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BASKAN'IN MESRAJI

Muharrem Yilmaz

Yonetim Kurulu Bagkan

Tiirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi’nin Degerli Uyeleri,

Kurumsal yonetim kavraminin
tizerinde hayli konusuldugu, tartisidig
bir yili geride biraktik. Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu'nun kabulii ile olugan glindem,
Sermaye Piyasasi Kurumsal Yénetim
llkelerinde ve ilgili diizenlemelerde
yapilan giincellemeler “uygula ya da
acikla” prensibi ile ortaya konan ilkelerin
artik farkly bir anlayis ile ele alinmasinin
gerekli oldugunu bu dénemde bizlere
gosterdi.

Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi
olarak bu siirecte sermaye piyasas ile
ilgili gelismeler konusunda tyelerimizi
bilgilendirirken, yakin ighirligi icinde
oldugumuz diizenleyici kuruluglara
goriig ve dnerilerimiz ile katkida
bulunabilmeyi amagladik. TUSIAD
ve TIDE kuruluglarinin degerli
isbirliklerinde, Anadolu illerini kapsayan
seminer programlarmin bu illerdeki
isadamlarimiza katla sagladigina
inaniyoruz. Futbolu bir endiistri olarak
ele aldigimuz projemizde olugturdugumuz
icerigin, yaganan gelismeler isiginda
biiyiik 6nem tagidigina birlikte sahit
olduk. Yilin son geyreginde Ekonomi
Gazetecileri Dernegi isbirliginde
tanitimini yaptigimiz projenin somut
ciktilarin kisa zamanda alabilmeyi
UMUuyoruz.

Her yil oldugu gibi Ocak ayinda
diizenleyecegimiz V. Kurumsal Yonetim
Zirvesi, dncelik ve hedeflerimizi
tartisacagimiz, birbirimizin goriis ve
tecriibelerinden faydalanacagimiz, yil
boyunca gergeklestirecegimiz faaliyetleri
sizlerle paylasacagimiz bir platformu
bizlere sunacak. 17 Ocak 2012 tarihinde
besincisini diizenleyecegimiz zirvede
Global Reporting Initiative Yénetim
Kurulu Bagkani Mervyn E. King'i bir kez
daha agirlama gansi bulurken, OECD
flkelerini hazirlayan ekibin liderlerinden
Stillpon Nestor, Global Corporate

Governance Forum Bagkani Philip
Armstrong gibi uluslararas: uzmanlar ile
en iyi uygulama drneklerini tartisma sansi
bulacagiz. Bizler igin biiyiik nem tasiyan
V. Kurumsal Yonetim Zirvesi'nde sizlerle
birlikte olabilmeyi diliyoruz.

Gelecek donemde yuriitecegimiz
calismalari sekillendirecek, verimliligi
arttiracak ve bu 6nemli misyonu
ylriitirken bizlere dogru adimlar
atmamiz i¢in gerekli altyapiy1 olusturacak
stratejik planlama ¢alismalarini
gergeklestirmek {izere hazirliklarimiz
tamamladik. Yeni yilin ilk béliimiinde,
sizlerin degerli katkilariyla bu 6nemli
¢alismaya tamamlamayi amaglamaktayiz.

(aligma gruplarimiz tarafindan
hazirlanan icerigi paylagacagimiz
onemli bir platform olusturacak “TKYD
Giindem Toplantilar” 2012 yilinda
bagliyor. Tecriibe, bilgi ve dnerileri ile
katk: saglamak tizere tiim tiyelerimizi bu
platformlarda gorebilmeyi arzu ediyoruz.

Gelecek doneme dair faaliyet
planlarimiz arasinda tilkemiz
demokratik hayatinda biiyiik
6neme sahip olan sivil toplum
kuruluglarina yonelik ¢galismalar
yer aliyor. Birgok sivil toplum
kurulugundan ulagan taleplere cevaben
hazirlanan proje gergevesinde yayin,
egitim ve seminerler diizenlemeyi
amaclamaktayiz,

Tirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi
catisi altinda bizleri bir araya getiren
“adillik, seffaflik, hesap verebilirlik
ve sorumluluk” ilkelerinin hakim
oldugu kurumlarda, ¢agdas bir tilkede
ve barig igerisinde, iyi yénetilen bir
diinyada yasama arzumuzun ve
ortak heyecanimizin 2012 yilinda da
calismalarimiza gii¢ ve dostluklarimiza
derinlik kazandiracagina inanryor,
sizlere saglik, bagari ve mutluluk dolu
yeni bir yil diliyorum,
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Sorunlar ve Gozlim Onerileriyle Aile Sirketleri Paneli, TKYD Yil Sonu
Toplantisi, TKYD Glindem Toplantilari, “Yonetim Kurulu Uyelerinin
Sorumluluklar” paneli, Kurumsal Yonetim Endeksi Gorlis Toplantisi,
TKYD Sermaye Piyasasi Calisma Grubu Toplantisi
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4 B ‘ ROPORTAJ Ingiltere Futbol Endustrisinde Iyi Yénetim Raporu, Krizin Avrupa
Bankalarina Maliyeti 1 Trilyon Euro

Kurumsal yonetimin AB aday!
Trkiye'deki gelisimi MAKALE

Stilpon Nestor, Kurumsal yonetim ilkeleri 1siginda bankalarin
yonetim kurullan igin 7 6neri

MAKALE

Av. Sinan Naipoglu, Yonetim Kurullarinin Olusumu ve Yeni TTK

ROPORTAJ
Dr. Ceyhun Kir, Yeni TTK'nin Imtiyazli Hisse

2 2 ‘ ROPORTAJ Senetleri Agisindan Getirdigi Degisiklikler
e-YONET Yeni Kurumsal
Yonetim Platformu MHKHLE — _— . .

Sirketler “Seffafligi” bir kurum kdltirii clarak benimsemeli

MAKALE

Haluk Aykul, Kurumsalydnetim ilkeleri Rekabet avantaji yaratir mi?
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icin Varlik Optimizasyonu Sanati, Fenerbahge: Degisim ve Doniigiim Kitabi
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Acilis konusmalar: REKUVERIHYY

TKYD Yonetim Kurulu Baskani, Muharrem Yilmaz
TUSIAD Yénetim Kurulu Baskani*, Umit Boyner

Sermaye Piyasasi Kurulu Baskani, Prof. Dr. Vedat Akgiray
Basbakan Yardimcisi™, Ali Babacan

rumsal Yonetim Odiilleri Toreni [REENERED)

Kahve Aras) BRUIGEVEREHEY

tim Uygulamalarinin neresindeyiz? [JRRRUERPIEL

usturan kurumsal yonetim ilkeleri tlkemizde hangi dlctide ele
? "Uy ya da acikla” prensibi ile 2003 yilinda gtindemde yerini
yonetim ilkelerinde gelinen nokta bu panelin tartisma konusu olacak ”

C-e Genel Yayin Yonetmeni Yardimcisi Artun¢ Kocabalkan
1 Yardimeist & TKYD Yénetim Kurulu Uyesi, Tayfun Bayazit
Coca Cola Icecek Yonetim Kurulu Uyesi, Cem Kozlu

olding Yénetim Kurulu Uyesi*, Arzuhan Dogan Yalcindag
TAV Havalimanlari Isletmecilik AS CEO, Sani Sener
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' alaninda hizli bir gelisim stireci yasaniyor. Kuresel gelismeler,
bdlgesel ve lokal analizler ile, uluslararasi uzmanlar tarafindan tartismaya agiliyor.”

Jaskani TKYD Danisma Kurulu Uyesi, Dr. Yilmaz Argiiden 4]
bal Corporate Governance Forum Head, Philip Armstrong
sors Managing Director and Senior Partner, Stilpon Nestor
orumluluk ve Finansal Riskler Bolge MudLirti, Dominik Bark
Turkiye Baskan Yardimaisi, Ulke Sorumlusu, Michael Weiss

Kahve Aras) BRERUENERE]
Konuk Konusmac EREREVERIEYY

anel MidLirti ve Yonetim Kurulu Uyesi, Dog. Dr. Yakup Ergincan

“e-YONET: Kurumsal Yonetim ve Yatinmal lliskileri Portall” ve
ktronik Genel Kurul Toplantilan™ tim detaylari ile tanitiliyor.”
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Prof. Dr. Mervyn E. King
GRI Yonetim Kurulu Baskani

Gliney Afrika Ylksek Mahkemesi Bas Danismani
ve eski yargicidir. “King Committee on Corporate
Governance Baskanh§)”, “Advertising Standarts
Authority Bagkanligi” ve “Securities Regulation
Panel Uyeligi” gérevlerini yiiritmektedir, Gliney
Afrika Universitesi Ekonomi ve Isletme Bilimleri
kirststinde profesor olarak gorev almaktadir,
Kurumsal Yonetim konusunda bugtine dek 28
llkede darismanlik yapmis, konferanslar vermis
ve bircok ddlle sahiptir. King'in kaleme aldigi
Dinyanin Gegici Bekgileri adli kitap 2010 yilinda
TKYD yayinlarindan ¢kmistir

Tayfun Bayazit
TUSIAD Baskan Yardimcisi /

TKYD Yénetim Kurulu Uyesi

Makine Muhendisligi lisans egitimi sonrasinda Colum-
bia Universitesi Finans ve Uluslararasi lliskiler alanlarin-
da yiksek lisans (MBA) derecesi alan Bayazit, bankacilik
kariyerine Citibank'ta basladi. 2001 yilinda Disbank
Icra Bagkanhgini tstlendi. 2007 yilinda Yap! Kredi'ye
(Uni Credit ve Kog Grubu ortaklig) Murahhas Uye ve
Genel Miduir olarak geri déndd ve 2009 yilinda Y6-
netim Kurulu Baskanligi gérevini Uslendi. Bayazit Yapi
Kredi'deki gérevinden Agustos 2011°de hélihazirda
Baskanhgini yurdittigl “Bayazit Danismanlik Hizmetleri”
sirketini kurmak icin ayrildi. TUSIAD Yénetim Kurulu
Baskan Yardimaligini ydrtiten Bayazit, cesitli sivil top-
lum kuruluslarinda da aktif gérevler Ustlenmektedir.

Artunc Kocabalkan

CNBC-e Genel Yayin Yonetmen Yardimcisi

1992 yilinda Yildiz Teknik Universitesi
Makine Muhendisligi bélimunden mezun
oldu. 1993- 2000 yillan arasinda bankacilik
sektériinde calisti. 2005 yilinda Bogazici
Universitesi Ekonomi Boltimtinden master
derecesi aldi. Marmara Universitesi
Bankacilik Doktora Programinda tez
calismasini stirdirmekte olan Artung
Kocabalkan 2000 Eyldl ayinda CNBC-e'nin
kurulusuyla kanala katildi ve halen CNBC-
e'de Genel Yayin Yénetmen Yardimciligi
gdrevini ytrttmektedir.

V. Uluslararasi
Kurumsal Yonetim
Zirvesi konusmacilari

Cem Kozlu

Coca Cola Icecek Yonetim Kurulu Uyesi

/ A Amerika Birlesik Devletleri, Ohio'da National Cash
= Register Co. Pazarlama Uzmani olarak basladig
kariyerine Isvicre Cenevre'de Procter&Gamble
Pazarlama Mudurligu, Komili Pazarlama ve Dis
Ticaret Genel Mudrligi ve Komili Holding lcra
Direktorltigu gérevleri ile devam etti. 1990'da
Avrupa Havayollari Birligi (AEA) Baskanligi gorev-
lerinde bulundu. 1991-1995 déneminde milletvekili
olarak, 1997-2003 yillari arasinda da THY Ydnetim
Kurulu Baskani olarak kamu hizmetini stirdtrdu.
1996 yilindan bu yana Coca-Cola sirketinde farkli
gdrevlerde bulunan Dr. Kozlu halen Coca-Cola
sirketinde danisman olarak gérev yapmaktadir

Arzuhan Dogan Yalcindag
; Dogan Holding Yonetim Kurulu Uyesi

Arzuhan Dogan Yalcindag, 6grenimini
sirasiyla Istanbul Saint-Michel Lisesi, Bogazici
Universitesi Sosyoloji béltimti ve Londra’da
Amerikan Universitesi Isletme bélimtnde
tamamlamistir. 2005 yilinda Arzuhan Dogan
Yalgindag, Dodan TV lcra Kurulu bagkanhgini
ve Dogan Holding Yénetim Kurulu tyeligini
dstlenmistir. Yalcindag, Aydin Dogan Vakfi'nin
kurucularindan olup, Vakif Yénetim Kurulu
dyeligini ve Ocak 2010 itibar ile Dogan
Holding Yonetim Kurulu Baskanhgi gérevini
surddrmektedir.

Bekir Boydak
Boydak Grubu Yénetim Kurulu Uyesi

1970 yilinda Kayseri‘de dogmus; Lisans
egitimini Marmara Universitesi Isletme
Boltimiinde tamamlamistir. Evli ve 2 cocuk
babasi olan Bekir Boydak, Boydak Grubuna
ait Istanbul sirketlerinde calisma hayatina
baslamis olup su anda Boydak Holding
Yénetim Kurulu Uyeliginin yani sira grup
sirketlerinin yonetim kurullarinda gérev
yapmaktadir. Bekir Boydak, Turkiye Mobilya
Sanayicileri Dernegi Yonetim Kurulu ve
TUSIAD diyesidir.

08I TICYD Kis 2012
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1997 yilinda TAV Havalimanlari Holding
Yoénetim Kurulu Uyesi ve Icra Kurulu Baskani
olarak atandi. 1977 yilinda Karadeniz Teknik
Universitesi (KTU) Makine Miihendisligi
Bolimu‘nden mezun olan Sener, 1979 yilinda
Ingiltere’de Sussex Universitesi’'nde akiskanlar
mekanigi tizerine ylksek lisans yapti. TAV
Havalimanlari Holding 6ncesinde bircok ulusal
ve uluslararasi projede, proje muddrliguinden
genel midurltige kadar cesitli gérevler Ustlendi.
Airports Council International (ACl) Europe'da
Yénetim Kurulu Uyesi'dir.

Philip Armstrong
Global Corporate Governance Forum Head

% Philip Armstrong merkezi Washington DC'de bulunan
Global Corporate Governance Forum'un baskanhigini
yurdtmektedir. Philip, sirket yénetimi konusunda
uluslararasi planda alaninda uzman bir isimdir ve
2002 tarihli Gliney Afrika icin Sirket Yénetimi ile
ilgili Ana Rapor‘un baslica organizatordiddr. Kidemli
Baskan Yardimaisi konumunu elinde bulunduran,
Gliney Afrika IngilizzAmerikan Limited Sirketi
Sekreterligi dahil, Gliney Afrika’'nin (nld sirketlerinin
siralandii listede yer alan hir isim olarak, kariyerini
yoneticilik ve Ust duizey idarecilik gibi alanlara ayirp
cesitlendirmistir

Dr. Yiimaz Argiiden
~ TKYD Danisma Kurulu Uyesi
(-
‘P Dr. Yilmaz Arguden, ARGE Danismanlik’in Yonetim Ku-
« rulu Baskanhgi'ni ydritmektedir. Deneyimleri 6zel sek-
térden, kamu sektériine ve uluslararasi kuruluslara; sivil
. toplum érgitlerinden, akademik hayata kadar genig bir

yelpazeyi kapsamaktadir. 2007 yilindan itibaren yine
Rothchild Tdirkiye'nin Yénetim Kurulu Baskanhdi gérevi-
ni ydrtitmektedir. Cesitli kuruluslarin yonetim kurulla-
rinda gorev alan Dr. Argliden, deneyimlerini 20'yi askin
kitabiyla, cesitli gazete ve dergilerdeki kdse yazilaryla
ve Bogazigi Universitesi'nde ve Kog Universitesi MBA
programinda strateji dersi vererek paylasmaktadir.

Dominik Bark
Zurich Sigorta Orta Dogu ve Afrika Yonetici
Sorumluluk ve Finansal Riskler Bélim Mdddird

Dominik Bark, is hayatina 2006 yilinda American Internatr-
onal Group (AlG) de baslarmistir. Belcika ve Luksemburg'da

Yénetici Sorumluluk ve Finansal Riskler ekiplerinde g6rev
‘ almadan, Paris ve Zurich'te calismistir. 2010 yilinda
Dubai'de Orta Dogu, Afrika, Rusya, Turkiye ve Hindistan'i
kapsayan bélgenin, Finansal Kuruluslardan sorumlu Bélge
Muduru olarak atanmis ve bu gorevde finansal kurulug
portfdy yonetimi ve underwriting ekiplerini yénetmistir
Dominik, MBA ve Finans ve Bankaalik alaninda uzmanlk
derecesi ve Almanya’daki Oestrich-Winkel European Busi-
ness School (EBS)'den Girigimailik derecesine sahiptir

Stilpon Nestor

Nestor Advisors Managing Director and
Senior Partner

Mart 2002'den bugtine sirket yénetimi,

ozellestirme, bor¢ 6deme glicltgu ve sirketlerin
’ yeniden yapilandirimasi konularinda QECD Sirket
Isleri BSIUmU Baskanh@ini ydirtiten Stilpon Nestor,
sirketlere ve uluslararasi finans kuruluglarina
yonetim danismanligi hizmeti vermektedir. QECD
Kurumsal Yénetim llkeleri’ni hazirlayan ekibin
liderligini yapan Nestor, llkelerin anlasiimasi ve
yerel cevrelerde uygulanmasi yéniinde dunya
genelinde calismalar ydrdtmastur.

Doc. Dr. Yakup Ergincan
£ Merkezi Kayrt Kurulusu Genel Miiduirti
ve Yonetim Kurulu Uyesi

Marmara Universitesi Ingilizce Isletme bélimtinden
lisans (1990), Marmara Universitesi Ingilizce Mu-
hasebe-Finansman dalindan yuksek lisans (1995)
ve University of Michigan Business School'dan
MBA derecesi (1998) aldiktan sonra Doktorasini
Marmara Universitesi Bankacilik Anabilim Dalinda
tamamlad (20071). 2002-2008 yillar arasinda Kaydi
Sistem MUiddird ve Genel Muddr Yardimasi olarak
calistig Merkezi Kayit Kurulusu A.S.'nde 2008
yilindan itibaren Genel Mudur ve Yénetim Kurulu
Uyesi olarak gérev almaktadir.

Michael Weiss

AT Kearney Tiirkiye Bagkan Yardimcisi,
ﬁ Ulke Sorumlusu
A "‘ Almanya'daki JW.G Universitesi’'nden mezun

olan Michael Weiss, 1998 yilinda yonetim ve
y danismanlik sirketi A.T Kearney'e katildi. 13 yil
' boyunca Avrupa‘da 6zellikle gelismekte olan tlke
piyasalarinda projeler ylrlten Weiss, pazarlama
stratejisinin olusturulmasl, birlesme ve satin almalar
ve buylme stratejileri konusunda calismalar
gerceklestirdi. Turkiye'de banka, telekomtinikasy-
on, perakende, ilac ve enerji sektSrlerinde ¢alisan
Weiss, cesitli dergilerde ydnetim konularinda
yazilar kaleme almistir.

www.kurumsalyonetimzirvesi.com
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TKYD GUNDEMI

Sorunlar ve
Coziim Onerileriyle
Aile Sirketleri Paneli

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi ve Ege Geng isadamlari Dernegi (EGIAD)
isbirliginde hazirlanan “Sorunlar ve C6zum Onerileri ile Aile Sirketleri Paneli”
21 Kasim 2011 tarlhlnde EGIAD toplantl salonunda duzenlendl

atmerciler AS.
katlalariyla
diizenlenen
panelde Yeni
Tiirk Ticaret Kanunu (TTK)
ile olugan uygulamalar
tamutilirken, kurumsal
yonetim uygulamalarinin
Tiirkiye ekonomisinin temel
tast olan aile girketlerince
hayata gecirilmesine dair bilgi
ve tecriibeler paylagildi.
EGIAD Yénetim Kurulu Bagkan
Vekili Seda Kaya'nin agilig konugmasi
ile baglayan panelde, TKYD Yonetim
Kurulu Uyesi Fikret Sebilcioglu, CMS
Jant ve Makine A.S CEO’su Unal
Kocaman, IMKB Kotasyon Miidiirii
Kudret Vurgun ve [zmir Ekonomi
Universitesi 6gretim gorevlisi Prof.

Dr. Serdar Ozkan konusmaci olarak
yer alirken, panelin moderatorligtini
EGIAD ve TKYD iiyesi Avukat Aydin
Bugra llter yapt.

Panelde, aile sirketlerinin pratikte
yasadig1 sorunlara kurumsal yonetim
odaginda ¢oziim onerileri getirilmesi,
kurumsal yonetim prensiplerinin aile
sirketlerine uygulanmast ve yeni Tiirk

Ticaret Kanunu'nda
yer alan uygulamalarin
sirketler hukuku ve
kurumsal yénetim
ilkeleri ile ilgili
yansimalar1 hakkinda
goriigler paylagildi.
Toplantida ayrica

aile sirketlerinin

halka arz ve borsada
islem gorme yoluyla
sermaye piyasalarim sundugu ucuz

ve siirekli kaynak imkanlarindan
yararlanabilecekleri ve bu yolla
kurumsallagma siirecini de
huzlandirabilecekleri ifade edildi. TKYD
tarafindan 2010 yilinda yayinlanan
“Kurumsal Yénetim flkeleri Isiginda Aile
Sirketleri Yonetim Rehberi” ile getirilen
oneriler de katihmcilara aktarldi.
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TKYD Yil Sonu Toplantisi

The Independent ve The Independent on Sunday gazetelerinin bas ekonomi yazari olan
Hamish McRae’nin katildigi yil sonu tye toplantisi 7 Aralik tarihinde dizenlendi.

he Independent ve
The Independent
on Sunday
gazetelerinin bag
ekonomi yazari olan Hamish
McRae, TKYD Y6netim
Kurulu Uyesi ve Management
Center Tiirkiye Yonetici
Ortagi Tanyer Sénmezer’in
daveti ile TKYD yil sonu
liye toplantisina konugmaci
olarak katildi.

Pazarlama zirvesi
kapsaminda 7 Aralik 2011
tarihinde Litfi Kirdar Kongre
ve Sergi Saray1 Dolmabahge
A salonunda gergeklesen

toplantida Hamish McRae Hamish McRae, The Independent

“What will happen to the

world Gazetesi editoru
economy ‘The Independent ve The Independent dnce, Furomoney'in editérligii ve

[ p Y g
- and what on Sunday gazetelerinin bag ekonomi 'The Guardian'in finans edit6rliigi
this means yazarligini yiiriitmektedir. McRaenin gorevlerinde bulunmugtur. Yakin
for global yazari oldugu kitaplardan The World ddnemde almig oldugu 6diiller arasinda,
business” in 2020 (HarperCollins 1994, Harvard Yilin Ekonomi Gazetecisi Odiilleri 2007
baslikl: Business School Press 1995), pek ¢ok dile  yil1 En Iyi Iletigimei Odiild, 2006 Yili Ig
ST cevrilmistir. Son kitabr What Works — ve Finans Gazetecisi Odiilii, politik ve
katilimeilarla Suceess in Stressful Times HarperPress ekonomi gazeteciligi alaninda 2005 yilt
paylast: tarafindan 2010 yilinda yayimlanmugtir. David Watt Odiilleri. McRae, ekonomi

Ekonomi iizerine yazan bir gazeteci ve politika dalinda Dublin Trinity
olarak, The Independent’a gegmeden College'den master derecesine sahiptir.
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TKYD GUNDEMI

TKYD Guindem Toplantilar

Tarkiye Kurumsal Yénetim Dernegi tyeleri “Yeni Turk Ticaret Kanunu”, “Aile Sirketleri” ve
“Sermaye Piyasasi” konularina iliskin giindemin nabzini tutuyor. Gindemde 6ne c¢ikan
basliklar konunun uzmanlari tarafindan tartismaya ac;ullyor

iirkiye Kurumsal

Yonetim Dernegi ¢aligma

gruplari tarafindan

hazirlanan “Giindem
Toplantilari”nin ilki 1 Arahk 2011
tarihinde gerceklestirildi. Yeni Tiirk
Ticaret Kanunu Yonetim Kurulu
Alt Caligma Grubu tarafindan
hazirlanan toplantida “Yeni Tiirk
Ticaret Kanunu’nunda Yénetim
Kurulunun Olugumuna {ligkin
Hiikiimlerin Kurumsal Yonetim
Perspektifinden Degerlendirilmesi”
konusu ele alindu.

