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Fiat’tan biiyiikliigiin tanimini yeniden yapan yepyeni bir SUV.

Freemont, All Wheel Drive teknolojisiyle hi¢bir yolda engel tanimiyor.
2.0 Multijet Il motorunun drettidi 170 HP giicle kendi yolunu kendi ¢iziyor.
Ustelik 7 koltugu sayesinde geride kimseyi birakmiyor; tim 6zellikleriyle beklentileri biiyitiiyor.
Iste biiyiklik budur.
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BUYUKLUK BUDUR

2.0 Multijet Il motor - 170 HP - AWD teknolojisi - 6 ileri otomatik vites - 7 deri koltuk
8.4” dokunmatik ekran - Geri goriis kamerasi - Anahtarsiz giris & ¢alistirma
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Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi’'nin
Degerli Uyeleri,

(Cagdas bir iilkede ve baris i¢inde, iyi yoneti-
len bir diinyada yagsama arzumuzun ve ortak
heyecanimizin 2014 yilinda da calismalari-
miza gig, dostluklarimiza derinlik kazandi-
racagina inaniyor, basar1 ve mutluluk dolu
bir y1l diliyorum.

Mehmet GOCMEN

Her yil oldugu gibi, Ocak ayinda diizenle- Yénetim Kurulu Baskan

yecegimiz Kurumsal Yonetim Zirvesi, birbi-

rimizin goriis ve tecriibelerinden faydalana-

cagimiz, alanlarinda uzman birgok konusmaciy1 dinleme sansi bulacagimiz bir platform
sunacak. Yedincisini 15-16 Ocak 2014 tarihlerinde gerceklestirecegimiz zirvede bu yil
OECD ve Sermaye Piyasasi Kurulu ile isbirligi yapmanin mutlulugunu yasiyoruz. Ku-
rumsal yonetim konusunda temel anlayisi olusturan OECD flkeleri'nin giincellenecegi
bir donemde, beklenti ve 6nerilerimizi bu siireci yonetenler ile paylasma imkan bula-
bilecegiz.

“Uygula ya da agikla” prensibi ile hayatimiza giren kurumsal yonetim ilkeleri, Sermaye
Piyasasit Mevzuati ve Tiirk Ticaret Kanunu'nda yapilan degisiklikler ile farkli bir anlayis
ile ele alinmasi gereken bir is yapma kiiltiiriinii glindeme tasidi. 2012 yilinda diizenle-
digimiz zirvede konugumuz olarak kiymetli goriislerini paylasan Sayin Arzuhan Dogan
Yalgindag, Sayin Sani Sener ve Sayin Tayfun Bayazit'1 ile bu yil tekrar konuk ederek bu
degisim siirecini birlikte degerlendirme sans1 bulacagiz. Ulkemizin énde gelen kurulus-
larinin CEO’lar1 ve banka tepe yonetimlerinin katilimlariyla diizenlenecek oturumlarin
yer alacag program cercevesinde Kurumsal Yonetim Odiilleri de dordiincii kez sahiple-
rini bulacak.

Degerli Uyeler,

Ulkemizde son dénemde yasanan gelismeler kurumsal yoénetim anlayismin énemini
bizlere bir kez daha gosterirken, adil, seffaf, hesap verebilir ve sorumlu bir yonetim an-
layisina yonelik ihtiyac1 ortaya koymaktadir. Tyi yonetim beklentisi iginde olan tiim bi-
reylerin ihtiyaclarina cevap olabilecek ¢oziim ve uygulamalar sunan kurumsal yonetim
ilkelerinin hayata gecirilmesinde sizlerle birlikte énemli bir gorev iistlenmekteyiz. Umit
ediyorum ki daha mutlu bir diinyada baris igerisinde yasayabilmek icin kurumsal yone-
tim ilkeleri etrafinda birlesip, kurumsal yonetim ilkelerinin yiikseldigi bir ortami gelecek
nesillere sunabiliriz.

Siirdiiriilebilir kalkinmanin vazgecilmez unsurlarindan biri olan kurumsal yonetim il-
kelerinin tilkemizde taninmasi, benimsenmesi ve en iyi uygulamalari ile hayata geciril-
mesi yoniindeki gcabalarimizda 2003 yilindan bugiine sagladiginiz degerli destekler icin
tesekkiir ediyorum.

Sevgi ve Saygilarimla,

KIS 2014 TKYD /3



&) OECD

BETTER POLICIES FOR BETTER LIVES

IS DUNYASI
gos mEm V|, ULUSLARARASI
%erge%' EEEEE KURUMSAL

Een. YONETIM ZiRVESI’NDE
BULUSUYOR

R
i A

15-16 Ocak

SABANCI CENTER

Zirve Kayit: www.tkyd.org
www.kurumsalyonetimzirvesi.com

EFES ©OBANcI 7 TURKCELL

Sekerbank &5 A LRl

TORAS TURK OTOMOBILFABRIKASI A5,




TKYD ¢ iCINDEKILER KIS 2014

MAKALE

YUKSELEN EKONOMI
SERMAYE PIiYASALAR
GELISIMIi VE KU

Y6NETiM32
” lf l! | 4

ZIiRVE

6 VII. ULUSLARARASI KURUMSAL YONETIM ZiRVESi MAKALE

KURUMSAL
YONETIM

DOSYA .

38 ORTA DOGUDA VE KUZEY AFRIKA’DA
YATIRIMCININ KATILIMINI DESTEKLEMEK
4 Kasim 2013 tarihinde Istanbul’da dlizenlenen toplantiya varlik
finansmani ve yatirim fonlari tepe yoneticileri bir araya geldi.

ROPORTAJ . B

42 TSPAKB BASKANI ATTILA KOKSAL
“GELECEGE YATIRIM”I ANLATIYOR
“Gelecege Yatinm” adini verdigi kitabinda, gelecegin yatirmci-
lari olan gocuklara ve genglere tasarruf ve yatinm tavsiyelerinde
bulunuyor.

DOSYA oL

48 BORSA ISTANBUL’UN GIRISIMIYLE
“SURDURULEBILIRLIK PLATFORMU”
Surddrulebilirlik Platformu; Glkemizin strdirdlebilirlik
konusundaki pozisyonunu guglendirmeyi hedefliyor. DOSYA

ROPORTAJ ORTADOGU VE KUZEY -

iy e AFRIKA BOLGES] —
o¢. Dr. Saim Kili¢'in Prof. Dr. Ali Alp ile birlikte kaleme aldigi mwm a i
“Kurumsal Yonetim Nasil Yénetilmeli?” isimli kitabi Ocak YATIRI L= . G"'ERI

2014 yaymlaniyor. ISTANBUL'DA BULUSTY

MAKALE . . |

56 YONETIM KURULU UCRETLERI MERCEK ALTINDA '
Yénetim kurulu Uyelerinin segimi, Gcretleri, performans 6lgimleri
Tirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi tarafindan olusturulan
calisma grubu tarafindan giindeme tasiniyor.

14 TKYD’DEN HABERLER
24 TURKIYE’DEN HABERLER
28 DUNYADAN HABERLER
58 TKYD EGITIMLERI
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TKYD ¢ ZIiRVE 2014 PROGRAMI

Vil. ULUSLARARASI KURU

&) OECD

BETTER POLICIES FOR BETTER LIVES

&

i mEE VIl ULUSLARARASI
o mwmwn KURUMSAL
“oimmm YONETIM ZIRVES

15 Ocak 2014
09.00- 09.30 Kayit ve ikram

09:30-10:10 Acilis Konusmalari
Mehmet Gocmen, Tiirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi Yénetim Kurulu Baskani
Muharrem Yilmaz, TUSIAD Yénetim Kurulu Baskani
Dr. Vahdettin Ertas, Sermaye Piyasasi Kurulu Baskani

10:10-10:30 IV. Kurumsal Yonetim Odiilleri Toreni
10:30-11:00 Kahve Arasi

11:00-11:20 Zirve Baskani
Prof. Mervyn E. King, International Integrated Reporting Council (IIRC) Baskani
& Global Reporting Initiative (GRI) Onursal Baskani

11:20-12:40 Panel
“Tiirkiye’nin Geleceginde Kurumsal Yonetim ilke ve Uygulamalarinin Etkisi”
Dr. Artung Kocabalkan, [stanbul Finans Merkezi Girisimi Baskani (Moderatér)
Sani Sener, TAV Havalimanlari Holding A.S. Yénetim Kurulu Uyesi ve icra Kurulu Baskani
Arzuhan Dogan Yalcindag, Dogan TV Holding A.S., Yénetim Kurulu Baskani
Murat Ozyegin, Fiba Holding A.S. Yénetim Kurulu Uyesi
Tayfun Bayazit, Bayazit Yonetim Danismanlik Hizmetleri Ltd. Sti.,
Yénetim Kurulu Baskani

12:40-14:00  Ogle Yemegi

14:00-14:20 Konuk Konusmaci
James Silkenat, American Bar Association Baskani

14:20-15:40 Panel
“Kurumsal Yonetimin Ekonomik Deger ve Sirket Degeri Yaratmadaki Roli”
Servet Yildinnm, CNBC-E (Moderatér)
Dr. Yilmaz Argiiden, ARGE Danismanlik A.S. YK Bagkani & TKYD Danisma Kurulu Uyesi
Bekir Sitki Safak, Sermaye Piyasas! Kurulu kinci Baskani
Zafer Kurtul, Sabanci Holding, CEO

6/ TKYD



MSAL YONETiIM ZIRVESI

15:40-16:00 Kahve Arasi

16:00-16: 20  Konuk Konusmaci ;
Mats Isaksson, OECD Sirket Isleri Boliimii Baskani

16:20-17:40 Panel
“Finans Sektériinde Kurumsal Yénetimin Onemi”
Ciineyt Basaran, Bloomberg HT Genel Yayin Koordinatéri (Moderatér)
Meri¢ Ulusahin, Sekerbank TA.S. Genel Mid(irti
Hakan Binbasgil, Akbank T.A.S. Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidtir
Faik Acikalin, Yap! Kredi CEO
Hakan Ates, Denizbank Genel Mid(ir(i

17:45-19:00 Kokteyl

16 Ocak 2014

08:45-09:15 Kayit ve ikram

09:15-10:00 Acihis Konusmalari
Mehmet Gécmen, Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Yénetim Kurulu Baskani
Marcello Bianchi, OECD Kurumsal Yénetim Komitesi Baskani; CONSOB ltalya Direktérii
Bekir Sitki Safak, Sermaye Piyasas! Kurulu lkinci Bagkani

10.00-10.20 Kahve Arasi

10.20-12.00 Panel
“Yatiimlarin Finansmani ve Kurumsal Yénetim”
Mats Isaksson, OECD Sirket Isleri Bélimii Baskani (Moderatér)

Konuk Konusmaci
Mary Schapiro, Promontory Finansal Grubu, Direktér, Yénetim ve Piyasa Uygulamalari
Baskani; ABD Sermaye Piyasasi Kurulu (SEC) Eski Baskani

Panelistler

José Luiz Osorio, Brezilya, Kurucu Ortak, Jardim Botanico Varlik Yénetim Sirketi; Brezilya
Sermaye Piyasasi Kurulu (CVM) Eski Bagskani

John Plender, Financial Times, Kése Yazari

Qibin, Cin Sermaye Piyasasi Kurulu (CSRC) Arastirma Merkezi Genel Miid(irti

Prof. Carmine Di Noia, Assonime, italya, Genel Miidiir Yardimcisi

TKYD /7
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VI, ULUSLARARASI
m KURUMSAL
YONETIM ZIRVESI

Mustafa Sani SENER,
TAV Holding Yénetim Kurulu Uyesi
ve Icra Kurulu Baskani

Arzuhan DOGAN YALCINDAG
Dogan TV Holding A.S.
Yénetim Kurulu Baskani

Vil. ULUSLARARASI KURUMS

_ Murat OZYEGIN
FINA ve FIBA Holding
Yoénetim Kurulu Uyesi

1997 yilinda TAV Hava-
limanlari Holding Yéne-
tim Kurulu Uyesi ve Icra
Kurulu Baskani olarak
atandi. 1977 yilinda
Karadeniz Teknik Uni-
versitesi (KTU) Makine
Muhendisligi Bolim{'n-
den mezun olan Sener,
1979 yilinda ingiltere’de
Sussex Universitesinde akigkanlar mekanigi
lUzerine yuksek lisans yapti. Tlrk mihendis-
liginin uluslararasi diizeyde gelisimine kat-
kilarindan dolayr KTU Makina Miihendisligi
Fakiiltesi tarafindan, TAV’daki gbrev slresi
boyunca Proje ve Risk Yoénetimi konusunda
bagarilari nedeniyle de Amerikan Helenik
Universitesi tarafindan Onur Doktorasi'na
layik géruldid. TAV Havalimanlari Holding
dncesinde birgok ulusal ve uluslararasi pro-
jede, proje midurliginden genel midirlige
kadar gesitli gbrevler Ustlendi. Massachuset-
ts Institute of Technology - MIT‘de karmagik
sistemler yoénetimi Uzerine egitim aldi. Su
anda 24 sirketin bagl oldugu 40 bin calisa-
ni olan TAV Grubunu yénetmektedir. Airports
Council International (ACI) Europe’da Yéne-
tim Kurulu Uyesidir.

Hakan BINBASGIL

Akbank Yonetim Kurulu Uyesi ve
Genel Midiir

Hakan Binbasgil, Ak-
bank'a Ekim 2002'de
Degisim  Yénetiminden
sorumlu Genel Mudir
Yardimcisi olarak katil-
migtir. Hakan Binbasgil,
Kasim 2003te Pera-
kende Bankaciliktan so-
rumlu Genel Midur Yar-
dimcisi, Mayis 2008'de
Genel Mid(r Vekili ve Ocak 2012'den itibaren
ise Genel Mudir ve Yénetim Kurulu Uyesi
olmustur. Binbasgil, Akbank'a katilmadan
énce Accenture’in Londra ve istanbul ofisle-
rinde Yénetim Danismanligi ve farkl bir ézel
sektdr bankasinda Genel Midr Yardimeiligi
yapmistir. Akbank Genel Mudurligi gérevinin
yani sira Binbasgil, Ak Portfdy Yénetimi A.S.,
Ak Yatinm Menkul Degerler A.S., Ak Finansal
Kiralama A.S., Akbank AG ve Akbank (Dubai)
Limited’in Y6netim Kurulu Baskanligrni da
yapmaktadir.

1990 yilinda is hayatina
baslayan Yalgindag si-
raslyla Milpa A.S. bin-
yesinde, Alman Quelle
firmasi ile birlikte Mail
Order sirketini  kurmus
ve yoneticiligini yapmis,
Alternatif Bank’in kurulus
calismalarina katilmis ve
Yoénetim Kurulu'nda yer
almig, Milliyet Dergi Grubu’nun yénetiminde
Finans Béluminin sorumlulugunu dstlenmis-
tir. 1996-2005 yillar arasinda Kanal D tele-
vizyonunun cesitli birimlerinde ¢alismig, 2000
yilinda Time Warner grubu ile ortak haber ka-
nalil CNN Tirk'd hayata gegirmistir. 2005 yilin-
da Grubun gérsel ve isitsel medya sirketlerini
bir araya getirerek Dogan TV Holding A.S.'yi
kurmus sirketin Icra Kurulu Baskanhigini ve
ayni ddnemde Dogan Holding Yénetim Kurulu
uyeligini Gstlenmistir. 2007-2010 yillar arasin-
da Tiirk Sanayicileri ve isadamlari Dernegi'nin
(TUSIAD) Yénetim Kurulu Baskanligini ytirit-
mustlr. Tisiad Bagkanhginin ardindan Dogan
Holding Yénetim Kurulu Baskanhdr gérevini
Ustlenmistir. Dogan Yalgindag Ocak 2012'den
bu yana Dogan TV Holding A.S. Yénetim Ku-
rulu Baskanhgr gérevini siirdirmektedir.

Faik ACIKALIN
Yapi Kredi
CEO

1992 ve 1998 yillari
arasinda Interbank,
Marmarabank,  Kent-
bank, Finansbank ve
Demirbank’ta cesitli
gorevler Ustlendi. 1998
yili mayis ayinda Dis-
bank'ta Genel Mudir
Yardimcisi olarak go-
reve baglayan Acika-
lin, kisa bir sure sonra Y6netim Kurulu ve is
kollari arasinda koordinasyon ve iletisimden
sorumlu Ust dlzey yoénetici olarak atandi.
Ekim 2007’de Fortisbank’taki gérevinden ay-
rilarak Dogan Gazetecilik CEO’su olarak gé-
reve baslayan Agikalin, Nisan 2009'da Yapi
ve Kredi Bankasi A.S. Yénetim Kurulu Mu-
rahhas Uyesi ve icra Kurulu Bagkani olarak
atandi. 2009 yili Mayis ayindan bu yana Yapi
Kredi CEO’su olarak gérev yapan Acikalin,
2010 yilinda mevcut gérevine ek olarak Kog
Holding Bankacilik ve Sigorta Grup Baskani
olarak gdrevlendirildi.

Carnegie Mellon Uni-
versite’nde Endustri
Yoénetimi ve Ekonomi
egitimi alan Murat Ozye-
gin 1998 yilinda ¢ift ana
dal diplomasi ile mezun
olmusgtur.

Is hayatina 1998 yilin-
da Bear Stearns & Co.
yatirrm bankasinin New
York ofisinde Sirket Birlesme ve Satin Aima
Grubu'nda Finansal Analist olarak baslamig-
tir. 2000 yilinda ayni firmanin Londra ofisine
Sirket Birlesme ve Satin Alma grubuna Ki-
demli Analist olarak transfer olmustur. 2003
yilinda Harvard Universitesi'nde MBA egitimi-
ni tamamlayip Turkiye'ye dénerek aile sirket-
lerinin yénetiminde aktif rol Ustlenmis, grubun
holding sirketi Fiba Holding ve Finansbank’ta
Stratejik Planlama ve s Gelistirme Blumleri-
ni kurmustur.

Fina ve Fiba Holding Yénetim Kurulu deligi,
Fiba Grubu’'nun Stratejik Planlama ve Is Ge-
listirme Bagkanhgr ve finans digi sirketlerinde
Yo6netim Kurulu Bagkanligi gérevini yiriitmek-
tedir.

