktadir.

Tarkiye'de kurumsal yoénetim ilke-
lerine uyum derecelendirmesi, Seri
VIII-51 sayill “Sermaye Piyasasinda
Derecelendirme Faaliyeti ve Derece-
lendirme Kuruluslarina lliskin Esaslar
Tebligi” cercevesinde, SPK tarafindan
yetkilendirilen derecelendirme kuru-
luslari tarafindan yillik bazda gercek-
lestiriimektedir. Endeksin hesaplan-
maya basladidi tarinten buglne alinan
derecelendirme notlari tabloda yer
almaktadir.
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90,39 89,45 91,24 93.60 94,86
21022014 01.032014 23022015 22022016 21022017
ISS ISS SAHA SAHA SAHA
85,77 * 90,09 90.61 91,38

03.03.2014 0512014 051.2015 311.2016

SAHA SAHA SAHA SAHA

8726 * 90,46 90,85 91,49 92,13
03032014 15082014 14082015 12082016 11082017
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
88,69 * 92,96 93,58 92,79 91,27
01032014 24092014 18082015 19.09.2016  19.09.2017
ISS SAHA SAHA SAHA SAHA

86,72 * 93,10 94,41 94,15 94,67
03.03.2014 02102014 02102015  310.2016 310.2017
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
Otoker Otobus Karoseri Sanayl AS.
86,44 * 91,99 92,81 9319 93,32
03.03.2014 19.032014  19.03.2015 21032016  21.03.2017
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

88,31 * 94,20 95,49 95,77 95,77
03032014 23052014 22052015 18052016 18.05.2017
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
8816 * 92,51 €835 93,42

03.03.2014  2912.2014 2812.2015 28122016

SAHA SAHA SAHA SAHA

90,74 * 9110 91.70 91.90

01032014 06022015 26.01.2016  25.01.2017

ISS KOBIRATE  KOBIRATE KOBIRATE

87,86 * 92,47 94,02 94,48 94,52
03.03.2014  01.07.2014 01072015  1.07.2016 3.07.2017
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
8788 * 941 94,80 95,23 95,23
03.03.2014 23072014 22072015 22072016 21072017
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
91,76 * 94,15 95,19 95,38 96,17
01.03.2014 21.08.2014 21.08.2015 19.08.2016 18.08.2017
ISS ISS SAHA SAHA SAHA
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90,60 * 94,43 9519 95,27

03.03.2014  2010.2014 20.10.2015 20.10.2016

SAHA SAHA SAHA SAHA

86,46 * ©3.53 93.56 93,98

03.03.2014  051.2014 0511.2015 71.2016

SAHA SAHA SAHA SAHA

80,65 * 90,29 90.76 91,24

03.03.2014 15122014 15.12.2015 15.12.2016

SAHA SAHA SAHA SAHA

85,93 * 90,68 92.03 91,68

03.03.2014 26122014 25122015 26.12.2016

SAHA SAHA SAHA SAHA

8316 * 8724 89.08 90,24

03.03.2014 12122014 112.2015 1212.2016

SAHA SAHA SAHA SAHA

82,56 * 90,62 90.90 90,92

03.03.2014 05122014 04.12.2015 512.2016

SAHA SAHA SAHA SAHA

90,90 90,90 * 92,70 93.50 94,86
03.03.2014 04.03.2014 03.03.2015 03.03.2016  3.03.2017
KOBIRATE  KOBIRATE  KOBIRATE KOBIRATE  KOBIRATE
84,47 * 89,45 90,29 90,79 90,79
03.03.2014 06.06.2014 05.06.2015  3.06.2016 5.06.2017
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
89,76 * 9293 93,58 93,61 93,64
03.03.2014  01.07.2014 01.07.2015 01.07.2016 22.06.2017
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
83,39 * 84,44 85,86 87,54 88,05
04.03.2014  10.07.2014 10.07.2015 11.07.2016 11.07.2017
JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA

85,02 * 91,30 91,69 91,88
03.03.2014  09.10.2014 08.10.2015 0710.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
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7873 * 78,40 80,38 80,46 81,45
03.03.2014 25.07.2014 27072015 27072016 27072017

JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA
RATING RATING RATING RATING RATING