1 Aralik 2011 tarihinde Tirkiye
Kurumsal Yonetim Dernegi ofisinde
diizenlenen toplantiya 40’a yakin
tiye ve davetli katildi. Toplantida
konugmact olan Avukat Sinan
Naipoglu “Yonetim Kurullarinin
Olusumu ve Yeni TTK” baglikl
sunumunu katilimecilarla
paylagirken, diger bir konusmaci
olan Dr. Ceyhun Kir ise “Yeni TTK
Kapsaminda Yonetim Kurullarinin
Olugturulmasi- imtiyazlar” konulu
sunumunu dinleyicilere aktardi.
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Sinan Naipoglu ve Dr. Ceyhun Kir sunumlarini katilimcilarla paylast.




TKYD Danisma Kurulu Uyesi Umit Hergliner'in konuk konusmaci olarak yer aldigi panele yiize yakin davetli katildi.

“Yonetim Kurulu Uyelerinin
Sorumluluklan” paneli, 13 Aralhk 2011

Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi tarafindan hazirlanan “Yeni Turk Ticaret Kanunu’nda
kurumsal yonetime iliskin gelismeler ve yonetim kurulu Gyelerinin sorumluluklar” paneli 13

rzum kurulugsunun
katkilariyla diizenlenen
panelde Yeni Tiirk
Ticaret Kanunu
(T'TK) ile olusan uygulamalar
tanitilirken, yasanin hazirhlk siireci
yasalagmanin ardindan
olusacak uygulamalar ile ilgili
katilimeilar bilgilendirildi.

TKYD Yonetim Kurulu Bagkani
Muharrem Yilmaz'in agilig
konugmasi ile baglayan
panelde, TKYD Yénetim Kurulu
Uyesi Dr. Erkin Erimez, TKYD
Uyesi Sinan Naipoglu, Arzum
kurulusu CFO’su Hilmi Ersoy
konugmaci olarak yer alirken,
panelin moderatorligiint TIKYD
Yénetim Kurulu Uyesi Fikret
Sebilcioglu yapti.

TKYD Bagkan:1 Muharrem
Yilmaz yaptig konusmada;
“TKYD olarak Mayis 2006’dan
bu yana, 24 ilde, 1200'ti agkin ana
hissedar ve profesyonel yonetici
ile diizenlemis oldugumuz
egitim ve seminer ¢aligmalari
Tiirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegine ¢ok énemli bir tecriibe

kazandirmigtir. $imdi hedefimiz,

bu yéndeki bilgi birikimimizi,
tecriibemizi ve gelecege doniik
ongoriilerimizi, esasen Tiirkiye
ekonomisinin belkemigini olugturan
aile girketlerine aktarmak ve

bu yolla biitiin sirketlerimizde
kurumsal yonetim anlayiginin
benimsemesine, kurumsal
yapilarinin gliglenmesine ve bu
yolla rekabet giiclerinin artmasina
katkida bulunmaktir” dedi.
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TKYD GUNDEMI

Kurumsal Yonetim Endeksi

Gorus Toplantisi, 16 Kasim 2011

IMKB Kurumsal Yénetim  —— -
Endeksi’'ne yonelik gorus -

toplantisi 16 Kasim 2011
tarihinde IMKB FEAS Toplanti R
Salonu’nda duzenlendi. =
tirkiye Kurumsal Yénetim E e ; |

Dernegi (TKYD), Istanbul

Menkul Kiymetler Borsasi

(IMKB) ve Sermaye
Piyasast Kurulu (SPK) isbirliginde 16
Kasim 2011 Carsamba, IMKB FEAS
Toplant: Salonu'nda Kurumsal Yonetim
Endeksi'ne yonelik goriis ve onerilerin
tartigildigs bir toplant: diizenlendi.
Kurumsal Yonetim Endeksi konusunda
bilinirligi arttirmalk, iyilestirmeye
yonelik ¢oziim onerileri gelistirmek ve
goris olusturmak amaciyla gerceklesen
toplantida, stanbul Menkul Kiymetler
Borsas1 (IMKB) Bagkan Yardimcisi Esin
Akbulut, TKYD Yénetim Kurulu Uyesi
Dr. Murat Dogu ve SPK Uzman1 Ayca
Sandik¢roglu konusmact olarak yer aldu.
IMKB 30 sirketlerinin temsilcilerinin
katildig1 toplantinin ilk béliimiinde
kurumsal yonetim endeksiyle
ilgili goriis ve Gneriler paylagildi.
Toplantinin ikinci bélimiinde ise
Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal
Yonetim flkeleri ile ilgili degisikliklere
yonelik goriigler tartigildi

'ﬂ; Bl .

_[

IMKB Baskan Yardimasi Esin Akbulut ve SPK Uzmani Ayca Sandikgioglu toplantiya konusmaci olarak katidilar.
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TKYD Sermaye Plyasa5|
Calhisma Grubu Toplantisi

TKYD Sermaye Piyasasi Calisma Grubu toplantilari IMKB ve SPK’dan katilimlarla
gundemdeki gelismelere 1siIk tutmaya devam ediyor.

ermaye Piyasas1 Kurulu
Ortakliklar Finansmani
Dairesi Gézetim Grup
Bagkaru Sn. Biilent Murat
Haholu katilimiyla 18 Ekim 2011, Sali
16:00-18:00 saatleri arasinda TKYD
Ofisinde, Paylar1 iMKB'de iglem giren
anonim ortakliklarin kendi paylarim
almalarina yonelik ilke karary;
kamunun aydinlatilmas, kar dagitim
ve sermaye piyasasi glindemindeki
diger diizenlemelerin degerlendirildigi
¢aligma grubu toplantisi yapild..
Sermaye Piyasas: Caligma
Grubu’'nun ikinci toplantisi ise
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
(IMKB) Bagkan Yardimcisi Dr.
Esin Akbulut katihmlari ile 14
Aralik 2011, Cargamba 16:00-18:00
saatleri arasinda TKYD Ofisinde
diizenlendi. Toplantida; Hisselerin
kotasyondan ¢ikarilmas: (de-listing),
SPK kaydindan ¢ikma, A,B,C,
ayrimi diizenlemesi ve sonuglari,
endeks kurallar, fiili dolagimdaki
pay diizenlemesi ve sonuglari ile
sermaye piyasast glindemindeki diger
diizenlemelerin degerlendirmeleri ele
alind.

Sayin Murat Hahelu 18 Ekim 2011 tarihinde TKYD uyeleri ile bir araya geldi.
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TURKIYE GUNDEMI

SPK Kurumsal Yonetim
Ilkeleri Giincellendi

Sermaye Piyasasi Kurulu “Kurumsal
Yénetim llkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina fligkin Tebligi” Resmi
Gazete'nin 30 Aralik 2011 tarihli sayisinda
vayimlandi. Yeni diizenlemenin getirdigi
onemli yeniliklerden biri sirketlerin piyasa
degerleri ve fiili dolagimdaki paylarinin
degerlerine gore tig gruba ayrilmasi oldu.
Birinci grup, piyasa degeri ortalamasi
3 milyar liranin ve fiili dolagimdaki
paylarinin piyasa degeri ortalamasi 750
milyon liranin {izerinde olan ortakliklar,
ikinci grup piyasa degerleri ortalamasi 1

milyar liranin ve fiili dolasimdaki paylarin
pivasa degerinin ortalamasi 250 milyon
liranin Gizerinde olan ortakliklardan
olusturuluyor. Ugiincii grupta gelisen
isletmeler piyasasi, gozalti pazarinda islem
goren ortakliklar ile ilk iki grupta yer
almayan diger borsa girketleri yer alacak.

Yeni teblig ile olugan degisikliklerin ele
alinacagi TKYD Sermaye Piyasasi Caligma
Grubu toplantilarina katilmak icin
info@tkyd.org adresine mesaj génderebilir,
tebligi www.spk.gov.tr adresinden
inceleyebilirsiniz.

AVEA “Tiirkiye’nin
Minikleri Diinyanin
Yildizlar)” Projesi

Avea Barcelona Futbol Takimini'nin
Tiirkiye'deki resmi telekomiinikasyon

is ortakligindan yola ¢ikarak; Barcelona
Futbol Kampi'nda egitim imkani sundugu
Tiirkiye'nin miniklerini, 3-4 Aralik
tarihlerinde Istanbul'da agiladi. Tiirkiye
Okul Sporlari Federasyonu (TOSF) igbirligi
ile 6nce TKYD'nin verdigi seminerde bir
araya gelen minikler, daha sonra Siikri
Saragoglu Stadyumu Fenercell Tribiinii’'nde;
Fenerbahge-Ankaragiicti kargilagmasini
izlediler. Magtan énce, gle saatlerinde Kadir
Has Universitesinde TKYD ev sahipliginde
gergeklesen ve Necmettin Celikhan'in
konugmaci oldugu semineri minikler ilgi ile
izledi. Seminer kapsaminda, 2010 yilinda
TKYD tarafindan kamuoyu ile paylagilan
“Kurumsal Yénetim [lkeleri Isiginda Tiirk
Futbol Kuliipleri Yonetim Rehberi” ile
getirilen dneriler katiimcilarla paylagilarak;
sosyal etkisi ve genglige aktardigi kayda
deger katkidan 6tird, futbol endistrisinde
uluslararasi yonetim standartlarinin
saglanmasi gerekliligine vurgu yapild.

Karbon Saydamhik
Projesi’nin Global 500
2011 Raporu aglklandl

Diinyanin en
biiytik sirketlerinin
karbon azaltim ‘;S;G‘
faaliyetlerini inceleyen
Global 500 Raporu
iklim degisikligi ile ilgili
diinyanin en kapsaml
ozel sektor raporu olma
ozelligini tagiyor. Bu sene
Tiirkiye'den davet alan {ig
sirketten ikisi rapora da-
hil olmay1 bagardi. 2010
senesinde Global 500
raporuna Tiirkiye'den
katilan ilk sirket olma
ozelligini tagiyan Akbank
2011 senesinde de Global
500 raporunda yer
alirken, Garanti Bankasi
ise ilk kez bu sene

gore Akbank puanlama-
da 72 C alirken Garanti
Bankasi da 74 C ald..
Bu puanlar iki sirketin

obal 500 R“pml Gr wth
dirg Low

o de genel ortalamanin

- tistiinde basari
gosterdigini ortaya
koyuyor. Raporun bu
seneki en olumlu sonucu
yanit veren sirketlerin
gogunun iklim
degisikligi faaliyetlerinin
is stratejilerine dahil

Global 500 sirketleri
arasinda yer aldi.
PricewaterhouseCoop-
ers tarafindan Karbon
Saydamlik Projesi i¢in
gelistirilen 6zel derece-
lendirme metodolojisine

edilmis olmasi. 2010 se-
nesinde sirketlerin %481
is stratejilerine iklim
degisikligi faaliyetler-
ini dahil ederken, bu
rakamin 2011’de %68’e
ciktig goriiliiyor.

Kurumsal Yonetim Endeksi’ndeki
sirket sayisi 38’e yukseldi

Global Yatirim Holding A.$'nin A.S, Global Yatirim Holding A.S!nin
Kurumsal Yonetim Endeksi Notu Kurumsal Yénetim Derecelendirme
almasiyla endeksteki sirket sayis1 38’%¢  notunu 8,36 olarak belirledi. Detaylt
yiikseldi. SAHA Kurumsal Yonetim notlara www.tkyd.org adresinden
ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri  ulagabilirsiniz.

18I TIKYD Kis 2012



DUNYA GUNDEMI

Ingiltere Futbol Endiistrisinde

lyi Yonetim Raporu

ingiltere’de futbol ydnetimi tizerine House of Commons Culture, Media and Sport Committee
tarafindan yapilan calismalarin sonuc raporu aciklandi.

Ingiltere’de Futbol
Yonetimi {izerine
House of Commons
Culture, Media and
Sport Committee
tarafindan yapilan
calismalarin

sonug raporu
aciklandl. Raporda;
diinyadaki ilk futbol
federasyonu olma
ozelligini tagiyan The
Football Association
(FA) yapisi, Ingiliz
kuliiplerinin finansal
isleyisleri, UEFA’nin
financial fair play
diizenlemelerini
kapsayan ve gecmis

performansin yam
sira stirdiirtilebilir
gelecek planlamasin
tesvik eden lisans
yonetmeligi, kuliip
sahipligi tanimu,
taraftarlarin paydas
olarak hissedarlik,
yonetimde s6z sahibi
olma gibi haklarinin
saglanmasi,
korunmasi ve

Ingiliz futbolunun
altyapi yatirimlari
konularina yer
veriliyor. Rapora
www.tkyd.org
internet sitesinden
ulagabilirsiniz.

Krizin Avrupa Bankalarina

IMF'nin
tahminlere

gore, 2007-2010
déneminde
Avrupa
bankalarinin
krize bagh olarak
yasadiklar
kayiplar, yaklagik
1 trilyon

Euro'ya ulagmis
bulunuyor. Finans
kurumlarini
desteklemek
tizere, 4.1 trilyon
Euro tutarinda
devlet yardimini
onaylayan Avrupa
Komisyonu, mali
istikrarin giivence
altina alinmasi

ve bankacilik
sektoriiniin olasi
soklar karsisinda
direncinin
artirilmasi
amaciyla yeni
bir yasa teklifi
hazirlad.
Stirdiirebilir
mali istikrarin
glivence altina
alinmasy, finans
kuruluslarina
yonelik giivenin
muhafaza
edilmesi ve
tiiketicilerin
korunmasi
amaciyla, sermaye
piyasasina
iligkin kurallarda

Maliyeti 1 Trilyon Euro

azami etkinligin
saglanmasini
hedefleyen

teklif paketi

{i¢ ana konuya
odaklaniyor. Basel
11l standartlarinin
yayginlagtirilmasi,
denetcilerin
yetkilerinin
arttirilmasi ve
mevcut tim
diizenlemelerin
tek bir cerceve
altinda

toplandig1 bir
kural kitabinin
olusturulmasi
paketin ana
hatlarini
olugturuyor.
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MRAKRALE prof. Mervyn. E. King k
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“Entegre Raporlamaya Dogru” yayini ile diiny erindeki tim kuruluslarin ortak kriter
ve standartlarda hazirladigi raporlarla birbirleéfi@anlayabilecekleri yeni bir raporlama

sistemi glindeme tasinirken, Uluslararasi Entég
Kurulu Bagkan Yardimcisi Prof. Mervyn. E.

Raporlama Komitesi (IIRC) Yénetim
| konuyla ilgili makale kaleme aldi.
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konomik dengelerin
saglanmasi ve
stirddriilebilirlik

21. ylizyihin 6nemli ve

zorlu alanlarinin basinda
gelmektedir. Bu iki konu da
degigen diinya igin kritik
oneme sahiptir. Kiiresel
finansal krizler ekonomik
faaliyetlerin birbirleriyle
baglantili oldugunu
gostermistir. Piyasalar dig
diizenlemelerle birlikte

i¢ diizenlemelere, yani

iyi yonetime de ihtiyag
duyarlar. Piyasalar genellikle
sadece bir finans piyasasi
olmaktan daha fazla anlam
tagir. Emtia piyasalari, vadeli
islemler piyasalari, tiirev
piyasalarindan s6z edebiliriz.
Bu piyasalarin kesigtigi

yer ve slirdiirilebilirlik
noktasini “karbon’,

“petrol’, “kémiir”, “gida
piyasalar” vs. olugtururken,
bunlarin tiirevleri dig

ve i¢ diizenlemelerle ele
alinmalidir. Daha iyi

dig ve i¢ diizenlemelerin
ortak noktasini ise daha
fazla geftaflik ve hesap
verebilirlik kavramlari
olusturmaktadir. Bunu nasil
bagarabilecegimize gelince,
bana kalirsa bunun yaniti
raporlamada yatmaktadur.
Aragtirmalar raporlamanin
davranisi olumlu etkiledigini
gdstermistir.

Sirketler glintimiizde
fanusta yagamiyorlar;
ticaret, gevre ve toplum
gld sag ayaginin ortasinda
yer aliyorlar. Piyasalarin
birbirleriyle olan baglantili
yapisi ve islerin degisen
diinya dinamikleriyle birlikte
farkl sekilde yiirtitiliisi,
hepimizin aliskin oldugunuz
kurumsal raporlama
sekliyle paydasglara
gosterilemeyecegi gergegini
ortaya koymaktadir. Finansal

raporlama 100 y1l icinde
genel kabul géren zorunlu
raporlama standardi haline
gelmistir, ancak bu alamda
IASB ve FASB standartlari
arasinda bir kargasa vardir.
Umarim yakin gelecekte, bir
noktada birlegeceklerdir. Son
12 ila 15 yilda raporlamanin
stirddiriilebilirlik akimi, ana
akim haline gelmisgtir. Bu
iki ana akimin birlegmesi,
hazirlayani bir “Entegre
Rapora” yonlendirmektedir.
Ingiltere'deki
aragtirmalar, sirketlerin
yillardur kullandigi bir
ortak kurumsal rapor
hazirlama sistemi
olmadigini gostermistir.
Entegre raporlamadaki
sistemi; kurulun, sirket
faaliyetinin 6nemli finans ve
stirdiirtilebilirlik meseleleri
arasindaki baglantiyi
ve slirdiiriilebilirlik
meselelerinin deger
yaratimini devam ettirmek
izere uzun vadeli stratejiyle
nasil biitiinlestirildigini net
olarak ifade eden kolektif
akli olarak niteleyebiliriz.
Bir kurul karar1 kolektif
bir karardir. Degerin
sadece yaratilmasini degil
stirdiirtilmesine de saglamalk
i¢in bir kurulun kolektif
aklinin uygulanmasi gerekir.
Bu degisen diinyada, isler
artik alisilageldigi gibi
yiiriitiilemez ve Unilever
ve Procter and Gamble
gibi buylk sirketler daha
fazlasini {iretmeyi, ama
bunu gittikge azalan
dogal kaynak kullanimiyla
yapmay1 planlamak zorunda
kalmiglardir. Sonug olarak,
kendilerine bir rekabet
avantaji saglamasi igin,
strdiirtilebilirligi uzun
vadeli strateji planlamalarina
dahil etmeye baglamiglardir.
Unilever ve Procter and

Gamble, gelecek 5 ila 10 y1l
icinde, faaliyet gosterdikleri
170 tlkedeki tiim
fabrikalarim yenilenebilir
enerji ile ¢aligir hale
getirmeyi planlamaktadirlar.
Hepimizin kullandig
iriinler, tiiketirken %50
daha az su ve %50 daha az
enerji kullanacagimiz sekilde
yeniden tasarlanacaktir.
Ayrica, tedarikgilerinin
kendi faaliyetleri ile
ilgili stirdiiriilebilirlik
meselelerini ele almalarini
gerektiren izlenebilirlikle de
ilgilenmislerdir.

Finansal raporlama
tek bagina, yatirimeilarin
bir sirketin faaliyetlerinin
stirdiirilebilirligi hakkinda
bilingli bir degerlendirme
yapabilmelerini olanakl
hale getirmez. Thtiyag
duyulan, kurulun bir
kolektif olarak, sirket
faaliyetinin 6nemli finans ve
stirdiirtilebilirlik meseleleri
arasindaki baglantiy:
ve stirddrilebilirlik
meselelerinin deger
yaratimini devam ettirmek
lizere uzun vadeli stratejiyle
nasil biitinlestirildigini
net olarak ifade ettigi bir
rapordur.

Ingiltere deki
arastirmalar,
sirketlerin
yillardir
kullandigr bir
ortak kurumsal

rapor
hazirlama
sistemi
olmadigini
gOstermigtir.
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MRAKRALE Stilpon Nestor

Kurumsal yonetim
ilkeleri 1s1gInda
bankalarin yonetim
kurullan icin

V. Uluslararasi
Kurumsal Yoénetim
Zirvesi’ne her yil
oldugu gibi yurt
disindan bir¢ok
6nemli konusmaci
katiliyor. Bu
isimlerden biri de
OECD Kurumsal
Yonetim ilkeleri
yazari Stilpon
Nestor. Nestor’in
kaleme aldigi
“Kurumsal
yonetim ilkeleri
IsIginda
bankalarin
yoénetim Kkurullari
icin yedi 6neri’
baslikl makalesi
sizler i¢in derledik.

irketlerin eksik

kurumsal y6netim

uygulamalarini, 2007-
2009 yillarinda yasanan
uluslararasi krizin tek
nedeni olarak gérmemek
gerekir. Paranin comertce
kullanilarak fazla kazang
pesinde kosulmasi,
diizenleme ve denetim
ile ilgili hatalar ve kilit
konumdaki derecelendirme
kurumlarinin karsilastiklari
korkung geligkiler, yasanan
bu krizin en 6nemli nedeni
almak icin kendi aralarinda
adeta yarigmuglardir. Kriz
boyunca bankalarinin
batma siirecinde,
yonetim kurullarinin
ciddi zayifliklarina tanik
olunmusgtur.

Gegmigte bu yénetim

kurullarinin gogu
bagimsiz ydneticilerinin
goklugundan 6viing
duysa da, bu yoneticilerin
birgogunun finansal
y6netiminin kalbi olan
risk yonetimi konularinda
herhangi bir deneyimleri

yoktu. Yonetim kurullar,
sahte bir giiven duygusuna
kapilmis ve agikga belli
olan gerilim isaretlerini
gozden kagirmusti. Bu olay
bugtinde goriildiigi tizere,
kurumlari zorunlu Basel

II 6lgiitlerine uyumluluga
asirl odaklanmaya sevk
etmistir.

UZUN VADELI BORG
ODEME GUCUNE
SAHIP OLMANIN
YEDIi ADIMI
Ozellikle biiyiik
olcekli bankalarin
yonetim kurullari,
kiiciilerek konusunda
uzman profesyonellerin
gorev aldig bir yapi
olusturulmalidir. Bu
yonetim kurullarinin
birincil amaci, sirketlerinin
uzun vadeli 6deme giiciinii
korumak olmalidir. fste
bunun nasil bagarilacagina
iligkin yedi 6neri:
+ Banka yonetim
kurullarinin, dokuz ile
on iki tiyeden fazla tiyesi

|\ |\

neri

olmamalidir. Nestor
Advisor’'un aragtirmasinda
ortalamadan biiyiik
yonetim kurullarinin,

en biiylik 25 Avrupa
bankasi iginde en diigiik
performansi gosterdigi
goriilmektedir.

+ Yonetim kurulunun
%25'1i kurullarda icraci
yonetici olmalidir. Bu en iyi
performansa sahip Avrupa
bankalar: arasinda belirgin
bir egilimdir. Kurulda icra
yetkisi sahiplerinin sayica
az olusu, bu bankalarin
sirketin performansini ve
haleflik planlamasi dahil,
stratejik seceneklerini
kavrama glictinQ gelistirir.
Bu ayrica hissedarlara
hesap verebilirligi de
arftirir.

+ Yonetim kurulundaki
icra yetkisi bulunmayan
kigiler (6zellikle bagkan)
finansal endiistri
konusunda uzman
olmalidir, Nestor
Advisor'un 2010 tarihli
aragtirmasinda, 2007'deki
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%80'lik orana kiyasla,
2010'da en iist 25 Avrupa
bankas1 yonetimi kurulu
bagkanlarinin sadece
%64'tintin finansal
endiistri uzmanlhigina
sahip oldugunu ortaya
koymustur.