Hakan ATES

DenizBank
Genel Midiir

1959 yilinda Ankara'da
dogan Hakan Ates,
ODTU isletme Fakiil-
tes’nden mezun oldu.
Bankacilik kariyerine
1981'de Is Bankasrnda
Mufettis olarak bagladl.
1985-1996 ddneminde
Interbank ve Bank Eks-
preste Genel Mudir
Yardimcisi olarak gérev aldi. Rusya'da Garan-
tiBank Moscow'u kurdu ve Genel Midir ola-
rak gérev yapti. 1997'de DenizBank'ta Kurucu
Genel Midir olarak basladigi gérevine halen
devam etmektedir. Sayin Ateg'in ydnetimi dé-
neminde DenizBank'in Mayis 2006'da Dexia
S.Aya, Eyliil 2012'de ise Sberbank’a satis su-
reci gergeklesti. Sayin Ates; Tirk Hava Kuru-
mu ve TED Universiteler’nde Mutevelli Heyeti
Uyeligi, TED Ankara Kolejliler Dernegi'nde Yo6-
netim Kurulu Uyeligi ve Metlife Yénetim Kurulu
Uyeligi gorevlerini de strdirmektedir.

8/ TKYD KIS 2014
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Bekir Sitki SAFAK

Sermaye Piyasasi Kurulu
Kurul Ikinci Baskani

Zafer KURTUL
Sabanci Holding
CEO

Prof. Mervyn E. KING
International Integrated Reporting
Council (IIRC) Baskani

Bekir Sitki SAFAK 1996
yilinda Uzman olarak
girdigi Sermaye Piyasa-
si Kurulu'nda halen 2.
Bagkan ve Kurul Uyesi
olarak gbrev yapmak-
tadir. Ayni  zamanda
OECD Kurumsal Y6-
netim Komitesi Bagkan
Yardimcihgr  gorevini

’\

de yurdtmektedir. lllinois Universitesi'nden
Isletme Yiksek Lisans ve Ortadogu Teknik
Universitesinden isletme Lisans dereceleri
bulunan Safak doktora calismalarina devam
etmektedir.

Tayfun BAYAZIT

Bayazit Danismanlk Hizmetleri
Yénetim Kurulu Baskani

Bankacilik kariyerine Ci-
tibank'ta adim atan Ba-
yazit, 13 yil Yapi Kredi,
Interbank ve Banque de
Commerce et de Place-
ment SA. isvicrede (st
dizey yobneticilik gérevle-
rinde bulundu. 1999 yilin-
da Dogan Holding Yéne-
tim Kurulu Bagkan Vekilligi
ve Disbank Murahhas Azaligrna getirildi. Nisan
2001’de Digbank CEO uslendi. 2003 yili Genel
Kurulu'nda lcra Bagkanligina ilaveten Bankanin
Yénetim Kurulu Bagkanligina da segilen Bayazit
bankanin mali istirakleri olan finans kuruluglarinin
Yénetim Kurulu Bagkanliklarini da yritti. Tem-
muz 2005'te Fortis Bank A.S. CEO ve Fortis Y6-
netim Komitesi Uyeligine getirildi. Mayis 2006'da
Fortis Bank AS’nin Yonetim Kurulu Baskanligi go-
revini Uslendi. 2007°de Yapi Kredi'ye CEO olarak
geri dénen Bayazit, iki yil sonra Yapi Kredi Y6-
netim Kurulu Bagkani olarak gorev aldi. 2011'de
Bayazit Danismanlik Hizmetleri'ni kurdu.

Zafer Kurtul, Temmuz
2010 tarihinden itiba-
ren Sabanci Holding’de
CEO olarak gérev yap-
maktadir.

1998 yilinda Genel
Mudir Yardimcisi ola-
rak Akbank biinyesine
katilan  Zafer Kurtul,
2000 - 2009 tarihlerinde
Akbank’ta Genel Mudir, 2009-2010 tarihleri
arasinda ise ayni kurumda Yoénetim Kurulu
Bagkan Yardimcisi, olarak gérev yapmistir.
Istanbul Universitesi Isletme Fakiltesi me-
zunu olan Zafer Kurtul, University of Wis-
consin-Madison’dan finans dalinda ylksek
lisans (MBA) derecesi almistir. Kurtul, Char-
tered Financial Analyst (CFA) unvanina sa-
hiptir.

Meri¢ Ulusahin
Sekerbank T.A.S.
Genel Mudiirt

Bogazigi  Universitesi
Ekonomi Bélimi’nden
mezun olduktan sonra
1987 yilinda bankacilik
kariyerine bagladi ve
cesitli 6zel bankalarda
goérev yapti. 2002 yilin-
da Sekerbank'taki ilk
godrevine Fon Yd&netimi
Mudurligi'nde  koordi-
natdr olarak bagladi ve 2003 yilindan 2008
yilina kadar ayni bélimde Genel Mudr Yar-
dimcisi olarak gérev yapti. Ayni zamanda Se-
ker Yatinm A.S. Yénetim Kurulu Uyeligi gére-
vini de birlikte yUratti. Ulusahin, 01.02.2008
tarihi itibariyle Sekerbank T.A.S.’deki gérevini
Genel Mudur olarak surdirmektedir.

Guney Afrika Yiksek
Mahkemesi Bag Danis-
mani ve eski yargicidir.
“King Committee on
Corporate Governance
Bagkanlig!”, “Adver-
tising Standarts Aut-
hority Bagkanh@i” ve
“Securities Regulation
Panel Uyeligi” gdrevle-
rini yiritmektedir. Giiney Afrika Universite-
si Ekonomi ve Isletme Bilimleri kiirsiisiinde
profesdr olarak goérev almaktadir. Kurumsal
Yénetim konusunda bugiine dek 28 (lkede
danismanlik yapmis, konferanslar vermis ve
bircok &dile sahiptir. King’in kaleme aldigi
Dunyanin Gegici Bekgileri adli kitap 2010 yiI-
linda TKYD yayinlarindan gikmigtir.

Dr. Yilmaz ARGUDEN

AR-GE Danismanhk
Kurucu Ortak

Calisma hayatina Kog
Holding Ar-ge Merkezi'n-
de basladi. Rand Corpo-
raton'da 5 yil stratejik
analizler uzmani olarak
calistiktan sonra  Diin-
ya Bankasr’nin Krediler
Bolimi'nde Kisim Amir-
ligi yapti. 1988-90 yillari
arasinda Toplu Konut ve
Kamu Ortakligi idaresinde Ozellestirme prog-
raminin - sorumlulugunu yQrGttd. 1991 yilinda
Bagbakan Basdanismaniigi (ekonomi) yaptl.
Halen kurucu ortagi oldugu ARGE Danigmanlik
biinyesinde gesitli kuruluslara rekabet giciini ar-
tirict yénetim danismanlik hizmetleri vermektedir.
Diinyanin 6nde gelen yatirm bankalarindan Ro-
thschild Tlrkiye'nin Yénetim Kurulu Bagkanligi
gdrevini de ylritmekte, cesitli sirketlerin yonetim
kurullarinda bagimsiz (ye olarak gérev yapmak-
tadir. UN Global Compact Tirkiye Ulusal Tem-
silcisidir. Dinya Ekonomik Forum'u tarafindan
Gelecegin 100 Global Lideri arasina segilmistir.
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m KURUMSAL

VII. ULUSLARARASI
YONETIM ZIRVESI

VIl. ULUSLARARASI KURUMSAL
YONETiM ZiRVESi KONUSMACILARI

James R. SILKENAT

Amerika Barolar
Birligi Baskani

Ulusal hukuk firmasi
Sullivan & Worcester'in
New York ofisi ortagi
ve Kurumsal Departma-
nrnin lyesi olan James
R. Silkenat, Amerikan
Barosu'nun (ABA) bas-
kanidir. Silkenat; ABA
Uluslararasi Hukuk Sek-
siyonu Baskani (2007
yilinda Yasam Boyu Basari Odiilirnii almis-
tir), ABA Seksiyon Gérevlileri Konferansi Bas-
kani ve ABA Uyelik ve Anayasa ve Tiiziikler
Daimi Komiteleri Baskani olarak gérev yap-
mistir. Daha 6nce, Washington D.C.’deki Diin-
ya Bankasi Grubu Uluslararasi Finans Kuru-
mu’nun hukuk misavirligini yapmistir. Silkenat
Sosyal Bilimler Lisans Derecesi’ni aldigi Drury
College’den 2000 yilinda Kariyer Basarisi igin
Ustin Mezun Odiilirnii ve 2012'de Beseri
Edebiyat Onursal Doktorasi derecesine hak
kazanmistir. Hukuk lisans derecesini, Univer-
sity of Chicago Law Review'in editdrlGguni
yaptigi Chicago Universitesi Hukuk Fakiilte-

Mats ISAKSSON
. OECD
Sirket Isleri Bolumu Baskani

Sirket Igleri  Boli-
mi  Baskani olarak
OECD’nin kurumsal

yonetim, kamu iktisadi
tesebbusleri, hisse se-
nedi piyasalari, sirketler
hukuku ve &zellestirme
alanlarindaki  ¢alisma-
larindan  sorumludur.
OECD Kurumsal Yoéne-
tim ilkeleri'nin 1999 yilinda ilk defa gelistiril-
mesinde dnemli rol oynamig, 2004 yilindaki
g6zden gegirmenin ise liderligini Gstlenmisgtir.
Son dénemdeki calismalari ile kiresel finan-
sal kriz ve sirketlerin finansmaninda serma-
ye piyasalarinin roliine yogunlasmigtir. Mats
Isaksson Columbia Universitesi Kiresel Pi-
yasalar ve Sirket Sahipligi Merkezi Danisma
Kurulu tyeligi ve Stockholm Sirketler Hukuku
Merkezi’'nde kidemli misafir akademisyenlik
gorevlerini ylrutmektedir.

si'nden almigtir.

Dr. Artunc KOCABALKAN

Istanbul Finans Merkezi
Girisimi Bagkani

1992  yilinda  Yildiz
Universitesi ~ Makine
Muhendisligi  b&limin-
den mezun olan Koca-
balkan, Ziraat Bankasi
Bankacilik Okulu ile
bankacilik hayatina gir-
mistir. Cesitli banka ve
araci kurumlarin hazi-
ne bélimlerinde galisti.
2000 yilinda CNBC-e’nin kurulusuyla birlikte
medya sektdriine adim atan Kocabalkan,
CNBC-e’de Genel Yayin Yonetmen Yardim-
cisi ve Anchor olarak 12 yil ¢alisti.
Kocabalkan, Bogazici Universitesi Ekono-
mi ve Finans Bélimi’'nde master, Marmara
Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Ens-
titusi’'nde Bankacilik doktora programlarini
tamamlamisgtir.

TKYD Yénetim Kurulu Uyesi olan Dr.Artung
Kocabalkan 2013 yili baginda kurmus oldu-
gu Istanbul Finans Merkezi Girisimi (IFC-I)
Bagkanrdir.

A

Servet YILDIRIM

CNBC-e
Genel Yayin Yénetmeni

1964 yilinda Ankara’'da
dogan Servet Yildirm
1986 yilinda Orta Dogu
Teknik Universitesi [s-
letme Bélimiinden me-
zun oldu ve ayni yil Tir-
kiye is Bankas! Iktisadi
Aragtirmalar  Madirlu-
girnde iktisat Uzman
Yardimcisi olarak ¢a-
lismaya bagladi. 1988 yilinda Banka’'nin Fon
Yénetimi bélumindn kurulusu ile bu bélim-
de goérev yapan Yildirim, 1989 sonunda Reu-
ters Haber Ajansi'na muhabir olarak gegti.
Servet Yildirm 1996 yilinda ise Reuters’in
Turk Haber Servisinin basina getirildi. Sekiz
yil bu servisi yoneten Yildirnm, 2004 Nisan
ayinda CNBC-e kanalina gegerek Haber
Genel Yoénetmeni olarak galismaya baslad.
2005 yilinda ise kanalin Genel Yayin Yoénet-
menligi'ne atandi. Halen bu gérevi surdiren
Yildinm, yoéneticiligin yani sira CNBC-e ve
NTV'de gesitli programlarda yorumcu olarak
da ekrana ¢ikiyor.

Ciineyt Basaran

Bloomberg HT
Genel Yayin Koordinatorii

Lisans egitimini Bogazigi
Universitesi'nde tamam-
ladi. Yeditepe Universi-
tesi'nde ylksek lisans
egitimi aldi. Kariyeri bo-
yunca birgok bankada
6nemli gdrevierde bu-
lundu. Standard Bank’in
Tirkiye yoneticiligini
yurGttd. Bir sure Ingilte-
re’de gbrev yaptiktan sonra Trkiye'ye dondu
ve 2010 yilinda Bloomberg HT TV Arastirma
Mud(rd olarak gérev yapmaya basladi. Daha
sonra kanalin genel yayin koordinatérliguni
yurltmeye basladi. Ayni zamanda yine Blo-
omberg HT'de yayinlanan Akilli Para prog-
ramini hazirlayip sunuyor. Evli ve bir ¢ocuk
sahibi.
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Egeli & Co.'dan yeni bir hizmet:
"Aile Varlik Yonetimi".

Tek elden, objektif ve
profesyonel bir yaklagimla
aile varliklariniz

bir batln olarak korunsun,
yonetilsin ve buyUsun diye...
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* Aile Varlik Yénetimi

Egeli & Co. Portfoy Yonetimi A.S.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirilmistir. a A q o . 3 :
Portfoy Yonetimi ve Yatirim Danismanhdi Yetki Belgeleri: Abdi Ipek(_;| Caddesi No: 40/10 N|§anta§| 34367, Istanbul

03.11.2010 PYS./PY. 35/946 Tel: 0 (212) 343 06 26 Faks: 0 (212) 343 06 27
03.11.2010 PYS./YD. 15/946 www.epyas.com
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“KURUMSAL YONETIM

Borsa istanbul (BiST) Kurumsal Yénetim Endeksi’nde yer alan sirketlerin yil ice
na IV. Kurumsal Yénetim Odiilleri, 15 Oc

LT ]

Kurumsal Yénetim Odiilleri Kurumsal Yonetim samindaki sirketlerin derece-

f

/

Kufumsal Yoselim Endeksinde
n Vikseh Hots Saip Kurute

l. Kurumsal
Yonetim Odiilleri
Toreni
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Tirkiye Kurumsal Yénetim
Dernegi tarafindan, Borsa fstanbul
(BIST) Kurumsal Yénetim Endek-
si'nde yer alan sirketlerin y1l igeri-
sinde aldiklar1 Kurumsal Yonetim
Derecelendirme Notlar1 temel ali-
narak verilen Kurumsal Yonetim
Odailleri 15 Ocak 2014 tarihinde
dordiincii kez sahiplerini bulacak.
Kurumsal Yonetim Odiilleri ile iyi
uygulamalarin tanitilmasi ve konu
ile ilgili bilinilirlik yaratilmasi
amagclaniyor.

Odller, BIST Kurumsal Yone-
tim Endeksi'nde yer alan sirket-
lerin yil icerisinde aldiklar1 Ku-
rumsal Yonetim Derecelendirme
Notlar1 temel alinarak, asagida
listelenen kategorilerde veriliyor;

¢ En Yiiksek Kurumsal Yone-
tim Derecelendirme Notuna Sahip
ilk 3 Sirket

e Kurumsal Yonetim Derece-
lendirme Notunu Bir Y1l icerisin-
de En Cok Arttiran Sirket

* Yonetim Kurulu Kategorisin-
de En Yiiksek Nota Sahip Sirket

e Kurumsal Yonetim Derece-
lendirme Notu En Yiiksek Halka
Acik Olmayan Sirket

AURUMS

IV. ULUSLARARASI

S ONETINGRVESI

Endeksi hakkinda

BIST Kurumsal Yénetim En-
deksi (XKURY), Kurumsal Yo-
netim Tlkelerini uygulayan sir-
ketlerin dahil edildigi endekstir.
Endeksin amaci, hisse senetleri
BIST pazarlarinda (Gézalt1 Paza-
11 harig) islem goren ve kurumsal
yonetim ilkelerine uyum notu 10
tizerinden en az 7 ve her bir ana
baslik icin 6.5 olan sirketlerin
fiyat ve getiri performansinin 6l-
¢iilmesidir. Kurumsal Yonetim il-
kelerine uyum notu, SPK tarafin-
dan belirlenmis derecelendirme
kuruluslar1 listesinde bulunan
derecelendirme kuruluslarinca,
sirketin tiim kurumsal yonetim
ilkelerine bir biitiin olarak uyu-
muna iligkin yapilan degerlen-
dirme sonucunda verilmektedir.

Kurumsal Yonetim Endek-
sinin hesaplanmasina, Kurum-
sal  Yonetim Derecelendirme
notu 10 tizerinden en az 6 olan
5 sirketin Borsa’ya bildirilmesi-
ni takiben 31.08.2007 tarihinde
baglanmistir. Endeks baslangig
degeri, 48.082,17’dir. BIST Ku-
rumsal Yonetim Endeksi kap-

lendirme notlarina, sirketlerin
Kamuyu Aydinlatma Platfor-
mu’'ndaki aciklamalarindan ula-
silabilmektedir.

BIST Kurumsal Yonetim En-
deksi kapsaminda yer alan sir-
ketlere kotta/kayitta kalma ticreti
BIST Kurumsal Yonetim Endek-
sime girdikleri tarihten itiba-
ren; ilk 2 yil %50, sonraki iki
yil %25 ve izleyen yillarda %10
indirimli uygulanmaktadir. BIST
Kurumsal Yonetim Endeksi Ge-
nelgesine http://www.imkb.gov.
tr/data/Genelge/gn2008292.pdf
adresinden ulasilabilir.
Kurumsal Yonetim
Derecelendirmesi

Kurumsal Yonetim Endek-
si'nde islem gérmek isteyen gir-
ketler Sermaye Piyasas1 Kurulu
tarafindan lisanslandirilan dere-
celendirme kuruluslar: tarafindan
“Kurumsal Yonetim Derecelendir-
mesi” alarak BIST’e bildirmekte-
dirler.

Derecelendirme 4 ana baslik al-
tinda yapilmaktadir;

1. Pay sahipleri (%25 agirlik ile)
2. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik
(9025 agirlik ile)

3. Menfaat sahipleri (%15 agirhik
ile)

4. Yonetim Kurulu (%35 agirlik ile)
Odiil metodolojisi

Her yil Turkiye Kurumsal Yo-
netim Dernegi tarafindan diizen-
lenen odil stirecinde degerlen-
dirme, 31 Aralik tarihi itibar ile
Kurumsal Yonetim Endeksi'ndeki
sirketlerin sahip olduklar1 derece-
lendirme notlar1 dikkate alinarak
yapilmaktadir.