77,96 * 7790 80,60 80,82 81,99
03.03.2014 25.07.2014 27072015 27072016 27.07.2017

JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA
RATING RATING RATING RATING RATING

90,40 * 92,50 94.20 95,10
04.03.2014 1512.2014 15122015  15.12.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

8632* 90,93 9178 9237
03.03.2014 20112014 20112015 16112016

SAHA SAHA SAHA SAHA

Torkiye Halk Bankesi AS.
8723 9193 92,63 92,97

03.03.2014 19122014 18122015 16122016

SAHA SAHA SAHA SAHA

Is Yatim Menkul Degerler AS.
89,09 90,48 SIh 93,61

05.09.2014 04.09.2015 02.09.2016 19122016

RaTNG . RamNG o Ramne o SAHA

88,40 * 88,80 87.92 89,90
04.03.2014 2611.2014  2611.2015  2511.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

87,00 * 89,00 91,50 92,60 93,21
04.03.2014 21.08.2014 20.08.2015 19.08.2016 18.08.2017
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

87,25 * 90,22 9164 9175
03.03.2014 20112014 0312015 03112016
SAHA SAHA SAHA SAHA
86,41+ 913 92.00 92,64
03.032014 2012014 20112015 18112016
SAHA SAHA SAHA SAHA
85,74 * 90,94 9133 91,51
03.032014 12122014 1122015  1212.2016
SAHA SAHA SAHA SAHA
85,64 * 90,92 92.74 93,41
03.032014 04122014 04122015 05122016
RRTASA T SAHA SAHA SAHA

90,20 * 9210 93.20 94,00
04.03.2014 2612.2014 25122015 2312.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

7790 * 78,79 8217 84,46 85,26

03.03.2014 17.06.2014 12.06.2015 10.06.2016 12.06.2017

JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA JCR EURASIA
RATING RATING RATING RATING RATING

8783 * 92,77 93.71 93,80
03.03.2014 05122014 04122015 2111.2016
SAHA SAHA SAHA KOBIRATE

80,70 * 87,70 90,30 91,70 92,50
04.03.2014 2410.2014 29.09.2015 26.08.2016 21.08.2017
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

9218 95,00 95,98 96,32
05082014 23.07.2015 20072016 20.07.2017

SAHA SAHA SAHA SAHA

Akis Gayrimenkul Yatrim Ortakligr AS.
91,57 9282 94,39

2112014 20112015 2111.2016

SAHA SAHA SAHA

Torkiye Garanti Bankasi AS.
91,41 92,01 92,69

1122014 10122015 09122016

RATNG L RANG AN

92,78 ©E53 94,41
29122014 18122015  16.12.2016
SAHA SAHA SAHA

87,60 91.60 92,80
30122014 29122015 2312.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

82.81* 86.99 88,88 90,87 90,97
03.03.2014 06.08.2014 06.08.2015 05.08.2016 7.08.2017
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

80,01 89,25 91,70
07.072015 28.06.2016 31.05.2017
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

88,32 90,20 92,20
29.07.2015 29.07.2016 28.07,2017
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE
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91.55 93,00

0611.2015  0711.2016

SAHA SAHA

Mgros
94.55 95,01

30122015  30.12.2016

SAHA SAHA

©
N
N
#i
0
I
a
(@]

6.12.2016

n
>
T
>

o)

O

0

(@)

70,01 * 75,82 80.37 78,64
03.03.2014 05.012015 05.01.2016 05.01.2017
SAHA SAHA SAHA SAHA

©
N
[OA)
O

84,01 86,40 90,80 92.90 94,30
25.03.2013 28.03.2014 06.04.2015 05.04.2016 21.03.2017
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

©
Ll
Sy
(@]

80,01 90,70 91.80 94,50
31.12.2013 0311.2014 22122015 30.12.2016
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

o)
O
]
(@)

88.59 89.43 92,64 92,85
27.06.2014 26.06.2015 30.06.2016 30.06.2017
SAHA SAHA SAHA SAHA

80,20 87,00 89,90
05.08.2015 5.082016  26.07.2017
KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

86.85 90,20

23122015  11.01.2017

SAHA SAHA

SUTAS (Halka AckDesib
93.40 94,21

28122015  26.12.2016

SAHA SAHA

o)
o
o
(@)