+ Banka y6netim
kurullari, icra yetkisi
olmayan {iyelerinin
komitelerde gorev
aldigindan oldugundan
emin olmalidir, 2010
tarihli Nestor Advisor’un
aragtirmasinda Avrupa
bankalarinin yénetim
kurulu komitelerinin
(6rnegin, risk ve
denetleme komiteleri)
birgogunda, yoneticiler
komite icin yeterli zamamni
ayiramamaktadir.

+ Bankalar icra yetkisi
olmayan ydneticilerine,
ozellikle onlardan talep

edecekleri ekstra zamani
hesaba katarak, bugiin
oldugundan ¢ok daha iyi
6deme yapmalidirlar. Asli
gorevi uzun vadeli borg
6deme giliciini glivence
altina almak olan yonetim
kurulu iiyelerine performans
ddemesi yapilmasi
gerekmektedir.

« Banka yoneticilerinin
birincil ytikiimliiliiklerinin
bankanin uzun vadeli
bor¢ édeme giiclini
saglanmasi olmalidir.

Bu da politikacilarin
gerekli destegi vererek,
gerekli dizenlemeleri
gergeldestirmesiyle
olacaktir. Ge¢miste

eger banka yéneticileri,
kendi kurumlarmnin
basarisizliklariyla ile ilgili
olarak yeteri kadar hesap
verme ylkiimliligiine tabi
olmus olsalardi, her sey

farkl olabilirdi. Bu tiir bir
hesap verme ylikimliliga,
genel anlamda alacaklilar ya
da kamu degil, diizenleyiciler
tarafindan talep edilmelidir.
« Hissedar kurullari
yerlerini profesyonel olanlara
birakmalidir. Kimi Avrupa
kitasi tilkelerinde (italya,
Almanya, Avusturya), banka
yonetim kurullar: hissedar
temsilcilerinin idaresi
altindadir. Bu olay gerekli
uzmanliga ve yeterlige sahip
bir profesyonel kurulun
olusturulmasinin oniinde
durur. Hissedarlarin
temsilcilerinin yénetim
kurulu bagkani ile
ortak bir profesyonel
yonetici aday listesi
tzerinde mutabik kalacag:
bir Isvec tipi hissedar
atama komitesi buna iyi
bir uygulama érnegi olarak
verilebilir.

YoOnetim kurulundaki icra yetkisi bulunmayan
kigiler Chansal endustri konusunda uzman olmalidir.
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Yeni Kurumsal

Yonetim Platfor

VKK

Merke2| Kaylt
Kurulusu (MKK)
Genel Mudara ve
Y&netim Kurulu
Uyesi Doc. Dr.
Yakup Ergincan ile
“e-YONET” projesi
ve elektronik
genel kurul
konulari hakkinda
gOrustuk.
Ergincan, projenin
kurumsal yonetim
uygulamalarina
ivme
kazandiracaginin
altini cizdi.

gustos ayinda

devreye

aldiginiz
e-YONET:

Kurumsal Yonetim
ve Yatirima Iliskileri
Portali’'ndan kisaca bahseder
misiniz?

Oncelikle, Tiirkiye
Kurumsal Yénetim
Dernegi'ne bu projeyi hayata
gecirmemizdeki katkilarindan
dolay1 ¢ok tesekkiir ediyorum.

Merkezi Kayit Kurulugu
biinyesinde 2005 yilinda
baglayan sermaye piyasasi
araclarinin kaydilestirilmesi
stireciyle birlikte, ihrage1
sirketler ve araci kuruluglara
tamamen haksahibi bazinda
isleyen bu sistemde alim satim
islemlerinin sonuglandirilmasi,
paylarin devri, rehni, haczi,
genel kurula katilma, bedelli
bedelsiz hak kullanimz,
temettii tahsilat1 ve benzeri
pek ¢ok islemin ve fiziki
sistemde kiymetli evrak
hukukuna iligkin tim
uygulamalarin tamamen
bilgisayar ortaminda kaydi

olarak gercgeklestirilmesi
imkani saglandi.

Haksahibi bazinda
kaydilestirme uygulamasi
sayesinde ihrace sirketler ve
yatirimeilar icin MKK'nin
¢agdag bir kurumsal yonetim
ve yatirimet iligkileri platformu
olugturmasina uygun ortam
saglanabildi. Tlirkiye'de kaydi
sistem milyonlarca sertifikanin
fiziki sistemden elektronik
ortama aktarildigi, sermaye
piyasasl araci ihrag etmis
sirketlerin ve yatirimeilarin
dogrudan baglantilarinin
bulundugu ve milyonlarca
yatirimernin kimlik, iletisim
ve hak sahipligi bilgilerinin
anlik olarak tutuldugu bir
noktaya gelmistir. MKK’'nin bir
kurumsal yonetim ve yatirimei
iligkileri platformu olarak
yapilandirilarak uluslararas
standartlar seviyesinde etkin
bir kurumsal yénetim ortamu
olugturmaya araci olmasinin,
tilkemizde kurumsal
yonetim ve yatirnme iligkileri
stireglerinde yaganan sorunlari
azaltmaya yénelik dnemli

»

faydalar saglayabilecegini
diigtindiik.

e-YONET: Kurumsal
Yonetim ve Yatirimci
[ligkileri Portal (e-YONET
Portal1) benim tabirimle bir
“Mobil Kurumsal Yonetim”
uygulamasi. e-YONET
Portaliyla sirketler ile ortaklar:
arasinda dogrudan internet,
elektronik iletisim ve mobil
uygulama tabanli hizl, siirekli,
giivenilir ve standart bilgi
aligverisi saglaniyor. Portal
sayesinde sirketler ortaklarina
dogrudan ulasabilmekte,
aym gekilde ortaklar, ortak
olduklar sirketleri ile ilgili
pek cok bilgiye kolaylikla
biitlincil bir yaklagim iginde
ulagabilmektedirler. Tiim
sermaye piyasasi aktorleri,
sirketler ve ortaklarin
birbirleriyle hizli iletigim
kurabildigi e-YONET
Portalinda sirket - ortak
iligkilerinin tek bir noktadan
etkin bi¢imde saglanmasi ve
bilgi alig verisi s6z konusudur.

e-YONET Portalinin
tilkemiz drneginde oldugu gibi

.
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haksahibi bazinda
kaydilestirme
uygulamasi yapan
ve sirketlerin
ortaklarina iliskin
giincel bilgileri
tutan diinyadaki
diger merkezi saklama
kuruluglari i¢in bir model
olabilecegini 6ngérityoruz.
e-YONET Portaliyla
OECD’nin kurumsal
yonetim ilkelerinden Pay
Sahiplerinin Haklar1 ve Temel
Miilkiyet Fonksiyonlari,
Pay Sahiplerinin Esit Isleme
Tabi Tutulmasi ve Kamuyu
Aydinlatma ve Seffaflik ilkeleri
bagta olmak {izere Tiirkiye'de
kurumsal yénetimin temel
ilkelerinin gelisiminin
hizlanacagim diistiniiyoruz.

e-YONET:Kurumsal
Yénetim ve Yatirimci
iliskileri Portal’nda
sirketler i¢in sunulan
hizmetlerden kisaca
bahseder misiniz?

Sirketler ile ortaklar
arasinda iletisim kopriisii olma
amacimizi gergeklestirmenin

yolu olarak, her
bir sirket i¢in 6zel
bir sayfa tasarlandi.
Sirketlerin kamuya
aciklamak zorunda
oldugu tiim belge
ve bilgiler kendilerine
tahsis edilmis bu
sayfalarda yer ahyor.
Sirketlere, yasal olarak
yayinladiklar1 disinda kendi
faaliyetleri ile ilgili olarak
gerek ortaklarina gerekse
potansiyel ortaklarina iletmek
istedikleri bilgi ve duyurular:
da dogrudan ilgilisine SMS ve
e-posta ile ulagtirma olanag:
saglandi. Boylece, sirketler
belirledikleri kategorilere
uyan (6rnegin herhangi bir
ilde ikamet eden, Avrupa'da
yerlesik olan, belli bir yagin
iistiindeki vb.) yatinmeilarina
Gzel bir duyuru yapma
dolayisiyla, SMS ve e-posta
ile ortaklarina aninda duyuru
ve bilgi iletme olanagina
kavugtular. Sirketlere bu
sayede hedef kitle belirleyip
gereksiz maliyetlere
katlanmadan dogrudan erigim

olanagi saglandi. Sermaye
Piyasasi Kurulu da dzellikle
aldigi kararlarin dogrudan
ilgililere ulagtirilmasinda
bu uygulamadan
faydalanabilecek. 2012 yilinda
sirketlere, potansiyel ortaklari
ve diger paydaglar arasindan
belirleyecegi kriterlere uygun
olarak olusturulabilecek ve/
veya kendi veri tabanlarinda
bulunan bilgiler kapsaminda
hazirlanmis “6zel alici
grubu” tanimlama imkani
saglanacak. Boylece sadece bu
grubun da portal izerinden
sirket tarafindan 6zel olarak
bilgilendirilmesi méimkiin
olabilecek.

e-YONET Portalr'nda
dzellikle yurt disinda sirketler
tarafindan yaygin uygulama
alani bulan Ortak Promosyonu
(Shareholder Benefit)
uygulamasini da devreye
aldik ve Tiirk Telekom ile ilk
uygulamasini gergeklestirdik.

Ornegin dayanikl tiiketim
mal treten sirketler, iletisim
ve teknoloji sirketleri ile
turizm sirketleri bagta

e-YONET
Portalinin
tlkemiz
drneginde
oldugu gibi
haksahibi
bazinda
kaydilestirme
uygulamasi
yapan ve
sirketlerin
ortaklarina
iliskin guncel
bilgileri tutan
dunyadaki
diger merkezi
saklama
kuruluglar
icin bir model
olabilecegini
éngdéruyoruz.
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e-YONET:

Kurumsal Yonetim & Yatinnmci iliskileri Portali

HIZMETLER ARACLAR

KAP Bilgileri
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Sirketlerin
6nemli
ihtiyaclarindan
birinin ortaklari
hakkinda
guncel, dogru,
guvenilir ve
kapsamli
istatistikler
elde edebilmek
oldugunu
dusunuyoruz.

olmak iizere IMKB'de islem
goren pek ¢ok sirket ¢ok
rahathikla ortaklar: igin @iriin
ve hizmetlerinde indirimler,
cekiligler ve kampanyalar
diizenleyebilir. Sirket,
‘miisterilerim ortak, ortaklarim
miisterim olsun’ diyerek ve
SPK’dan izin alarak MKK’nin
kapisini galacak ve rnegin 3
ay boyunca hisse senedini belli
bir lot {izerinde tutanlara veya
gekiliste ilk 100°e girenlere
tirtinlerini dagitabilecek, tirtin
ve hizmetlerinde indirimler
yapabilecek. Bu uygulamada
promosyonun tiird, verilig
sekli ve kriterler tamamen
sirketlerin hayal gliciine

bagli. MKK bu noktada ortak
ve girket arasinda iletigim
kopriisii gorevi goriiyor,
yatirimecilarin bagvurularini
elektronik ortamda topluyor,
tim hesaplamalari girket
adina yapip, kriterlere
uygunlugunu tespit edip gerekli
bilgilendirmeleri aninda ilgili
taraflara aktariyor.

Sirketlerin énemli
ihtiyaclarindan birinin
ortaklar1 hakkinda giincel,
dogru, giivenilir ve kapsamli
istatistikler elde edebilmek
oldugunu diigtiniiyoruz. $u

anda, web sitemizden de gesitli
istatistiki verileri tiim piyasa
katilimcilarina yayinhyoruz
ancak bunlar girket bazinda
degil. Sirketlerin ortaklik
yapisina iligkin en dogru
ve giincel bilginin MKK
nezdinde bulunmasindan
hareketle sirketlerin ihtiyag
duyabilecegi her tiirldi istatistiki
raporlamanin da portal
tizerinden saglanabilmesi
mimkiin. Bu dogrultuda
ilk agamada web sitemizde
yayinlanan verilerden uygun
olanlar1 irket bazinda
hazirlanarak portal iiyesi
sirketlerin kullanimina
sunulmug durumda, ancak tabii
ki ihtiyaclar dogrultusunda bir
cok yeni istatistik tiretilerek
daha verimli kullanimin
saglanabilecegi 6ngoriisiiyle
¢aligmalarimiz da bir yandan
devam ediyor. Ornegin,
ortaklarin hisse senetlerini
elde tutma siirelerine,
ortaklarin demografik ve
finansal zelliklerine, sektdrel
tercihlerine varana kadar
raporlama yapmak miimkiin.
e-YONET Portal’nda su
anda tek cevapli {evet/hayr)
anket uygulamas: devrede.
2012 yilinda uygulamaya

alinacak diger bir gelistirme ise,
gelismis anket uygulamasidir.
Sirketler e-YONET Portal’nda
anket diizenleyerek ortaklarinin
veya potansiyel ortaklarin tiriin
ve hizmetleri veya yatirim
kararlar1 gibi konularda

goriis ve degerlendirmelerini
toplama imkanina sahip
olacaklar. Anketlere iligkin
olarak katilimeilara ait pek ¢ok
bilgi ve veri paylagimini iceren
analitik raporlarin hazirlanarak
portal tizerinden sirketlere
sunulmasi da saglanacak. Bu
sayede, ortaklarinin goriis

ve dnerilerini dogrudan
dgrenme imkanina kavusacak
olan girketler, yatirimci
iligkileri basta olmak tizere
ortaklara iliskin iletigimlerini
daha bilimsel olarak
olusturabilecekler. Ornegin,
daha énce ortak oldugu halde
payini satip sektordeki diger bir
sirkete ortak olan yatirimecilarin
anketlere verecekleri cevaplar
sirketlerin stratejilerini
belirlemelerine yardima
olacak.

Glintimiizde girketlerin
diizenledikleri etkinliklerin ve
faaliyetlerine iliskin térenlerin
gorsel medyada yer almasi
tematik kanallarda ve haber
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degeri icermesi kaydiyla,
siurh siirelerle miimkiin
olabilmektedir. Kurumsal
iletisimin temel unsurlarindan
olan gorsel medya iceriklerinin
etkin sekilde kullanilabilmesi,
ortaklarina ve/veya potansiyel
ortaklarina aktarilabilmesi
e-YONET Portalinda sirket
sayfalarindaki kurumsal
tanitim filmi béliimiinden
yapilabilmektedir. Portal
tyesi sirketler diizenledikleri
etkinliklerin, katildiklar
torenlerin veya firiin
tanitimlarinin gériintiilerini bu
béliimden yayinlayabilmekteler.
e-YONET Portal'nda 2012
yilinda ihrag¢i sirketlerin
mali hak kullanim ve genel
kurul bilgilerinin gergeklesme
tarihleri itibariyle MKIK
kayitlarindan otomatik olarak
aktarilacagy, ayrica girketler
tarafindan diizenlenecek
faaliyetlerin de ilgili gtinlere
kaydedilebilecegi, kurumsal
sayfalarindan izlenebilecek,
ajanda uygulamasi devreye
alnacak. Sirketin e-YONET
Portalindaki sayfasina giren bir
yatirimeinin o sirketin sonraki
doneme iligkin faaliyet ve
organizasyonlarindan giivenilir
ve dogru bir sekilde haberdar
olabilmesi saglanacak.
Sirketlerin yénetim ve
yatirim stratejilerini veya
donemsel olarak ortaklar ve/
veya potansiyel ortaklara
aktarmak istedigi konulari
yazih olarak aktarabilmesi
ortaklarin da konu ile ilgili
diislincelerini sirketlere
iletilmesi icin blog sayfalarinin
sirketlerce olugturulabilmesi
e-YONET Portali Blog
sayfalarinin hazirlanmasi ile
miimkiin olacak. Boylece
belirli konularin girket
yonetimi ve ortaklar arasinda
degerlendirilebilmesi,
ortaklarin yénetimin
diistincelerine ait
degerlendirmelerinin
alinabilmesi saglanacak.
e-YONET Portalinda 2012
yilinda hayata gecirilmesi
planlanan bir diger uygulamada

ise ortaklarin portal iizerinde
kullanimlarina sunulacak bir
ekran ile iletecekleri sorularin
dogrudan sirketlerde ilgili
kisiye e-posta veya SMS mesaji
olarak iletilebilmesi, cevabin
da tercih edilen iletisim
kanalindan alinabilmesi
saglanacak.

Yatinmailar agisindan
e-YONET Portalinin
saglayacagl imkanlardan
bahseder misiniz?

Her bir yatirimcinin kendine
ozgil sayfasinda tek bir yerden
bilgi alabilmesi, anlik olarak
bakiyesini kontrol edebilmesi,
portfoyiinde bulunan veya
portfoylinde bulunmadigr halde
ilgilendigi hisse senetlerine
iliskin kamuya agiklanmis her
tirlii bilgiye (yonetim kurulu,
mali tablo, faaliyet raporu, esas
sozlesme, genel kurul bilgileri,
ozel durum aciklamalari,
duyurular vb.) rahathkla
ulasabilmesi saglanmugtir.
KAP (Kamuyu Aydinlatma
Platformu) ile entegrasyon
saglanarak yatirimeilara, sahip
olduklari veya ilgilendikleri
sirketlere ait duyurular:
filtreleyerek iletebiliyoruz.
Yatinmeilar, paylarina sahip
olduklar1 veya ilgilendikleri
sirketlerin, sermaye artirim,
azaltim iglemleri, temettii
bilgileri ve genel kurul toplanti
duyurular: ve Sermaye
Piyasasi Kurulu duyurularinin
SMS veya e-posta ile
kendilerine bildirilmesini
saglayabilmektedirler.
Sirketlerin yapmig olduklari
6zel duyurulart aninda SMS ve
e-posta ile alabilmektedirler.
Ayni zamanda su anda
gelistirilen ajanda
uygulamasi ile bu bilgilerin
ve ger¢eklestirilecek sirket
faaliyetlerinin tarihsel olarak
izlenebilmesi miimkiin olacak,
boylece yatirimcilar giinlitk
programlarinda yer alan tiim
sermaye piyasasi etkinliklerine
portal tizerinden ulagarak
kolayca bilgi edinebilecekler.
Ajanda uygulamasi {izerinden
herhangi bir etkinlik icin

e-posta veya SMS ile hatirlatma
yapilabilmesi miimkiin

olacak. Ayni zamanda ortad
olduklar sirketlerin kendilerine
yonelttikleri anketlere veya
sorulara yanit verebilecek,

bu sekilde sirket karar alma
mekanizmalarina katki
saglayabilecekler. Yatirimailar
su anda kendi sayfalarinda
ortagt olduklar sirketlerin
diizenlemis oldugu ortak
promosyonlarini birarada
gorerek kosullarini sagladiklari
promosyon kampanyalarina
bagvuru yapabilmekteler. 2012
yilinda uygulamaya alinacak
sirketlerin blog sayfalari
izerinden, yayinlanan konulara
iligkin degerlendirme ve
yorumlarini sirket yonetimine
iletmeleri miimkiin olacak.
Yatirimeai sayfalarinda
hazirlanacak uygulama

ile sirket yonetimlerine
e-posta veya SMS ile soru
ileterek tercih edilen iletigim
kanali tizerinden sorularin
cevaplanmasi miimkiin
olabilecek. Boylelikle
yatirimeinin interaktif

olarak dolayli yoldan

sirket yonetimine katilimi
saglanabilecek.

Bu projede Tiirkiye
Kurumsal Yonetim Dernegi
gibi diger paydaglarimizin
devreye alinabilecek yeni
taleplerinin yaninda 2012-2013
doneminde devreye alinmasi
planlanan uygulamalardan
lasaca bahsetmek gerekirse;
TTK madde 1524 ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu'nun Kurumsal
Yonetim [lkeleri gergevesinde
kamuya aciklanmasi gereken
tiim belge ve bilgilerin indeksli
ve kargilagtirilabilir yapida
portalda yer almasi, yapilan
anketlerin sonuglarinin
analiz edilerek paylagilmasi,
belirlenmis alic1 gruplarina da
anket gonderilmesi, sirketlere
diledikleri verilerle kolaylikla
rapor olusturabilmelerinin
saglanmasi, portalin Ingilizce
versiyonunun devreye alinmas,
mali tablolarin ayrintili
analizlere olanak saglayacak

e-YONET
Portalinda
2012 yilinda
gelismis
ajanda,
gelismis
anketler ve
ortaklara
iliskin akill
raporlamalar
On plana
cikacak.

Kis 2012 TKYDI25



HﬂPDHTFIJ Dog. Dr. Yakup Ergincan

e-GENEL KURUL
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yapida sunulmasi, ihrage: e-YONET Portalinin + Sirketlerin ortaklarina
sirketlerin digindaki diger tiim paydasglara olan genel erigebilmesi
kurumlarin da portala tiye faydalarim 6zetlenmek + Standart $irket — Ortak
olmalar éne ¢ikiyor. gerekirse; iletigimi

Diger taraftan, 2012 yilinda o o « Bilgi paylagiminin
e-YONET Portal’'ndaki en BILGISEL ETKINLIK eszamanli olmasi
6nemli uygulama elektronik « Sirketler i¢in bilgi « Bilgi paylagimi
genel kurullar olacak. dagitim kanali ve hizmetlerde 6lcek
2013 yilinda elektronik + Cok gesitli iletigim ekonomilerinden faydalanma
yatirimet toplantilari ve imkanlar: + Zamaninda, dogru,
yonetim kurullarini da ayn1 + Birden fazla tarafa eksiksiz, anlagilabilir,
yapi lzerine insa etmeyi standart bilgi sunumu yorumlanabilir, diistik
planliyoruz. 2013 yihh + Hedef Yatirnmci/Ortak maliyetle ve kolay erisilebilir
ayni zamanda e-YONET tespit ve erisimi bilgi
Portal’'min tamaminin mobil + Birinci kaynaktan tam, + Kurumlar arasi bilgi
uygulamalara yansitilacag bir gercek ve giincel bilgiye entegrasyonunun artirilmasi
yil olacak. aninda erigim + Sirketlere yonelik
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yatirnmeilari ile ilgili istatistiki
bilginin sunulmasi

+ Sirketlerin
yatirimcilarina anket
diizenleyebilmesi

KURUMSAL
YONETIM VE SIRKET
DEMOKRASISI

+ Sirket ile ortag arasinda
kurumsal yénetim ilkelerinin
gereklerinin daha hizli ve
etkin bir sekilde yerine
getirilmesi,

+ Etkin bir kurumsal
yonetim cergevesi
olusturulmasi,

« Ortaklarin girket
yonetimine, karar alma
siireclerine, daha fazla,
dogrudan ve genis tabanh
katilimi

» Tamamen elektronik ve
genis katilimli yénetim siireci

+ Sirket demokrasisinde
ortaklarin s6z sahipliginin
artirllmasi

«» Hissedar aktivizminin
(shareholder activism)
artirilmasi

+ Baz1 konularda kolaylikla
ortaklarin da onay/gorisleri
alinarak karar verilebilmesi

« Yatinnmeilarin goriig
ve dnerilerini belirtebilecegi
ortam

« Ortaklarin bilgi
alma ve inceleme
haklarim kullanmalarinin
kolaylastirilmasi

« Ortaklarin bilgi alma
ve inceleme haklarini
kullanmalarinda etkinlik

+ Kamuyu aydinlatmada
seffaflik ve ortaklarin
dogrudan bilgilendirilmesi

« Sirketlerin diledikleri
zaman, diledikleri konuda,
yalnizca ilgili ortaklarini veya
yatirimeilarini elektronik
iletisim uygulamalari ile
bilgilendirmesi

+ Duyurularin yalmizca
hedef kitlelere anlik bir
sekilde iletilmesi

+ Duyuru maliyetlerinin
azalmasi

+ Hak kullanim bilgilerinin
dogru ve hizh bir sekilde
tek bir noktadan ortaklara
ulastirilmasi

+ Gergek ve potansiyel
ortaklarin bir araya gelmesi
ve bilgilenmeleri ile birlikte
hareket edebilmeleri

« Ortaklarin sirket
yonetimi ve sirket hakkinda
karar alip hareket etme
olanag

» Genel kurul 6ncesi
ortaklarin bilgi paylagiminda
bulunabilmesi

« Sirket ve ortagin birbirini
daha yakindan, daha dogru
tanimasl, saglikl iletisim
kurmalari

BiLGI GUVENLIGI

« Yiiksek standartlarda
bilgi giivenligi

« Ortaklarin kimlik
bilgilerinin gizliligine iligkin
hassasiyetlerinin korunmasi
suretiyle bilgi paylasimu

Yeni Ticaret
Kanunumuzla getirilen
yeniliklerden biri de
genel kurul toplantilarina
elektronik yontemle
katilimin miimkiin hale
gelecek olmasi, Genel
kurullara elektronik
yontemle katilima iliskin
MKK tarafindan yiiriitiillen
calismalarda gelinen
agsama hakkinda bilgi verir
misiniz?