ODULLERI”
SAHIPLERINI BULUYOR

risinde aldiklari Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notlari temel alinarak verilen
ak 2014 tarihinde sahiplerini bulacak.

KURUMSAL YONETIM
ODULLERI 2013

En Yiksek Nota Sahip Kurulug
TAV Havalimanlari A.S.

En Yiiksek Nota Sahip 2.
Kurulus

ENKA insaat ve Sanayi A.S.

En Yiiksek Nota Sahip 3
Kurulug

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi
A.S. (TSKB)

BiST Kurumsal Yonetim
Endeksi’nde 2012 Yilinda
Notunu En Cok Artiran Kurulus
Dogus Otomotiv Servis ve
Ticaret A.S.

Yénetim Kurulu Kategorisinde
En Yiiksek Nota Sahip Kurulus
TOFAS Tirk Otomobil Fabrikasi
AS.

En Yiiksek Nota Sahip Halka
Acik Olmayan Kurulus

istanbul Gaz Dagitim Sanayi ve
Ticaret A.S. (iIGDAS)

KURUMSAL YONETIM
ODULLERI 2012

En Yiiksek Nota Sahip Kurulus
Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi
(TSKB) A.S.

En Yiiksek Nota Sahip 2.
Kurulus

TAV Havalimanlari Holding A.S.
En Yiiksek Nota Sahip 3
Kurulus

Dogan Yayin Holding A.S.
Kurumsal Yénetim Endeksi
Kuruldugu Tarihten Bugiine
Derecelendirme Notunu En Cok
Artiran Kurulus

Turcas Petrol A.S.

Kurumsal Yénetim
Derecelendirme Notu En
Yiiksek Halka Acik Olmayan
Sirket

Lider Faktoring Hizmetleri A.S.
Yénetim Kurulu Kategorisinde
En Yiiksek Nota Sahip Sirket
is Yatinm Menkul Degerler A.S.

lll. Kurumsal
Yo6netim
Odiilleri

Toreni

KURUMSAL YONETIM
ODULLERI 2011

En Yiksek Nota Sahip Kurulug
TAV Havalimanlari Holding A.S.

En Yiiksek Nota Sahip 2. Kurulus
Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.
En Yiksek Nota Sahip 3 Kurulus
Dogan Yayin Holding A.S.
Kurumsal Y6netim Endeksi
Kuruldugu Tarihten Bugiine
Derecelendirme Notunu En Cok
Artiran Kuruluslar

1. Dentas Ambalaj ve Kagit Sanayi
AS.

2.TOFAS Turk Otomobil Fabrikasi
AS.

3. Vestel Elektronik A.S.

Kurumsal Yénetim Derecelendirme
Notu En Yiiksek Halka Ac¢ik Olmayan
Sirket

Lider Faktoring Hizmetleri A.S.
Yénetim Kurulu Kategorisinde En
Yiiksek Nota Sahip Sirket

TAV Havalimanlari A.S.

Il. Kurumsal
Yénetim
Odiilleri

Toreni
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“KURUMSAL
YONETIMIN BURSA’DAKI
ALGISI” PANELI

Tiurkiye Kurumsal Yonetim Dernegi’nin StratejiCo. igbirliginde hazirladigi “Bursa Kurumsal
Yénetim Algi Arastirmasi” TKYD Yénetim Kurulu Baskani Mehmet Gé¢cmen, Borsa istanbul
Baskani Dr. M. ibrahim Turhan, is Yatinm Menkul Degerler Yénetim Kurulu Bagkani ilhami
Koc katilimlariyla diizenlenen panelde degerlendirildi. Bursa Ticaret ve Sanayi Odasi ev
sahipliginde diizenlenen panel ilgi ile kargilandi.

14/ TKYD KIS 2014

iirkiye Kurumsal Yonetim
I Dernegi (TKYD), Kurumsal
Yonetim Seminerleri Proje-
si kapsaminda 27 Kasim 2013 tari-
hinde Bursa'da idi. Bursa Ticaret
ve Sanayi Odas: ev sahipliginde
diizenlenen panel, medya ve 6zel
sektor temsilcilerini bir araya ge-
tirdi. Toplantinin agilis konus-
malarin1 Bursa Ticaret ve Sanayi
Odas1 Yénetim Kurulu Uyesi Ay-
tug Onur ve TKYD Yonetim Kuru-
lu Baskan1 Mehmet G6¢men yapti.
Acilis konusmalarimin ardindan
diizenlenen paneli Bursali isa-
damlan ilgi ile takip etti.
TKYD Yonetim Kurulu Baska-
m1 Mehmet Gogmen acilis konus-
masinda, 2003 yilinda kurulan

TKYD'nin, aile sirketlerinin ku-
rumsal yonetim anlayisim1 benim-
semesi ve kurumsal yapilarinin
gliclendirmesi amaciyla bu bu-
lusmalar1 diizenlediklerini belir-
terek, “Projemiz, kurumsal yone-
tim ilkelerini Turk ekonomisinin
temel tasi olan aile sirketlerine
yakinlagtirma g¢abasinin bir {ri-
niidiir” dedi. Ulke kalkinmasinda
biiyiitk 6nemi olan kurumsal yéne-
tim anlayisinin yayginlagtirilma-
sin1 hedeflediklerini de belirten
Gocmen, “Uluslararas: alanda re-
kabetci olmak, aileler tarafindan
ortaya konan degeri gelecek ku-
saklara aktarmak ve ulusal ekono-
miye katkida bulunmak sorumlu-
luguna sahip aile sirketlerinin, bir

kurum kiltarti olusturmalarinin
yararlarina dikkat cekmek istiyo-
ruz.” diye konustu.
is diinyasini yiizde 95’i
oranla aile sirketleri
olusturuyor

Tirkiye’'de is diinyasinin yiiz-
de 95’ini olusturan aile sirketle-
rinin temellerini gtiglendirmek
ve uluslararasi standartlarda bir
yonetim ve kontrol yapisina sa-
hip olmalarini saglamak zorunda
olduklarini da belirten Goc¢men,
sozlerini soyle stirdiirdi: “Aile
sirketlerinin siirdiirailebilir bir ba-
sar1 ile ticari 6miirlerini uzatmala-
r1 ancak kurumsallasmakla miim-
kiin olabilir. Kurumsal yonetimin
seffaflik, adillik, sorumluluk ve




i

hesap verebilirlik ilkeleri 1s1g1nda
kendilerini yenileyebilen sirket-
ler, kiiresel pazarlarda 6nemli bir
rekabet giiciine sahip olabilirler.”

Bursa Ticaret ve Sanayi Oda-
s1 Yonetim Kurulu Uyesi Aytug
Onur ise yaphg konusmada;
“Boyle nitelikli bir seminere ev
sahipligi yapmaktan ve birbirin-
den degerli isimleri BTSO c¢atis1
altinda bulusturmaktan mutluluk
duyuyorum. Tirkiye olarak diin-
yanin en biiytk ilk 10 ekonomisi
arasinda yer almay: hedefliyoruz.
Bu hedefe ancak, 6zel sektoriimii-
z{i biytiterek ve diinyaya entegre
ederek ulasabiliriz. Sirketlerimi-
zin rekabet giictintin yiikselmesi
ve kiiresel arenada boy gosterme-
leri ise, finansal ve operasyonel
acidan diinya ile ayni yonetim
frekansimi yakalamakla mtimkiin
olacaktir. Kurumsal yonetim an-
layisin1 igsellestiren sirketlerimi-
zin rekabet giiclerini arttirmasiyla
birlikte, saglikli bir hukuksal cer-
ceveyle bagimsiz diizenleyicilerin
performans: tilkemiz ekonomisini
gelecege tasiyabilir” dedi.

Acilis konusmalarinin ardin-
dan bir konusma yapan Diinya
Bankasi Grubunun o¢zel sektore
yonelik kurulusu IFCnin Tiir-
kiye Direktorii Carsten Mueller,
“uluslararas1 bir yatirimei olarak
IFC'nin hem yatirnm hem de da-
nismanlik hizmetleriyle tiim diin-
yada kurumsal yonetimi ve 6zel

sektor kuruluslarinin  siirdiiriile-
bilir btiytimelerini destekledigi-
ni” s6yledi. Mueller konusmasina
soyle devam etti: “Kurumsal yone-
tim sadece finansman kaynaklari-
na erisim amaciyla uygulanmadig
ve igsellestirilerek kurum kiltii-
riiniin parcas:t haline getirildigi
zaman sirketlerin daha iyi perfor-
mans gostermesini sagliyor. Bir
yatirnme olarak IFC yatirim yap-
t1g1 kuruluslar kurumsal yonetim
acisindan degerlendirir ve sirket-
lerle beraber calisarak bu alanda
gelisimlerine destek olur.”
Bursah Aile Sirketlerinin
Beklentisi itibar ve
Marka Degeri Yaratmaya
Odaklaniyor

Dr. Artunc¢ Kocabalkan'in mo-
deratérligiin iistlendigi panele;
TKYD Yonetim Kurulu Bagkam
Mehmet Gogmen, Borsa Istanbul
Baskani Dr. M. ibrahim Turhan
ve Is Yatirim Menkul Degerler Yo-
netim Kurulu Baskan: ilhami Kog
panelist olarak katildi. Panelde,
TKYD tarafindan Tiirkiye genelini
kapsayan ve birebir goriismelerle
yapilan “Kurumsal Yonetim Algi
Aragtirmas1” projesinin Bursa aya-
gindan elde edilen bilgiler ile “Ku-
rumsal Yonetim” konusu Bursa
merkezli olarak tartismaya acildi.
Bursali ana hissedar ve aile sirket-
leri ile yapilan birebir gériismeler
ile olugsan rapora gore; profesyo-
nel yoneticiler kurumsal yonetim

=i e

ilkelerinin hayata gegirilmesinde
kilit noktadalar, iyi 6rnekler aileyi
motive ederken bu inancla hare-
ket etmeyen profesyoneller alinan
mesafenin kaybedilmesine neden
olabiliyor. Rapordan elde edilen
diger bir ¢arpicit sonug ise Bur-
sa’da ana hissedar konumundaki
ailelerin gsirkete olan yatirimlara
agirlik verdigi ve miitevazi bir
cizgide yagamlarini siirdiirmeyi
tercih ettikleri yontinde. Ailelerin
beklentisi itibar ve marka degeri
yaratmaya odaklaniyor ve ekono-
mik deger genellikle ikinci sirada
kaliyor. Ote yandan ailelerin iliski
yonetimi konusuna egilmesi ge-
rektigine olan inancin yiiksekligi,
kurumsal yonetimi igsellestirme
stirecinin hizlanacaginin bir gos-
tergesi olarak dikkat gekiyor.

TKYD panelleri; izmir, Kayseri
ve Bursa'nin ardindan; 16 Nisan
2014 tarihinde Gaziantep, 4 Ha-
ziran Aralik 2014 tarihinde Anka-
ra’da diizenlenecek.
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TKYD YILSONU
UYE TOPLANTILARI

TKYD uyeleri bu yil diizenlenen
2 yilsonu lye toplantisi ile

biraraya geldi.

Adillik
| Seffaflik

Universitesi Sabani [

Yilsonu Uye Toplantisi, 5
Aralik 2013

TKYD Uyeleri bu yilki ilk yilsonu
toplantisinda “Pi'nin Yasami’n1 ya-
zar1 Yann Martel ile bulustu.
“Pimin Yasami” adli romaniyla
2002 Man Booker Odiiliinii kaza-
nan Kanadali yazar Yann Martel,
TKYD Uyesi ve Management Cen-
ter Tiirkiye Yonetici Ortagr Saymn
Tanyer Sénmezer’in nazik daveti ile
diizenlenen {iye toplantimzin ko-
nugu oldu. TKYD Uyeleri ve davet-
lilerin katihmlarina acik olan “Life
of Pi'nin Oscar Yolculugu” bashikli
Pazarlama Zirvesi, 5 Aralik 2013 ta-
rihinde Liitfi Kirdar Kongre ve Sergi
Sarayi'nda diizenlendi.

Yilsonu Uye Toplantisi, 9
Aralik 2013

TKYD 2. Yilsonu Uye Toplantist
is Kule’de 9 Aralik 2013 tarihinde
diizenlendi. Toplantida TKYD, Sa-
banci Universitesi Kurumsal Yone-
tim Forumu ile bir igbirligine imza
atti.

Tirkiye Kurumsal Yénetim Der-
negi Yisonu Uye Toplantsinda
bir agilis konusmas1 yapan TKYD
Yonetim Kurulu Baskami Mehmet
Gogmen, konugsmasinda 10 yillik
stiregte kurumsal yonetimin Tiir-
kiye'de geligimi, TKYD'nin bu geli-
simdeki roliine deginerek, Sabanci
Universitesi Kurumsal —Yonetim
Forumu ile gergeklesecek isbirligi

ile TKYD'nin faaliyetlerine bilimsel
destek saglanacagini belirtti. Saban-
c1 Universitesi Rektérii Prof. Dr. Ni-
hat Berker igbirligi ile ilgili yaptig1
aciklamada: “Sabanci Universitesi
olarak kurulusumuzdan bu yana
is diinyas: - tniversite isbirligine
bityiik énem veriyoruz. Is diinyast
ile kurdugumuz igbirlikleri saye-
sinde topluma dokunmak, toplu-
ma art1 deger katmak bizim igin en
onemli konulardan biri. Kurumsal
yonetim, giiniimiiz is diinyasimin
ana konularindan biri. Universi-
telerdeki entelektiiel birikim ve is
diinyasinin pratik bilgilerinin bir-
lesmesiyle basta Tirkiye'deki sir-
ketlerin yonetim yapilarinin daha
da gliclenecegine, bu gelismenin
Tiirkiye ekonomisi igin olumlu
sonuclar getirecegine ve sonunda
Universitelerimize de 6nemli bir
deneyim getirecegine inaniyorum”
dedi. Tirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi Yonetim Kurulu Bagkani
Mehmet Gocmen, Sabanci Univer-
sitesi Rektorii Prof. Dr. Nihat Berker
ve Sabanci Universitesi Kurumsal
Yonetim Forumu Direktérii Prof. Dr.
Melsa Araratm protokolii imzala-
masinin ardindan gecenin konuk
konusmacis1 New South Wales Uni-
versitesinde Finans Profesorii olan
Dr. Renee Adams kiirsiiye gikarak
yonetim kurullar1 ve kurumsal yo-
netim iizerine sunumunu yaptt.
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TKYD EGITIMLERI

Kuruldugu giinden bu yana kurumsal yénetim uygulamalarinin taninmasi, hayata
gecirilmesi ve yayginlasmasina katkida bulunmak misyonu ile calismalarini yiriten
TKYD’nin 2005 yilindan bugiine siire gelen egitim programlari, giincel konu ve kurumsal
yonetim alanindaki farkl ihtiyaclara yonelik icerikleri ile devam ediyor.

“Kurumsal Yonetim llkeleri Isiginda
Genel Kurul Surecleri” Egitimi

18/ TKYD KIS 2014

gitim programi 19 Aralik 2013 tarihinde Avantgarde Ho-

tel'de diizenlendi. Egitim dahilinde birbirinden degerli
egitmenler deneyim ve bilgilerini katihimecilar ile paylasti.

Naipoglu Hukuk Biirosu Ortagi Av. Sinan Naipoglu
“TTK Mevzuati'na gore Genel Kurul Esaslar1” konusunu,
Yayla ve Giiven Hukuk Biirosu Yénetici Ortag1 Av. Umit
Yayla “e-Genel Kurul ve e-Yonet Portali” ile “Sermaye Pi-

yasast Mevzuatina gore Genel Kurul Esaslar1” konularini
katilimcilar ile paylasti. Coca-Cola Igecek A.S. Yatirimei
Tliskileri Yéneticisi Eser Tasc1 Coca-Cola’nin uygulamala-
rindan o6rnekler ile uygulamaya yonelik deneyimlerini ka-
tilimcilara aktardi.

Egitimin sonunda tiim katilimcilar Katilim Sertifikas:
almaya hak kazandi.



PL isbirliginde SPL Karakéy ofisinde diizen-

lenen egitim Kasim ay1 boyunca Sali ve Per-
sembe giinleri gergeklesti. Egitim, son giin di-
zenlenen Sertifika Sinav1 ile sona erdi. Sermaye
Piyasas1 Sertifika Programi egitimi dahilinde bir-
birinden degerli egitmenler deneyim ve bilgilerini
katihmeilar ile paylasti.

Egitimde; Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.
Mali Isler Baskan Yardmmcist Dr. Murat Dogu, Is
Yatirim Menkul Degerler A.S. Yatirimer fliskileri
Birim Yoneticisi Ozan Altan, SPK Piyasa Goze-
tim ve Denetim Dairesi Bagkan Yardimcisi Levent
Ozkul, SPK Istanbul Temsilcisi Doc. Dr. Celali
Yilmaz, Borsa Istanbul A.S. Kotasyon, Endeks ve
Veri Grup Midiirii Sertag Karaagaoglu, Kog Hol-
ding A.S Finans Koordinatérii Nevin imamoglu
Ipek, Yayla, Giiven Hukuk Biirosu Yonetici Ortag
Av. Umit Yayla, SPK Basuzmam Dr. Yusuf Kaya
ve Deloitte Yonetim Kurulu Damismam Ali Kamil
Uzun egitmen olarak yer ald1.

TKYD - SPL isbirliginde diizenlenen egitimde
tim katihmeilar Katihm Sertifikas: alirken egitim
sonunda gergeklegen Sertifika Sinavi'm1 bagariyla
tamamlayanlar ise Bagar1 Sertifikas1 almaya hak
kazandi.