02.02.2016
KOBIRATE

~
o
)
(@]

19.08.2016
KOBIRATE

e B (ST Kyrumsal Yonetim Endeksi

72.99 85,60
27.02.2016 5.05.2017
SAHA SAHA

[00]
©
IN
(@]

0111.2016
KOBIRATE

0911.2016
KOBIRATE

06.12.2016
KOBIRATE

13.12.2016
KOBIRATE

7.02.2017
KOBIRATE

15.09.2017
KOBIRATE

* SPK'nin 01.02.2013 tarih ve 4/105 sayili toplantisinda
alinan karar uyarinca, sirketlerin 2013 yili kurumsal yonetim
derecelendirme notlari belirlenen prensipler ¢cercevesinde
yenilenmistir.
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ERIMLILIKiCiN
'KURUMSAL' ADIM

[Neden Kurumsal Yonetim' isimli panelde konusan BOSIAD Yonetim Kurulu Bag-
kam Abdullah Bayrak, “se girmek isteyen bir elemanm bile ilk sordugu soru
[firma kurumsal mi?' sorusu oluyor” diyerek kurumsallm onemine dildkat cekti.

aryazd ver ald

URSA- Tiirkiye Kurumsal Yine

tim Demegi ve Burs
Sanayi lesi ve lzadam-
L Dermeg le*Neden Kurnume
sal Yiineti ymulu pane] diizenlendi.

TKY D ve BOSIAD ibirlifi ike di
zenlenen “Neden Kulullml Yilmctim'
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lebilir verimli

BT Haber
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Medya Takip Merkezi 1 6 - {
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Sayfa No:24
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lendi.
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Yonetim Dernegis
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BURSA IS DUNYASI KURUMSAL
YONETIM PANELI'NDE BULUSTU
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Tirkiye Kurumsal Yinetim Demefi
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TEYD Yonetim Kunslu Bagkan
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e, TKY

gelismesi ve bu alandaki
en iyi uygulamalarin hayata

gosteren Tirkiye Kurumsal
Yénetim Dernedi‘nin
(TEYD) yeni dénem egitim
programi agiklandi. TKYD,
Eylal-Aralik 2017 donemini
kapsayan ve kurumsal
yonetimin farkh alanlardaki
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ka Orpanize
jayicileri ve

Jurumsal Yo
= el

=== Yinetim Ku-
din Pan-

iinii

Gazete Bursa
acys Tk waras H Haﬂaﬂa 6 Gln/Gazete

nize Sanayi Bolgesi Sa-
fadamlan Dermneginin

pplum kurulugunu des-

{BOSIAD) is-

Sayfa No:7
StxCm_ :0
R.E(TL) :527

Tayfun Beyazit'n katilm ile gerek-
lestirildi. BOSIAD Yanetim Kurulu
Bagkam Abdullah I'h)nl:. sonyillarda
kurumsalligin cok dnem kazandigina
dildkat gekerek, “lsletmeler is yapacak-
b 1 I

—
Tarih 12017-09-30

toplantiy diteenledik” dedi. Kurum-
sal yonetimi “llkelen halka aqik olsun
olmasin bir girketin isleyisine bir di-

kurumsal ol

bi kil erdrge
rekiyorsa kurumsal bir firmada igbagi
yapmay tercih ediyorlar,

O nedenle kuru m-n"Ik hrr gegen

B

iistlendifi panelde; TKYD Da-
nigma Kurulu tyeleri Aclan
Acar ve Tayfun Bayazit, kurum
sal yinetimde Tiirkiye'de geli-
nen nokta ve yapilmas:
gerekenler konusunda bilgiler
verdiler,

Bursa is diinyasin bir araya
getiren panelin aqbs konusma-
sin1 yapan BOSIAD Baskam Ab
dullah Bayrak, kurumsal
yonetim ve kurumsallgin dzel-
likle son yillarda daha yogun

diyerek layan TKYT) Yonetim
Kurulu Bagkam Al Aydin Pandir, bu
durumun her tiirden sirket igin Gnem
tagdipna dikkat gekerken, Dogus
nmmmn ‘rcmmm Kuru]u rh;k.m:

olarak hayatimiza giren bir kav-
ram olduguna dikkat gekerek,
“Yapilan aragtirmalara gore ya
tinmeilar, sirketlerin nasil yo-
netildiklerine bakmadan,
sadece igletmenin gelirine ba-
karak yatinm yapmarun kéti
sonuglanna katlanmak duru-
munda kalmislardir, Bunun so-
nucunda kot yonetimin krize
katks sagladifin tespit edip,
dikkatlerini kurumsal yénetim
kavraruna vermiglerdir” dedi.
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Basindan Haberler