MKK’nin girisimleri ve
Sermaye Piyasasi Kurulu
ile Giimriik ve Ticaret
Bakanligi'nin destekleri
sayesinde Istanbul
Uluslararas: Finans Merkezi
Strateji Belgesinde MKK,
kaydi ortakhik haklarinin
elektronik ortamda kullanim
eyleminde sorumlu kurulus
olarak ilan edilmisti. Bu
slirecte ve sonrasinda
Giimriik ve Ticaret Bakanlig
yetkililerinin ¢ok dnemli
destegini gordiik, Sermaye
Piyasas1 Kurulu’ndan her
seviyede destek aldik her iki
kuruma bu egsiz destekleri
icin tzellikle tesekkiir etmem
gerekiyor. Calismamizin
hemen baginda genel kurul
toplantilarina iligkin olarak
uygulamada yaganilan
sikintilarin ve ihtiyaglarin
tespiti icin paylar1 borsada

gbren tiim sirketlerden
goriis talep ettik. Bunun
yaninda sermaye piyasasi
kurumlarryla, yabanci
saklamaci bankalarla, gesitli
uluslararas: kuruluglarla
ortak caligmalar yapildi,
konuya iliskin uluslararast
mevzuat taramasi yapildi ve
nihayetinde bir konsensusa
ulagildi. Tiirkiye'ye 6zgii
ozellikler tagiyacak olan
Elektronik Genel Kurul
Sistemi (EGKS) yazilimi MKK
ekibi tarafindan yaziliyor.
Bu giin itibariyle EGKS
kurulmast i¢in baglatilan
¢alismalar ve yazilim
sonug¢lanma agamasina geldi.
Mevzuat uyarinca EGKS'nin
1 Temmuz 2012 tarihinde
devrede olmas: gerekiyor.

Sistemin temel
ozelliklerinden bahseder
misiniz?

EGKS, pay sahiplerinin
sadece oylarini elektronik
ortamda kullanabildigi bir
sistemden ote ulusal ve
uluslararas: diizenlemelerin
gereklerinin tiim paydaglar
(sirket, pay sahibi, menfaat
sahibi, temsilci, diizenleyici
denetleyici otorite,
vb.) tarafindan tek bir
merkezden yapilabilmesine
imkan veren dinamik ve
ozglin bir biligim sistemi
olarak tasarland:. Ulkemiz
sisteminin bu farklihg
[stanbul’un uluslararas
bir finans merkezine
dontigmesi projesine de
dnemli bir katki yapacaktir.
Sistemimiz {i¢ temel
fonksiyonu igermektedir.
Bunlar paydaslarin elektronik
yontemlerle genel kurula
iligkin her tiirlii gelismeden ve
islemden SMS ve e-posta ile
anlk olarak bilgilendirilmesi,
katilim beyanlarinin
elektronik ortamda alinmasi
ve toplantiya elektronik
ortamda eg zamanli
katilimdir. 2013 yilinda akill
telefon ve tablet bilgisayarlar
tizerinden sisteme ulagim ve
kullanim miimkiin olacak, bu
alanda teknolojinin ulastig
son sinir nerede olursa sistemi

Elektronik Genel
Kurul Sistemi
(EGKS), pay
sahiplerinin
sadece oylarini
elektronik ortamda
kullanabildigi

bir sistemden

Ote ulusal ve
uluslararasi
duzenlemelerin
gereklerinin

tum paydaslar
tarafindan tek

bir merkezden
yapilabilmesine
imkan veren
dinamik ve 6zgun
bir bilisim sistemi
olarak tasarland..

@ e-GENEL KURUL
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Doc. Dr. Yakup
Ergincan

Marmara Universitesi
Ingilizce Isletme
béliimiinden lisans (1990),
Marmara Universitesi
Ingilizce Muhasebe-
Finansman dalindan
yiiksek lisans (1995) ve
University of Michigan
Business School'dan

MBA derecesi (1998)
aldiktan sonra Doktorasim
Marmara Universitesi

Bankacihk Anabilim

Dalinda tamamlad: (2001).
2002-2008 yillar1 arasinda
Kaydi Sistem Miidiirii ve
Genel Miidiir Yardimcisi
olarak calistifi Merkezi
Kayit Kurulusu A.$/nde
2008 yilindan itibaren
Genel Miidiir ve Yonetim
Kurulu tiyesi olarak gérev
almaktadir.

o gizgide tutmak istiyoruz,
tabi ki givenlik sinirlar:
cercevesinde.

Bilindigi tizere hak
sahiplerinin genel kurul
toplantilarindan haberdar
olmalari i¢in genel kurul
toplantilarina iligkin
cagrilar toplantidan belli
bir siire Gnce yapilmakta
ve genel kurula iliskin
belgeler hak sahiplerinin
incelemesine sunulmaktadir.
Buna kars1 genel kurul
cagrilarinin gazetelerde
ve/veya sirket internet
sitesinde yayinlanmasi
seklindeki pasif bilgilendirme
yontemleri hak sahiplerinin
genel kurul toplantisinda
haberdar olmalari icin
yeterli olamamaktadir.
Yabanc1 yatirimeilar:
distindiigtimiizde bu
durum daha actk ortaya
cikmaktadir. Bu nedenle
toplant1 ¢agrilarimin EGKS
tarafindan dogrudan hak
sahiplerine elektronik
yontemlerle génderilmesi ve
genel kurul toplantisina iliskin
tiim belgelerin EGKS'de hak
sahiplerinin erisimine hazir
bulundurulmasi, erisime
sunulan bu belgelerdeki
herhangi bir deisiklikten

hak sahiplerinin anlik olarak
bilgilendirilmesi sistemin
dnemli bir pargasidir. Cagrilar
ve belgeler hakkinda anlik
bilgilendirmenin yaninda
EGKS'de yapilacak her tiirlii
islemde de hak sahibi ayni
sekilde bilgilendirilecek.
Avrupa Birligi'nde genel
kurullarin yapilmasina iliskin
standartlar olugturuldu,
tilkeler bu standartlara
uyumlarini saglamak i¢in i¢
tilke mevzuatlarinda degisiklik
yapmaya basladilar, birlik
tilkelerinden sadece Hollanda
bu uyumu tam anlamiyla
saglamis durumda. Turkiye
bu projeyle ilging bir sekilde
tiye tilke olmamasina ragmen
soz konusu standartlara tam
uyumu saglamis ve hatta
asmuis olacak.

Uygulamada genel
kurula katilacak temsilci
tayininde 6nemli giigliikler
yasanmaktayd1. Ozellikle
yabanci yatirimeilar bu
konuda sikayetlerini uzun
stiredir dile getiriyordu.
Vekaletnamenin siireye
bagh olmasi, tilke disinda
vekaletname tanzimindeki
zorluklar, bunun vekile
iletilmesi, proxy talimatlarinin
takip edilememesi gibi
sorunlar bu sikintilardan
sadece bazilar1. Yeni TTK'da
paylar1 kayden izlenen
sirketlerin genel kurul
toplantilarina kimlerin
katilacagimin MKK kayitlari
esas alinarak tespit edilecegi
hitkme baglandi. Genel kurula
elektronik ortamda katihmin
kabul edildigi bu modern
sistemde, hak sahiplerinin
temsilcilerini giivenli
elektronik imzayla EGKS'den
atayabilmeleri, onlara
kullanacaklar1 oy konusunda
talimat verebilmeleri de
EGKS'de miimkiin olacak.
Ornegin yurtdisinda
yerlesik bir yatirimc EGKS
tizerinden temsilcisini tayin

edebilecek, bu temsilci de
ister elektronik ortamda

ister fiziken toplantiya
katilabilecek. Bu sayede
Avrupa Birligi'nin Hissedarlar
Direktifinde yer alan “iiye
devletler, pay sahiplerinin
elektronik yéntemlerle

proxy atamasina ve proxy
atama bildirimlerinin sirkete
elektronik yolla yapilmasina
izin vermek zorundadirlar”
seklindeki diizenlemesi ile

de uyum saglanmus olacaktir.
Diger yandan MKK'nin varhig
sayesinde artik paylarin bloke
edilmesi gibi pay sahiplerinin
genel kurul toplantisina
katilmasini giiglestiren
sistemden de vazgecildi.

EGKS'nin tigiincii ana
fonksiyonunda ise toplantiya
elektronik ortamda katilan
hak sahipleri veya temsilcileri
toplantiy: fiziki ortamda
katilanlarla eg zamanli olarak
takip edebilecekler, goriisiilen
giindeme iligkin goris
ve 6nerilerini es zamanh
olarak génderebilecekler ve
ilgili gtindemin oylamaya
gecilmesi ile birlikte oylarin
toplantiya fiziken katilanlarla
es zamanli olarak elektronik
imzalariyla kullanabilecekler.
Bu anlamda Tiirkiye diinyaya
ornek bir endiistri standardi
olusturmaktadir.

Bahsettiginiz gibi
genel kurul toplantisina
temsilci araciligiyla katilan
hak sahipleri genel kurul
sonuglar ve kendilerini
temsilen ne yonde oy
kullanildigina iliskin bilgi
alma konusunda silant1
yasamaktalar. EGKS bu
eksikligi de giderebilecek
mi?

Genel kurul sonrasinda
toplant: tutanaklarina,
oylama sonuglarina,
katilanlara iligkin bilgilere
ulagilabilmesinde genelde
tlim hak sahipleri, 6zelde
yabanci pay sahipleri icin
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cesitli gliclikler yagandigini

kurullara elektronik yontemle

olarak degil, Tiirkiye'de genel

Genel

biliyoruz. Bu yﬁzdef'l EG.I(S'yi k.atlhll‘n pay sva.hipleri icin kurullar{n tiim siireglerinin kurullara
genel kurul yapan sirketin bir kiilfet degil kullanmak elektronik ortamda .
genel kurula iligkin incelemeye isteyecekleri bir “hak” olacak. yapilabilmesi boyutundan elektronik
sundugu tim belgelere, Genel kurul toplantisina bizzat yaklagtik. Dolayisiyla, fiziki =
genel kurula katilanlara fiziken katilmak isteyen hak genel kurullarin is siireglerini yon temle
ve pay oranlarina, her bir sahibi tabiki katilabilecektir, de derinden etkileyebilecek katilhm pay
giindem icin kullanilan oylara burada en dikkat cekici yeni siiregler ve tamimlar . P
iliskin ayrintiya ve bir biitiin yenilik artik bu kiginin sadece gelistirdik. Meveut siiregleri sah Ip leri i Q" n
olarak toplant: sonucuna kimlik belgesiyle genel kurul nasil elektronik ortama bir kiilfet de g"’! |
tiim paydaglarin her zaman toplanti salonuna gidebilecek aktaririz demeden genel
erigebilecegi, ¢esitli kriterlere olmasidir. Gegtigimiz ¢aga ve kurul siire¢lerinin tamamini kullanmak
gore rapor alabilecegi ve genel anlayisa ait blokaj, bildirim vs. nasil basit, uygulanabilir ; ;
kurula iligkin bu bilgilerin ne varsa MKICnin gelistirdigi ve elektronik yapariz lStey ecekleri
degismezligini saglayacak bu sistemle artik geride dedik. Yillardir siiregelen b[r “hak 7
bir sistem olarak tasarladik. kalyor. aligkanliklar: degistirmek
Ses, goriintii ve tiim bilgi ve Genel kurul toplant: ¢ok kolay olmayacak. olacak.
belgelerin MKK tarafindan tutanagy, hazirun cetveli Bakanlik temsilcileri,
arsivlenmesi planlaniyor. MKK’nin ekranlarinda divan bagkanlari, sirketler,
MERSIS sistemiyle saglanacak elektronik ortamda temsilciler, bakanliklar,
entegrasyonun ardindan hazirlanacak. Sirketler diizenleyici denetleyici
sirketler genel kurullarina agisindan alistiklari bildikleri otoriteler ve ortaklar basta
iliskin belge ve bilgilerini de bir ortarm daha giivenilir ve olmak tiim paydaslarin yeni
EGKS tizerinden MERSIS’e daha zahmetsiz kildik, sisteme uyumu ve egitimi
aktarabilecekler. EGKS takviminden ¢ok 6nemli. Bu nedenle
Halk sahipleri EGKS'de ve zorluklardan kasaca yazilimi y1l sonunda bitirip
islemlerini nasil yapacaklar? bahseder misiniz? 2012 Ocak ayinda i¢ testlere
EGKS'de gergeklestirilecek Yeni TTK ve alt baslamayi planlyoruz.
tiim iglemler genel kurul diizenleme taslaklari diger Ardindan egitimler ve dig
aninda hukuki sonug itlkelerde uygulanandan testler paydaglara sunulacak.
doguracagindan bu daha kapsamli ve karmasgik Kanunun ytriirliige girecegi
islemler islem yapanlarca bir sistem 6ngdriiyor. tarih olan 1 Temmuz 2012
giivenli elektronik imza ile Elektronik genel kurullarin tarihine kadar egitimleri
imzalanacak. Bunun yanisira, 1 Temmuz 2012'den itibaren ve testleri tamamlayip
tiim taraflar islem aninda tiim borsa sirketleri igin sistemi hizmete sunmus
SMS ve e-posta gibi elektronik zorunlu olmasi, fiziki ve olacagiz. Ancak, son derece
yontemlerle her adimda elektronik genel kurullarin karmasik bir yapiy1 miimkiin
anlik olarak bilgilendirilecek. ayn1 anda yapilmasi, canli oldugunca basite indirgemeye
Bu sebeple EGKS'de sahsen goriintii ve ses aktarinu galigsak bile zihinsel devrimi
islem yapacak kisinin iletigim yapilmasy, elektronik imza hayata gegirmek igin en
adreslerinin EGKS'ye kayith kullaniminin zorunlu olmas: zor yanlarindan biri. Bizi
olmasinin yaninda ayrica ve yeni temsilcilik tiirleri ¢ok yogun ve zor bir 6 ay
giivenli elektronik imzaya da (kurumsal temsilci, organin bekliyor. Bu nedenle tiim
sahip olmas: gerekmektedir. temsilcisi, tevdi temsilcisi paydaglardan her asamada
Diger yandan hak sahipleri ve diger temsilci) sistemi tam destek bekliyoruz. Bunu
islemleri bizzat kendileri daha da karmasiklastiriyor. basariyla yapabildigimiz
yapabilecegi gibi onlar adina Bahsettigim gibi MKK olarak anda Tirkiye bu alanda diger
bu iglemleri hesaplarinin biz bu siirece elektronik tiim iilkelerden bir adim &ne
bulundugu araci kuruluglar da genel kurullarin yapilmas: gecmis olacak.
tevdi temsilcisi . . . L
sifatiyla Toplantiya elektronik ortamda katilan hak sahipleri veya temsilcileri toplantiyi
yapabilecek. Oziki ortamda katilanlarla es zamanli olarak takip edebilecekler, gorustlen
Diger giindeme iliskin goris ve énerilerini es zamanli olarak gonderebilecekler

yandan 6nemle
belirtmek
isterim ki genel

ve ilgili giindemin oylamaya gecgilmesi ile birlikte oylarini toplantiya Oziken
katilanlarla es zamanli olarak elektronik imzalariyla kullanabilecekler.
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Aile Servetinin Surdurulebilir|

Varlik Optimizas)

Aile olarak sahip oldugunuz varliklarin Chansal degerini tam olarak biliyor musunuz?
Peki bu varliklar, rasyonel analize dayal yatirim kararlarina gére mi yonetiliyor,
yoksa aile ici hiyerarsi sonucunda sekillenen sezgilere gore mi?




I-U- | |

igi ici
fonu

ile servetinin
korunmasi ve
gelistirilmesi,
kurumsallasma

¢aligmalari ile ulagilmalk
istenen hedefler arasinda en
list siralarda yer almaktadir.
Esasen, aile sirketlerinde
kurumsallasma kavramui,
iliskilerin yonetimi ve
varliklarin yonetimi
olmak tizere birbirini
tamamlayan iki temel
tizerine kuruludur. Bu

iki temelden birinin

ihmal edilmesi, aile
servetinin korunmasi ve
gelistirilmesine y&nelik
olarak atilan adimlarin
eksik kalmasina neden
olacaktir. Nitekim, ailenin
ortak varliklarinin nasil
degerlendirilecegine
iliskin fikir ayriliklari,

aile sirketlerinde en

sik karsilasilan ¢atisma
alanlarindan biri olmustur.
Bu nedenle, ydnetim

ve sahiplik ag¢isindan

aile — sirket iligkilerinin
diizenlemesinin yani

sira, ailenin sahip oldugu
ekonomik degerin bir
biitiin olarak ele alinip
optimize edilmesi,
stirdiirtilebilirlik
calismalarinin ayrilmaz bir
parcasi, hatta kritik bagar:
faktdriidir.

Varlik optimizasyonu;
ticari isletmeler,
gayrimenkuller, diger
reel varliklar, menkul
degerler, nakit ve nakit
benzeri yatirim araglarini

kapsayacak sekilde, aile

tiyesi paydaslarin, tizerinde
hak sahibi olduklar:

tlim servetin bir biitiin
olarak ydnetilerek, olasi
risklerin, verimsizliklerin
belirlenmesi ve aile
tiyelerine siirdiiriilebilir bir
getiri saglayacak sekilde
planlanmasi olarak ifade
edilebilir. Aslinda her

aile farkl yollardan varlik
birikimi yaratmuis olsa da,
bu birikimin etkin yonetimi
konusunda karsilagilan
giicliikler, birbirinden ¢ok
da farkl degildir.

Alle sirketinin faaliyetleri
sonucunda elde edilen
likiditenin yénlendirilecegi
yatirim alanlarinin
objektif kriterlere gore
belirlenememesi, yatirim
yapilan alanlardaki
pozisyonun korunmasi,
gelistirilmesi veya yatirimin
tasfiye edilmesi kararlarinin
saglikli finansal analizlere
dayandirilmamasi, yiiksek
oranda likit pozisyonda
kalinmasi, aile sirketinde
saglikli bir sermaye yapisi
kurulamamasi, ortalama
sermaye maliyetini
optimize etmek {izere
kredi finansmaninin
yeterince kullanilmamasi,
farkli finansman
seceneklerinin maliyet
tespitinin yapilamamasi,
varlik tahsisinde vergi
etkinliginin gbz éniinde
bulundurulmamasi, aile
bireylerinin egitim, saglik
gibi belli ihtiyaclarinin
onceden planlanarak
degil ihtiyag belirdiginde

mevcut varlik tahsisi
pozisyonu degistirilerek
karsilanmasi gibi sorunlar,
aile servetinin etkin bir
sekilde yonetilmemesinin
belirtileri olarak kargimiza
cikmaktadir.

Son dénemde, global
ekonomide yasanan
dalgalanma ve artan
belirsizlik nedeni ile,
finansal piyasalar arasinda
fon hareketleri giderek daha
da hizli gerceklesmektedir.
Bu nedenle, rasyonel
analize dayanan ve biitiin
secenekleri ayrintili
bir sekilde ele alan bir
yatirim yaklasimi, her
zamankinden daha fazla
onem kazanmuistir.

GENIiS KATILIMLI

AILE OFISLERI

Geligmis tlkelerde
yiiz yili agskin bir ge¢misi
bulunan ve varlik
optimizasyonunu hayata
gecirmek izere olusturulan
aile ofislerinin gelisimini
tetikleyen faktérler
incelendiginde

(i) Hizli sanayilesme
ile birlikte likit varliklari
profesyonel olarak
yonetilmeyi gerektiren
¢ok sayida ailenin ortaya
gikmas ve aile girketinin
profesyonel yoneticilerinin
varlik yonetimi konusunda
uzmanliga ve yeterli
zamana sahip olmamasy;

(ii) Sirketlerin el
degistirmesi sonucunda,
hisselerini devreden
ailelerin kontroliine gecen

. Ailenin ortak varliklarinin nasil degerlendirilecegine

iligkin fikir ayriliklari, aile gsirketlerinde en sik

karsilasilan catisma alanlarindan biridir.
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Halen Egeli & Co. Grubunun

halka agik igtiraklerinde
yonetim kurulu i
Egeli & Co. Kurumsal Destek
Hizmetleri A.Sde (“EKDH”)
genel miidiir olarak gérev
yapmaktadir. Yatirimet

ve yonetim destek hizmetleri
alanlarinda faaliyet gosteren
EKDH, halka arz [
yapianma, aile ofisi o di;
yatirimetlarla ve diizenleyici

kuruluglarla iletigi
raporlama konularinda
kapsamli hizmetler
sunmaktadrr,

Genis katilhmli aile ofisleri, birbirinden bagimsiz
birden fazla aileye hizmet veren bir altyapi
olusturarak, yillik yénetim giderini paylastirmakta

likiditenin ydnetilmesi
ihtiyacinin dogmasy; ve

(iii) Aile tiyelerinin, ortak
varliklarinin ne sekilde
yonetilmesi gerektigi
konusunda fikir birligine
varabilmek i¢in objektif
ve tarafsiz bir profesyonel
degerlendirmeye ihtiyag
duymasi dnemli bagliklar
olarak dikkati cekmektedir.

Ailenin finansal
islerinin yonetiminin
merkezilesmesini saglayan
aile ofisleri, aile bireylerinin
tek baglarina sahip
olduklar: ekonomik giicii
genisleterek, daha giiglii
sermaye yatirimlarini
hayata gecirmelerine ve
satin alma verimliligi
saglamalarina olanak
tanirken, aile bireylerinin
mali haklarinin da
esitlik ilkesine gore
dilizenlenmesini miimkiin
lalmaktadir.

Aile ofisleri, ilk olarak tek
bir aileye hizmet vermek
amacityla (single famiily office)
farkli alanlarda uzman olan
profesyonellerin bir araya
getirilmesiyle kurulmustur.
Bu sekilde, menkul deger
yatrim danigmanligy, reel
varlik yatinnm danigmanligi,
gayrimenkul uzmanhgi,
vergi uzmanligi, hukuk
miigavirligi ve muhasebe
gibi birbirini tamamlayan
farkli alanlar dikkate
alinarak, varlik planlamasi
siirecinde biiyiik resme
odaklanilmasi saglanmustir.
Farkli yetkinlikler
gerektiren tiim bu konulari
koordine etmek, varlik
yonetimi igin dogru
kararlar: {iretebilecek
bir strateji gelistirmek
ve yatirim faaliyetleri
konusunda aileye diizenli

ve nispeten daha klclk Olgekli portféyler icin

varlik yénetimini mimkdn kilmaktadir.

raporlama yapmak bagl
basina yonetilmesi gereken
bir siirectir, Aile ofisi
kurulmamus olsa idi, yatirim
bankalarinin, sermaye
piyasast uzmanlarinin
veya reel sektor odaklt
yatirim danigsmanlarinin
birbirinden bagimsiz
olarak sunduklar: firsatlari
degerlendirmek durumunda
kalacak olan aileler, aile
ofislerinin katkust ile biitiin
yatirim faaliyetlerini tek
bir merkezden koordine
etmeye baglamugtir.