“Kurumsal Yonetim
llkeleri Isiginda
Stratejik Yonetim ve
Planlama” Egitimi

gitim 15 Kasim 2013 tarihinde TKYD ofisinde gerceklesti. Egitimde Mentoro
Ltd. Sti. Kurucu Ortag ve Stratejik Yonetim Danismani Sahin Tulga “Karsizlik
probleminin sebepleri ve ¢oziimii” ve “Is modeli bilesenleri ve is stratejisi gelistir-
me siireci” konularim katihmeilar ile paylasti. Akbank Strateji Yonetimi Baskanlig,
Proje Planlama ve Uygulama Takip Miidiirii Zeynep Orman Ozdemirel Akbank o6r-
negi tizerinden uygulamaya yonelik bilgileri katilimcilara aktarda.
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p
Verebilirlik
Sorumluluk

“CEO’LAR SURDURULEBILIRLIK I(}IN
KURUMSAL YONETIMI TARTISIYOR”

Yildiz Teknik Universitesi biinyesinde kurulan ve kuruculugunu Prof. Dr. Giiler
Aras’in Ustlendigi “Finans, Kurumsal Yonetim ve Sirdiriilebilirlik Uygulama ve
Arastirma Merkezi (CFGS)” ilk toplantisini TKYD igbirliginde diizenledi.

tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) ve Yildiz  Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Yonetim Kurulu Bas-

Teknik Universitesi (YTU) isbirliginde diizenlenen  kam Mehmet Gégmen, Mondi Tire Kutsan Yonetim Kurulu
panel 20 Kasim 2013 tarihinde YTU Hankar Salonu'nda  Baskan Vekili, CEO, Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Yo-
gergeklesti. “CEO’lar Siirdiiriilebilirlik Icin Kurumsal Y6-  netim Kurulu Uyesi Hakan Tiftikci ve Bilim flag Genel Mii-
netimi Tartisiyor” bashkh toplantiya; Prof. Dr. Giiler Aras  diirii, Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Uyesi Dr. Erhan
moderatorliigiinde Sabanci Holding Cimento Grup Baskani,  Bas panelist olarak katild.

ﬂdﬂ‘lik
Seffaflik
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TKYD GUNDEM TOPLANTILARI

TKYD’nin; calisma gruplarinin daveti ile TKYD lyelerinin katilimina acik olarak

diizenledigi glindem toplantilari, giincel konu ve icerikleri ile devam ediyor.

“Rekabet Hukuku’nda Giincel
Gelismeler ve Kritik Oncelikler”

Sermaye Piyasast Calisma Grubu tara-
findan diizenlenen Giindem Toplantis1 11
Kasim 2013 tarihinde TKYD ofisinde gergek-
lesti. Toplantida; ELIG Ortak Avukathk Bii-
rosu Yonetici Ortagt Av. Géneng Giirkaynak
“Rekabet Hukuku'nda Giincel Gelismeler ve
Kritik Oncelikler” konusunu giindeme tasidi.
Guindem toplantisinda, Rekabet Hukuku'nda
yeni gelismeler, giincel kararlar, temel yasak
ve ihlallerin yasal sonuclar1 katilhimcilar ile
paylasildi.

“TTK Cercevesinde Birlesme, Bo-
liinme ve Devralmalar”

“TTK Cercevesinde Birlesme, Boliinme ve
Devralmalar” konulu giindem toplantis1 13
Kasim 2013 tarihinde TKYD ofisinde diizen-
lendi. TTK Calisma Grubu tarafindan diizen-
lenen giindem toplantisinin konusmacilar:
TKYD Uyesi Av. Firat Arkun ve TKYD Uyesi
Ali Cicekli oldu. Av. Firat Arkun “TTK Cerce-
vesinde Birlesme ve Devralmalar” konusun-
da sunum yaparak katilmcilari bilgilendirdi.
Ali Cigekli ise “TTK Kapsaminda Finansal
Yardim Yasagi, TFRS 3 “Isletme Birlesmele-
1i” ve Yeniden Yapilandirma Ornekleri” ko-
nularinda TKYD tiyelerini bilgilendirdi.

“Faaliyet Raporu Hazirlanmasi ve
Genel Kurullar”

TKYD tiyelerinin katihmina acgik giindem
toplantist 10 Aralik 2013 tarihinde, 13:30-
17:00 saatlerinde TKYD ofisinde diizenlen-
di. Toplantida; Tiirk Ticaret Kanunu'na Gore
Anonim Sirket Genel Kurulu'nun Giindemi
fle Calisma Usul ve Esaslar, Sermaye Piya-
sas1 Kanununa Gore Halka Acik Sirketlerin
Genel Kurul Gindemi ile Calisma Usul ve
Esaslari, Yillik Faaliyet Raporu Hazirlan-
masi-Dikkat Edilmesi Gereken Konular ve
Yonetim Kurulunun Sorumlulugu konular
tartigmaya agildi. Toplantinin konusmacila-
11; TKYD Yénetim Kurulu Uyesi & Dogan Sir-
ketler Grubu Holding A.S. Mali Isler Baskan
Yardimecis1 Dr. Murat Dogu, TKYD ["Jyesi, De-
loitte Turkiye Ortak, Bag Denetci Ali Cigekli
ve Finar Kurumsal Ajans Baskan1 Baki Kara
oldu.
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TAHRAN AILE §IRKETLERI

EGiTiMi PANELI

ahran aile girketlerine yonelik diizenlenen egitimin konugmaci-
lar1 TKYD Kurucu Bagkani, Family Business Governance, LLP,
Baskam: Dr. Haluk Alacaklioglu ve TKYD Koordinatorii Giiray Ka-
racar oldu. Ug giin siiren egitim programinda aile sirketleri igin ku-

rumsal yonetim konusu Tahran’li aile sirketi temsilcilerine aktarildi.
Aile sirketlerinde biiyiime ve bu siiregte yasanan sorunlar, iletisim
catismalari 21-23 Ekim 2013 tarihlerinde diizenlenen egitimde giin-
deme gelen konular oldu.

TKYD, GCGF VE ECODA TARAFINDAN
DUZENLENEN GOREV GRUBU
TOPLANTISINDA KONUSMACI OLDU

IFC Kiresel Kurumsal Yonetim Forumu (GCGF) ve Direktér Organizasyonlari Avrupa
Konfederasyonu (ecoDa) tarafindan Briiksel’de gerceklestirilen toplantiya TKYD katildi.

triirlitkte olan Avrupa Birligi Kurumsal Yonetim uygulamalar
ve politikalari iizerine yogunlasan toplant1 AB iiyesi ve iiye ada-
y1 ilkelerden 20 uzman ve profesyoneli bir araya getirdi. Toplantida
gergeklegen sunum ve tartismalar, yeni bir AB Kurumsal Yonetim

Raporu’na temel olusturacak ve 2008 yilinda yaymlanan “EU Ap-
proach to Global Governance” el kitabinin giincellenerek kamuoyu-
nun yararina sunulmasin saglayacak.

Mevcut el kitabina http://www.gcgf.org adresinden ulasabilirsiniz.
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TKYD ¢ TURKIYE'DEN HABERLER

BIST SURDURULEBILIRLIK ENDEKSI

ILE

HESAPLANACAK

Borsa istanbul,
sirketlerin cevresel,
sosyal ve kurumsal
y6énetim konularindaki
performanslarini

baz alan BIST
Sirdirilebilirlik
Endeksi’nin
hesaplanmasi
amaciyla Ethical
Investment Research
Services Limited
(EIRIS) ile igbirligi
anlasmasi imzaladi.

Borsa fstanbul ile 25 yih askin bir siiredir
cevresel, sosyal ve yonetisim alanlarinda
uzmanlasmis, kiiresel 6lgekte 100’den fazla
varlik sahibi, y6neticisi ve endeks hesaplayi-
ciya hizmet veren Londra merkezli bir bagim-
s1z arastirma sirketi olan Ethical Investment
Research Services Limited (EIRIS) arasinda
sirketlerin gevresel, sosyal ve kurumsal yone-
tim konularindaki performanslarini baz alan
BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi'nin hesaplan-
mas1 amaciyla igbirligi anlagsmas: imzaland.
Anlasmaya gore; EIRIS, Borsa Istanbul sir-
ketlerini uluslararas1 stirdiiriilebilirlik kri-
terlerine gore degerlemeye tabi tutacak ve
belirlenen esigi asan sirketlerin paylar:1 BIST
Stirdiiriilebilirlik Endeksine dahil edilecek.
2014 yihi basindan itibaren hesaplanmaya
baslanacak endeksle, ilk asamada BIST 30

SIRKETLERIN PERFORMANSLARI

BORSA

ISTANBUL

EIRIS

sirketleri degerlemeye tabi tutulurken, Ma-
yis-Temmuz aylarinda yapilacak olan ikinci
degerlemeye BIST 50 endeksi sirketlerinin
dahil edilmesi, sonrasinda ise kapsamin daha
da genisletilmesi hedefleniyor.

EIRIS, FTSE ile Johannesburg Borsas: ve Mek-
sika Borsasi'na stirdiiriilebilirlik degerlemesi
hizmeti sunuyor.

¢

XVII. iC DENETIM KONGRESI DUZENLENDI

17. Tiirkiye i¢c Denetim
Kongresi, 11-12 Kasim
2013 tarihleri arasinda
Istanbul Swissotel

the Bosphorus’da
diizenlendi.

A (Uluslararas1 Ic Denetciler Enstitiisii)

eski baskan1 Gunther Meggeneder, Risk
Yénetimi Enstitiisit Onur Uyesi Norman D.
Marks ve The Risk Management Association
(Risk Yonetim Dernegi) iiyesi ve ECIIA (Avru-
pa ic Denetim Enstitiileri Birligi) eski bagkani
Jean-Pierre Garitte'nin konusmaci olarak ka-
tildig1 etkinlik; “Ic Denetim ve Risk Yonetimi-
nin Sinerjisi ile Kurumsal Yonetimde Deger

Yaratmak” temast ile yapilda.

XVIL Tirkiye Ic Denetim Kongre’sinde; risk
esasli denetim planlamasi ve raporlamasi, reel
sektorde alacak riskinin yénetimi, suiistimal
riski ve analitik yaklasimlar, risk yénetiminin
denetimi, sosyal medya riski ve denetimi, bil-
gi sistemleri uygulamalarinda i¢ denetim ve
i¢c denetimin yarattig1 katma degerin él¢iimit
konularinda oturumlar diizenlendi.
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NEW YORK MENKUL KIYMETLER
BORSASI TURK KATILIMCILARI

AGIRLADI

Borsa istanbul ve
istanbul Finans
Merkezi Girisimi’nin
sponsorlari arasinda
oldugu etkinlik

New York Menkul
Kiymetler Borsasi’nda
diizenlendi.

TSKB, GRI A+ SEVIYESINDE

merikan Tiark Cemiyeti, Tirkiye ile
merika Birlesik Devletleri arasindaki ti-

cari ve ekonomik iliskileri New York Menkul
Kiymetler Borsas: islem salonunda diizenle-
digi gorkemli gala gecesiyle kutladi. Borsa
Istanbul ve Istanbul Finans Merkezi Girisi-
mi'nin sponsorlar: arasinda oldugu etkinligin
sosya medya devi Twitter'in borsaya acilis1 ile
ayn1 giine denk gelmesi ise giizel bir tesadiif
olarak nitelendirildi. Maliye Bakani Mehmet
Simgek yaptigi konugmada, ABD ile ticaret
ve yatirim baglarimi gelistirmenin ve bolgesel
konularda birlikte galismaya devam etmenin
onemi tizerinde dururken ABD Ticaret Bakani
Penny Pritzker yaptig1 aciklamada, “Obama
yonetiminin 2009 yilinda goreve gelmesinden

bu yana tilkelerimiz arasindaki ticareti ytizde
75 arttird1” dedi.

SURDURULEBILIRLIK

RAPORLAMASI YAPAN ILK .
TURK FINANS KURULUSU s

Surdurilebilirlik Raporu’nda Kiresel

Raporlama Girisimi (GRI) tarafindan A+

seviyede onay aldi. http://www.tskb.com.tr &
adresinden rapora ulasabilirsiniz. ’

Surdurllebilirlik kavramini tim bankacilik
slreglerine entegre eden ve bu alanda

cok sayida 6rnek uygulamayla sektérinde
6ncu rol ustlenen TSKB yayimladigi t¢inci

Istanbul Finans Merkezi Girisimi Baskan1 Ar-
tung Kocabalkan, Twitter'in halka arz edildigi
giin Borsa Istanbul ve Istanbul Finans Merke-
zi Girisimi logolarinin Twitter logosuyla yan
yana yer almasinin cok giizel bir tesadiif ol-
dugunu soyledi. “Istanbul'un bir finans mer-
kezi olmasi noktasinda galismalar1 hizlandir-
mamiz gerektigini bir kere daha hatirladik.
Ciinkii Tiirkiye gergekten Istanbul Borsasi ile
birlikte yaptiklarini anlattiginda cok ciddi bir
ilgi uyandiriyor. Kendimizi Washington ve
New York’ta yaptigimiz gibi daha fazla anlat-
maliy1z. Ciinkii atilan 6nemli adimlar 6zellik-
le yabanci yatirnmcilar tarafindan buyiik ilgi
gorityor” dedi. Borsa Istanbul'un Nasdaq ile
bir stratejik ortaklik yapacak olmasinin bash
basina bliytik 6nem tasidigina dikkat geken
Kocabalkan, Tiirkiye ve Istanbul icin baslat-
tiklar1 taniim hamlesinin devam etmesinin
cok 6nemli oldugunu kaydetti.

Gala gecesine ABD Tirk ortakligim tesvik
etmek ve Amerikan Tiirk Cemiyeti'nin caba-
larina destek vermek isteyen kisi ve kurum-
lar katildi. Katilan isimler arasinda Turkcell
CEO’su Stireyya Ciliv, Amerikan Tiirk Cemi-
yeti Yonetim Kurulu tiyeleri Murat Kopriilii,
Lawrence M. Kaye, Haluk Dinger, Laurence
Pettit, Metin Negrin ve Dr. Tamer Segkin;
Borsa Istanbul Genel Miidiir Yardimcis1 Hii-
seyin Zafer; Coca-Cola Sirketi, AIG, Sabanci
Holding, istanbul Finans Merkezi Girisimi
tist diizey yetkilileri bulunuyor. Ayrica, Tir-
kiye'nin Birlesmis Milletler Daimi Temsilcisi
Biiyiikelci Halit Cevik ve Bagkonsolos Levent
Bilgen de konuklar arasinda yer aldi.

o —
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MERKEZI KAYIT KURULUSU’'NDAN

HABERLER

Merkezi Kayit Kurulusu

son dénemde
Gumrik ve Ticaret

Bakanligi’'ndan aldig
yetkiler, yeni tesvik ve
oduller, uluslararasi
sertifikalar ile dikkat

cekiyor.

Yetkiler ve Gorevler
MKK; Gumriik ve Ticaret Bakanlig tarafin-
dan,

o Elektronik iirtin senetlerinin “Elektronik
Kayit Kurulusu” (Aralik.2012)

o  Sirketlerin Bilgi Toplumu Hizmetleri
icin “Merkezi Veri Tabani Hizmet Saglay1-
c1s1” (Ekim.2013) olarak yetkilendirildi.

Tesvikler ve Odiiller
Gelistirdigi teknolojik altyapr ve yazilim
mimarisiyle sermaye piyasalarinin ihtiyac
duydugu yazilimlar: kendisi iireten ve diin-
ya ¢apinda 6diller kazanan MKK’ya Bilim,
Sanayi ve Teknoloji Bakanhg tarafindan
“Ar-Ge Merkezi” Yetkisi verildi. (8.Ka-
s1m.2013)

“e-VERI: Sermaye Piyasalar1 Veri Bankas1”
Projesi, uluslararas1 bilgi teknolojisi kuru-
lusu IDC (International Data Corporation)
tarafindan diizenlenen “En Iyi Biiyitk Veri
ve Is Analitigi Projesi Odiilleri” kapsamin-
da “Finans Sektérii Kategorisinde En Tyi
Biiytik Veri Projesi” o6dtlint kazandi. (21
Kasim.2013)

Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi 49

No'lu Eylemi olan “e-GKS: Elektronik Ge-
nel Kurul Sistemi” Yazilimi Tirkiye Bili-
sim Dernegi'nin (TBD) diizenledigi Bilisim
2013-30. Ulusal Bilisim Kurultayr “TBD
Bilisim 2013 Hizmet C)dﬁli’l”kapsamm-
da, TBD iiyelerinin oylamalar1 sonucunda
“Yenilik¢i Uygulama” kategorisinde Birin-
cilik Odilinii kazandi. (28.Kasim.2013)
Bu odil, e-GKSnin FSTech’in (Financial
Sector Technologies) “FSTech Awards” ad1
altinda Nisan ayinda Londra’da diizenledi-
gi yarismada “Best Use Of Online Services
(Cevrimici Hizmetlerin En Iyi Kullanimi)”
kategorisinde kazandig birincilik 6diiliin-
den sonraki ikinci 6nemli 6dil oldu.

Uluslararasi
Sertifikalar

BSI Assurance UK Limited tarafindan
1SO:22301 Business Continuity Mana-
gement System Certificate verildi(28.Ka-
s1m.2013). Bu sertifika, SGS United King-
dom Ltd. tarafindan verilen ISO:27001
Information Security Management Certifi-
cate’den sonraki ikinci uluslararas: sertifi-
ka oldu.

SABANCI UNIVERSITESI HAKAN ORBAY
ARASTIRMA ODULU

S abanci Universitesi
2014 yilindan itibaren
her yil tekrarlanmak tizere
Hakan Orbay adina 6dulli
makale yarigmas1 baglatti.
Her yil tekrarlanacak bu
yarigmanin amaci, finans
ve mikro iktisat alaninda-
ki geng¢ arastirmacilarin
6zglin galigmalar tretme-
lerini desteklemek. Yaris-
maya bagvuru i¢in son giin
15 Mayis 2014. Daha fazla
bilgi i¢in: orbayaward@sa-
banciuniv.edu

ARASTIRMA

OD UL

HAKAN ORBAY
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TKYD ¢ DUNYADAN HABERLER

DUNYA BORSALARI VE
SURDURULEBILIR RAPORLAMA

Di’mya Borsalar Federasyonu'nun
aylik yaymmi olan FOCUS dergi-
sinde yer alan “Measuring Sustainabi-
lity Disclosure On The World’s Stock
Exchanges” bashikli makalede, borsa-
larin stirdiirilebilir raporlamanin tes-
vikinde oynadiklar: rol ve Avrupa’nin
liderligini elinde tuttugu siirdiiriilebi-
lir raporlama sisteminde gelismekte
olan piyasalara sahip borsalarin ataga
kalktig1 anlatiliyor. Yazinin devamin-
da Borsalarin stirdiiriilebilir rapor-
lama politikalarinda dikkat etmele-
i gereken unsurlar yer ahyor. [lgili
makaleye http://world-exchanges.org/
focus/2013-09/m-2-1.php adresinden
ulasabilirsiniz.