Fsl

I§ dunyas ‘kurumsal
yonetim'e odakland

Tirkiye Kurumsal Yoretim Demeif (TKYD) ve Sanayicieri ve i
mm'mw] \QEJSIAD 5.I ‘I].[SINJ. fungann
prorkt-oy s diyes ek b

Neden kurumsal
yonetim?

TKYD YENI DONEM

EGITIM PROGRAMI {LE

KURUMSAL YONETIMI
YAYGINLASTIRIYOR

ISTANBUL - Hayata gecirdifi ezitim
programlariyla kurumsal yonetimin benim-
senmesi ve genis kitlelere ulagmasini he-
defleyen Tirkiye Kurumsal Yénetim Der-
nefinin Eylil-Aralik 2017 dénemi egitim
program: belli oldu.

Kurumsal yinetim anlayrginin gelisme-
si ve bu alandaki en iyi uygulamalarin ha
yata gegirilmesi misyonuyla faaliyet gos-
teren Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernefi
(TEYDY nir i dtmtm (1 ||n| Programi
agikland:. TEYD, E! i
ni kapsayan ve kurum
1 lardaki uygulamala
baghklaryla kapsamh bir i
tim programi ile meveut ve
derlerin kurumsal yonetim
sini glnyor.

TEYD'den yapuan agikl
sal yiinetim ilkeleri cergevd
mus yinetimlere sahip ko
angirehilir ve gok seslilifi

ari kullanabilir. Kirh bi
ritlebilir bagar icin gerekli
sal yonetimdir, Nitekim ku
uygulamalarinin
ni kavrandikga, kon
olarak ele alan
tyor. Bu dogrultuda biz de
sal Yo
ve hiiyiil i giren efitim
la, girketlerin kurumsal yo
de yagadiklan zorluklan a
fesyonel destek saglyoruz.
diinemde de tiim paydagla
sal \nnerlm anlsun tla \n]

GUnILk.I'G Zeks
 Gun azete
MI Y&ID.H.IKII fstan d

Cinetion Dempedi CTRYIN

er (v - TUGAD Burma Basion

Sars Ercl - BOSIAD - THYD VI

™

Tiirkiye
Kurumsal
Ydnetim
Dernegi

of Turkey
ulagmasini hedefleyen Thrkdye
neo nin Eil-Araik 2017 dinemi efiim progeami bl
ldy.

Kurumsal yénetim antay:ginin gelismesi ve bu alanda-
ki en i uygulamalann hayzia geginimesi misyoruyla ta-
allyit géstann Tk Kurumsal Yéeatim Demed
{TKYDrin yeni conem efilim program agiand,,
TKYD, Eyld Ndkmm kapsiyan ve Runas-
sal yhratimi g ko-
' bagl i igerik sunan egitm p
mu g meveut v gelstek nesl idedein kuumsel m
fimde yeliinlesmesini amagiyor.

THYD'den yaplan scklameds, “Kurumsal yinetim
il gerpevesinde oluturuins; ydnaimlere sahio
kundusiar, riskier énglrebiir ve pok sesliigin getindi

bezzan igin gesebdi kosul kurumsal yéretimdir, Miekim
kuramsal ydnetim uyguiamatanmin yarath degerin ns-
dhkca, honuya bi yéretim ki clarak ele
aban il grkadoninin sy 6a adyor. Bu codrituda bz
e Tiirkiye Kunsmsal Yiéinetim Demedi clarak dizeniad-
{miz ve bilyok iigi géren egim programlanmiza, Grket
lerin kurumsal ynetim vinda yegadikian nodukds:

TRYD YEN] DONEM EGITIM PROGRAMI I1E
KURTMSAL YONETIMi YAYGINLASTIRIYOR

Hayala  dekd ddnemde de lim papdaglanmaz igin kurumsal
i s L g 4

Allede sonrakl
nesle devir sorun

Turmo kummsa] Yinetim Dor11og1 ta-
dan aile girketl kur
diizevini dlgii m[gnluk iizere gerceklestirilen
“Aile irketleri Oncelikleri Anketi®ne gire,
her iki aile sirketinden birinde kurumsal-
lagma siireci devam ediyor. Kurumsallasma
konusundaki en bityik sikint ise bir sonra-
ki nesle devir konusunda yagamyor.
Anket'e gore, ankete katilan girketlerin
uaklaak viizde 60'inda aile ana}asasn bu-

yor. Her iki aile girketi hirinde
kurumsallasma surcuum halen devam et
tigi sonucunun gikugn ankete gore, aile gir-
ketlerinin viizde 75'inde en dnemli giindem

Is diinyasi kurumsal
yonetime odaklandi

Tirkiye Kurumsal Yénetim
Demnedi (TKYD) ve Bursa
Organize Sanayi Bolgesi
Sanayicieri ve I5 Adamian
Dernedji (BOSIAD) isbirfdi
ve BUSIAD, BUIKAD, RU-
MELISIAD, TUGIAD kuru-
luglannin destedjiyle Bursa
is diinyas: "Neden Kurumsal
Yonetim?" konulu panelde
bulustu,

TKYD Bagkar Ali

Pandir, kurumsal yoneti-
min diinyada oldugu gibi
{lkemizde de heniiz geng
bir kavram oldugunu
ifade etti.

P5'TE

'I‘IIYII YENI IIIINI-:M EGITIM

PROGRAMI ILE KURUMSAL
~ |YONETIMI YAYGINLASTIRIYOR

Hayata gegirdigi egitim prog-
ramiarryta kurumsal yonetmin ba-
nimsenmesi ve genis kitkelere
ulagmasm hedefleyen Tirkie K-
rumsal Yonetim Demegrnin Eylil-
Arahik 2017 diaem efitim
programs belk okdu.

Kurumsal yonetim ankygann
qgeligmesi ve bu akandaki en iyi uy
qgulamatann hayata gecirimesi
misyonuyla faakyet phsteren Ti-
kiye Kirumszal Yonetim Damegi
(TKYD) nin yeni donem egibm
programs agiklandy, TKYDL Byl
Aralik 2017 ddeemini kapsayan ve
kurumsal yonetimin farid alankar-
daki uygulamalanna iligkn konu
baglkkareyla kapsamh bir igerik
SunaN efitim program il meveut
v gelecek nesil kdererin kurum-
sal yonetimde yetiinlegmesini

amaginor.

siragle
1 Agmalarnda profesyonel desisk sayonz. OROmIT-  rasi,

bm halen

| rm nin Rile slrkeueri iincellulerl Anketi Agiklandy::::>

n ag "
ilkelari garga-
1y yonetimiers
kleri Gngphrehi:

i bisyime ve

migin gerekli
netimaie Mite- Tuarkiye
i pgme- FKUrumsal
erin anemini Yonetim
:;';::;‘:;" Dernegi
i oSoros
Kunsmeal 1
tarak ddzenindi- Association
g of Turkey

fimiz ve bilyik dgi goren egitim
programilanmazta, §uketierin ku-

rumsal yonetim sireclerinde yaga-

dklan zorukian agmalannda
profesyonel destek sagiyoruz.
Onimizdek danemde de tim

paydagianmaz iin kurumsal yne-

tim konusunda yol gisterici ol-
maya devam edecefic”
goriglering yer veridi.

Eydul 2017

+  Yimetim Kurul Agisindan
Etsk Sonumiuluklar ve Ribar vine-
timi

= Yinetim Kurul Toplantia-

i lighin byi Yénetim Uyguiama-
tan

«  Girketler Toplulufunda
ligkili Taraf |glemleri

Elam 2017:

= Aile Ofisi, Veraset Plania-
mas: ve Servet Yonetimi

o Bafimsiz Yonetim Kuruk
) Uyeleri Igin ¥oaetim Kunl
(yehdi Intisas Program

+  Gayrimenkul Yatwam Or-
takh{s Mevzuate Uyum ve Gelig-
ek

e Gircet Stratejsi Oluglurma
e lietigimi

Kasim 2017:

*  Faaliyet Raporu ve Kurum-
sal Yonetim | keleri yum Raporu

= (Ozel Durumlarda Yénetim
Burulunun Yiskimiikieri

s Korumsal Sirketlerde
Uyum Riskinin Etion Yénetmi

= Private Equity'ler ve Stan-
wup Girketier in Kurumsal Yoneti-
min Cnemi

Aralik 2017

*  E-Genel Kurul Soregleri:
Mevzual, byi wygutamatar, Sik Ya-
pilan Hatalar

*  Portidy Yonetim Sirketieri-
min Yabnm Kritererinde Korsmesal
Yénetim

¢ Kigisel Venlern Korun-
mass ve Kurumssl Yonetim

(Binen)
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MUZIK

Patricia Kaas Konseri

GUclu yorumu ve etkileyici sesi ile Fransa’nin en populer
isimlerinden biri olan Patricia Kaas 26 Ekim’de Zorlu PSM
Ana Tiyatro'dal

Yer: Zorlu PSM
Tarih: 26 Ekim 2017, 21.00

26.10.2017

PATRICIA KAAS

ANA TIYATRO

"

Borusan Quartet

Borusan Quartet’in yeni sezonu, Turkiye'nin en yetenekli genc¢
piyanistlerinden biri olan Basar Can Kivrak ile verecedi konser
ile basliyor. 2002 yilinda, heniiz 16 yasindayken Istanbul'da ilk
kez dlUzenlenen Ferdi Statzer Piyano Yarismasi'nda Uctnculuk
derecesine layik gorulerek kendini tanitan, ardindan Bilkent
Universitesi ve Moskova Caykovski Devlet Konservatuvar’nda
egitimini sUrdtrmekteyken Ulkemizin ve dinyanin piyano
ustalariyla konserler vererek basarisini yukarilara tasiyan Kivrak,
Borusan Quartet’le Fransiz mUziginin seckin yapitlarindan
olusan bir programda bulusuyor.

Yer: Kadikdy Sureyya Operasi
Tarih: 6 Kasim 2017, 20:00

TIYATRO / MUZIKAL

Kibarlik Budalasi

Basrolunt Haldun Dormen’in oynadigi Moliere’in 6lumsiz
eseri Kibarlk Budalasl, 9. yilinda seyircisiyle bulusmaya
devam ediyor.

Yer: Trump KUltdr ve Gosteri Merkezi
Tarih: 5 Kasim 2017, 18:00
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SERGI

Kitap Sanatlari ve
Hat Koleksiyonu

Kurulusunun 10. yilini kutlayan S. U. Sakip Sabanci Muzesi (SSM), cagddas bir tasarim ve
sergileme anlayisiyla yenilenen Atli Késk'teki “Kitap Sanatlari ve Hat Koleksiyonu”nu, 10
Mayis'tan itibaren ziyarete acti. SSM koleksiyonlarinin ve arsivinin dijital ortama aktarildigi
yeni teknolojik diizenlemeyle, Turk ve Islam sanatinin nadir elyazmasi kitaplar sayfa
sayfa incelenebiliyor. Sergi salonlarinda augmented reality (artirilmis gerceklik) teknigiyle
hazirlanan animasyonlarin ziyaretcilere verilen iPad’ler araciligiyla sunuldugu interaktif
uygulamalar, geleneksel sanatlari teknolojiyle bulusturarak, izleyenlere farkli bir deneyim
yasatiyor.