Ancak, bu kapsamda bir
aile ofisini faal tutmanin
yliksek maliyeti nedeni ile,
tek bir aileye odakli varlik
optimizasyonu, belli 6lgegin
altindaki portfoyler igin
maliyet agisindan anlaml
degildir. Bu nedenle, varlik
optimizasyonu hizmetini
nispeten kii¢iik portféye
sahip ailelere sunmak
lizere, aile ofislerinin
gelisimi stirecinde, genis
katilimli aile ofisleri (multi
Sfamily office) kurulmustur.
Genig katiliml aile ofisleri,
birbirinden bagimsiz
birden fazla aileye
hizmet veren bir altyap1
olusturarak, yillik yonetim
giderini paylastirmakta
ve nispeten daha kiigiik
olcekli portfoyler igin
varlik yonetimini miimkiin
kilmaktadir. Giiniimiizde
Amerika'da yaklasik 5,000
adet tek aile ofisi, 100
kadar da genis katiliml: aile
ofisinin bulundugu tahmin
edilmektedir. Ulkemizdeki
portféy bityiikliikleri dikkate
alindiinda, genig katilimh
aile ofislerinin, 6niimiizdeki
donemde Tiirkiye i¢in
oldukga cazip bir varlik
yonetimi yaklagimi olacag

goriilmektedir.

VARLIK
OPTIMIZASYONU
SURECI

Finansal varliklarin,
biitlin yatirim alternatiflerini
dikkate alarak,
potansiyelleri oraninda
gelir tretecek sekilde
yonetilmesini amagclayan
varlik optimizasyonu
stireci, oncelikle ayrintili
bir finansal deger tespiti
calismasini icermelidir.
Finansal deger tespiti,
aile {iyelerinin hissedar
oldugu sirketler ve diger
tiim yatirimlarinin
ekonomik degerinin, uygun
degerleme yontemleri ile
belirlenmesini ifade eder.
Bu calisma, mevcut varlik
pozisyonunun igerdigi
riskleri ve daha verimli
yatirim alanlarina tahsis
edilebilecek kaynaklar: da
ortaya koyarak bir yatirim
politikasi geligtirilmesini
miimkiin kilar.

Yatirim danmgmanhgi,
diizenleyici kuruluslar
tarafindan saglanan bir
lisans ile yetkilendirilmis
yatinm uzmaninin
onerileri dogrultusunda,
aile tiyelerinin {izerinde
uzlasacag bir yatirim
politikasinin hazirlanmasini
ve uygulanmasini igerir.
Yatirim politikasi; ailenin
ihtiyaclari ve risk tercihi
dikkate alinarak, farklh
finansal seceneklerin ne
sekilde degerlendireceginin
tanimlanmasi ve yatirim
hedeflerinin belirlenmesini
ifade etmektedir. Bu
kapsamda; emeklilik
planlari, saglik harcamalari,
konut ihtiyaci, geng
kusak aile tiyelerinin
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optimizasyonu

Deger Tespiti

Yatinm
Damigmanhg

II. Varlik

Yatinm prosediiriiniin
hazirlanmasi

egitim giderleri gtz
ontinde bulundurularak

ve dngoriilemeyen diger
harcamalar i¢in kaynak
ayrilarak, ailenin ihtiyag
duydugu nakit akisi tahmin
edilir ve uzun vadeli yatirim
hedefleri olusturulur. Bu
planlama, performans
kriterleri olusturarak,
varligin korunmasi ve
genigletilmesi hedefine

ne sekilde ulasilacaginin
belirlenmesine yardimci
olmaktadir. Ozellikle,
gelismekte olan piyasa
tirtinleri, gayrimenkul
yatirim ortakliklari, girisim
sermayesi fonlar1 gibi yeni
enstriimanlarin ortaya
ciktigi ve geleneksel risk —
getiri beklentilerinin hizla
degistigi giinimizde, yazil
bir yatirim politikasina
duyulan ihtiyag¢ daha da
artrmugtir. Bu politika, iginde
bulundugumuz kiiresel kriz
ortaminda aile varliklarinin
stabilize edilerek gelecek
kusaklara saglikli bir sekilde
devredilmesi icin biiyiik
dnem tasimaktadir.

Yatirim politikasinin
kurumsallasma stirecine
diger bir katkisi da, aile
servetinin birikimini
saglayan ana is kolu
disindaki alanlara
girme kararinin, hangi
kriterlere gore verilecegini
belirleyerek potansiyel
catismalarin 6niine
gecilmesidir. Bu kriterler,
yatirimin ortalama vadesi,
beklenen geri déniis orani,
portféydeki diger yatirimlar
ile saglayacag sineriji,
portfdyiin ortalama
riskine etkisi ve likidite
pozisyonu gibi finansal
degerlendirmeleri
icerir. Aile tiyeleri,

Varhk tahsisi
- Wiea kn| esher b  Fioal varkid

Yonetim Destek
Hizmetleri

Wy  Yatrimiarm performans
olciimil ve

Aile biltgesi,
Wl nakit yonatmi
Hukuki
> danismanlik
Risk
> yanetimi
Muhasebe kayit
> islomleri
Sosyal sorumluluk
S Taaliyotiorl

tizerinde uzlastiklar:
yatirim politikasina uygun
olmayan diger yatirimlary,
bireysel tercihleri
dogrultusunda kisisel
sermayelerini kullanarak
gerceklestirebilirler. Uzun
vadeli yatirim hedefleri
belirlenirken, dénemsel
olarak ortaya c¢ikabilecek
yiiksek getirili firsatlardan
yararlanmaya imkan verecek
kisa vadeli fon ihtiyac da
gz ardi edilmemelidir.
Yonetim destek
hizmetleri, ailenin
yatirim politikasinin
uygulanmasi ile birlikte
ortaya ¢ikan performans
oletimii, raporlama,
nakit akig1 yonetimi ve
muhasebe kayit islemleri
gibi oldukga kapsaml
faaliyetleri icermektedir.
Yatirim danismanhigy
kapsaminda, ailenin likit
varliklar: bir saklama
kurulusunda tutulur. Aile
ofisi yoneticileri, saklama
kurulusunda bulunan
nakit, bono, tahvil, hisse
senedi ve her tiirlii likit
varligin, aile tiyelerine
standart ve diizenli bir
sekilde raporlanmasini
saglar. Aileye sunulacak
performans raporlamasi,

:

Vergi

Vergi tahakkuk
ve ddeme takibi

Servet
Transferi

likit varhklarin yani
sira, gesitli reel varlik
yatirimlarinin getirilerini de
igerecek sekilde portféyiin
genel durumunu ortaya
koyar nitelikte olmalidir.
Yonetim destek hizmetleri,
bu siirecte, farkl yatirim
platformlarindan toplanan
verilerin dogrulugunun
teyit edilmesi, bir
araya toplanmasi ve
karsilastirilabilir bir nitelikte
raporlanmasi gérevini
iistlenerek varliklardaki
degisimin yakindan takip
edilmesini saglamaktadur.
Performans raporlarinin
diger bir 6nemli unsuru
da risk analizidir. Aile
ofisleri, ailenin tercih
ettigi raporlama yaklagim
dogrultusunda, port{éydeki
Sleiilebilir risk faktdrleri
icin ¢esitli senaryolar
olusturarak alternatif
¢oziimleri performans
raporlarina yansitmaktadir.
Performans raporlari,
tercih edilen periyodik
araliklarla aile tiyelerine
iletilebildigi gibi, aile ofisi
icinde kurulan intranet
sistemi {izerinden giivenli
erigim ile de incelemeye
sunulabilmektedir.
Performans raporlama
siirecinin en 6nemli katkisi,
aile varliklar1 tizerinde
hak sahibi olan biitiin
paydasglarin seffaf bir
raporlama sistemi iginde
varliklarinin durumu
hakkinda zamaninda
ve esit dlizeyde bilgi
edinmesini saglayarak,

Miras
Planlamasi

Lisans (MSIA) derec
aldi. Profesyonel kariy
Citibank'ta baglayan Egeli,
Uluslararas: Sermaye
Piyasalart ve Varlik Yonetimi
branglarindan sorumlu olarak
Baymdirbank
orev aldi. 2002
geli & Co. Finansal
Hizmetler Grubu'nun temelini
att. Egeli & Grubu
biinyesinde faaliyet gosteren
: - ve yabanci
cilara, aile

m danigmanlig
etleri sunmaktadir. SPK
sy ilk ve tek reel varlik
timi odakl: portfoy

yonetimi ;
EPYASH, mi
finansal enstriin
stnirly kalmayan bir
varlik optin j¢
hizmeti sunmasina olanak

1 niteligi,

tammaktadir.

Yatirim politikasinin kurumsallasma sdrecine diger bir katkisi da,
aile servetinin birikimini saglayan ana is kolu disindaki alanlara

girme kararinin, hangi kriterlere gére verilecegini belirleyerek
potansiyel catismalarin éniine gecilmesini saglamasidir.
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Performans raporlama stireci, aile varliklari tizerinde hak sahibi olan bdtin
paydaslarin seffaf bir raporlama sistemi icinde varliklarinin durumu hakkinda
bilgi edinmesini saglayarak, kurumsal yénetimin dért temel ilkesinden biri
olan geffaflik ilkesinin hayata gecgiriimesine imkan tanir.

kurumsal yénetimin dért
temel ilkesinden biri olan
seffaflik ilkesinin hayata
gecirilmesine imkan
tanimasidir. Boylece,
yonetim tizerinde kontrol
sahibi olan hissedarlarla,
yonetimde bulunmayan ya
da yeterince etkin olmayan
hissedarlar arasindaki
bilgi asimetrisi giderilerek
olasi ¢atismalarin 6niine
gecilebilmektedir,
Aile tiyelerinin,
yatirrm danigmaninin
yonetimindeki fonlarin
getirisi haklkinda daha
saglikli bir degerlendirme
yapabilmeleri i¢in
portféyiin performansi,
borsa endeksi, bor¢lanma
senetlerinin getirileri gibi
onceden lzerinde uzlasilan
objektif bir performans
kriteri ile kargilagtirmali
olarak sunulmaktadir.
Yonetim destek
hizmetlerinin diger
bir 6nemli unsuru

R

da aile varhiklarimin
yonetimi ile ilgili hukuki
danigmanlik hizmetleridir.
Aile ofislerinin
koordinasyonunda sunulan
hukuki danismanlik hizmeti,
ticari isletme hisse devri,
gayrimenkul satin alma veya
menkul deger yatirimlari
gibi tim yatirim islemleriyle
ilgili hukuki prosediirlerin
takibini, sozlesme
miizakerelerini ve iglemlerin
sonuclandirilmasini
icermektedir. Aile ofisleri
bu siiregte, yatirim
isleminde ihtiya¢ duyulan
hukuki uzmanhgi géz
oniine alarak, farkli hukuk
biirolari ile isbirligi icinde
galismakta ve aile adina
hukuk danigmanlarinin
faaliyetlerini koordine
etmektedir.
Sosyal sorumluluk
faaliyetleri acisindan ise
aile ofisinin roli, gerekli
altyapinin kurulmasi ve
cercevenin belirlenmesine
destek olmayi
icermektedir.
Sosyal
sorumluluk
faaliyetleri,
gogunlukla
aile tarafindan
kurulan ayri
bir tiizel
kisiligin
(aile vakfi)
biinyesinde
stirdiird-
Imektedir.
Aile ofisleri
bu siirecte,
tistlenilen
sosyal
sorumluluk

faaliyetlerinin ailenin
misyonuna ve ig planina
uygunlugunun saglanmasi,
sosyal sorumluluk
faaliyetleri icin ihtiyac
duyulan fonlarin yatirim
planina yansitilmasi,
bu faaliyetlerin vergisel
ve hukuki etkilerinin
irdelenmesi gibi destek
hizmetleri sunmaktadir.
Ailenin ihtiyaclari ve risk
tercihine uygun bir yatirim
stratejisi belirlendikten
sonra, yatirimin getirisini
etkileyen en énemli
faktor vergi etkinligidir.
Aile ofisleri tarafindan
koordine edilen vergi
hizmetleri, alinan her
yatirim kararinin vergisel
sonuglar1 éngdériilerek,
vergi etkinligi saglayan
bir portféy yonetimi
stratejisinin geligtirilmesini
amaclamaktadir. Etkin
bir vergi yonetimi
siireci, yatirim stratejisi
kapsaminda varlik
tiirleri segilirken vergisel
sonuglarin dikkate
alinmasini,
vergi kayiplarinin
hesaplanmasini
ve sermaye kazanglarinin
zamana yayilarak
realize edilmesini
icermektedir. Yatirimin
vergisel sonuclarinin aile
varliklarinin saglayacagi
getiri lizerinde dogrudan
etkiye sahip olmasi,
vergi yonetiminin
mutlaka, yatirim
stratejisi ile koordineli
bir sekilde yiiriitilmesini
gerektirmektedir.
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MAKRALE Av. Sinan Nai poglu

one

TKYD Gundem
Toplantilarinin
ilki Yeni Turk
Ticaret Kanunu
Ydénetim

Kurulu Alt
Calisma Grubu
tarafindan
diizenlendi.
Toplantiya
konusmaci
olarak katilan
Avukat Sinan
Naipoglu
dizenlenen
toplanti
Isiginda
makale kaleme
aldu.

ilindigi tizere anonim
sirketin ti¢ zorunlu
organi bulunmaktadir;

genel kurul, yénetim kurulu
ve denetciler. Yeni T'TK,
bu ii¢ zorunlu organ icinde
en radikal degisikligi -bu
organi tamamen ortadan
kaldirip disaridan denetimi
getirerek- denetgilerde
yapmakla birlikte, ynetim
kurulu agisindan da énemli
degisiklikler getirdigi
soylenebilir.

TEK KiSiLIK YONETIM
KURULU

Yeni TTK, anonim
sirketlerin en az 5 ortak ile
kurulmasi zorunlulugunu
kaldirmig ve tek bir gergek ya
da tiizel kisinin de tek bagina
anonim girket kurmasina
olanak saglamigtir.(md. 338)
Bunun bir uzantisi olarak,

yonetim kurullarinin en az

3 kisiden olugmasi sart1 da
kaldirilmig ve 1 kigiden de
olugabilecegi diizenlenmistir.
Ayrica yénetim kurulunun
temsile yetkili en az bir
tiyesinin Tiirkiye'de yerlegik
bir Tirk vatandagi olmasi sarta
getirilmistir. Bu son hiikiim,
yonetim kurulu tamami
yabanci kigilerden olusan

sirketler bakimindan Gnemlidir.

(md. 359)

Bu durum akla “tek
kisilik kurul olur mu?” ya
da bu devirde “tek kisinin
yonetim kurulu oldugu yerde
kurumsallagma olur mu?”
sorularin getirse de; dzellikle
kiigiik isletme niteligindeki
A.Sllerde, aslinda igletmeyle/
yoneticilikle hig ilgisi olmayan
eg, akraba v.s. kisilerin sirf
giivenilir olmalar1 nedeniyle
yonetim kurulu Gyeligi

sandalyesini isgal etmeleri
6nlenmeye caligilmigtir.

UZMANLASMA / YUKSEK
OGRENIM SINIRI / SIGORTA
Yiirtirlikkteki TTK'da oldugu
gibi yeni TTK'da da y6netim
kurulunun gérevlerinin
murahhas miidiirlere
devredebilecegi diizenlenmistir.
Ancak yeni TTK, yonetim
kurulu iiyelerinin
sorumluluklarini arttirmig
ve “yénetim kurulunun
devredilemez gérevleri”
oldugunu belirtmistir. (md.
375) Sirket yonetim tegkilatinin
(organizasyon gemasi ve ig
akag plani) kurulmasi, sirket
defterlerinin tutulmasi,
yonetimden sorumlu
miidiirlerin kanunlara, esas
stzlesmeye, i¢ yonergeye ve
yonetim kurulunun yazih
talimatlaria uygun hareket
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Yeni TTK, tizel kisilerin yonetim kuruluna dogrudan liye
olmalarina imkan vermektedir. Bu gorev tizel kiginin
gorevlendirdigi, tescil ve ilan olunan ve sirketin internet
sitesinden yayinlanan bir kigi tarafindan yerine getirilecektir.

edip etmediginin tist gozetimi,
borca batiklik durumunun
mahkemeye bildirilmesi
bunlarin baghcalar: olup, bu
gorevlerin yonetim kurulu
icinde yerine getirilmemesi
halinde yénetim kurulu
tiyeleri sorumluluktan
kurtulamayacaktir.

Yukarida deginilen
devredilemez gorevler,
yonetim kurulunda stratejik
yénetim, muhasebe, finans
ve hukuk bilgisiyle donanmug
tiyelerin olmalarini yani
uzmanlagmay1 zorunlu
lalmaktadir. Bunun bir uzantisi
olarak, kanun yonetim kurulu
tiyelerinin en az dortte birinin
yiiksek Ggrenim gormiis olma
sart1 getirmistir. Ancak tek
tiyeli yonetim kurullarinda bu
zorunluluk aranmayacaktir.
(md. 359/3) Ayrica, yonetim
kurulu tiyelerinin gérev
kusurlar1 nedeniyle girkete
verebilecekleri zarara karg1
sirketin sigorta edilmesini
tegvik etmis, halka agik
sirketlerde sigorta bedeli sirket
sermayesinin ylizde 25'inden
fazla ise bunun IMKB ve
Sermaye Piyasas Biiltenlerinde
duyurulacagini ve kurumsal
yonetim ilkelerine uygunluk
degerlendirmesinde dikkate
alinacagini diizenlemistir. (md.
361)

YONETIM KURULU
UYESININ HiSSEDAR
OLMA ZORUNLULUGUNUN
KALKMASI

Yonetim kurulu tiyeliginin
uzmanlik gerektiren bir konu
halini almasini tegvik edici bir
diger husus da, yonetim kurulu
tiyelerinin gireve baglamadan
6nce mutlaka bir adet
hisse alma zorunlulugunun
kaldirilmasidir. Bir diger
anlatimla, hissedarlikla
yonetim kurulu tiyeligi
arasindaki bag kaldirilmisg,

sirketi sadece hissedarlari
yonetir anlayigi terk edilmistir.

Aslinda yiriirliikteki
TTK'da yonetim kurulu
tiyelerine getirilen en az bir
hisse senedi almadan goreve
baglamama yiikiimliiltigiintin
altinda, sirketi yonetim kurulu
liyesinin verebilecegi zarara
karsi korumak yatmaktaydi.
Yiiriirliikteki TTK'nun 313.
md uyarinca yonetim kurulu
tiyeleri, sirket sermayesinin
ylizde 1’ oraninda hisse
senedini girkete teminat
olarak yatirmalari 6ngoriilmiig
ancak kanunun ¢ikarildig
doénemde kafi gbriinen ve
degistirilmeyen miktar, yillar
gectikee bir payin asgari
degerinin altinda kalmast
nedeniyle uygulamada kural
“en az bir hisse alma” kuralina
déniigmiigtir.

Yeni TTK'nin esin kaynagi
olan svigre Hukuku'nda bu
zorunluluk, gelisen igletme
bilimi ve yonetim kurulu
tyeliginin uzmanlik gerektiren
bir ig halini almasi nedeniyle
90l yillarda kaldirdmgtir.,
Yeni T'TK'nin bu zorunlulugu
kaldirmasi, gliniimiizde 1
tane de olsa hisse vermemek
igin yonetim kurulu tyeligi
sandalyelerini uzman kigilere
kapayan anonim girketlere,
profesyonel yoneticilerle
galigma imkanini saglayacagi
aciktir,

TUZEL KiSILERIN
(SIRKETLERIN) YONETIM
KURULU UYESi OLABILMESI
Son olarak, tizerinde
duracagimiz yenilik ise, tiizel
kisilerin de yonetim kurulu
tiyesi olarak secilebilmesidir.
Bugtine kadarki uygulamada
da, tlizel kisiler (6rnegin
sirketler) -esas sozlesmelerine
bu yonde bir hiikiim koyarak-
yonetim kuruluna kendilerini
temsilen {iye atayabilmekte,

hatta temsilen segilen
yonetim kurulu tiyesinin
yukarida degindigimiz “en az
bir hisse alma” zorunlulugu
da olmamaktadir. Ancak
bu sistemin sorunlu tarafi;
tiizel kigiden talimat alarak
gorev yapan yonetim kurulu
tiyesinin hem temsil ettigi
tiizel kisiye, hem de yénetim
kurulu tiyesi oldugu sirkete
karsi sorumlu olmasidir.
Yani temsil ettigi tiizel kisi
tarafindan, sorumlulugunu
doguracak bir iglemde
bulunmasi yéniinde talimat
aldiginda bu talimat1
aralarindaki temsil iligkisi
nedeniyle yerine getirmesi
gerekecel; ancak yonetim
kurulunda oldugu sirkete kargt
sorumlu olabilecektir. Daha
énemlisi, tiizel kisi ortagin s6z
konusu talimati neticesinde
zarara ugrayan sirketin;
ekonomik agidan giiclii olan
tizel kisi ortak yerine, sadece
yonetim kurulu iiyesi olan
gergek kisinin sorumluluguna
gidebilmesi, talimati veren
ve ¢ogu zaman ekonomik
acidan daha giiclii olan tiizel
kisi ortagin sorumluluguna
gidememesidir. Bu durum,
uygulamada malvarlig1 ve
bunun yani sira uzmanlig
da olmayan kisilerin,
tiizel kigi ortagi temsilen
yonetim kurulu tiyesi olarak
atanmasina neden olmustur.
Yeni TTK, tiizel kigilerin
yonetim kuruluna dogrudan
liye olmalarina imkan
vererek bu saluncay1 ortadan
kaldirmustir. Tabii ki yine,
bu gérev tiizel kisinin
gorevlendirdigi, tescil ve ilan
olunan ve sirketin internet
sitesinden yayinlanan bir kisi
tarafindan yerine getirilecektir,
ancak yonetim kurulu
tiyesinin sorumluluguna
gidilmesi gerektiginde tiizel
kisi ortak sorumlu olacaktir.

Av. Sinan Naipoglu

1998 yilinda Istanbul
Universitesi Hukuk
Fakiiltesinden mezun olan
Av. Sinan Naipoglu, 2002
yilinda Londra Westminster
Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Uluslararas: Ticaret Hukuku
Ana Bilim dalinda yiiksek
lisansin tamamladt.

Hualen Londra Westminster
Universitesi Hukitk
Fakiiltesinde “Isleyen Piyasa
Ekonomisinin Olugmasinda
Kurumsal Yonetim ve Rekabet
Kurallarwnin Islevi” konulu
doktora tezi ile hukuk doktoru

yana kesintisiz olarak Istanbul
Universitesi [sletme Fakiiltesi
Ingilizce Isletme béliimiinde
“Ticaret Hukuku” derslerini
veren Naipoglu, Mayis 2011 de
Diinya Bankast biinyesindeki
IFC Global Corporate
Governance Forum'un
diizenledigi “Egitimcilerin
Egitimi” programna katilarak
IFC'nin Tiirkiyedeki “Kurumsal
Yonetim Egitmeni” olmaya hak
kazanmugtar
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Yeni TTK’nin
Imtiyazli

TKYD Gundem
Toplantilarinin
ilki Yeni Turk
Ticaret Kanunu
YOnetim
Kurulu Alt
Calisma Grubu
tarafindan
duzenlendi.
Toplantiya
konusmaci
olarak katilan
Dr. Ceyhun Kir
dldzenlenen
toplanti
IsIginda
makale kaleme
aldi.