FOCUS -

N TRODUCTION

PDUSTRY MIWS [2-T)

“} ?"D:J.U IR IT‘I‘

FARTH

EEY HARKET FCURLS CAILROAR OF EVENTS

FHEARENG

[ T EXCHANGES
IS0 ORNL OH -
for et

ELAONDOTUTLEIS WITH
CHIHESE
CHLARA CTIRESTICY

B ————————————

SEEVICTS

 FRINY PACH

= DOFARA CAD PO

ESIND G

R QAR OO U

= ARDRIE FOCUD b FoTUAREEL Chy plaej @ AN RETE Pels N prOTTOTn g, Do tpel ate ke na iy e

MEASURIMC SUSTAINABIUTY DISCLOSURE ON THE WORLDS STOCK

COUCHORROW

MENA-OECD AKDENIZ’DE YATIRIM
GUVENLIGIi (ISMED) CALISMA GRUBU

MENA Boélgesinde
Altyap! Yatirrminin
Tesvik Edilmesi ve
Belirsizlik Dénemlerinde
Riskin Azaltiimasi
amaciyla kurulan
calisma grubunun acilis
konferansi 9 Aralik 2013
tarihinde diizenlendi.

ENA-OECD Inisiyatifi Yiiriitme Gru-
bu toplantisi, Fas Dis Isleri ve Ishir-
ligi Bakanlig1 gozetiminde 3 Aralik 2013

ENA-OECD Akdeniz'de Yatirim Gii-

venligi Calisma Grubu (MENA-OECD
Calisma Grubu) Acilis Konferans: 9 Ara-
lik 2013 tarihinde diizenlendi. Toplantiya
Fransa, Irak ve Fas’tan iist diizey yetkililerin
yan1 sira, 10 OECD ve 10 MENA lkesin-
den temsilciler ve Avrupa Komisyonu, Cok
Tarafli Yatinm Garanti Kurumu (MIGA),
Birlesmis Milletler Uluslararasi Ticaret
Hukuku Komisyonu (UNCITRAL), Avrupa
Yatirim Bankasi (EIB), Avrupa imar ve Kal-

kinma Bankasi (EBRD) Akdeniz Birligi’den
uzmanlar katildi. Fransa ve Irak Calisma
Grubunun es baskanlar1 olarak secildiler.
Calisma Grubu; OECD fyelerinin, MENA
hiikiimetlerinin ve uluslararasi finansal ku-
rumlarin, kalkinma ajanslarinin, finansal
hizmet sektorit ve yatirimcilarinin dene-
yimlerini paylasabilecegi, oneriler formiile
edebilecegi ve bolgesel ve i¢ politika 6n-
lemleri igin destek sunabilecegi bir forum
sunuyor.

OECD

BETTER POLICIES FOR BETTER LIVES

MENA-OECD INISIYATIFI YURUTME
GRUBU TOPLANTISI

tarihinde Rabat'ta diizenlendi. Toplanti,
Fas, Ispanya ve Isvec’ten gelen Inisiyati-
fin dort es baskani tarafindan acildi ve es

baskanlar, ge¢is donemi siiresince bolgeye
verdigi destegi stirdiirmesi icin MENA-O-
ECD Inisiyatifine cagrida bulundu.
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Tomorrow’s

24 YUZYILDA Business Owners

KOBI’LERIN
BUYUMESINI

YENIDEN

DUSUNMEK

oD (Institute of Directors) girisimciler i¢in yeni
bir kilavuz hazrladi. Kilavuz; is sahiplerine ba-
sarili ve strdarilebilir is kurma konusunda yol
gosteriyor. www.iod.com adresinden “21.Yiizyilda
KOB[’lerin Biiyiimesini Yeniden Diisiinmek” isimli

yayina ulasabilirsiniz.

telos

tomorrow’s
company

KURUMSAL YATIRIMCI SORUMLULUKLARI

Yeni revize edilen ICGN kilavuzu yatirnmcilarin i¢
y6netim yukumlultkleri ve dis sorumluluklari hakkinda
12 ilke belirliyor. Konuya yeni olan yatirimcilar igin iyi bir
baslangi¢ noktasi sunmanin yani sira, uygulamalarini

surekli gelistirmekte kararl olan yatirrmcilar i¢in saglam bir

iz degerlendirme araci olarak sunulan kilavuzu edinebilmek
icin secretariat@icgn.org adresinden Sekretarya ile irtibata
gegebilirsiniz. ICGN uyeleri kilavuza Uye alanindan erisebilir.

OECD-MENA KADIN i$ FORUMU (WBF)

OECD-MENA Kadin

Is Forumu (WBF)
toplantisi 2 Aralik 2013
tarihinde Rabat, Fas’ta
gerceklestirildi.

Toplantlmn hedefleri arasinda Is Diinya-
sinda Kadinlar - MENA bélgesinde kadin
girisimciliginin desteklenmesi i¢in politikalar
baslikl1 2012 WBF yayina dayanan 2013 WBF
ciktilarinin ve 2012 Kasim WBF toplantisinin
sonuglarinin incelenmesi yer aldi. Bélgedeki
kadin istihdami ve girisimcilik faaliyetleriyle
ilgili verilerin yani sira, kadin girisimciliginin

finans ve is gelistirme hizmetlerine erisiminin
giclendirilmesi galigmalarinin gozden geci-
rilmesi toplantinin diger giindem konularin-
dandi. Toplantida ayni zamanda WBF 2014
calisma programi igin kolektif bir sekilde 6n-
celikler gelistirildi ve yeni bir Es Bagkan aday
gosterildi.
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TKYD ¢ DUNYADAN HABERLER

ALMANYA’DA YONETIM KURULLARINDA
DAHA FAZLA KADIN UYE
GOREVLENDIRECEK YASA TASARISI

Yasa tasarisi
Almanya’daki

tim borsaya kote
sirketlerdeki Yonetim
Kurullarinin %30’unun
kadin liye olmasini sart
kosuyor.

uhafazakarlar ve Sosyal Demokratla-
Mrm (SPD) fikir birligi i¢cinde hazirla-
diklar1 yasa tasarisi, 2016’dan itibaren tiim
borsaya kote sirketlerin Yonetim Kurulla-
rinda icrada gorevli olmayan iiye sayisinin
%30’unun kadin tiyelerden olusmasini sart
kosuyor. Bu kotay1 dolduramayan sirketler-
den ise Yonetim Kurulundaki bu koltuklar
bos birakmalar istenecek.
Tiirkiye’de ise, Sabanci Universitesi Ku-
rumsal Yonetim Forumu (CGFT), Ba-

gimsiz Kadin Direktorler Projesi (BKD)
ile kadinlarin yonetim kurullarindaki ko-
numunun gii¢clendirilmesini ve bu yolla
yonetim kurullarinin daha etkin olmalar:
i¢in ¢alismalarina devam ediyor. 14 Kasim
2013 tarihinde 1.Tirkiye Kadin Direktérler
Konferansi'n1 gergeklestiren CGFT, “Global
Board Ready Women” projesini Tiirkiye'de
hayata gecirirken 14 Kasim 2013 tarihinde
Kadinlarla Guclendirilmis Yonetim Kurulu
Endeksi'ni yayinladi.

GRI G4 TURKIYE
LANSMANI

Global Reporting Initiative (GRI) tarafindan revize

edilerek kamuoyuna sunulan “G4 Guidelines”
Tirkiye lansmani 22 Ocak tarihinde Sabanci
Center'da gerceklesecek. Kayit ve detayli bilgi
icin www.globalreporting.org

ICGN-PRI UYELERI NETWORKING
AKSAMI - LONDRA

CGnin kurul ve yonetici secimleriyle ilgili yapacag:

yeni y1l ICGN-PRI ortak ticretsiz iiye toplantis1 3 Subat
2014 tarihinde Londra’da diizenlenecek. https:/www:.
icgn.org/forum-registration-london adresinden formu dol-
durarak ilgili toplantiya kaydinizi yaptirabilirsiniz.

ICGN

International Corporate Governance Network

HELLENIC CORPORATE GOVERNANCE
COUNCIL YENI KURUMSAL YONETIM
ILKELERI’NI YAYINLADI

l lellemc Corporate Governance Council'in Ekim
2013’te yayinladigr “Hellenic Corporate Gover-

nance Code” Mart 2011’de yayinlanan Hellenic Fe-

deration of Enterprises (SEV) tarafindan hazirlanan

“SEV Corporate Governance Code for Listed Compa-

nies” ilkelerinin yerini aldi. TKYD web sitesi www.
tkyd.org adresinden yeni ilkelere ulagabilirsiniz.

HELLENIC CORPORATE
GOVERNANCE COUNCIL
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Birlesmis Milletler
Kiiresel Ilkeler

Sozlesmesi
(UNGC) llk 100 s
Endeksi’ndeyiz!

Coca-Cola icecek, Birlesmis
Milletler Kuresel ilkeler
Sézlesmesi’nin insan Haklari,
Calisma Kosullari, Cevre ve
Yolsuzlukla Mucadele basliklari
altindaki 10 temel prensibine olan
baglhlidr ve son 3 yil boyunca
sergiledigi hisse senedi
performansi ile UNGC 100 Borsa
Endeksi’nde yer alan ilk ve tek
Turk sirketi oldu.

Sarddrulebilirlik yaklasimimiz,
yaptigimiz her iste bize yol
gostermeye devam edecexk...




TKYD ¢ MAKALE

YUKSELEN EKONOMILERDE
GELISiMi VE KURUMSAL

Kurumsal yénetim alanindaki uluslararasi
diizenleyici otorite olan Ekonomik Isbirligi ve
Kalkinma Teskilati (OECD) diinya ekonomisindeki
doniisiimii ve kiiresel krizin etkilerini yansitmak
icin Kurumsal Yénetim iikeleri’ni giincelleme
karari aldi. Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)

OECD ilkelerinin giincellenmesi siirecinde aktif
olarak yer aliyor ve TKYD’nin ev sahipliginde
istanbul’da OECD ile birlikte organize edilen, 16
Ocak 2014 tarihinde diizenlenecek toplantida
ilkelerin giincellenmesi toplantinin ana glindem
konusu olacak. Sermaye Piyasasi Kurulu Baskani
Sayin Vahdettin Ertas’in yasanan siirec lizerine
Kurumsal Yonetim Dergisi okuyuculari i¢in
kaleme aldigi yazisini aktariyoruz.
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SERMAYE PiYASALARININ
ONETIM

inansal krizin yarattig1 sar-
Fsmtmm da otesinde, son on

yilda diinya finansal piya-
salarinda ve sirketler kesiminde
onemli degisimler yasandi. Bilgi-
sayar teknolojisinde yasanan iler-
lemelerin ve finansal piyasalara

iligkin hukuki altyapinin 6nemli
oranda degismesi sonucunda is-
lem hacimleri artarken islem ma-
livetleri azaldi, ¢ok sayida yeni
finansal arag gelistirildi, finansal
varliklarin toplam biytiklitkleri
artti ve bilgiye ve piyasalara eri-

sim oldukca kolaylagti. Bu de-
gisimin ¢nemli bir dinamigi ise
finansal piyasa aktivitelerinde
yiikselen ekonomilerin artan rolii
oldu. 1990 yilinda yiikselen eko-
nomilerin toplam kiiresel hisse se-
netleri piyasasindaki pay1 sadece
% 4 iken bu oran 2012 y1ili sonun-
da % 24’e kadar yiikseldi’.

Finansal piyasalarin kendi-
lerine has ozellikleri geregi, bu
alandaki diizenleyici rol ulasil-
mak istenen ideal durumun tarif
edilmesi ile halihazirdaki gergek
durumun kavranmasi arasinda
hassas dengeyi saglamay1 gerek-
tirir. Bir yandan piyasalarin daha
seffaf, daha adil ve etkin islemesi
icin olmasi gerekenleri tasarlar-
ken, bir yandan da iginde bulu-
nulan zaman diliminde sirketlerin
yapisinin ve finansman ihtiyacla-
rinin, piyasa pratiklerinin ve yati-
rimc1 davraniglarinin iyi anlagil-
mas1 oldukca énemlidir.

Turkiye ekonomisinin son on
yilda yasadigi Onemli degisim
ve doniisiim, sirketler kesimine
ve sermaye piyasalarina iligkin
hukuki altyapinin yeniden ta-
sarlanmasin1 gerekli kildi. Bu
kapsamda, Tirk Ticaret Kanunu,
Bor¢lar Kanunu, Finansal Kirala-
ma, Faktoring ve Finansman Sir-
ketleri Kanunu, Bireysel Emeklilik
Sistemine iliskin diizenlemeler ve
son olarak da Sermaye Piyasasi
Kanunu yirtrlige konuldu. Yeni
hukuki altyapiya uygun olarak ku-
rumsal yonetim diizenlemeleri de
yenilendi ve uluslararas: uygula-
malar ile uyum saglandi.

1 Diinya Bankasi, World Development
Indicators.

“Kurumsal
yoénetim
alaninda Turk
Ticaret Kanunu
ve Sermaye
Piyasasi
Kanunu’ndan
dogan
yetkilerimizin
yani sira bu
alanda ulkemizi
OECD nezdinde
temsil etme
gorevimizin
olmasi
nedeniyle,
Sermaye
Piyasasi
Kurulu (SPK)
olarak OECD
ilkelerinin
glincellenmesi
surecinde aktif
olarak yer

aliyoruz. 5y
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TKYD ¢ MAKALE

DR. yAHDETTiN ERTAS
SERMAYE PIYASASI KURULU BASKANI

Sermaye Piyasasi Kurulu Baskani Dr. Vahdettin
ERTAS, 2013 yili Ocak ayinda atandigi bu gére-
vinin yani sira Yatirimcilari Tazmin Merkezi yone-
tim kurulu bagkanligi, ISEDAK Sermaye Piyasa-
lari Dizenleyici Forumu Baskanligi ve Child and
Youth Finance International (CYFI) Denetleme
Kurulu Uyeligi gorevlerini de siirdirmektedir.
Profesyonel hayatina 1987 yilinda Sermaye Piya-
sasl Kurulu'nda (SPK) uzman yardimcisi olarak
baslayan Dr. ERTAS, SPK’'da 1997 — 2001 yilla-
rinda Kurumsal Yatirrmcilar Dairesi Bagkanligi,
2002 — 2005 yillarinda da Ortakliklar Finansmani
Dairesi (OFD) Baskanligi gérevlerini yuratmustar.
Dr. ERTAS, OFD Baskanligi sirasinda Dogal Afet-
ler Sigortasi Kurumu (DASK) yénetim kurulu tyeli-
gi ve Vergi Konseyi Uyeligi gérevlerinde de bulun-
mustur. Bu gérevlerini miteakiben Eylul 2005°de
Altin Borsasi Baskanligina atanan Dr. ERTAS
2006 yili Aralik ayina kadar bu gérevi strdirmis,
Aralik 2006’da ise SPK Uyeligine atanmis, 2012
yili sonuna kadar 6 yil streyle bu gérevini strdur-
mastar. :

Dr ERTAS, yilinda Ankara Universitesi Siyasal
Bilgiler Fakdltesi Isletme Boélimi’'nden mezun
olmugtur. 1991 yilinda da Hacettepe Universite-
si Sosyal Bilimler Enstitisu Isletme Bélimunde
Yiksek Lisans programini tamamlamigtir. 1996
yilinda Ingiltere Lancaster Universitesi'nde MBA
derecesi ile yiksek lisans derecesi almistir. 2012
yilinda Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitisi Isletme Ana Bilim Dalinda Doktora de-
recesine hak kazanmistir.
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Kiiresel kriz her ne kadar ban-
kacihik kokenli olarak algilansa
da, gerek sirket skandallar1 gerek-
se hisse senedi piyasalarina olan
glivenin sarsilmasi ile kurumsal
yonetim alanindaki sorunlar da
sikca tartisilan basliklardan biri-
si oldu. Bu alandaki uluslararasi
diizenleyici otorite olan Ekono-
mik Isbirligi ve Kalkinma Teskilat1
(OECD) da diinya ekonomisindeki
doniisiimi ve kiiresel krizin etki-
lerini yansitmak igin Kurumsal
Yénetim Tlkeleri'ni giincelleme ka-
rar1 aldi. OECD {lkeleri, Finansal
Istikrar Kurulu (FSB) tarafindan
saglikl finansal sistemler igin uy-
gulanmasi gereken 12 temel stan-
darttan birisi olarak ilan edilmis
olup, bugiin diinyada yiizi ask:
iilke tarafindan kurumsal yonetim
diizenlemeleri i¢in temel referans
kaynag olarak kabul edilmekte-
dir.

Kurumsal yonetim alaninda
Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasas1 Kanunu'ndan dogan yet-
kilerimizin yani sira bu alanda
iilkemizi OECD nezdinde temsil
etme gorevimizin olmas: nedeniy-
le, Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)
olarak OECD flkelerinin giincel-
lenmesi siirecinde aktif olarak yer
aliyoruz. TKYD'nin ev sahipligin-
de fstanbul’da OECD ile birlikte
organize ettigimiz 16 Ocak 2014
toplantis1 da giincelleme siireci-
nin énemli kilometre taslarindan
birisi olacaktir.

SPK-OECD isbirligi

OECD ile SPK isbirliginin bir
ayagl OECD’ye iiye olmayan iil-
keler ile yiiriitillen bolgesel calis-
malar iken digeri Tlkelerin giincel-
lenmesi stirecinde tistlendigimiz
roldiir. Borsa Istanbul ile birlikte,
sermaye piyasalarinin gelistiril-
mesi ve kurumsal yonetim uygu-
lamalar1 alaninda hem Arap {ilke-
lerinde hem de Orta Asya ve Dogu
Avrupa’da yiritiilen calismalarda

OECD ile isbirligi yaptik. Bu kap-
samda bolge iilkelerinin SPK ve
borsalarinin st diizey temsilci-
lerinin katilimi ile toplantilar or-
ganize edildi ve bu tilkelerde ser-
maye piyasalarinin gelisimi icin
somut 6nerileri de igeren kapsam-
l1 raporlar hazirladi.