islam sanatinin 14. yazyildan 20. ylzyila kadar uzanan dénemine ait, Unli hattatlarin ve kitap
sanatcilarinin elinden cikmis 200’den fazla eserin yer aldigi sergide, basta Kuran-1 Kerim
nUshalari olmak Uzere nadir elyazmasi kitaplar, kita ve murakkalar, levha ve hilyeler, tugral
ferman ve beratlar ile hattatlarin yazi yazmada
kullandigr araclar yer aliyor. Geleneksel sanatlari
buglne tasimayl amaclayan SSM, cagdas
sanatcilarin yarattigr 6zgun tasarimlari da mize
koleksiyonuna dahil ediyor. Koleksiyonun yeni
sunumunda, Ahmet Oran’in yazi alistirmalarina
gdnderme yapan 2005-2006 tarihli kaligrafik
kompozisyon ziyaretgileri karsihyor. TUrkiye'nin
taninmis cagdas sanatcilarindan Kutlug
Ataman’in guncel bir yorumla sekillendirdigi,
hUsnUhat sanatinin “muUsenna” veya “aynall” adl
verilen simetrik yazi kompozisyonlarini hatirlatan
2009 yapimi video, sergilemenin glincel sanatla
baglantisini bir kez daha vurgulayarak izleyicileri
ugurluyor. Yeni sergileme icin 6zel hazirlanan
Turkce ve ingilizce katalog ise SSM Kitap Sanatlar
ve Hat Koleksiyonu’'nu yakindan incelemek
isteyen meraklilarin ilgisine sunuluyor. Sergi kapsaminda, Mimar Sinan GUzel Sanatlar
Universitesi'yle birlikte hazirlanan, elyazmasi kitap Gretiminin asamalarini detaylariyla
anlatan film bu zahmetli
sanat Uretimine yabanci

olan ziyaretgcilerin, bu
eserlerin yaratilma sUrecleri
hakkinda bilgi sahibi olmasini
amachyor.

Yer: Sakip Sabanci MUzesi
Tarih: SUresiz
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TKYD KITAPLIK

TURKIYE'NIN 200 YILLIK IKTISADI TARIHI

Turkiye'nin 200 Yillik Iktisadi Tarihi hem kapsadigr ddénem hem de icerik ve vurgulari
ile, iktisadi tarinimize farkli bir yaklasimi hedefliyor. Osmanli-Turkiye iktisat tarihciliginin
onde gelen isimlerinden Prof. Dr. Sevket Pamuk’'un bu son calismasinin énemli bir
ozelligi son 200 yih birlikte ele almasi. Turkiye iktisadi tarihgiliginde 19. yUzyil ile 20.
yUzyll sik sik birbirlerinden kalin duvarlarla ayrildi. Oysa Osmanli'dan Cumhuriyet'e
gecis strecinde dnemli siyasal degisiklikler gerceklesirken, iktisadi acidan dnemili
streklilikler de yasanmisti. Bu surekliliklerin bir boliumt Osmanl gecmisinden, bir
POIUMU de Sanayi Devrimi sonrasinda diinya 6lcegdinde ortaya cikan gelismelerden
kaynaklaniyordu. Bu nedenle Pamuk, son 200 yili bir buttn olarak
ele aliyor ve buglnkU Turkiye ekonomisinin kimi 6zelliklerinin
kokenlerini 19. yUzyildaki dontstmlerde arryor.

Kitap ayrica ekonomilerin uzun dénemli gelismesini

degerlendirirken temel dlcUtler olarak, bir yandan kisi basina

gelir artislarini ya da iktisadi bUyUmeyi, 6te yandan da sagdlik ve
egitim boyutlariyla insani gelismeyi ve bolistimU dne cikariyor.
Yazar, ©6nce ayrintili veriler kullanarak son 200 yilda Turkiye'de
iktisadi bUyUmenin dlnya ortalamalarina yakin ama onlarin biraz
Uzerinde, buna karsilik insani gelismenin dlinya ortalamalarinin
altinda kaldigini ortaya koyuyor. Daha sonra da Turkiye'de uzun vadeli
iktisadi gelismenin nicin dinya ortalamalarinin Gzerine cikamadigini
sorguluyor. Bu sorularin sadece iktisatla sinirl bir cercevede
yanitlanamayacadinin altini cizen Pamuk, daha doyurucu yanitlar
icin toplumsal ve siyasi yapllarin da dikkate alinmasi gerektigine
isaret ediyor ve iktisadi gelismenin nihai nedenleri olarak kabul edilen
kurumlarin Turkiye'deki dzelliklerini ve isleyislerini inceliyor.