3.01.2011 tarihinde
TBMM tarafindan
kabul edilen 6102
sayil1 yeni Tiirk
Ticaret Kanununun (Yeni
Kanun veya Yeni TTK),
01.07.2012 tarihinde
yirirlage girecegi
ongoriilmektedir. Ticari
hayatta 6nemli degisiklikleri
beraberinde getirecek olan
Yeni Kanun, ozellikle halka
acik anonim sirketlerin
yonetim kurullarinin
olusturulmasinda radikal
degisikliklere neden olacak
maddeleri icermektedir.
Hig de azimsanmayacak
kadar ¢ok sayida halka
acik sirkette, yonetim
kurullarinin gogunlugunu
veya hepsini belirleme
imtiyazina sahip ortaklar
veya lizerinde bu tir
imtiyaz bulunan hisse
senetleri bulunmaktadir.
Bu durumda olan sirketler,
Yeni Kanun'da yer alan
iki maddeden 6nemli
olciide etkileneceklerdir.
Bu makalede, yénetim
kurullarinin olusmasinda
rol oynayan imtiyazlarla
ilgili hiikiimler iceren Yeni
Kanun'un 360. ve 479.
maddeleri ele alinacak ve
yiiriirliik sonrasinda olasi
degisiklikler tizerinde

Hisse Sen
Acisindan Getird

durulacaktir.

Imtiyaz, kelime anlami
itibariyle bir ayricalik,
digerlerinde olmayan
stiin bir hak olarak
tanimlanmaktadir, Bu
durumda imtiyazl hisse
senetlerini, “diger hisse
senetlerinde bulunmayan
ve sahibine iistiin haklar
saglayan hisse senetleri”
olarak tanimlamak
mimkiindiir. Sahibine
diger hisse senetlerinde
olmayan iistiin bir hak
saglayan bu imtiyazlarin
mutlaka esas sizlesme
hiikmiine dayandirilmasi
gereklidir. Tiirkiye'de
yonetim kurullarinin
belirlenmesi agisindan
imtiyazlar iki sekilde yaygin
olarak kullanilmaktadur. flk
sekilde; esas stzlesmede
madde olmasi sart1 ile
“belirli ortaklara veya
belirli grup hisseleri elinde
bulunduran ortaklara
yonetim kurulunun bir
lasmini veya hepsini
belirleme hakla” verilmesi
seklinde yaratilmaktadir.
Ikinci sekilde ise yine esas
sozlesmedeki bir maddeye
dayandirilmak sart1 ile
belirli hisse senetlerine
birden fazla oy haklk:
taninarak yaratilmaktadir.

oW R

Degisi

YENI TTK, 360. MADDE

Yeni TTK’nin 360.
Maddesi belirli ortaklara
ya da belirli grup hisse
senetlerine sahip ortaklara,
yonetim kurulu diyelerinin
bir kismuini belirleme hakki
tanimaktadir. Bu imtiyaz
su anda yurirlitkkte olan
Kanun'da da mevcuttur.
Yeni Kanun, getirdigi
yenilikle, halka agik
anonim sirketlerde,
bu sekilde taninan bir
imtiyazla, Yonetim kurulu
tiyelerinin en fazla yarisinin
belirlenebilecegi hitkmiinii
getirmistir. Asilda bu
imtiyazin altinda yatan
temel amag, ortaklik
yapisi i¢inde bulunan
farkli sermaye gruplarinin
yonetim kurulunda temsil
edilebilme olanaginin
yaratilmasidir. Ancak
mevcut Kanun’un sagladigi
bu imkan, adeta kétiiye
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kullanilarak bazi Borsa
sirketlerinde sadece bir
ortagin ya da sadece
bir sermaye grubunun
yonetim kurulunun
cogunlugunu veya hepsini
belirleme imtiyaz1 sekline
déniismiistiir. Yeni
Kanun'un 360. Maddesinde
ifade edilen sinirlama bu
acidan adil olmayan bir
uygulamanin giderilmesi
acisindan isabetli olmustur.
Yeni Kanun yiirirlige
girdikten sonra kurulan
sirketlerde veya boyle
bir imtiyaz olusturulmak
istenen sirketlerde, 360,
Maddedeki hiikiim dikkate
alinacak ve artik belirli
ortaklar yonetim kurulun
iyelerinin en fazla yarisini
belirleyebileceklerdir.
Peki, gegmisten gelen

imtiyazlarin
durumu ne olacak? Bu
sorunun cevabini 6103
sayill Uygulama Kanunu
vermekte, Uygulama
Kanunu’nun 28. maddesinin
2. fikrasi, 360. madde
kapsamina giren imtiyazi,
Yeni Kanun'un kabul
tarihinden en az 1 yil
éncesinde (13.01.2010)

var olmasi sartiyla,
kazanilmig hak kabul

ediyor ve 360. maddedeki
sinir1 agsa bile koruyor.
Uygulama Kanun'undaki

bu hitkmiin, kurumsal
yonetimin temel ilkesi

olan adillige uymadigini
disinmekteyiz, Cok dusik
bir sermaye payina ragmen
sirf imtiyazdan kaynaklanan

hak ile yénetim kurulunun
¢ogunlugunun veya
hepsinin bir ortak
tarafindan belirlenmesi
adillik ilkesini
zedelemektedir. Bu
durumun kazanilmis
hak gerekgesi ile devam
ettirilmesi, s6z konusu
adaletsizligin devam
ettirilmesi anlamina
gelmelktedir.

YENI TTK, 479. MADDE

Yeni Kanun'un 479.
Maddesi ise bir hisse senedi
tizerinde birden fazla oy
hakla olabilmesine olanak
saglamaktadir. Bu olanak,
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su anda yiiriirliikteki Kanun'da sinirsiz
sekilde bulunmaktadir. Bu nedenledir
ki baz1 halka agik sirketlerin bazi
hisse senetleri iizerinde 100 milyon
oy hakla bile bulunmalktadir. Yeni
Kanun'un 479. maddesinin 2. fikras,
bu konuda bir sinir getirmekte ve bir
hisse senedi {izerinde en fazla 15 oy
hakki olabilecegini kesin bir hitkme
baglamaktadir. Dolayst ile yeni TTK
yurirliige girdikten sonra kurulan
sirketler, eger boyle bir imtiyaz
yaratmalk istiyorlarsa, bir hisseye en
fazla 15 oy halda tanryabileceklerdir.
Gegmisten gelen imtiyazlarin ne
olacagi sorusunu ise yine 6103 sayil
Uygulama Kanunu cevaplamaktadir.
Uygulama Kanun'unun 28. maddesinin
4. ve 6. fikralarina gore, 6nceden
esas stzlesmelerinde 1 hisseye
15'den fazla oy hakki veren madde
bulunan sirketler, esas sézlesmelerini,
yurirlilik tarihinden sonraki 18 ay
icinde (13.01.2014 tarihine kadar), 479.
Maddeye uyumlu hale getirmelerini
zorunludur. Ocak 2014 tarihine kadar
esas sozlesme degisikligi yapmayan
sirketlerde ise tiim hisseler i¢in 1
hisse-1 oy kurali gecerli olacaktir,
Gorildiigi gibi Uygulama Kanunu
1 hisseye 15°den fazla oy hakla
verildigi imtiyazi kazanilmis hak kabul
etmemis, belirli bir siire iginde Yeni
Kanun'daki sinirlar i¢in ¢ekilmesini
zorunlu kilmistir.

SONUC

Ozetle 360. madde kapsamindaki
imtiyazlar, Uygulama Kanun'u
marifetiyle kazanilmis hak kabul
edilmis ve korunmustur. Dolayisi
ile boyle bir imtiyaz bulunan
sirketler acisindan fazla bir
degisiklik olmayacaktir. Ancak 479.
madde kapsamindaki imtiyazlar,
yurirlilik tarihi itibariyle 18 ay
icinde Yeni Kanun'daki sinirlara
cekilecek, aksi takdirde ortadan
kalkacaktir. Bu durumda 1 hisseye
15'den fazla oy hakki nedeni ile
hakim konumda bulunan ortaklar,
sirket {izerindeki hakimiyetlerini
kaybetmek istemiyorlarsa, ya sermaye
paylarini arttirarak dogal ¢ogunluga
ulagmalilar ya da diger ortaklar ile
uzlasarak yonetim kurulu iiyelerini
beraber belirlemelidirler. Aksi
durumda sirket yonetimi tizerindeki
hakimiyetlerini kaybedebilirler ve bu
durum beraberinde sirkette yonetim
istikrarsizligini getirebilir.

80/ TKYD Kis 2012

Tirkiye ...
Kurumsal
?ﬁ%etim ElL
Dernegi
covrerce MM
orturkey I

Adillik .
Seffaflik

Hesap verebilirlik
Sorumluluk

Tdrkiye'nin 6nde gelen firmalarnnin yénetim
kurulu tyeleri, CEO ve (st dizey ydneticileri,
Trkiye Kurumsal Yénetim Dernegi (TKYD)
catisi altinda toplaniyor. Tirkiye'de ve Diinya‘da
kurumsal yénetim alaninda yasanan gelismeleri
Kurumsal Yénetim Dergisi ile takip ediyor.

Siz de is diinyasinin takip ettigi

dergiye ilan vermek istiyorsaniz
info@tkyd.org adresine mesaj génderebilir,
0212 347 62 73 numaral telefondan
Tomris Tan ile gérsebilirsiniz.

Yildizposta Caddesi Dedeman
isham No:48 Kat:7 Esentepe
Besiktas- ISTANBUL - Tiirkiye

cJusye EE Telefon: +90 212 347 62 73

ey meEEy  Faks: +90 212 347 62 76
—=mmm WwW.tkyd.org



HH U|

I'I'IT

) ilH\'

TKYD GUNDEM TOPLANTILARI
Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) uyeleri “Yeni Tuirk Ticaret Kanunu”,

“Aile Sirketleri” ve “Sermaye Piyasasi” konularina iliskin glindemin nabzini tutuyor.
Gundemde 6ne ¢ikan bagliklar konunun uzmanlari tarafindan tartismaya aciliyor.

YENI TURK TICARET

KANUNU GUNDEM
TOPLANTILARI TAKViMi

AILE SIiRKETLERI
GUNDEM TOPLANTILARI

TAKViMI

SERMAYE PiYASASI
GUNDEM TOPLANTILARI
TAKViMi

1 Mart 2012

Yeni TTK’nin 6zen borcuna
iligkin getirdigi yeniliklerin
anlasilmasi, kurumsal yonetim
acisindan degerlendirilmesi,
Basiretli isadami &Tedbirli
Yonetici degisiminin anlagiimasi

1 Agustos 2012

Yeni TTK'nin mali igler

cercevesinde getirdigi yenilikler

® Tarkiye Muhasebe Standartlari

® Faaliyet raporu

® ic denetim

® Risk ydnetimi ve yonetici
sorumlulugu

5 Aralik 2012

SPK’nin kurumsal yonetim
ilkeleri ile Yeni TTK'nin kurumsal
yonetim ilkeleri dogrultusunda
getirdigi yeniliklerin
karsilastiriimasi

6 Mart 2013

Yeni TTK'nin ydonetimin devri,
yonetim kurulunun devredilemez
gorev ve sorumluluklari

ile farklilagtiriimig teselsul
konularina iligkin iyi kurumsal
yonetim uygulamalari adina
getirdigi yenilikler

15 Mayis 2013

Yeni TTK cercevesinde sirketler
toplulugu

© Hakim ve bagli sirket

® Bildirim ve ilan yakamlalukleri
© Bagli ve hakim sirketlerin
raporlari

® Sorumlulugun incelenmesi

Torkiye RN
K |

Yonetm HEEE
Dernegi .....
covarnance NN

www.tkyd.org

8 Mayis 2012

Alle anayasasi

® Aile anayasasi nasill
hazirlanir?

© Aile anayasasinin
iceriginde neler olabilir?

@ Aile anayasasini kimler
hazirlamal?

© Aile anayasasina iligkin
uygulamalar

7 Agustos 2012

Aile girketlerinde iletisimin
onemi, psikolojik faktérlerin
anlasilmasi ve ¢atisma
yonetimi

6 Kasim 2012

Aile sirketlerinde planlama
® Liderlik planlamasi

©® Mulkiyet planlamasi

® Stratejik planlama

® Finansal planlama

5 Mart 2013
Vaka érnekleri

29 Mayis 2013

Aile sirketlerinin
kurumsallasmasinda
hukuki boyut

©® Miras hukuku

® Ana sdzlesme

® Ortaklik sdzlesmesi
® Yeni TTK'nin etkileri

10 Ocak 2012

SPK Kurumsal yonetim ilkeleri
glncellemesi degerlendirme
toplantisi

13 Mart 2012

Sermaye Piyasasi Calisma
Grubu gundem toplantisi

17 Nisan 2012

Altin Borsasi katilimi ile giindem
toplantisi

14 Haziran 2012

Sermaye Piyasasi Calisma
Grubu gundem toplantisi

23 Agustos 2012

Vadeli islemler Borsasi (VOB)
katilimi ile goras toplantisi

11 Ekim 2012

Sermaye Piyasasi Kurulu
katilimi ile gtindem toplantisi

20 Aralik 2012

Kurumsal Yonetim Endeksi
sirketleri ve potansiyel sirketler
toplantisi

21 Subat 2013

istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi katilimi ile gtindem
toplantisi

Gundem toplantiari TKYD dyelerinin katilimina agik olup, TKYD icerik ve tarihlerde dedisiklik yapma hakkinr sakl tutar.

R Yildiz Posta Cad. Dedeman Is Hani No: 48 Kat: 7 Esentepe 34349 Istanbul - Trkiye
orturey I Tel: 212 347 62 73 Faks: 212 347 62 76 info@tkyd.org
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bir kurum kulturu
olarak benimsemeli

Hisseleri ABD pazarinda
islem goéren bir Tark
sirketi olarak Turkcell,
seffaflik uygulamalarini
Kurumsal Yonetim
Dergisi okuyuculari ile

paylasti.

2 TURKCELL

atirim
araglarinin
gok
gesitlendigi ve
sermaye hareketlerinin
her zamankinden
daha hizli oldugu
diinyamizda, yatirime ve
analistlerin beklentileri
de artiyor. Giin gectikge
daha da karmagik
hale gelen finansal
iirtinler, halka agik
sirket sayisindaki artus,
ge¢miste yasanan biyiik
denetim skandallar1
ve piyasalardaki artan
belirsizlik nedeniyle,

artik seffaf, giivenilir,
hesap verebilir ve
diiriist olmak sadece
daha énemli degil, aym
zamanda daha acil ve
zorunlu olmustur.
Isletmeye yonelik
giiven olusumunu
saglayacak etkin bir
iletisim ve gelistirilmis
seffaflik araci olarak
Yatirimeci ve Uluslararasi
Medya Iliskilerinin
6neminin farkinda
olarak, Turkcell odakh
bir sekilde standartlarin
yiiksek tutmak icin
siirekli kendini

gelistiriyor.

Turkcell'de Yatirimei
ve Uluslararas1 Medya
Mliskileri altinda faaliyet
gosteren Yatirimei
fligkileri ve fletisim,
Aragtirma ve Stratejik
Analiz ve Uluslararasi
Medya iliskileri
boliimleri sirket
degerinin hisse fiyatina
dogru yansiyabilmesi
i¢in piyasanin dogru
zamanda dogru bir
sekilde bilgilendirilmesi
ile seffafliga verdigi
onemi 6n planda
tutuyor.
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Nihat Narin-Yatinmci ve Uluslararasi Medya lliskileri Béliim Baskani

effaflik sadece
sermaye piyasalari
diizenleyici
kurumlarinin talep
ettikleri mali tablolarin
yayinlanmasi ile elde
edilecelk bir nitelikten
ote Sirketlerin “seffaflig”
bir kurum kiiltiirii olarak
benimsemeleri ve bunu
bir sirket politikasina
dontstiirtp strekliligi,
tutarhilig1 ve standardi

Yesim Tohma- Yatinmci lliskileri ve lletisim Bélimdi

urkeell'in uzun
vadeli stratejisini
ve potansiyelini
dogru
anlatabilmek i¢in,
acikladigimiz sirket
bilgilerimizin dogrulugu,
zamanlamasi ve
ulasilabilirligi biyiik
dnem tasiyor. Yatirimetl
Miskileri ve Iletisim boliimi
olarak temelde yatirimei
ve analistlere strateji ve
faaliyetlerimize, faaliyet
gosterdigimiz sektor ve
pazarlara, tabi oldugumuz
yasal diizenlemelere iliskin
gelismelere dair diizenli
bilgi akis1 sagliyoruz.
Bunu diizenli olarak
gergeklestirdigi toplantilar,
yurti¢inde ve yurtdisinda
katildigimiz konferanslar,
diizenledigimiz analist
ve yatirimal giinleri
ve telekonferanslarla
yiiriitilyoruz. Ozel durum
aciklamalarimizi ve finansal
raporlarimizi, Kamu
Aydinlatma Platformu,

devam ettirmeleri

ile mimkiindiir. Bu
politikalarin ayni
zamanda sermaye
piyasalarinin
gereksinimlerine uyum
kurallar: cergevesinde
yonetilmesi bir bagka
dikkat edilmesi gereken
kriterdir. Turkcell
Yatirimci ve Uluslararasi
medya iligkileri bélimii
olarak bu konuda biiytik

NYSE i¢in kullandigimiz
dagitim kanallar1, web
sitemiz, sosyal medya ve
pek ¢ok endirekt kanal
araciligiyla yatirimeilar

ile paylasiyoruz. Sirket
mesajlarimizin piyasaya
dogru zamanda, dogru ve
tam olarak aktarilmasini
temin etmek i¢in Turkcell
Grubu i¢inde pek ¢ok
béliim ve Istiraklerimiz ile
yakin ¢alisiyor, piyasanin
ihtiyaclarini yakindan
takip ediyor ve bu
dogrultuda iist yénetime
sundugumuz énerilerimizle
sirket mesajlarimizi
sekillendiriyoruz. Araci
Kurumlar tarafindan
cikarilan arastirma
raporlari, yatinmcilarin
kararlarinda 6nemli rol
oynuyor. Bu nedenle
analistlerin sektorii ve
Turkeell’ iyi anlamasi

ve gelismeleri dogru
yorumlamasi sirket
degerimiz agisindan biiyiik
tnem tasiyor. Bsliim

bir sorumluluk bilinciyle
davraniyoruz. Amacimiz
simdiye kadar oldugu
gibi “en iyi yatirnmei
iliskileri uygulamalarini”
hayata gecirerek
sermaye piyasalarina
katki saglamaktir. Bu
amacla siirekli bir

arayig ve arastirma ile
uygulamalarimizin
standardini yiikseltmek
i¢in ¢alisiyoruz.

olarak, zamanmimuzin biiyiik
bélimiind yatirime ve
analistlerin sorularina
bilgilendirme politikamiz
cercevesinde cevap vererek
ve onlarin geri bildirimlerini
degerlendirerek gegiriyoruz.
Kredi derecelendirme
kuruluslar: ve aldigimiz
kredi notlari, finansman
maliyetimiz ve sirketimizin
finansal anlamda

givenilirligi agisindan
6nem arz ediyor. Bu
kuruluslarla iletisimi
yuriitiip sirketimizin giicli
finansal yapisinin bagimsiz
kurulusglar tarafindan
gozden gegirilmesini
sagliyoruz.

Biitlin bunlara ek
olarak, pay sahiplerimize
yarattiimiz degeri
maksimize edebilmek
icin her tirld finansal
aracin yurt disinda benzer
sirketlerde kullanimini
inceliyoruz ve bu
dogrultuda énemli projeleri
yonetiyoruz.
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*Turkcell yapilan degerlendirmelerde “Kamuya Yapilan En lyi
Finansal Bilgilendirme” édiltinti tist tiste iki sene alarak, Avrupa’nin
en seffaf bes sirketi arasinda yer aldl.

Esra Agca- Arastirma ve Stratejik Analiz bélimdi

ragtirma ve
Stratejik Analiz
boliimii olarak
yatirimci
haklarinin korunmasi
ve kamu giiveninin
kazanilmasi i¢in seffafligin
Turkecell'in temel
taglarindan birisi oldugunu
biliyoruz ve bu konuda
farkli ¢alismalar1 hayata
gegiriyoruz.

Farkl dlkelerdeki
operatérlerin finansal ve
operasyonel performans
gostergelerini inceleyerek
ve karsilagtirmali ¢alismalar
yaparak Turkeell i¢in
yeni ve farkli performans
gostergeleri belirliyoruz.
Turkeell'in yeni performans
gostergelerini sirket

icinde ilgili birimleri
yonlendirerek, gerekli
verilere ve kritik bulgulara
zamanli ulasabilmek

i¢in galisiyoruz. Ve
Yatirimceilarimizin Turkeell
hakkinda tam, giivenilir,
acik, anlagilabilir ve
yorumlanabilir bilgilere en
kisa stirede erigsebilmelerini
sagliyoruz.

Turkeell'in ve
istiraklerinin operasyonel
ve finansal performansini
yatirimei ve analist
goziiyle incelemek
igin sirket i¢inde ilgili
departmanlarla goriasup
yatirimei ve analistlere
daha farkl veriler sunmak
ve sirketin stratejisini

daha iyi aktarabilmek

amaciyla detayl trend,
karsilagtirma vb. ¢aligmalar:
gerceklestiriyoruz.

Daha gesitli verilerin
sunulmasiyla katma
degerli analizlerin
yapilmasi, yatirimcilarin
Turkeell’i daha dogru
yorumlamalarina neden
oluyor. Ust yénetimimizin
stratejik kararlarina katki
saglayacak bulgulari global
trendleri inceleyerek ve
karsilastirmali analizler
yaparak belirlemek

ve {ist yénetim ile
degerlendirmelerimiz
sonucunda sirketin kisa ve
uzun vadeli is planlarina
yorum ve katki saglamak
oncelikli is alanlarimizin
basinda gelmektedir.

Banu Uzgur- Uluslararasi Medya lliskileri béltimdi

luslararasi
Medya iliskileri
béliimii olarak,
IMKB ve
NYSE'de islem goren ve
bolgesel lider operatér
olan girketimizin yatirimci
portfoyiliniin 6nemli kasmin
yabanc1 yatirimeilarin
olusturmasi dolayisiyla;
sirketimizin markasinin,
yenilikei gliciindn,
stratejilerinin, iiriin ve
servislerinin ve sosyal
sorumluluk projelerinin en
prestijli uluslararas1 medya
mecralarinda etkin bir
sekilde temsil edilmesini
amagliyoruz. Ozellikle
finansal medyada etkin
itibar yonetiminin, sirketin

degerine olumlu yansidigina
inaniyor ve agik ve net
iletisimin vazgecgilmez

bir unsur oldugu ilkesi ile
hareket ediyoruz.

Tier 1 ve Tier 2 olarak
tabir ettigimiz en prestijli
TV, gazete, magazin, blog
ve dijital platformlarda
Turkeell Grubu’nun
goriiniimiiniin ve itibarinin
artirilmasi i¢in yaptigimiz
iletisimde, Sirketimizin
yurtigi ve yurtdisindaki
liderligini vurguluyoruz
ve sirketimizin finansal,
operasyonel performansina,
stratejisine, hedef ve
beklentilerine en st
diizeyde hakim olup, “tek
seslilik” prensibine uygun

hareket ediyoruz.

Bu amacla, Uluslararasi
medyada verilen mesajlarin
hassasiyetini goz 6niinde
bulundurarak, iist yonetimi
roportajlar 6ncesinde
birebir toplant: yaparak
hazirhiyor, is ortaklarimizla
yapilan driin, servis vb.
konulu yurtdisi basin
duyurularini yakindan takip
ediyor ve Turkcell Grubu
dahilinde yurtdiginda
dagitilacak herhangi bir
icerigin sirketin strateji ve
mesajlarina uygunlugunu
bizzat inceliyoruz. Boylece,
bilgilendirme politikamiza
uygunluk, tek seslilik ve
seffaflik arasindaki dengeyi
yalindan gozetiyoruz.