OECD Kurumsal Yénetim
Komitesi 2012 yihinda flkelerin
giincellenmesine karar verirken,
sermaye piyasalarinda ve sirket-
lerin finansmaninda son yillarda
yasanan degisimin nedenlerinin
ve hukuki diizenlemelere olas:
etkisinin arastirilmasi icin “Ku-
rumsal Yonetim, Deger Yaratma ve
Biiylime” projesinin de baslatil-
masina karar verdi. Kurulumuzca
da desteklenen bu proje kapsa-
minda, SPK liderliginde yiikselen
ekonomilerde sermaye piyasalari-
nin gelisimi ve kurumsal yonetim
konusunda caligmalar yapmak
lizere bir ist diizey uzmanlar
grubu kuruldu. Uzmanlar Grubu
Tiirkiye ile birlikte Cin, Brezilya,
ABD, Birlesik Krallik ve italya
temsilcilerinden olusmakta olup,
Mart 2014'de OECD filkeleri'nin
gincellenmesine iligkin ilk resmi
toplantiya bir rapor sunacaktir. Is-
tanbul toplantisinda ilk taslagini
tartisacagimiz bu raporun, giincel-
leme calismasinin temel referans
dokiimanlarindan birisi olmasi
planlanmaktadir.

Yikselen Ekonomilerde
Yatirnmlarin Finansmani

Gectigimiz on yilda, kiresel
ekonominin yagadigi en oOnemli
dontisiimlerden birisi sermaye
birikiminin gelismis iilkelerden
yiikselen ekonomilere kaymasi
oldu. Bu doniisimiin kokeninde
ise yiikselen ekonomilerin diinya
hasilasinin bitytimesine yaptiklar
katki yer almaktadir. 2000 yilin-
da yiikselen ekonomilerin diinya
hasilasindaki pay1 % 40 iken bu
oran 2010’da % 49’a yiikseldi ve
OECD tarafindan 2030 yilinda %
57’ye ulasacagi tahmin edilmekte-
dir2. Ekonomik bityiimeye katkida



goriilen bu artis, toplam yatirim-
lardaki artis ile birlikte hareket
etti. Son on bes yilda, yatirimla-
rin gayri safi milli hasila icindeki
pay1 OECD iilkelerinde % 21'den
9% 18’e diiserken, ayn1 oran Cin’de
% 34’ten % 45’e, Hindistan’da %
25’ten % 30’a yikseldi3.

Yiikselen ekonomilerde yati-
rimlarin nasil finanse edildigine
bakildiginda ise, basta Cin olmak
tizere, Gliney Dogu Asya iilkele-
rinde sermaye piyasalarinin artan
rolii dikkati cekmektedir. Gelis-
mekte olan ulke sirketleri 1993-
2003 déneminde toplam kiiresel
halka arz gelirinin % 20’sinden
daha azini elde etmekte iken, bu
oran son bes yilda % 60 diizeyine
ulasmistir4.

Ancak bu hizli gelismeye rag-
men gelismekte olan {ilkelerde
ozel sektor yatirnmlarin haliha-
zirda % 901 kisa vadeli (ortalama
vade 2,8 yil5) banka kredisi ile
finanse edilmektedir. Yapilan tah-
minlerde, 6ntimiizdeki on yilda
yiitkselen ekonomilerin sirketle-
rinin bugiinkit New York Borsa-
s'mn buytkligi kadar, yaklasik
on trilyon ABD Dolari, bir ek 6z
kaynaga ihtiyaclar1 olacag ifade
edilmektedir®.

Kurumsal Ydénetim
Neden Onemli?

Bugiin diinya sermaye piyasa-
larinda islem goren hisse senet-
lerinin yaklagik yarisina kurum-
sal yatinmcilar tarafindan sahip
olundugu bilinmektedir. Basta
emeklilik fonlar1 ve sigorta sir-
ketleri olmak tizere, ulusal varlik
fonlar1 ve 6zel yatirm kuruslar
portféylerinin 6nemli bir kismini
hisse senetlerinde tutmaktadirlar.
Mevcut disiik faiz ortami ve risk

2 OECD (2010), Perspectives on Global
Development 2010: Shifting Wealth.

3 Diinya Bankasi Ulusal Hesaplar. Yillar 1995

ve 2011.

4 OECD (2013), Who Cares? Corporate
Governance in Today’s Equity Markets.

5 Group of Thirty (2013), Long-term Finance and
Economic Growth.

6 McKinsey Global Institute (2011), The
Emerging Equity Gap: Growth and Stability in the
New Investor Landscape.

istahindaki azalma her ne kadar
bu fonlarin hisse senedi yatirimla-
rin1 azaltmalarina yol agsa da ku-
rumsal yatirimcilarin agirhigr yeni
girislerle beraber artarak devam
edecektir. Diger taraftan, yiiksek
ekonomik biiytimeye paralel ola-
rak pek cok tlkede hanehalkla-
rimin finansal varliklar1 onemli
oranda artmaktadir.

Sermaye piyasalarinin temel
rolit kurumsal yatirimcilara ait
fonlarm ve hanehalklarinin ta-
sarruflarinin, yatirrm ve biiyiime
icin finansmana ihtiyaci olan
sirketlere aktarilmasmma araci-
lik etmektir. Saglikli ve etkin bir
sermaye piyasast igin olmazsa
olmazlardan birisi yatirnmcilarin
piyasanin isleyisine ve adilligine
gtiven duymalaridir. Ancak son
on yilda gelismis iilkelerde ortaya
¢ikan kurumsal yonetim skandal-
lari ile piyasalardaki fiyat olusum
stireclerine iliskin sorunlar, hisse
senedi piyasalarina giiveni 6nemli
oranda zedelemistir. ABD’de hisse
senedi piyasalarina giiveni 6lgen
Chicago Booth/Kellogg Finansal
Giiven Indeksine gore hisse se-
nedi piyasalar1 2013 yii Haziran
ay1 itibariyle %17 giiven dizeyi
ile en az given duyulan piyasa
bileseni durumundadir. Bu oran,
2008 finansal krizinin bir banka-
cilik krizi olarak gelismesi ve oyle
algilanmasina ragmen bankacilik
kesime duyulan giivenin yarisi
dtizeyindedir.

Yiikselen ekonomilerde hali-
hazirda yatirimeci haklarinin ko-
runmast ve piyasa kurallarimin
uygulanmasi anlaminda yasanan
sorunlar uzun vadeli olarak yati-
rimlarin  finansmaninda ihtiyag
duyulan gelismis tilke kurumsal
yatirimei fonlarinin gekilmesinde
ve bireysel yatirimcilarin gerek
dogrudan gerekse dolayli olarak
sermaye piyasalarina yatirim yap-
masinda 6nemli bir engel olarak
ortaya gikmaktadir. Tyi isleyen bir
kurumsal yonetim sistemi, sirket-
lerin daha ucuz maliyetle ve uzun

vadeli finansmana ulasmalarinda
kilit bir rol oynamaktadar.

Sermaye piyasalarinin  ist-
lendigi diger bir 6nemli rol ise
tasarruf sahiplerinin girketlere
ortak olmalar1 nedeniyle toplum-
sal refahin daha adil dagilmasi-
dir. Giiniimiizde kiresel diizeyde
emeklilik fonlarinin temel yatirim
aracinin hisse senedi piyasasi
olmas1 nedeniyle de piyasalarin
saglikli islemesinin 6nemi gittikge
artmaktadir. Artan sayida tlkede
calisanlar kendi emeklilik plan-
larin1 yapmak ve fonlarini yonet-
mek imkanina sahip olmakta, bu
nedenle adil bilgiye erisimleri ve
esit muameleye tabi tutulmalar
daha da 6nemli olmaktadir.
istanbul Toplantisi

TKYD ev sahipliginde yapi-
lacak Istanbul toplantis1 ile hem
OECD'nin Kurumsal Yénetim il-
keleri'ni giincelleme galismasina
yitkselen ekonomilerin bakis agi-
sin1 yansitma hem de bu ekono-
milerde sirketlerin sermaye piya-
salar1 kanaliyla ihtiya¢ duyduklar:
fonlara ulasmasimin oniindeki en-
gelleri tartisma imkani olacaktir.
Diinya finansal piyasalarin bu-
glinkii entegrasyon diizeyi dikkate
alindiginda, sorunlar ve ¢éztim
onerileri gelismis ve yikselen
ekonomiler igin ayr1 platform-
larda degil, birlikte, batiincil bir
yap1 icinde ele alinmalidir. Bunun
sonucu olarak toplantiya sadece
yiikselen ekonomilerin degil gelis-
mis ekonomilerin temsilcileri de
davet edilmislerdir.

Toplantida 6zellikle yiikselen
ilke ekonomileri sirketlerinin
diinya piyasalarinda agirliklari-
nin artmasina paralel olarak giiclii
kontrol mekanizmalarinin oldugu
aile ve grup sirketlerine iliskin
kurumsal yonetim dtizenlemeleri,
kurumsal yatirimcilarin roli ve
sirket yonetim kurullarinin olu-
sumu ve sorumluluklar: tartisilan
bagliklar arasinda olacaktir.

EETKYD ev
sahipliginde
yapilacak
Istanbul
toplantisi ile
hem OECD’nin
Kurumsal
Yoénetim
ikeleri’ni
glincelleme
calismasina
yiikselen
ekonomilerin
bakis acisini
yansitma
hem de bu
ekonomilerde
sirketlerin
sermaye
piyasalari
kanaliyla
ihtiyac
duyduklar
fonlara
ulasmasinin
ontindeki
engelleri
tartisma imkani

olacaktlr.,,
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YATIRIM FONU voliiEfi(SiLERi

ISTANBUL’DA BULUSTU

Birlesik Arap Emirlikleri, Fas, Misir, Kuveyt, Almanya, Amerika Birlesik Devletleri,
ingiltere, Suudi Arabistan, Bahreyn ve Tiirkiye’den fon yoneticileri, sektér profesyonelleri
ve finans profesdrlerini bir araya getiren OECD toplantisi, 4 Kasim 2013 tarihinde
TSPAKB ve TKYD ev sahipliginde istanbul’da gerceklesti. Toplantidan 6ne cikan konulari
bu yazimizda sizler icin derledik.
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ECD, 8 senedir Kuzey Af-
rika ve Orta Dogu (MENA)
bolgesinde, mali ekonomi-

den KOBI'lerin gelismesine, ka-
dinlarin ekonomiye katilimindan
yonetim uygulamalarina birgok
farkli konu ve sektor tabanli pro-
jeye imza atmaya devam ediyor.
OECD'nin bugiine kadarki dene-
yimleri gésteriyor ki borsa baskan-
lar1, 6z sermaye azhig1 ve zorlayi-
c1 bir halka arz (IPO) ortami gibi
bolgeye ozgii problemlerin ¢ozii-
mil igin strekli yeni fikirler ve
projeler pesinde kosmakta. OECD
MENA Bolgesi Yoneticisi Alissa
Amico'nun sozleriyle; “Kuveyt,
Diinya'nin en biiyiik 6. ekonomisi
iken mali krizden sonra New York
Borsasi'nda bile yer alamaz bir
duruma geldi. Bolgede kimse bu
ornegini tekrar yasanmasini iste-
miyor.”

Bolge iilkelerde yatirimaer ilis-
kileri konusu yeni yeni giindeme
gelmeye basladi. Bolgedeki yati-
rimcilar, yonetimin ve Yonetim
Kurullarr’min kararlarina karismi-
yor ve hisselerinin oldugu sirket-

ler ile siirekli bir iletisim icinde
olmaktan kaginiyor. Tim bu alis-
kanliklar bolgeye 6zgii problemler
ile birleserek iyi Kurumsal Yone-
tim uygulamalarinin oniine gegi-
yor, Kurumsal Yénetim ilkelerinin
benimsenmesine engel oluyor.
Bolgedeki yasa koyucular ve bor-
salar igin buyiik zorluk olusturan
bu durum i¢in OECD, boélgedeki
yatinnma iligkilerini gelistirmeyi
amagclayan “MENA Investor Coun-
cil” (Kuzey Afrika ve Orta Dogu
Yatirnmc1 Konseyi) girisimini ha-
yata gecirdi.

4 Kasim 2013 tarihinde stan-
bul’da gerceklesen ve Konsey'in
olusumunu miijdeleyen toplan-
tida Konsey’'in bundan sonra dii-
zenli olarak bulusarak toplanti-
larda belirlenen hedeflere ulasma
stirecini gozetmelerine karar veril-
di. Konsey’in hedefleri ilk etapta
asagidaki gibi siralandi:

* Sermaye Piyasalar1 ve Ku-
rumsal Yonetim ile ilgili siiregelen
yatirimci miizakereleri ve igbirlik-
leri igin uygun platform olustur-
mak

® Yatinmcilarin, belirli pi-
yasalar ve sirketler i¢in sermaye
piyasalarinin ve yonetim diizen-
lemelerinin nitelikleri ile ilgili en-
diselerini dile getirebilecekleri bir
ortam yaratmak

©® Kuzey Afrika ve Orta Dogu
piyasalarinin etkin isleyisi igin
engel olusturan zorluklar hakkin-
da aragtirmalar yapma, raporlar
yayinlamak

@ Yerel sermaye piyasalarinin
gelisimi i¢in oncelikli alanlarda
borsalar ve yasa yapicilar ile ileti-
sim ve isbirligi halinde olmak

@ Kuzey Afrika ve Orta Dogu
piyasalarini cazibe merkezi haline
getirmek icin gerekli olan uygula-
malar ile ilgili sirketler ile iletisim
ve igbirligi halinde olmak

Attila Kdksal
Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci
Kuruluslar Birligi (TSPAKB) Baskani

TSPAKT =

TORKIYE SERMAYE PiYASAS,
ARACI KURULUSLARI BIRLIGIx

| erdla '

Kuzey Afrika ve Orta Dogu bélgesinde daha etkin
ve seffaf piyasalarin olusumuna destek vermek
amaciyla kurumsal yatirimcilari bir araya getirmek
icin calisan bu énemli girisime énderlik ettigi icin
OECD'ye tesekkir ederim. Hem gelismis hem de
gelismekte olan ekonomilerin finansal piyasalari
gun gectikge birbirine yaklasiyor ve butinlesiyor.
Son 30 yildir, kurumsal yatirimcilar bilinen tlke si-
nirlarini asarak uluslar, endistriler ve kitalararasi
yatirim yapiyorlar. Béyle karmasik bir ortamda Ku-
rumsal Yénetim uygulamalari, yatirimci kararlari-
na y6n veren yegane bilesen olarak dikkat ¢cekiyor.
Bugiin, Borsa Istanbul blnyesindeki halka acik
hisselerin %60’1 yabanci kurumsal yatirrmcilarin
elinde bulunuyor. Bu yatinmlarin blyik ¢ogunlu-
gu, blyik bankalarin ve holdinglerin parcasi ol-
dugu BIST30 sirketlerinde bulunuyor. Daha kiigik
sirketler seffaflik ve likidite problemleri sebebiyle
yabanci yatirnmcilarin ilgisini cekmekte zorlaniyor.
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ORTADOGU’DA VE KUZEY
YATIRIMCININ KATIL

OECD, Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi - TSPAKB ve Tiirkiye
Kurumsal Yénetim Dernegi - TKYD isbirliginde, 4 Kasim 2013 tarihinde istanbul’da
dizenlenen toplantiya varlik finansmani ve yatirim fonlari tepe yoneticileri bir araya
geldi. OECD’de Ortadogu ve Kuzey Afrika Kurumsal iligkiler Boliim Yoneticisi Alissa
Amico’nun Ortadogu ve Kuzey Afrika’daki yatirnmcilar lizerine hazirladigi makalesini
bu sayimizda yayinliyoruz.

*Bu yazi OECD yada liye (lkelerin gérislerini temsil etmez.

atirnmcinin katilimi ve ak-
tivizmi, Ortadogu’da ve
Kuzey Afrika’da yeni yeni

ortaya ¢ikiyor. Global olarak birey-
sel yatirimcilar ve yatirimer birlik-
leri, beklentilerini ve potansiyel
anlasmazliklar firmalara iletmek
i¢in stirekli olarak gortisme halin-
deyken bu uygulama henitiz bolge-
de koklesmedi. Yatirimer birlikleri
bolgede aktif degiller ve bu yiiz-

den daha iyi kurumsal yonetim
faaliyetleri icin yeterince lobi ya-
pamamaktalar. Sonug olarak, ku-
rumlar arasinda daha iyi yonetim
uygulamalarinin  benimsenmesi
sadece mevzuatsal uygunluk me-
selesi olarak kargimiza gikiyor.
Diger yandan, bolgedeki borsa-
lar ve menkul kiymetler 6zellikle
de disiik likiditenin ve borsa kay-
d1 seviyelerinin gortildigti son

yillarda yerel pazarlarda saglam
portféylit yatirnmlar1 ¢ekmekte
onemli zorluklar yasamaktalar.
Bolgede 2012’de sadece 12 halka
arz goruldd, bunun ortalama is-
lem hacmi ise 140 milyon dolardu.
Bu islemlerin buyiik gogunlugu
Suudi ve Tunus borsalarinda ger-
ceklesti, diger piyasalarin gogun-
da ise hig kotasyon faaliyeti olma-
d1, bolgedeki bityiik firmalar ise

Ithami KocC
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AFRIKA’DA
IMINI DESTEKLEMEK *

yurtdisinda, ozellikle de Londra
borsasinda 6z kaynak toplamaya
devam ettiler.

Bolgedeki politik istikrarsiz-
lik, ozellikle Misir borsasi basta
olmak tizere, cesitli piyasalar
etkiledi. Fas borsasi gibi baz pi-
yasalarda borsa MSCI tarafindan
sinirdaki pazar kategorisine indir-
gendi, Katar ve BAE gibi piyasa-
lar ise yiikselen piyasa statiisiine
yiikseltildi. Bu gelismelerin bu
piyasalardaki portféy yatirimlari-
n1 ne kadar etkileyecegi belirsiz.
Gegmiste, biytk kurumsal yati-
rimcilar1 cekmek icin endekslere
ve EFT’lerin gelisimine biiyiik
umutlar baglanmisti; ama bu,
tartismaya acik bir sekilde biiyiik
oranda gerceklesmemisti. Bolge-

Alissa AMICO

deki baz tlkeler yerel piyasalara
dinamizmi getirmek igin 6nemli
adimlar attiginda bu gelismeler
bir baglam gergevesinde olusmak-
ta. Suudi Arabistan ve Kuveyt gibi
piyasalar listeleme rejimlerini son
doénemde revize ettiler, Katar ve
Dubai gibi digerleri ise KOBI'leri
ve aile sirketlerini listeye gekebil-
mek umuduyla ikincil listeleme
siras1 olusturdular. Ancak tiim bu
pozitif egilimlere ragmen su anda
hareketli Ortadogu Kuzey Afrika
sermaye piyasalarina canlilik ge-
tirememistir.