GECMISTEN GELECEGE
TURKIYE EKONOMISI
GmtenG'dﬁCege

Fatma Dogruel - A. Suut Dogruel Turkiye ekonomisini, TﬁTMY? 3
2008-2009 kuresel krizinin etkileri ve sonuclari cercevesinde | Ekonom]SI
inceleyen yazilar, elinizdeki derlemenin odagini olusturuyor. =

Bu baglamda sanayilesme ve sanayisizlesme sorunlarina, ¢zel :
bir dnemle egiliniyor. imalat sanayi, ticaret ve finans sektoriyle
ilgili gelismeler, yine bu baglamda ve makroekonomik analiz
acisindan ele aliniyor. Gelir dagilimi ve yoksullugun -yolsuzlukla
da iliskisi icindel- “gercek” bir muhasebesini yapan incelemeler,
bu tabloyu buttnltyor.
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YARATTIGIN DEGERI KIME EMANET ETMEK iSTERSIN?

&€

FaMIiLy BussiNEss SURVEY, 2016, PWC;

Kurumlarda %43 oramnda gelecek igin yedekleme planlarninin olmadigini...
Yonetimin tigiincii jenerasyona gegme oranimn %12 oldugunu...
Gelecek 5 yil i¢in beklenen en biiyiik zorlugun,
onde kalmay basarabilmek igin siirekli yaraticy olma ihtiyaci oldugunu...

BELiRTIYOR.

)

UST DUZEY YONETICI KOCLUGU
TAKIM KOCLUGU
LIDERLIK GELISIM PROGRAMI
AILE SIRKETLERI GELISIM PROGRAMI

www.thecoachingcompany.com.tr

The

Coachin

Compan




ANADOLU
Aégl_ AKBANK AKcCANGOD EFES

AKKOK
HOLDING

73 anavows prcelikAS. AYGAZ BTICIM S 2L

AnapoLu Grusu SIGORTA
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Carrefour ©0)

D-6US D2GUS [ Eczacbasi EGEPROFIL _ ©D & Garanti
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ZKILSAN I Kobirate" m LDQD MiGROS

- Uikoraron Kredi Derocelondinma ve
Kurumaol Yoaatim Hirmalari A5

SDnuh ODBANCI D@ SNHN Sekerbank &5

N 900~ TOYA TSKB

Havalimanlarn TORAS TORK OTOMOBIL FABRIKASIAS.
SISECAM

OTiiprag ok relekon® G0 Yapikredi @) Yasar

En iyi kurumsal yénetim uygulamalarinin i¢sellestirilebilmesi, daha saglikli yénetim yapilarina sahip olabilmemiz,
seffaflik, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerini bir kurum kiiltiirii haline getirmemiz adina yiirlittligliimiiz
calismalarda gésterdikleri ilgi ve degerli destekleri icin kurumsal lyelerimize en icten tesekkdirlerimizi sunariz.



Dogalliktan Odun Vermeyiz
Tazelikten Vazgecmeyiz
oyle Geldik

Boyle Gidecegiz




NEDEN O0E?

Giinkii gelecegi korumak icin diinyalar kadar sehebimiz var.

KADROMUZ _HEDEFIMIZ
PROFESYONEL! TUM DUNYA!

Genis tedarik agimiz ve
uzman kadromuzla
tiim diinyayr yalitiyoruz.

Yenilikei yalitim malzemelerimizle
15 iilkeyi yalitiyoruz;
simdilik. ..

SON 5 YILDA
YALITIMA

55 MILYON $i
YATIRIM

2015te baglattigimiz yatinm
atagina, Eskisehir'de Cin - Almanya
arasindaki en biiyiik tiretim dissiini
kurarak devam ediyoruz.

SERMAYEMIZ
_ %100 YERLI!

5 milyar dolarlik
Tiirkiye yalitim pazarinda,
diinya devi sirketlerle

rekabet eden en hiiyik
Tiirk sirketiyiz.

L. =
SEKTORUN
ILKLERI
BiZDEN!

TURQUALITY® Destek Programina katilan,
tiim diriinlerine EPD (Gevresel Uriin Beyani)
alan ilk firmayiz. Girisim Sermayesinin
yatinm yaptigi sektordeki tek firmayiz.

REKABETI
SEVERIZ!

TUSIAD, SEDEFED ve Sabanci
Universitesi tarafindan 2014'te
dordiinciisii diizenlenen Rekabet
Giicii Gdili'nde “Tiirkiye'nin En
Rekabetci Sirketi” secildik.

INSULATES THE FUTURE