*IR GLOBAL RANKINGS (IRGR) HAKKINDA: IR Global Rankings; yatirime iligkileri web siteleri, ¢evrimigi
yillik raporlar, kurumsal yonetisim uygulamalari ve finansal 6zel durum aciklamalarina iliskin usuller konusunda en
kapsamli derecelendirme sistemidir. Yatirimer iligkileri alaninda 6nde gelen bir servis saglayici olan MZ tarafindan
olusturulan derecelendirme KPMG; Arnold & Porter; ‘The Bank of New York Mellon; Bloomberg; Corporate Asia
Network; Barbosa, Miissnich & Aragdo ve Demarest & Almeida gibi 6nemli global kurumlarca da desteklenmektedir.
Degerlendirmeler yatirimei iliskileri konusunda deneyim sahibi profesyonellerden olusan bir ekip tarafindan yapilmakta ve

bagimsiz denetim ve hukuk uzmanlarinca gozden gecirilmektedir.
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Turkiyeideki

Avrupa Birligi (AB)
ve AB’ye aday
ulke Tarkiye'ye
iligskin “kurumsal
yonetim ilkeleri” ile
ilgili konulardaki
gelismelere ve
egilimlere yer
veren “Kurumsal
Yénetim'in AB

ile AB’ye aday
olan Turkiye’'deki
Gelisimi:

Teorik, Hukuki

ve Uygulama
Acisindan
Degerlendirmeler”
kitabinin yazari
Elif Tunali
Gonencer
hazirladigi yayinla
ilgili sorularimizi
yanitladi.

ize calismanizin
gikag
noktasindan,
amag ve
kapsamindan bahseder
misiniz?
Kurumsal Yonetim

[lkelerinin Tiirkiye'de hayata
gecirilmesi, uygulamanin
izlenmesi ve gelistirilmesini
teminen Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) nezdinde
olugturulan Kurumsal Yonetim
(Calisma Grubunda galistigim
siire boyunca Kurumsal
Yonetim'in Tiirkiye'deki
dogusu ve gelisimine yakindan
tanik olma imkanim oldu.
Bahgesehir Universitesi
ile Nice/Fransa'da bulunan
Institut Européen des Hautes
Etudes Internationales’in
(IEHEI) isbirligi ¢ergevesinde
[stanbul, Nice ve Berlin'de
tamamladigim “Avrupa Birligi
ve Uluslararasi Caligmalar”
yiiksek lisans programinda
sundugum yiiksek lisans
tezinde de lisansiistii
calismalarda edindigim
Avrupa Birligi (AB) perspekti
cercevesinde kurumsal
yonetimi derinlemesine
incelemek istedim. Bu
yolla AB'nin Direktif ve
Tavsiyelerinde kurumsal
yonetim anlayisindaki
degisimi ve izledigi politikalar
cercevesinde Tiirkiye'nin
AB'ye gore giiglii ve zayif
yonleri ile benzerlik ve
farklibklarini ortaya koymak

suretiyle AB'deki pozisyonunu
belirlemeyi amagladim.
Calismamda bir yandan AB
tilkeleri arasindaki kurumsal
yonetim uygulamalarindaki
farkli ve benzer alanlar
ortaya koyarken, diger
yandan Tiirkiye'nin AB
diizenlemelerine gore kendi
diizenlemelerini harmonize
etme ve uygulamadaki
etkinligi agisindan durum
degerlendirmesi yaptim. En
onemli hedefimse, biitiin
degerlendirmelerin is11inda
Tiirkiye'nin kurumsal
yonetimde gelecekteki oncelik
ve inisiyatiflerinin neler
olabilecegi hususunda oneriler
gelistirmekti.

Bu ¢alisma teorik,
hukuki ve uygulama olmak
tizere i¢ boyut izerinde
sekillendirilmistir. “Teorik”
degerlendirmelerde,
kurumsal yonetim modelleri
ile ekonomik ve finansal
gostergelerle kurumsal
yonetim arasindaki
korelasyona iligkin ampirik
galigmalardan bahsedilmistir.
AB'nin Direktifleri ve
Tavsiyeleri ile Tiirkiye ve AB
tiye {ilkelerinin diizenleme
ve kodlar: “hukuki” boyuta
iligkin degerlendirmeleri
icerirken; kurumsal yonetim
uygulama drnekleri,
derecelendirme sonuglari
ve anketler, diizenleyici
otorite ve akademisyenlerin
deperlendirmeleri de

calismanin “uygulama’ya
iliskin boyutunu
olusturmustur.

Kitabin kurumsal
yonetimle ilgili teorik
lasminda iceridekiler
(menfaat sahipleri)
ve disaridakiler (pay
sahipleri) modelleri
iizerinde durmugsunuz.
Oncelikle bu iki model
arasindaki ana farkhiliklar
ile AB iilkeleri ve
Tiirkiye’nin bu iki model
arasindaki yeri iizerinde
duralim m1?

Kita Avrupasi iilkelerde
yaygin olan kullanilan
“Iceridekiler (insiders)
modeli” kurumsal
yonetimin sosyal yoniinii
ortaya koymaktadir. Bu
modelde sirket sadece
pay sahipleri igin degil,
sirketin finansmanina ve
tiretimine katkida bulunan
tiim menfaat sahipleri
icin (sirket galisanlari,
sendikalar, sirket alacaklilari,
devlet, vs) dnemlidir,

Bu nedenle girketin tim
menfaat sahiplerine sosyal
sorumlulugu vardir.
Disaridakiler (outsiders)
modeline gore nispeten
daha az likit sermaye
piyasalarina sahip ve pay
sahibi haklarinin daha az
korunabildigi iilkelerde
gelisen bu modelde
kayith sirketlerin ortaklik
yapilan bir ya da birkag
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kisi, aile, banka ya da sanayi sirketinde
yogunlagmus olup, piramit yapilarla,
kargilikly istirak yapilari da yaygin olarak
gozlemlenmektedir. Menfaat sahipleri
modelinde girket pay sahiplerinin sirket ve
sirket yoneticileri ile uzun dénemli iligkileri
vardir ve sirketin uzun dénemli deger
yaratimi, biiyiime ve istikrari birincil planda
onem kazanmaktadir.

Amerika ve Ingiltere'de tipik olarak
kullanilan “Pay sahipleri modeli’nde
ise, genis sekilde dagilmis hissedarlarin
miilkiyetinde olan borsa sirketlerinde,
sirket karliligin1 maksimize etmek birincil
amactir. Cogunlukla girket ortaklik
yapilarinda emeklilik fonlar, sigorta
sirketleri gibi finansal kurumlarin en bityiik
oranda pay sahibi olduklar (genelde paylar:
sirket sermayesinin %3'tinii gegmez), bu
nedenle ortaklarin girketle uzun dénemli
bir bag1 olmadig bu yapida pay sahipleri
haklari yasal diizenlemelerle siki siki
korunmaktayken, ¢alisanlarin haklar: diger
modele nispeten daha zayif korunmaktadr.

Tiirkiye'de de kurumsal yonetim yapis
sirketlerin aile girketi yapisinda olmasi,
piramit yapilar ve karsilikli istiraklerin
yaygin olmasi, vb nedenlerle 6zellikleri
itibariyle menfaat sahipleri modelinde
kategorize edilebilse de, kurumsal
yonetim ilkelerinin hazirlanmasinda
ABD diizenlemeleri de yogun olarak
dikkate alinmig olmasi nedeniyle ilkelerin
Anglo-Amerikan ve Kita Avrupasi
mekanizmalarinin bir karmasi oldugunu
stylemek yanlis olmaz diye diiglintiyorum.

Bugiin bu iki modelden birinin
digerine gre istiin olup olmadif1 ya
da gelecekte bu iki modelin birbirine
yakinsayip yakinsamayaca@ konusunda
tartismalar devam etmektedir. Ancak bazi
¢alismalar; sirket skandallary, kiiresellesme

Bu calismadaki

teorik
degerlendir-
melerde,
kurumsal
yonetim
modelleri ile
ekonomik

ve [hansal
gOstergelerle
kurumsal
yonetim
arasindaki
korelasyona
iligkin ampirik
calismalardan
bahsedilmistir.
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AB’ye Uye
Ulkelerde genel
olarak kabul
edilen gorus
tam AB ulkeleri
icin gecerli
olacak tek tip
bir kurumsal
yonetim
modelinin
muUmkun
olamayacagi
yonunde.

ve yerli ve yabanci kurumsal
yatirimeilardan gelen baskilar
sonucunda yakinsamanin bir
tepki olarak ortaya ¢ikacagini
ve bunun sonucunda da
AB'de yeni ve melez bir
kurumsal yénetim modelinin
olugabilecegini gostermektedir.
Onemli olanin bir modelin
digerinden tstiinliglini
tartismaktan ¢ok sirketlerin
ihtiyaglari ve kosullar:
degistikce (birden fazla
tilkede faaliyet gosterme veya
paylar birgok tilke borsasinda
islem gérmeye baglamasi
gibi) bir modelden digerine
gecis esnekliginin saflanmasi
oldugunu distinmekteyim.
Sozgelimi glinlimiizde bir
gok Avrupa sirketi New York
Borsasinda iglem gormekte,
dolayisiyla bu girketlerin
ABD yasal diizenlemelerine
gore sistemlerini uyumlu
hale getirme zorunlulugu
dogmaktadir. Cok uluslu
sirketler de bu yakinsamayi
hizlandiran giiclerdir.
Kurumsal Yonetim
alaminda AB iilkelerinin ilke
ve diizenlemelerini ne derece
birbirine yakin buldunuz? Bu
konuda uluslar iistii (supra-
national) seviyede Avrupa
Komisyonu’nun yaklagimina
iliskin neler soyleyebilirsiniz?
Uluslar iistii seviyedeki
Tavsiye ve Direktiflerle birlikte
AB'ye tiye iilkelerin kurumsal
yonetim diizenlemelerinin
birbirine yakinsadig stiphesiz.
Bununla birlikte her dlkenin
kendine dzgi kiltiri ile

Turkiye [l

urumsal
s "‘Ln“*bigw al ﬁ!.
- '\Qr[wﬁg %EE‘FJ-

farkl girket ortaklik yapilari,
diizenleme gelenekleri ve
sermaye piyasalar gelismislik
diizeyleri nedeniyle birbirinden
ayrildigi noktalar da var

tabi. Ayni kurumsal yonetim
modelini uygulayan ve birbirine
benzer diizenlemeler yapan
tilkelerde bile kurumsal
yonetimin uygulama

sonuclari, kullanilan metod

ve yontemlerde farkhiliklar
bulunuyor. Zaten genel

olarak kabul edilen goriis

tlim AB {ilkeleri icin gecerli
olacak tek tip bir kurumsal
yonetim modelinin miimkiin
olamayacag1. Hatta bu konuda
Avrupa Komisyonu, uluslar
tisti seviyede tek tip bir
kurumsal yonetim diizenlemesi
getirilmesinin herhangi bir

arti defer yaratmaktan ¢ok
uluslararasi ilkeler ve ulusal
diizenlemelere ilave bir diizey
getirecegine inandigini ifade
etmigtir.

Ulkemizde oldugu gibi AB
tiye tilkelerde de kurumsal
yonetim; yasalar ile ilke ve
tavsiyelerin bir harmonizasyonu
ile diizenleniyor. Bazi AB iiye
tilkelerde kurumsal y6netim
kodu Sirketler Kanunu'nun bir
parcasi ve sirket merkezinin
kayitli oldugu tye tilkedeki
borsa sirketlerine uygulanirken,
bazi tilkelerde sirket
merkezinin hangi iilkede kayith
olduguna bakilmaksizin ilgili
sirket hangi iilke borsasina
kayitliysa o iilkenin borsa
diizenlemelerin bir pargasi
olarak uygulanabilmekte.

Avrupa Komisyonu (AK);
Tavsiye ve Direktifleri ile 27
Avrupa tilkesinin kurumsal
yonetim uygulamalarina
yin vermeye caligtyor.

Ancak uluslar st seviyede
de AK’'nin yaklagimu iilke
diizenlemelerinin kati
harmonizasyonundan, daha
pivasa bazli esnek anlayisa
(uygun olan modeli segme
esnekligi ve kurumsal yénetim
modellerini kargilikli tanima
gibi) kaymustir. Bu yeni
yaklagim ozellikle 2002 yilinda
yayimlanan “Winter Report”
ile degismeye baglamus,
sozkonusu raporda AB'nin
kurumsal yonetimin gelisimi
icin tiye iilkeleri nasil koordine
etmesi gerektigi konusunda
tavsiyeler verilmis ve bu Rapor
sonrasinda AK 2003 yilinda
Aksiyon Planimi (Action Plan
for Modernizing Company
Law and Enhancing Corporate
Governance in the European
Union) yayimlayarak tiye
tilkelerin kurumsal yonetim
yaklagim ve uygulamalarinin
birbirine yakinsamas: ve
AB'de Sirketler Hukuku ve
Kurumsal Yonetimin geligimi
ve modernize edilmesi icin
kisa (2003-2005), orta (2006-
2008) ve uzun donemli

(2009 ve sonras) tedbirler

ve tavsiyeler getirmistir. Bu
aksiyon planindan sonra AB'de
kurumsal yonetimin yénetim
kurulu yapisi ve fonksiyonlari,
kamuyu aydinlatma ve pay
sahiplerinin korunmasi
konularinda biiyiik gelismeler
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Winter Report
Komisyonu
Baskani Jaap
Winter 2007
yilinda TKYD
Uyeleri ile
biraraya geldi.

TR RPN

kaydedilmigtir.

AK iiye iilkelerin kurumsal
yonetim diizenlemelerinde
belli bir koordinasyonun
saglanmasina galigirken, pay
sahiplerinin sinur otesi oy
kullanmalarini ve pay sahibi
olduklar sirketlerin kurumsal
yonetim uygulamalariyla
ilgili bilgi edinmelerini
zorlagtiracak engellerin ortadan
kaldirilmasimi amachyor. Bu
konuda ulusal diizenlemeler
arasinda koordinasyon ve
uyumun saglanmasini teminen
Komisyona tavsiyeler vermek
tizere kurulan Advisory Group
on Corporate Governance and
Company Law ve The European
Corporate Governance
Forum’un da galigmalar1
Komisyonun bu konudaki
gelismeleri izleyerek daha
etkin inisiyatifler alabilmesini
kolaylagtirmistir.

Kurumsal Yénetim
ilkelerine yonelik
iilkemizdeki son gelismeleri
Avrupa Komisyonu Direktif
ve Tavsiyeleri cercevesinde
degerlendirebilir misiniz?

Kurumsal yonetim stirekli
olan gelisen ve yeniden
yapilanan dinamik bir anlayiglar
biitlindi. AB'de de kurumsal
yonetimin bir ¢ok boyutu
tartigiliyor, sonuglari izleniyor,
degerlendiriliyor ve

resmi ¢izilmeye ¢aligiliyor.
Ulkemiz kurumsal yénetim
ilke ve diizenlemelerinin de
AB ve diinyadaki gelismelere
paralel olarak siirekli olarak
yenilendigini ve gelistigini
goriiyoruz.

AB'de en gok tartigilan
ve 6nem verilen konularin
baginda yonetim kurulu tiyeleri
ve yoneticilerin {icetlendirme
politikasmnin sefafflify, icrada
gorevli olmayan bagimsiz
yonetim kurulu iiyelerinin
varlif ve fonksiyonlari ile pay
sahiplerinin haklarinin daha
etkin ve aktif kullanabilmeleri
gelmektedir.

Ulkemiz adina “Kurumsal
Yonetim”e yeni Tiirk Ticaret
Kanunu (TTK) ile yasal bir
anlam kazandirilmasi ¢cok
radikal bir gelisme. Ozellikle
kurumsal yonetim ilkeleri uyum
raporunun diizenlenmesi ve
genel kurula sunulmasinin
yonetim kurulunun
devredilemez ve vazgegilemez
gorev ve yetkileri arasinda
sayllmasi, kurumsal yonetim
ilkeleri uyum raporu ile
yonetim kurulu ve yoneticilere
6denen her tiirlti 6deme ve
menfaatlerin sirketlerin internet
sitesinde yer almas1 TTK'nin
konuya iliskin getirdigi ¢ok
énemli yenilikler.

Sermaye Piyasasi
Kanununda yapilan son
degisiklikle Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun (SPK) borsada
islem goren halka agik anonim
ortakliklarin kurumsal
yonetim ilkelerine kismen
veya tamamen uymalarim
zorunlu tutmaya ve aykirilik
halinde sézkonusu iglemin
hukuka aykiriliginin tespiti
veya iptali icin her tiirli tedbiri
almaya ve dava agmaya yetkili
lalinmasi da konuya iligkin
atilan ikinci 6nemli radikal

gelismedir. Bu gelismenin
tamamlayicisi olarak Kurumsal
Yénetim Ilkelerinin 11/10/2011
tarihli Resmi Gazetede
yayimlanan Kurumsal Yénetim
flkelerinin Belirlenmesine

ve Uygulanmasina [ligkin
Teblig'in (Seri:IV, No:54) ekine
konulmas: suretiyle ilkelere
daha resmi ve hukuki bir
nitelik kazandirilmus, ilkelerden
6nemli olan bazi tavsiyeler

ise IMKB 30 endeksine dahil
banka dig1 halka agik sirketlere
zorunlu hale getirilmistir.

Bir diger gelisme Kurumsal
Yonetim Ilkelerinin yeniden
revize edilmesi hususu.
Kurumsal Yonetim ilkeleri
Degisiklik Taslag (Taslak)
SPK'nin web sitesinde yer
aliyor. Bu degisiklikle éncelikle
diizenlemelerle zorunlu hale
getirilen ancak ilkelerde
halen yer almaya devam
eden hususlarin metinden
cikarilmasy, ilkelerin daha kisa,
net ve anlagilir bir metin haline
getirilmesi amaclaniyor.

Taslakta yonetim kurulu
tyelerinin ve yoneticilerin
ticretlendirme esaslarinin
yazili hale getirilmesi ve pay
sahiplerine bu konuda goriis
bildirme imkani taninmasi
ongoriilmekte. AK'nin
borsa sirketlerinin yonetim
kurullarmin iicretlendirilmesine
iliskin tavsiyelerinde, ydnetim
kurulunun dcretlendirme
politikasinin seffaflifinin
saglanmasi, sézkonusu
ticretlendirme politikasinin
pay sahipleri tarafindan
oylanmas (onay ya da tavsiye
anlaminda), her bir yonetim
kurulu Giyesine 6denen
toplam {icret ve menfaatlerin
aciklanmasi hususlari yer
almakta. Bizde de Taslakta
yonetim kurulu {iyelerine ve
tist diizey yoneticilere verilen

tiim bu siireclerin
sonunda AK tarafindan
cikarilan tavsiye ve
direktiflerle kurumsal
yonetimin gelecekteki
projeksiyonunun

Kurumsal yonetim surekli, gelisen ve yeniden yapilanan dinamik bir
anlayiglar batind. AB’de de kurumsal yonetimin bir ok boyutu tartigiliyor,
sonuglari izleniyor, degerlendiriliyor ve tim bu sireclerin sonunda Avrupa
Komisyonu tarafindan ¢ikarilan tavsiye ve direktiflerle kurumsal yonetimin

gelecekteki projeksiyonunun resmi gizilmeye caligiliyor.
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ticretler ile saglanan diger tiim
menfaatlerin, yillik faaliyet
raporu vasitasiyla kamuya
agiklanacagy, kisi bazinda
aciklama yapilmasinin esas
oldugu, ancak kisi bazinda
agiklamanin yapilamadigi
durumlarda aciklamada asgari
olarak yénetim kurulu ve iist
diizey yonetici ayrimina yer
verilmesi gerektigi, ayrica
ticretlendirme politikasinin,
sirketin internet sitesinde yer
alacag ve olagan genel kurul
toplantisinda ayr1 bir madde
olarak ortaklarin bilgisine
sunulacag 6ngdrilmiistiir.
AXK’nin tavsiyelerinde
borsa sirketlerinin yonetim
kurullarina iligkin olarak
“aday gosterme komitesinin”
{nomination committee)
gogunlugunun icrada gorevli
olamayan bagimsiz iiyelerden,
{icret komitesi (remuneration
committee) ile denetimden
sorumlu komite (audit
committee) Giyelerinin ise

miinhasiran icraci olmayan
tiyelerden ve gogunlugunun
da bagimsiz olanlarindan
secilmesi dnerilmektedir.
Ulkemizde de Taslakta aday
gisterme komitesi iglevlerini
yiiriten kurumsal yénetim
komitesi ile denetimden
sorumlu komiteye ilave olarak
énemli bir yenilik olarak

AK tavsiyelerine paralel
olarak bir “@icret komitesi”
olugturulmustur. Hatta yeni
bir komite olarak Riskin Erken
Saptanmasi Komitesinin de
kurulmas tavsiye edilmistir.
Taslakta komite bagkanlari ve
kurumsal yonetim komitesi
tyelerine iligkin bagimsizlik
ve icraci olmayan tiyelik
kritlerleri getirilirken,
denetimden sorumlu komite
tyelerinin olusumuna

iliskin mevcut Seri:X, No:22
sayili Teblig hikimleri
korunmaktadir. Ancak AK'nin
tavsiyelerinde 6zellikle {icret
komitesi tiyeleri icin getirilen
miinhasiran icrada gorevli
olmama ve ¢ogunlugunun
bagimsizligi kriterlerinin
Taslakta da getirilmesi cok
yerinde olacaktir.

AK’nin tavsiyelerinde
yonetim kurulu tiyelerinin
olusumunda yeterli sayida
“bagimsiz icrada gorevli
olamayan {iyeler”in yer
almasi hususu vurgulaniyor.
SPK’nin yeni yiirtirliige giren
diizenlemesiyle (Seri:IV,
No:54) birlikte IMKB 30
endeksine dahil banka dis1
halka agik sirketlerin yonetim
kurulu tiyelerinin en az tigte
birinin bagimsiz olmasi
zorunlu tutulmustur. Taslakta
da tigte bir bagimsiz olma
kriteri aynen korunurken,
yonetim kurulu tiyelerinin
gogunlugunun icrada gorevli
olmayan tiyelerden olusacagy,
icrada gorevli olmayan
yonetim kurulu tiyeleri
icerisinde, gorevlerini hig
bir etki altinda kalmaksizin

yapabilme niteligine sahip
bagimsiz tiyeler bulunacag:
ifade edilmistir.

Son olarak Tiirkiye’nin
kurumsal yonetimde
gelecekteki oncelik ve
inisiyatiflerinin neler
olabilecegi hususunda
kitabinizda da yer verdiginiz
onerilerden bahsedebilir
misiniz?

Ulkemizin AB'ye aday bir
tilke olarak diizenlemelerini
AB'ye uyumlu hale
getirme konusunda cok
bagarily, hizli ve disiplinli
oldugunu disinmekteyim.
Ancak bu diizenlemelerin
miikemmeliyeti tabi ki
tek bagina yeterli degildir.

Bu diizenlemelere tabi
sirketlerin bu diizenlemeleri
anlamalari, benimsemeleri,
adaptasyonu ve sirket kiiltiiri
haline getirmeleri asil olarak
zaman alan, caba, emek ve
maliyet gerektiren bir siirec.
Diizenleyici ve denetleyici
otoriteler tarafindan da
sozkonusu diizenlemelere
uyumun siirekli olarak
izlenmesi ve uymama
halinde en etkin ve uygun
mekanizmalarin kullanilmas:
da uygulamanin yerlesmesi ve
etkinligi i¢in gerekli olan bir
diger dnemli stireg.