Yénetim yapilar1 ve kurumsal
yonetim bunda biiyiik rol oynar.
Denetlenmis hisselerin alinma-
siyla birlikte, ODKA listesindeki
firmalar serbestce dalgalanma

Attilla Koksal

ey
O ——

egilimindedir ve perakende ya-
tinmcilar baskindir. En biiyiik
ODKA piyasas: olan Suudi Ara-
bistan’da perakende yatirimcilar
piyasa cirosunun yaklasik %85’ini
olustururlar ve yatinm yapilan
firmalarla yakin iliski kurmayan
bityiik, bilgisiz yatirimcilardir. Bu
piyasa yapist elbette ki firmalarin
iyi yonetim uygulamalarini be-
nimsemeleri igin gereken tesvik
tedbirlerinin ne oldugu sorusunu
getirir. Diger bir deyisle, ne tiir bir
kurumsal yonetim ve kimin g¢ika-
ria?

Kurumlarin daha iyi yonetim
uygulamalarini benimseme ko-
nusundaki tesvik tedbirleri konu-
su, eski ve bilindik bir ekonomik
kavrama yeniden deginmemizi

bfTim

umutlar
kurumsal veya
perakende
yatinmcilara
baglamak
cok gercekgi
goriinmese
de firmalarin
ilgisini mevzuat
baskisiyla daha
iyi kurumsal
ybénetime
cekmek de
ilerlemek icin
uygun bir yol
gibi goérin-
muyor. 59

TKYD /39



TKYD ¢ DOSYA

ALISSA AMICO

Alissa Amico OECD’de Ortadogu ve Kuzey Afrika
Kurumsal lligkiler Bélim Ydneticisi olarak gérev
almaktadir. 2005 yilinda OECD ekibine katilma-
sindan bu yana; ulusal ve bdlgesel kurumsal y6-
netim éncelikleri ilerleyen bolgedeki devlet ve 6zel
sektor temsilcileri ile kapasite gelistirme faaliyetle-
ri, arastirma ve politika yuvarlak masa toplantilari
Uzerine ¢alismaktadir. Son yillarda, bankalar ve
MENA bolgesinde devlete ait isletmelerin kurum-
sal yénetimlerini gelistirmeye ydnelik ¢alismalara
odaklanan Amico’nun yerel ve ulusal basinda yer
alan makaleleri bulunmaktadir.

gerektiriyor: denge. Piyasanin
ekonomik teorisinin bize soyledi-
gi gibi denge, sadece arz ve talep
ortistirse saglanabilir. Kurumsal
yonetim denkleminin talep kismi-
na baktigimizda, diizenleyicilerin
tek basina kaldiklarini goriiyo-
ruz. Kamu cikar ve hissedarlarin
korunmas: adina diizenlemeciler
daha sert mevzuatsal tutumlar uy-
guladilar, 6zellikle de daha biyiik
kétiiye kullanim riskiyle yiiz yiize
olan kiiciik hissedarlar icin. Ama
menfaat sahipleri tam olarak nere-
deler ve ne istiyorlar?

Tim diinyada bu soru hakkin-
da ¢ok fazla tartisma yasanmakta-
dir ve global mali kriz ytiziinden
o6n plana ¢ikarilan ciddi yénetim
basarisizliklar1 ortaya ¢iktikca ve
analiz edildikce saskinlik icinde
tekrarlanmaktadir. Sonug¢ olarak,
bireysel firmalarla yakin iligki
kurmak igin gereken kaynaklari
bulundurmas beklenen kurumsal

hissedarlarin varsayilan rolii ciddi
oranda dikkate alinmaktadir. Ku-
rumsal yatirimcilarin  “kapidaki
bekgi” gorevini gormek icin dog-
ru tesvik tedbirleriyle karsilasip
karsilasmadiklari, masada duran
ve daha fazla gekismeye yol agan
kilit bir sorudur ve OECD’nin
mevcut caligmasinda ele almay:
istedigi bir konudur.

Tim umutlar1 kurumsal veya
perakende yatirimcilara bagla-
mak ¢ok gercek¢i goriinmese de
firmalarin ilgisini mevzuat baski-
siyla daha iyi kurumsal yonetime
cekmek de ilerlemek igin uygun
bir yol gibi gértinmiiyor. Bélgede-
ki hemen hemen tiim iilkelerde,
son on yil iginde biiyiikk oranda
sikismis durumdaki listelenmis
firmalar icin “uy”veya “acikla”
tarz1 kanunlarin ve mevzuatsal
gerekliliklerin devreye girdigini
gordik. Aslinda, bolgedeki dii-
zenlemeciler firmalarin sermaye
piyasalarim kullanma konusunda
cesaretini kirma korkusuyla ¢itay1
daha ¢ok yiikseltme konusunda
cekimserler.

Pazar beklentileri de gelismek-
te olan yerel piyasalarda rol oyna-
malidir ve yonetim standartlarini
yitkseltmektedir. Eger standartla-
rn altinda yénetime sahip firma-
lar indirimle ticaret yapiyorlarsa
ve buyik yatinmcilar yonetim

suiistimallerinin yapildigini gor-
ditklerinde ¢ekip gidiyorlarsa,
diizenlemecilerin firmalar1 uyum-
lu hale getirmek i¢in onlarin pe-
sinden kosma derdi azalir. Aile
firmalar1 gibi btiyiik yatirimecilar
biiytik hisselerinin oldugu firma-
larla yakinlasirlarsa, bu kapali ka-
pilar ardinda gercgeklesir ve diger
yatirimcilarin  buna karismasina
izin verilmez. Bu yiizden, firma-
lar yonetim konusunu bir kaltir
meselesi olarak degil de bir kont-
rol listesi olarak gormeye devam
ederler, siklikla diizenlemeciden
belli kurallar konusunda istisna
yapmasini isterler.

“Kurumsal yonetim uygun-
lugu” ifadesi tesadiifi degildir.
Belli bir baglamda, bolgedeki dii-
zenlemecilerin  “yeni  yetistigi”
gercegini yansitirlar. Bolge ¢ok
az yaptirima sahit olmustur, gec
veya yetersiz agiklamalardan do-
lay1 verilen cezalarin 6tesinde. Bu
kuralin istisnas1 Misir’dir ve belli
bir agidan Kuveyt'tir, burada ¢ok
sayida firma son yillarda listeden
cikarilmistir. Suudi Sermaye Pi-
yasas1 Otoritesi ayrica firmalarin
aleyhinde davalar agma konusun-
da oldukca aktiftir, her ne kadar
piyasa aracilarina karsi tartisilir
sekilde daha az aktif olsa da.

Odiil ve ceza yaklasimi ancak
buraya kadar gidebilir — firmala-

40/ TKYD KIS 2014



rin yonetim kavramina uyumlu-
lugun otesinde bakabilmesi igin
tesvik tedbirleri gereklidir. Yine
de ODKA yatirimcilar1 jeopoli-
tik gelismelere kargilik olarak
sermaye piyasalarina fon verip
onlardan fon almanin 6tesinde
bityiik oranda pasif kalmistir. Bi-
reysel yatirimcilar teknik olarak
diizenlemecilerle ilgili sikayette
bulunabilirler; ancak denetlenen
firmalarda yonetimi etkileme giig-
leri genellikle yetersizdir. Cogu
durumda, sadece ailenin saygin-
ligina veya elitlere olan yakinhga
dayanarak denetleyici bir menfaat
sahibinin basarisi {izerine “iddia-
ya girmeye” niyetlenirler.

ODKA'’da listelenen firmalarin,
onlarin yoneticilerinin ve kurulla-
rinin iyi kurumsal yonetimi mev-
zuatsal bir kontroliin 6tesinde bir
unsur olarak gormelerini, hatta
yonetimin onlarin ilgili organizas-
yonlar1 boyunca siiziilmesini sag-
lamak i¢in temel bir degisimin ol-
masini saglamak i¢in yatirnmecinin
daha ¢ok dahil olmas1 gereklidir.
Firmalar bilmelidir ki yatirrmcilar
degerlemeleri icin bir yénetim pri-
mi ddeyeceklerdir veya yatirimci-
lar yatirma iliskilerinin faydasiz
oldugunu gordiikleri firmalardan
geri gekileceklerdir.

Bolgede yatirimar iligkilerinin
islevinde bu yillarda 6nemli ge-

lismeler olsa da yatirimci endige-
lerini idari ekibe ve yonetim ku-
rullarina iletme amacina hizmet
ettigi kesin degildir. Hatta yatirim-
a1 iligkileri genellikle nadiren his-
sedarlarin mali bilgiyi alacag: bir
iletisim araci olarak goriiliir. Bu
ytizden, hissedarlar, kurullar ve
yonetim arasindaki diyalogu sag-
lama goérevinin gergek islevinin
ancak kiigtik bir parcasini yerine
getirir.
OECD ODKA Yatirimei
Konseyini kurdu

Bolgede yatirimcilarin  dabhil
olmasimi desteklemek icin, OECD
ODKA Yatirimc1 Konseyini kur-
du, bu konsey tiim bolgedeki, or-
tak amaci sermaye piyasalarinin
biiytimesini desteklemek olan,
biyiik ve gliglit kurumsal ve 6zel
yatirnmcilardan olusuyor. Konsey
ODKA bdlgesinde etkili ve gef-
faf piyasalarin tesvik edilmesiyle
ilgilenen biytik bir yatirimcilar
grubu i¢in taahhiit uygulamalari-
nin ve deneyimlerinin paylagimi,
menkul kiymetler diizenlemeci-
leri ve borsalar icin kavramlar ve
tavsiyeler gelistirilmesi amaciyla
bir tartisma gergevesi sunuyor.

Konseyin ilk toplantis1 4 Kasim
2013'te Istanbul'da Tiirkiye Ku-
rumsal Yonetim Dernegi ve Tiirki-
ye Araci Kuruluslar Birligi ev sa-
hipliginde yapildi. Bu ilk toplanti

biiyiik yatinm fonlar1 ve varlik
yoneticilerinin mevzuat standart-
larn acisindan ortak endiseleri ve
genel olarak yatirim stirecini tar-
tisma firsat1 yaratti. Toplant: bol-
gedeki yatirimcilarin, bir yatirim-
c1 birligi olusturma ve bélgedeki
yatirnmlarin sabitligini ve kalite-
sini gelistirmekle ilgili zorluklarla
miicadele etme konularina olan
ilgisini onaylamis oldu. Tiirki-
ye'deki buyik yatirnmcilarin ta-
ahhiit uygulamalar1 model olarak
oldukea ilgi gekti ve gesitli Tirk
yatirnmeilar bu girisime katilmaya
davet edildi.

Bu girisim simdiden meyve-
lerini vermeye basladi. ODKA
Yatirnmc1 Konseyinin cesitli tem-
silcileri, Istanbul Borsasi dahil
bolgedeki tim borsa baskanla-
rimin 4 Aralik’taki Muskat, Um-
man’daki yilhik OECD Kurumsal
Yonetim igcin ODKA Borsas1 Gorev
Gilict toplantisina katildi. Bolge-
deki borsalarla ve diizenlemeci-
lerle bir araya geldiler ve ODKA
borsalarimin dinamizmini arttir-
mak icin 6nlemler 6nerdiler. Ayni
zamanda, OECD {ilkelere 6zel yu-
varlak masa toplantilar1 organize
ederek Birlesik Arap Emirlikleri
ve Suudi Arabistan gibi belli il-
kelerde benzer tiirde bir diyalogu
saglamaya yardimc oldu.

Bolgede onemli bir hissedar
aktivizminin ortaya ¢ikisi, ODKA
sermaye piyasalarinin gelisiminde
yeni bir ¢ag acacaktir ve yaban-
c1 yatirimcilarin gelismekte olan
diger bolgelere kiyasla bugiine
kadar daha az ilgi gosterdigi bu
bolge, daha fazla yatirimer ilgisini
cekebilir. Hissedarlar Arap diin-
yasindaki sermaye piyasalarinin
gelecekteki gelisimi igin belki
de diizenlemecilerden daha kilit
bir noktadadir ve hissedar aglari,
ODKA firmalarinin yonetim ekip-
lerine dogru sorulari sormalarini
saglamak ve borsalar ile menkul
kiymetler diizenlemecilerine mev-
zuatsal tedbirlerin teklif edilmesi
icin kilit bir unsurdur.

“Konseyin
ilk toplantisi 4
Kasim 2013’te
Istanbul’da
Tirkiye
Kurumsal
Yoénetim
Dernegi ve
Turkiye Araci
Kurulusglar
Birligi ev
sahipliginde
yapildi. Bu
ilk toplanti
biyiik yatirim
fonlari ve varlik
yéneticilerinin
mevzuat
standartlar
acisindan ortak
endiseleri ve
genel olarak
yatirim siirecini
tartisma firsat

yarattl., ,
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TSPAKB BASKANI ATTILA
KOKSAL BU KiTABINDA
“GELEGEGE YATIRIM”
ANLATIYOR

-

ATTILA KOKSAL, CFA
HAKAN 0SMANOGLU

GELECEGE

S snh

TSPAKB Baskani Attila Kdksal “Gelecege Yatirim” adini verdigi
kitabinda, gelecegin yatirnmcilari olan ¢cocuklara ve gencglere
tasarruf ve yatirim tavsiyelerinde bulunuyor. Attila Kéksal ile kitabi
Uzerine yaptigimiz séylesiyi bu sayimizda sizlerle paylasiyoruz.

Saymn Koksal, tasarruflarin arti-
rilmasina iliskin ekonomi yéne-
timi, yapilan bilinclendirme ca-
lismalar bir siiredir Tiirkiye’nin
giindeminde olan konular. Siz
“Gelecege Yatirnm” adini verdi-
giniz kitabimizla cocuklara ve

' genclere tasarruf ve yatirim tav-

siyeleri veriyorsunuz. Bu kitabi
yazma fikri nasil olustu?

Attila Koksal: Uzun yillar
boyunca Tiirkiye'de hem yati-
rim hem de tasarruf konusunda
cok ciddi yanlslar yapildigim
gozlemledik. Bugiin 35-75 yas
arasinda ve tasarruf sahibi olan
bireyler calisma hayatlarina diin-
yada esi benzeri gorillmemis bir
enflasyon ortaminda basladilar.
Yaklasik yirmi yil stiren ve yillik
enflasyon oranlarinin yiiksek cift
haneli diizeylerde gezindigi boy-
le bir dénem baska hicbir tilkede
yasanmadi. Bu enflasyon dénemi
halkimizin yatirnm aliskanliklari-
n1 da yanlis sekillendirdi. “Enflas-
yon kugag1” olarak adlandirdigim
bu dénemdeki kusak dogal olarak
yatirimlarimi kisa vadeye odakla-
dilar, kendilerince riskli gordiikle-
ri yatirim araglarindan kagindilar.
2001 krizinden sonra ise Tiirkiye

yeni bir biiyiime dénemine girdi.
Bu noktada yeni jenerasyonun
dogru yatirim aligkanligi edinme-
sini saglamak hepimiz i¢in 6nemli
bir sorumluluk. Bu disiinceleri
paylastigimiz degerli meslektasim
Hakan Osmanoglu ile bir araya
gelerek bu kitab1 yazmaya karar
verdik.

“Gelecege Yatirnm” adli kitabi-
nizda hangi hedef kitleye ne tiir
mesajlar veriyorsunuz?

Koksal: Kitabimizin baglica
amagclar1 yeni jenerasyona paranin
onemini anlatmak, onlara bitce
ve tasarruf kavramlarim 6gretmek
ve ileride yatirim yapacaklar1 para
ve sermaye piyasas1 araglarini
tanitmaktir. Ozellikle 14-18 yas
arasindaki gencleri paranin degeri
ve 6nemi konusunda bilinclendir-
meyi, onlara tasarruf kavramini
ogretmeyi ve ileride tasarruflarini
nasil degerlendirecekleri konu-
sunda bir altyap: olusturmay1 he-
defledik.

Yeni kitap projeleriniz var m1?

Koksal: Su an yeni bir kitap pro-
jesi tizerinde ¢alisiyorum. Bu defa
yas gurubunu biraz daha yukarida

tutan bir ¢alisma olacak. Umuyo-
rum ki oniimiizdeki sene bu yeni
kitabi raflarda gormek miimkiin
olacak.

Tiirkiye’de yatirimcilarin tasar-
ruf tercihlerini nasil degerlendi-
riyorsunuz?

Koksal: Tirkiye’de yatirimcilar
tasarruflarini1  degerlendirirken
kisa vadeli mevduat, altin ve do-
vizi tercih ediyorlar. Bu da gelisen
Tirkiye ekonomisinin biiyiime-
sinden yararlanmamalarina ne-
den oluyor. Oysa ki tilke ekono-
mimiz gelistikge nominal ve reel
faiz oranlar1 diigiiyor, hisse senet-
leri deger kazaniyor, yabanci para
birimleri ve altin goéreceli olarak
deger kaybediyor. Bu durum kar-
sisinda yatirimecilar, uzun yillardir
sahip olduklar1 aliskanliklar1 bir
kenara birakmali ve uzun vadeli
yatirim araclarina yonelmeliler.

ideal bir portfoy dagilimi nasil
olmali? Bu konudaki diisiincele-
rinizi aktarabilir misiniz?

Koksal: Ideal portfoy dagilim
kisiden kisiye degisir. Herkesin
yatirim portfoyii kendi kisisel ih-
tiyac ve tercihleri dogrultusunda
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TSPAKB Baskani Attila Kéksal

belirlenir. Bu nedenle kesinlikle
dogru denebilecek herhangi bir
sablon bulunmuyor. Fakat yatirim-
cilarin al-sat yaparak kazanc sag-
lama girisimlerini bir hata olarak
goriiyorum.