Kurumsal yonetim
ilkelerindeki uygulamanin
yayginlastirilmasi ve
uyumdaki etkinligin
artirilmast icin dncelikle
tilkemizde hisse senedi
kiiltiiriiniin olusturulmasi
gerektigini diisinmekteyim.
Kurumsal yénetimin en
onemli amaci pay sahiplerinin
haklarinin korunmas: iken,
pay sahiplerinin ozellikle
yonetimsel haklarinin
ne oldugunu tam olarak
bilmediklerini, bu haklarin
aktif/etkin olarak kullanma
perspektiflerinin de yeterince
gelisemedigini gormekteyiz.
Yatirimcilarin hisse senedi

50/ TICYD Kis 2012



alimi ile sadece kisa dénemde
alim satim kazanc1 ve temettii
geliri elde etme anlayisindan
pay sahibi oldugu sirketin
ortag olma ve dolayisiyla
sirkette uzun dénemli deger
yaratma anlayisina gecisin
saglanmasi halinde kurumsal
yonetim ilkeleri de anlam
kazanacaktir. Pay sahipleri
genel kurula katilma, soru
sorma, dneride bulunma, bilgi
alma gibi yonetimsel haklarim
etkin olarak kullanmasi
halinde yonetimde dolayh
olarak stz sahibi olabilecek,
kurumsal yonetimin de dogru
olarak uygulanmasina etki
edebilecektir. Bu anlamda
yine tilkemizde pek fazla
kullanilmayan ancak birgok
Avrupa iilkesinde yaygin
olarak kullanilan Calisanlara
Hisse Senedi Edindirme
(Employee Stock Ownership)
Planlarinin da tilkemizde
kullaniminin &zellikle halka
acik sirketlerde tzendirilmesi
bir yandan firma degerinin
ve verimliligin artmasini
saglayacak, diger yandan
isletmenin siirekliligine ve
gelecegine olumlu katkida
bulunacaktir.

“Shareholder activism”
denilen pay sahiplerinin
pay sahibi oldugu sirketler
tizerinde etki yaratmak igin
sirket yonetimine bask1
yaratacak faaliyetlerde
bulunmasi olgusu da iilkemize
yabanci bir kavram. Ancak
tilkemizde tartigilmas ve
tanitilmas: gereken bir
hareket. Ozellikle emeklilik
fonlari, yatirim fonlari, sigorta
sirketleri gibi kurumsal
yatirimeilarin yatirim
yaptiklari sirketlerin kurumsal
yonetim uygulamalarini
yakindan izleyerek, kurumsal
yonetim politikalar: ve
uygulamalarini sorgulamalars,
gerektiginde aktif olarak
miidahele etmeleri olarak
da tanimlayabilecegimiz bu

Bagimsiz yonetim kurulu dyeliginin 6zendirilmesi ve bagimsiz
yoénetim kurulu tyelerine Onansal raporlari okuyabilme, stratejik
dusunebilme ve riskleri degerlendirebilme yetenegi kazandiriimasi
icin bu egitimi saglayan kuruluslarin olusumu énem kazanmaktadir.

kavrama ornek olarak sirket
yonetim kurulu iyeleriyle
tartigma ve uzlagma, basin
kampanyalari diizenleme
ve diger pay sahipleriyle
iletisim kurmay verebiliriz.
Aktivistler bir yonetim
kurulunun tamamen

veya kismen degisimine
bile sebep olabilmekteler.
Ulkemizde kurumsal
yatirimeilarin daha aktif ve
sorumlu hareket etmeleri,
sirketlerin kurumsal yonetimi
dogru uygulamalarina,
belki diizenleyici
otoritelerin uygulayacaklar
miieyyidelerden daha fazla
etki edecektir.

Bir baska énemli hususun
bagimsiz yonetim kurulu
tyeliginin 6zendirilmesi
ve bagimsiz yonetim
kurulu iiyelerine finansal
raporlari okuyabilme,
stratejik diigtinebilme ve
riskleri degerlendirme
yetenegi kazandirilmasi
icin adaylarin egitimini
saglayan kuruluslarin
olusumunun gereklililigi
oldugunu diginmekteyim.
Ayrica sirket yonetim kurulu
tiyelerinin yaninda sirket genel
miidiirii ve st yoneticilere
de kurumsal yonetimle ilgili
egitim verilmesi kurumsal
yonetimin ig hayatinin dogal
bir parcasi olarak kabul
edilmesini kolaylagtiracaktir.

Yatirnmeilarin
bilgilendirilmesi ve farkindahk
yaratilmas icin tiniversitelere,
TUSIAD’a, medyaya, sivil
toplum kuruluglarina ve
bagta Tiirkiye Kurumsal
Yonetim Dernegine gok
dnemli gorevler diismekte.
Yilin bagimsiz yonetim kurulu
tiyesi ya da en iyi kurumsal
yonetim uygulayicisi gibi
ddillerin verilmesi, bu tiir kisi
ve sirketlerin medya yoluyla
tanitimi da uygulamay:

ozendirici bir piyasa disiplini
olarak kullanilabilir diye
diigtintiyorum.

Bazi 6nemli kurumsal
yonetim ilkelerinin 6zellikle
yabanar yatirimeilar ile
Tiirkiye'deki biiyiik kurumsal
yatirimetlarin izledigi ve
likiditesi ve piyasa degeri
yiiksek olan IMKB 30
Endeksine dahil sirketler i¢in
zorunlu hale getirilmesinin,
baslangigta sozkonusu
sirketleri zorlamakla beraber,
kurallarin girketlerde hayata
gecirilmesiyle birlikte
uluslararas: platformdaki
rekabetci giiclerinin
biiyiik oranda artacagni,
bu durumun diger borsa
sirketlerini de harekete
gegirecegini ve uygulamadaki
etkinligin ve uygulayan sirket
sayisinin da giderek artmasi
sonucunu dofuracagini
umuyorum.

AB'de son donemlerde
tartigilan sirket yonetim
kurullarinda kadin-erkek
dengesinin saglanmasi
konusunun Tirkiye'de de
glindeme alinmasinin yerinde
olacagini diistiniiyorum.
Bayanlarin yonetim
kurullarinda temsilinin
yayginlagmasinin, karar alma
stirecine farkli bir bakis agis1
getirecegine ve bayanlarin
farkl liderlik ozellikleri ve
detayh diigtinme yetenekleri
ile ydnetimin geleneksel
politika ve uygulamalarina
onemli ve olumlu bir fark
yaratacagina inancim
sonsuzdur.

Verdiginiz bilgiler icin
cok tesekkiir ederiz.

Kurumsal Yénetimin
daha iyi anlagilmasina ve
algilanmasina, yeni vizyon
kazanmasina hizmet eden bu
glizide dergide ditstincelerimi
paylagma firsati tanidifiniz
icin asil ben tegekkiir ederim.
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MRAKRALE Haluk Aykul

Kurumsal yonetim ilkeleri

Rekabet avantaj
yaratir mi? 4

Rekabet avantajl
her gecen gun
makinelerden
insana dogru
kayiyor. En

ust dlzey
teknoloji bile
hizh bir bicimde
kopyalanabilir
hale geliyor.
Dolayisiyla
sirketlerin
surduarulebilir
rekabet avantajl
yaratmak icin
giderek daha
fazla kaliClye
insan gucune
intiyaci var.

rucker’in

dedigi gibi

“artik ig hayat

sahip olmaya
degil ortaklik yapmaya
dayanmaktadir” Ayni
sekilde artik yonetmek
yukaridan asagiya
emretmek degil farkl
yetkinliklerdeki kisileri
ortak bir amag i¢cinde
koordine etmektir.
Bu koordinasyonun
saglanabilmesinin
birinci sart1 ise giiven
verebilmektir. Dolayisiyla
bir kurumun itibarim
yonetme sekliyle yénetimini
giiclendirme yetkinligi
arasinda birebir iligki s6z
konusudur, Bugiin artik
modern yonetim denen olgu
mutlakiyetin pargalanmasi,
yonetim erkinin birbirinden
olabildigince bagimsiz
boliimlere ayrilmasi ve
dolayisiyla yonetimin farkl
parcalarini yoneten kisilerin
olabildigince bagimsiz
olmasini gerektirmektedir.

Kurumsal yénetim

ilkelerini uygulamak
isteyip istememek bugiin
bir isletme agisindan ya da
isletmenin sahibi acisindan
distiniildiigiinde, hangi
ligde oynamak istendigi
sorusunun cevabini

olusturmaktadir. Yirmi yil
dnce outsourcing, kalite,
operasyonel verimlilik gibi
kavramlar sorgulaniyordu.
O zaman sirket sahipleri
veya hissedarlari bu
konular tartisilabilir
buluyordu. Bu giin
outsourcing nasil ylizde
yiizlere yaklastiysa; kalite ve
operasyonel verimlilik nasil
artik tartisilmiyorsa bundan
on y1l sonra kurumsal
yonetim ilkeleri tartigilir
olmaktan ¢ikacak, neden
sorusu yerini nasil sorusuna
birakacaktir.

Kurumsal yonetim
ilkeleri rekabette geri
kalmamak i¢in mutlak
surette uygulanmasi
gereken ilkelerdir. Buna
karsilik bu ilkeleri
uygulamanin iki yolu
olabilir. Birinci yol
operasyonel yoldur. Ikincisi
ise prensibe dayali olan
yoldur. Operasyonel yol;
bu ilkelerin dayandigi
temel konulari yok sayarak
yalnizca operasyonel
gereklilikleri formel olarak
yerine getirmeye dayali olan
yontemi ifade eder. Ulkemiz
ozellikle kalite konusunda
benzer bir hatay1 yapmus
ve kavramin 6ziind cok
gec anlayarak yillarca

gerekli uluslararasi rekabet
avantajini yakalayamamustir.
Bir konuyu sirf uyguluyor
olmak icin uygulamak
onemli firsatlar: kacirmak
anlamina geliyor.

Bagliktaki sorumuza
donecek olursak; kurumsal
yonetim ilkeleri rekabet
avantaji yaratabilir mi,
sorusunun {i¢ tane énemli
cevabu var: Birincisi prensip
olarak uygulanan kurumsal
yonetim uygulamalari,
riskleri azaltmak
anlaminda, sirketin
stirdiiriilebilirligini arttirir
ve sirketi daha kalici hale
getirir. Bu, “sirket i¢inde”
yaratilan rekabet avantajidir.
En az bunun kadar 6nemli
bir diger rekabet avantaji
“miisteriler” nezdinde
olusturulan sirket
itibariyle ilgilidir. Konunun
farkli uzmanlar1 olmasi
dolayisiyla ben bu noktada
yorumu onlara birakmalk
istiyorum.

Kendi uzmanligima ait
bir iiglincii boyut var ki
kurumsal yénetimin bundan
sonraki yirmi yila damgasini
vurmasini saglayacak
olan ve rekabet avantaji
yaratmak anlaminda ¢ok
oénemli olacak en kritik
siireg, konunun “caliganlar”
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boyutu. “Nasil bir is
yerinde ¢aligmak istersiniz”
sorusuna ¢aliganlarin
yiizde doksani birinci
cevap olarak “kurumsal

bir isyeri” cevabim veriyor.
Bu calisanlarin ylizde
sekseninin kurumsal bir is
yeri deyince aklina yabanci
ortakli ve tercihen ¢ok
uluslu bir girket geliyor.
Kurumsallikla yabanci hatta
cok uluslu sirketler arasinda
boylesi bir paralellik
kurulmasinin ardinda bu
tarz sirketlerde sahiplik
iligkisi bir ailenin elinde
olsa bile kurumsal yonetim
ilkelerinin, dolayisiyla cok
katmanli yénetimin bu

tarz is yerlerinde daha iyi
uygulandigina olan yaygin
inanctir.

Yabanci sirketlerin
yaninda Tiirk sirketlerinde
de ¢aligabilirim diyenlerin
¢ok biiyiik bir kismu ilk
olarak bilinen holding
isimlerini dile getiriyor.
Ciinkii bu holdingler
kurumsal yonetim
anlaminda kendilerini
kiigiik sirketlere gore daha
¢ok kanitlamis durumda.
Bu iki sirket grubunun
ardindan tercih edilen
en dnemli grup sirket
yonetiminin aileden

olmayan profesyonel bir
yoneticiye devredilmis
olanlari. Eger bu yonetici
cok uluslu bir sirket
deneyimine sahipse ve

o isyerinde ¢ok kisa bir
donem kalmamigsa, bu da
calisanlar acisindan giiven
telkin ediyor.

Rekabet avantaji her
gecen giin makinelerden
ve teknolojilerden insana
dogru kayiyor. En tist
diizey teknoloji bile hizli
bir bigimde kopyalanabilir
hale geliyor. Dolayisiyla
sirketlerin siirdiiriilebilir
rekabet avantaji yaratmalk
icin giderek daha fazla
kalifiye insan giiciine
ihtiyact var. Bu kalifiye
insan giiciiniin iki boyutu
var. Daha kalifiye calisanlar
ve kalifiye ¢alisanlardan
olusan uzun vadeli iligki
olusturulan yeni stratejik
ortaklar. Kalifiye insan
giicil sirketlerin kaderinde
oylesine 6nemli bir
rol oynamaya basladi
ki, artik yeni trend,
sirket degerlemelerinde
entelektiiel sermayenin
de finansal sermaye gibi
hesaplanmasi yoniinde.

Hizla degisen
diinya degerleri i¢inde
caliganlarin degerleri de

degisiyor. Her calisan
artik daha fazla otonomi
ve daha fazla sayg: istiyor.
Kurumsal yonetim ilkeleri
sirketlerin bu beklentileri
kargilayabilmesini
saglayacak en 6nemli
rehber! Artik menfaat
sahipleri icin talep edilen
adillik, seffaflik, hesap
verebilirlik ve sorumluluk
ilkeleri, yalnizca finansal
hisse sahipleri icin degil,
ayn1 zamanda kariyeriyle
o sirkete yatirim yapmakta
olan iist diizey ¢alisanlar
icin de gecerli olacak.
Yetenek savaglari heniiz
yeni basliyor. Yakinda
sirketler, kendilerini

ileri gotiirecek nitelikli
yetenekleri cekmek i¢in
kiyasiya bir miicadele
vermek zorunda kalacaklar.
Ornegin; Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu'nun gerekli kildig:
bagimsiz yonetim kurulu
ityeleri... Dolayisiyla

tim kurumsal yénetim
ilkeleri daha genis bir
kitle i¢in, daha ciddi bir
anlam kazanacak. Yetenek
savaslarinda sirketleri 6n
plana ¢ikaracak ve onlara
siirdiiriilebilir rekabet
avantaji saglayacak unsur
ise, sozde degil 6zde
kurumsal yénetim!

; o
Haluk Aykul
Bogazigi Universitesi
Politika ve Uluslararasi
Mliskiler mezunu

olan Haluk Aykul;
Profesyonel Hizmetler,

Teknoloji, Saglik,
Emlak, Insaat ve
Telkstil sektorlerinde
farkli disiplinler
gergevesinde
deneyim sahibidir.
Agirhikli olarak is
gelistirme ve stratejik
planlama alanlarinda
birikimleri ile Ise
Alim Danismanhigi
sektoriine 360 Derece
Business Perspelktifi
ve vizyon aktarmak
ile ilgili caligmalar
yuriitmektedir. 2008
yanindan bu yana
TRANSEARCH
International Tiirkiye
kurucu ve Yonetici
Ortag olarak gorev
yapmaktadir.
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MEDYARDA TKYD

Medyada Turkiye Kurumsa
Yonetim Dernegi

Termmuz —Aralik tirkiye Kurumsal Haber: Ekonomi Basininda yatirdi (Izmir Yenigiin),
2011 tarihleri Yonetim Dernegi Kurumsal Yonetim Futbol takimlarindaki
arinier (TKYD) Temmuz (Infomag), Kobiler bu cret giderleri ile sportif
arasinda 35 —Aralik 2011 tarihleri enstriimandan yararlanmali performansi arasinda iligki
farkli basin arasinda 35 farkli mecrada (Platin), IMKB 2023'de (Diinya), isdamlar1 daha
organmda 48 48 yazili haberle yer bin sirkete ulasmay:1 fazla kadin yénetim kurulu
adet yazili TKYD buldu. One cikan basliklar hedefliyor (Diinya), EGIAD tiyesi i¢in bir araya geldi
asagidaki gibidir: 4 Ilke, 1 Yeni TTK’y1 masaya (Vatan)

haberi yer aldi.
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= M Tirkiye Kurumsal Yanetim rumsal ynetim ilkelerini haberin

onomi Dermegi (TKYD) ve Ekonomi Ga-  odagina koymayi hedefliyor.

4 1 zetecileri Dernegi (EGD) “Ku- TKYD Baskan Muharrem Yilmaz,

- L 1 rumsal Yénetim ve Ekonomi Ga- amaglannin, dogru bilgiyi biitiin
gazetecnerl , zetecilii® projesi igin giiglerini detaylan ile kamuoyuna aktarma

birlestirdi. Bahgesehir Universi- gbrevini Gstlenen ekonomi ga-

Lid ] L] \ tesi ve ABD merkezli Center for zetecilerinin cahsabilecegi uygun
guG bl rI Igi ; International Private Enterprise’in  ortami hazirlamak ve bu dnemili
(CIPE) katkilanyla yirGitiilecek gbrevi yerine getirirken kendile-
proje, ekonomi gazeteciliinde rine bilgi, tecriibe ve uluslararasi
a | ) mesleki standartlan yiikseltmeyi  standartlarda dmekler ile yardim

Muharrem Yilmaz ve uluslararas: kabul géren ku- etmek oldugunu sdyledi.
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Turklye HER
Kurumsal

Yonetim HEEN
Dernegi .....
covemance NN
“oie, HEE

konomi basininin

I

[eKip cttig stanaartiar vardir.

dunyasinin ayrimaz parcasi olan ekonomi basini, kurumsal yénetim konusundaki gelismeleri
takip ediyor, ogreniyor, gelisiyor ve kurumsal yonetim ilkelerini temel alan degerlendirmelerinde
farklilasiyor. Bu baglamda, 2011 yilinda TKYD’nin Ekonomi Gazetecileri Dernegi (EGD)
isbirliginde bu 6nemli stirecte hazirladigi “Ekonomi Gazeteciligi igin Kurumsal Yénetim El
Kitabr” yayini tanitilarak Anadolu illerinden davetlerle seminerler diizenlenecek.

Bu onemli surecte yer almak ve ekonomi basinini yakindan takip etmek icin siz de yerinizi alin.
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KULTUR SANAT istanbul Modern

Istanbul Modern’de
“Hayal ve Haklkat Sergist”

tiratorler
Fatmagiil
Berktay,

Levent Calikoglu,
Zeynep Inankur ve
Burcu Pelvanoglu’nun
olusturdugu segki,
kadin sanat¢ilarin
1900l yillarin basindan
bugiine uzanan dretim
stirecini kapsayarak,
resimden videoya gesitli
sanat disiplinlerine yer
veriyor.

Sergi, hayat hikayeleri
ve {retimleri hakkinda
fazla bir bilgiye sahip
olmadigimiz ve artik
adlart unutulmaya yiiz
tutmus éncii kadin
sanatgilari, yeniden
kegfedilen modernleri ve
neredeyse son kirk yildir
cagdas sanat ortamini
diisiinsel tavir ve pratik
eylemleriyle yonlendiren
74 sanatquy1 birbirine
bagliyor.

Sergi, adin ilk Tark
kadin romanci Fatma

Aliye'nin Ahmet Mithat
ile birlikte kaleme aldig:
1891 tarihli Hayal ve
Hakikat romanindan
aliyor. Bir agk romant
olarak dénemin pek
gok simgesel ozelligini
biinyesinde barindiran
iki béltimli kitabin
hayal olarak adlandirilan
kismini Fatma Aliye,
hakikate vurgu yapan
kisminit Ahmet Mithat
yazar. Romanin
kapaginda Fatma Aliye
sadece cinsiyetini
belirten “Bir Kadin”
mabhlasiyla yer alir. Buna
kargilik hakikatin sahibi
ise erkektir.

Sanatcilarin
hayal ve hakikat ile
kurduklari iligkinin ve
hayallerini hakikate nasil
doniigtiirdiiklerinin izini
stiren sergi, bugiinkii
gagdag diinyada goriilen
ve goriilmeyen gerceklik
katmanlarina isaret
ediyor.
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KUTUPHANE

Yiimaz Argiiden
Kaliteli Yasam icin Turkiye’den

Diunyaya Yonetisim Onerileri

KYD Danigma
Kurulu Uyesi
ve ARGE

Danigmanlik Yénetim
Kurulu Bagkani Dr.
Yilmaz Argiliden
tarafindan hazirlanan
“Kaliteli Yasam igin
Tiirkiye'den Diinyaya
Yonetisim Onerileri”
isimli kitap yonetim
kalitesini gelistirmek
ve stirdiirtilebilirligi

saglamak igin kiiresel Secrets: Corporate

kuruluglardan, Governance for Quality
devletlere; yerel of Life’ Ingiltere'de
yonetimlerden, Professional Manager

Dergisi tarafindan
kurumsal y6netim
konusunda yazilmig
en iyi kitaplar arasinda
degerlendirilmisti.
Keys to Governance
kitabi, Amazon ve
MacMillan'in web
sitesinden alinabiliyor.

tilke yonetimine;
sirketlerden, sivil toplum
kuruluslarina kadar ¢ok
farkli kurumsal yapilarda
iyi yonetimin nasil
¢aligmasi gerektiginin
ana hatlarini ¢iziyor. Dr.
Argiiden’in bir 6nceki
kitabi ‘Boardroom

~OVERNANC

Strategic Leadership for gualitg of

" sel Pazanin En Bagarih Uygy
Kires

Alamalary

Hamish McRae
Cozum Bulma Sanati

tirkiye Kurumsal
Yénetim Derneginin
yisonu toplantisinda

da konugmaci olarak yer
alan Hamish McRae,
Ingiltere'nin prestijli
gazetesi The Independent’in
editorlerinden. 2006 yilinda
is ve ekonomi gazeteciligi

alaninda British Press
Awards 6diiliine layik
goriilen McRae, Lancaster
tiniversitesinde misafir
akademisyen olarak gorev
yapiyor. Bu yil okuyucu
Sanat1” adli kitabinda
McRae, toplumsal arka

plani egliginde, yirmi garpici
ornekle tekrarlanabilir

ve dlgtilebilir bagariy
anlatiyor. Diinya'nin birgok
farkli iilkesinden anlatilan
bu hikayelerde, farkl
buiylikliikteki kuruluslar yer
aliyor. Kitap toplam 366
sayfadan olusuyor.

Giirdogan Yurtsever

Fenerbahce: Degisim ve Donusum Kitabi

tirkiye I¢ Denetim
Enstitiisii Yonetim
Kurulu Baskan

Yardimaisi Giirdogan

Yurtsever'in dérdiincii kitabi

olan “Fenerbahce: Degisim
ve Dénlisiim” yayimland.
Fenerbahge'yi 1980’lerden
glintimiize kadar kurumsal
boyutuyla analiz eden
kitapta; Fenerbahge'deki

yonetsel, ekonomik

ve sosyolojik degisim
anlatiliyor. Calismada,
Fenerbahge 6rneginden
hareketle kuliiplerin
kurumsallagma ve denetim
yapilarina yonelik gesitli
analizler ve kurumsallasma
uygulamalarinin
gelistirilmesine yonelik
Oneriler de yer aliyor. 30.

TUYAP Kitap Fuarr'nda
tanitimu yapilan ve Caretta
Yayinevi tarafindan
yayimlanan esere D&R,
Remzi, Kabalci kitabevlerinde
olmak {izere tim
kitapevlerinde ulagilabilecegi
gibi, kitabin idefix.com,
kitapyurdu.com gibi internet
kitapevleri ve Fenerium’lardan
temin edilmesi de miimkiin.
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En iyi kurumsal yonetim uygulamalarinin i¢sellestiriimesi, daha saglikli ydnetim yapilarina sahip

olabilmemiz, seffaflik, hesap verebilirlik, adillik, ve sorumluluk ilkelerini bir kurum kulturu

haline getirmemiz adina yurtttigumuz ¢alismalarda gosterdikleri ilgi ve degerli destekleri icin
kurumsal tiyelerimize en icten tesekkdrlerimizi sunariz.

www.tkyd.org