Profesyonel destek almadiklar
siirece tasarruf sahipleri hisse se-
nedine ayirdiklar1 birikimlerini
uzun vadeli yatinm fonlarinda
veya diisitk maliyetli borsa yati-
rim fonlarinda degerlendirmeli-
dirler. Borsa yatirim fonlar: dogru-
dan bagli bulunduklar1 endeksin
getirisini  yansitir.  Yatirnmcilar
hisse senetlerinde al-sat yapmak
yerine bilincli ve diizenli yatirim
yaparlarsa daha iyi kazanglar sag-
layacaklarim1 zaman iginde gore-
ceklerdir.

Yatirnmcilar acisindan “Kurum-
sal Yonetim” o6nemli bir kav-
ram. Giiniimiizde yatirimcilar
tasarruflarim1 yénlendirecekleri
sirketlerin mali raporlar1 kadar,
iyi yonetilip yonetilmedigini de
goz oniinde bulunduruyorlar.
Kurumsal Yonetim Endeksi ile
yatirimlarin1 yaparken daha iyi
kurumsal yonetim uygulamalari-
na sahip sirketleri se¢me sansina
sahipler. Kurumsal yonetimin ya-
tirnma tasarrufu acisindan éne-
mini nasil degerlendirirsiniz?
Koksal: 20001 yillarda nere-
deyse biitiin diinyada meydana
gelen sirket skandallarindan son-
ra, bu gelismelerin, 6zel sektoriin
tamamin ilgilendiren yapisal bir
bozukluk mu, yoksa sadece bir
kag sirketin kotii yonetilmesinden
kaynaklanan olaylar mi1 ol-
dugu konusunda cid-
di endiseler olustu.
Skandallar diinyada
sirketlere olan giiveni
sarsti. Yillar boyunca
olusturulan sirket de-
gerlerinin, etik olmayan
kétit yonetim nedeniyle
birkag saat iginde yok ola-
bildigi goraldi.

Diinyada, etkin ve sorumlu
yonetim anlayisina sahip

yonetim kurullar, iyi isleyen i¢
ve dis denetim sistemleri, seffaf
finansal raporlamasi olan ve iyi
yonetilen sirketler oldugu gibi, bu
sekilde yonetilmeyen ¢ok sayida
sirket de var. Sirketlerin faaliyet-
leri ve nasil yonetildikleri iliskide
bulunduklar1 biitiin menfaat sa-
hiplerini oldugu gibi toplumu da
etkiliyor.

Bugiin Borsa Istanbul biinyesin-
deki halka acik hisselerin yiizde
601 yabanci kurumsal yatirim-
cilarin elindedir. Bu yatirimcilar
cogunlukla borsamizda islem go-
ren biyiik sirketlere, bankalara
ve holdinglere yatirim yaparlar.
Daha kucuk sirketler ise seffaflik

ve likidite problemleri nedeniy-
le yabanc1 yatirnmcilarin ilgisini
cekemiyor. Kurumsal yatirimcilar
bir sirkete yatirnm yaparken sir-
ketin temel yonetim ilkelerini de
dikkate alirlar. Ozellikle bireysel
emeklilik sektériindeki bitytimey-
le beraber iilkemizde de kurumsal
yatinmcilarin  ¢ok daha onemli
bityiiklitkklere ulasacaklarim dii-
stiniiyorum. Bu yatirnmcilar da
dogal olarak kurumsal yonetim
ilkelerini dikkate alacaklardir. Bu
sebeple, TSPAKB olarak kurumsal
yonetim ilkelerinin gelistirilmesi-
nin sermaye piyasamiz ve ekono-
mimiz i¢in ¢ok énemli oldugunu
dtstintiyoruz.

£E£2001
krizinden sonra
Turkiye yeni
bir bliytime
dénemine
girdi. Bu
noktada yeni
jenerasyonun
dogru yatirim
aliskanhgi
edinmesini
saglamak
hepimiz icin
6nemli bir
sorumluluk.
Bu diisiinceleri
paylastigimiz
degerli
meslektasim
Hakan
Osmanoglu
ile bir araya
gelerek bu
kitab1 yazmaya
karar
verdik. L} )



TKYD ¢ MAKALE

KURUMSAL

YONETiMi OLCMEK

TKYD ulkemizdeki kurumsal yonetim
uygulamalari Gzerine bir durum tespiti
yapmak uzere “Kurumsal Yonetim

Algi Arastirmasi” projesine basladi.
StratejiCo. isbirligi ile devam eden
arastirma Gzerine StratejiCo. kurucusu
ve Baskani Selim Oktar ve StratejiCo.
danisman ve proje yoneticisi

Emre Dogru sizlerle bu sayimizda
paylastigimiz yazilarini kalem aldilar.
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Emeklemeden
Olciimlemeye

Tirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi (TKYD) 2013 yilinda 10.
yilim1 kutlarken, Tirkiye’de gelis-
mesi i¢in onculigini tstlendigi
kurumsal yo6netim ilkeleri “emek-
leme” dénemini artik geride bira-
kiyor. Bugiin is diinyasinda ku-
rumsal yonetimden haberdar olan
ve 6nemini bilen insanlarin sayisi
gittikge artiyor. Sirketler kurumsal
yonetimin faydasina ilgi duymaya
basliyorlar. Yoneticiler kurumsal
yonetimden nasil yararlanmilabi-
lecegi tizerine kafa yoruyorlar.
TKYD'nin {iye sayisinin artmasi
bunun sadece bir gostergesi. Bu-

nun otesinde Turkiye ekonomisi-
ne etkisi olacak kokli déntisiim-
ler kurumsal yonetim alaninda
kendini iyiden iyiye hissettiriyor.
Peki kurumsal yonetimin degeri
gercekten anlagilabiliyor mu?
TKYD, 10 yildir basariyla
stirdirdiigii kurumsal yonetim
bayraktarligini bir adim G&teye
tasimayr hedefliyor. Bu amacla
StratejiCo. olarak TKYD ile or-
taklasa tstlendigimiz calisma ile
kurumsal yonetimi 6lgebilmek ve
ona gore bir eylem plan: hazirla-
mak istiyoruz. Bu sayede birkag
senede bir tekrarlanabilecek bir
calismayla, kurumsal yo6netim
alaninda yillar icerisinde ne kadar




yol aldigimiz1 ve daha gidecek ne
kadar yolumuzun oldugunu gor-
memiz mimkiin olacak. Cunki
bizce degeri olan her sey olciile-
bilir. Olgebilmek hayati 6nem-
dedir. Iskogyaln tinlii fizikci Lord
Kelvin'in ifadesiyle “6lgemedigin
seyi yonetemezsin.”

Iste bu amagcla “kurumsal yo-
netim arastirmas1” projesini basg-
lattik. Ashinda 6grenmeye calis-
tigimiz sey cok basit: Tirkiye’de
kurumsal yo6netimin gelismesini
saglayan ve engelleyen faktorler
nelerdir? Bu sorunun cevabini 6g-
renmenin kurumsal yénetimi yeni
bir doneme tasiyacak ilk adim ol-
dugunu disiintiyoruz. Ciinkd an-
cak s6z konusu faktorlerin gercek-
ten neler oldugunu anlayabilirsek,
kurumsal yo6netimin gelismesini
saglayabilir ve engellemeleri or-
tadan kaldirabilecek bir strateji
olusturabiliriz.
Varsayimlarimizi
Test Edelim

Arastirmamuz: kalitatif ve kan-
titatif olmak tizere iki asamaya
bolditk. lk asamada Tiirkiye'de
kurumsal yonetimle ilgilenmis,
uygulamay1 denemis, basarili ya
da basarisiz olmus kisilerin dene-
yimlerini 6greniyoruz. Yaptigimiz
derinlemesine gértismelerde hem
hissedarlar hem de profesyonel-
lerin agzindan hikayenin nasil
bagladigini ve devam ettigini din-
liyoruz. Gortistiigiimiiz kisiler bii-
yik bir samimiyetle tecriibelerini
ve gozlemlerini bizimle paylasi-
yorlar. Eger arastirmamiza boyle
bir kalitatif asama eklemeseydik
zaten kurumsal yonetim galisma-
larimin igerisinde olan bizlerin
mevcut varsayimlariyla hareket
edecektik. Oysa dogru arastirma-
nin ilk kosulu en cok giivendigi-
niz varsayimlar: test etmektir.

Ocak ayinda bitirmeyi planla-
digimiz derinlemesine goriisme
asamasindan sonra igerik anali-
zi yontemiyle kalitatif asamanin
genel bir degerlendirmesini ya-
pacagiz. Bu noktadan sonra ise

genel anket ¢alismasi igin 6l¢tim-
lenebilir metrikler olusturacagiz.
Béylece biitiin TKYD iiyelerine
gonderilecek soru setine ulasaca-
g1z. Uyelerin cevaplarindan elde
edilecek sonuglarin degerlendir-
mesini yapip TKYD tarafindan 27
Mart 2014’te yayinlanacak rapora
son halini verecegiz.

Iste bu rapora temel teskil
edecek sistemin belli araliklarla
tekrarlanabilmesi bize yillar ice-
risinde kurumsal yonetimde kat
ettigimiz mesafeyi 6l¢me imkani
verecek. Boylece gelecegi daha ra-
hat gorebilecegiz.

Nasil Yapiyoruz?

Bugiine kadar yaptigimiz go-
riismelerden elde ettigimiz fikirler
gercekten altin degerinde. Hig um-
madigimiz yontemler ve tahmin
etmedigimiz sorunlar ile kargsilas-
tik. Caligmanin belki de en heye-
canli kismi olan derinlemesine go-
riisme asamasinda temelde su bes
konuyu 6grenmeye calisiyoruz:

Eylem
(Action)

Giiven

(Trust)

1. Farkindalik: Goriistiigimiz
kisi ve onun gevresinde gozlem-
ledigi galiganlar kurumsal yone-
timin ne oldugunun farkinda mi?
Eger oyleyse bu farkindalik nasil
baslamis ve nasil evrilmis?

2. Fayda: Hissedarlar ve galisan-
lar kurumsal y6netimin kendileri-
ne ne fayda sagladigimi biliyorlar
m1? Diger bir ifadeyle, “neden ku-
rumsal yonetim” sorusuna cevap
verebiliyorlar mi1? Yoksa sadece

SELiM OKTAR

StratejiCo.'nun
kurucusu ve Bas-
kani Selim Oktar
kamuoyu ve pa-
zar arastirmasi,
stratejik iletisim,
is uyusmazligi ¢6-
zUmu, kentsel do-
nusum projeleri,
yerel yonetimler
ve siyasi kampan-
ya konularinda 30

yili agkin tecrlibeye sahiptir. Oktar, Turkiye'de ve
bélge Ulkelerinde bir ¢cok danismanlik ve iletisim
projesi yonetmisti. ManAjans/JWT firmasinda
CECQ’luk, Shift International ve Strateji/MORI'de
kurucu olarak goérev almistir. Bunun yani sira,
¢ok sayida Turk ve uluslararasi firmaya iletigim
danismanligi vermistir. Selim Oktar, Bogazi¢i Uni-
versitesi Ekonomi BélimU mezunudur. Arastirma
ve iletisim alanlarinda yayinlanan ¢ok sayida ma-

kalesi mevcuttur.

yapilmas: gerektigi icin mi yapi-
yorlar?
3. ikna: Peki kurumsal yone-
timin faydalar1 konusunda hem
hissedarlar hem de ¢alisanlar ikna
olmuslar m1? Yoksa hala tereddiit-
le yaklagip miimkiin oldugunca
bu ise dahil olmamaya m1 galigi-
yorlar?
4. Giiven: Kurumsal yoneti-
min faydasina ikna olmus kisiler,
Tiirkiye'deki kurumlar ve diizen-
lemelerle ikna olduklar1 faydaya
ulasabileceklerine inaniyorlar m1?
Kisilere degil kurumlara giiven
hakim mi?
5. Eylem: Giiven asamasina da
gelmis olan kisilerin eyleme geg-
melerini engelleyen bagka bir fak-
tor var mi1? Ya da eyleme gegen ki-
silerin bir sonraki adimlar1 neler?
iste yukaridaki diizene gore
“yari-sistematik” bir yontemle
yuriittiigiimiiz goriismelerde, mu-
hataplarimizin yaklagimini 6gren-
menin bizim gibi Turkiye’de ku-

1 ‘Ara§tlr-
mamizi kalitatif
ve kantitatif
olmak lizere
iki asamaya
béldiik. ilk
asamada
Tlrkiye’de
kurumsal
y6netimle
ilgilenmis,
uygulamayi
denemis,
basarili ya
da basarisiz
olmus kisilerin
deneyimlerini
oégreni-

yoruz.yy
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rumsal yonetimi anlamak isteyen
herkes i¢in aydinlatici olacagini
dtstintiyoruz.

Neler Ogrendik?

27 Mart'ta yayimlanacak rapor
icin sabirsizlanan tyelerimiz ve
okurlarimiz icin calismanin ba-
sinda olmamiza ragmen bizi sim-
diden heyecanlandiran bazi nok-
talar: sizlerle paylasalim.

Oncelikle farkindalik asama-
sinda bircok firma belirli bir sevi-
yeye ulagsmis durumda. Baglangic-
ta “PR araci olarak uygulaniyor”
diyen de “gok maliyetli degilse biz
de yapalim, basimiza bir is gelme-
sin” diyen de artik kurumsal yo-
netimin bilindigi tizerinde hem-
fikirler. Tabii 6zellikle kurumsal
yonetimde oncilitk etmis firma-
larin “finans miidiirlerinin yogun
direncini” agmalar1 kolay olma-
mis. Ama onlar da zamanla ikna
olmuslar. Her sirkette “kurumsal
yonetime goniill vermis, bayrak-
tarligini tistlenmis birisinin olma-
s1” ve “st yonetimin desteginin
saglanmas1” kritik egikler olmus.
Kurumsallagma ile kurumsal yo-
netim arasindaki ayrim da stireg

EMRE DOGRU

Emre Dogru Strate-
jiCo.’da danismanlik
ve proje yoneticiligi
yapmaktadir. Daha
6nce aralarinda Bir-
lesmis Milletler Kal-
kinma Programi ve
NATO’nun da bulun-
dugu uluslararas! ku-
rumlarda calismistir.
Ekonomik ve politik arastirma ile risk analizi konu-
larinda uzman olan Dogru, bu alanda faaliyet gos-
teren uluslararas firmalarda arastirmaci ve ana-
list olarak gérev almistir. Lisans egitimini Ankara
Universitesi Siyasal Bilgiler Fakultesi’nde, ylksek
lisans egitimini Fransa’da European Institute’ta
tamamlayan Emre Dogru halen Kog¢ Universitesi
siyaset bilimi ve uluslararasi iligkiler bélimunde
doktora adayidir.
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€ TkYD, 10 yildir
basariyla strdiirdiigi
kurumsal yonetim
bayraktarligini bir
adim 6teye tasimayi
hedefliyor. Bu amacla
StratejiCo. olarak
TKYD ile ortaklasa
tstlendigimiz calisma
ile kurumsal yonetimi
olcebilmek ve ona
gore bir eylem plani
hazirlamak
istiyoruz.,,

igerisinde belirginlesmis. Artik
hemen hemen herkes “denetim
ve icranin ayri olmasi gerektigi”
ve “yonetim kurulunun yapisi ve
gorevlerinin basat unsur oldugu”
fikirlerini 6ziimsemis.

Fayda konusunda tereddiitlerin
kaynag ise ¢ok c¢esitli. “Tirki-
ye'de aile sirketleri cogunlukta ve
ikinci - ti¢tincti kusak yoneticiler
hala ipleri eline alabilmis degil”
diyenler ¢ok. Yani en temel fak-
torlerden birisi sirketlerin yag1 ve
calisan sayisi. Bunun yani sira,
kurumsal yo6netimin “maliyetli
oldugu ve ticari sirlar ifsa edebi-
lecegi” gibi bir endise s6z konusu.
Ama en 6nemli tereddiit ana his-
sedar ile profesyonel yoneticiler
arasindaki iligkinin dogru kurul-
mas1 konusunda ortaya gikiyor.
“Her seyi profesyonele birakarak
acele ettim, zararini gérdim” di-
yen patronlar mevcut. “Cekirdek-
ten yetismeyen yonetici benim
derdimi anlamaz” mantig1 hakim.
Dogru dengenin kurulmas ile ilgi-
li bir bilgi eksikligi mevcut.

fkna asamasinda ise kafalar
biraz karisik. “Ozellikle uzun dé-
nemli yatinm yapacak kurumsal
yatirimcilarin  karar agamasinda
kurumsal yonetimi onemsedigi”
konusunda gii¢lii bir argiiman var.
“Sirketimde kurumsal yo6netime
riayet edildigini gosteren uygula-
malar sayesinde yabanci yatirim-

cilar1 ikna ettim” diyen yoneticiler
ile karsilastik. Bazi firmalar ise
Tirkiye’de “al-sat yapan bireysel
yatirimcilar hala temel unsur” fik-
rini savunuyor.

Peki Turkiye’deki kurumlara
giiven duyuluyor mu? Kismen
evet, kismen hayir. “Her sene ilke
mi degisir, ilke dedigin en az 10
sene ayni kalir” diyen yoneticiler
hakli olarak gelecegi ongoreme-
diklerini soyliiyorlar. Belki de en
onemli 6z elestiri, “baska tilkele-
rin uygulamalarini Turkiye’ye ol-
dugu gibi kopya etmeye ¢alistik”
noktasindan geliyor. Artik “Tdrki-
ye ekonomisine ve kiiltiiriine uy-
gun bir kurumsal yonetim anlayis:
gerekli” fikri ile daha sik karsila-
S1yoruz.

Eylem asamasinda ise “sézde
degil 6zde kurumsal yonetim ih-
tiyac1 var” diyen yoneticiler ile
kargilastik. “Kurumsal yonetim
sadece islevsiz biirokratik organ-
lar yaratmaya déntismemeli” yak-
lasim1 yayginlasiyor. “Sablondan
niyete ge¢ilmeli” diyen yoéneticiler
agirhk kazaniyor.

Sonug¢

Tirkiye'de yoOne-
timin gelismesini saglayan ve
engelleyen faktorleri bulmay:
hedefledigimiz ~ arastirmamizda
yaptigimiz goriismelerde uygula-
digimiz yontem ve elde ettigimiz
ozet bulgular boyle. Bundan sonra
arastirmamizi derinlestirip hazir
oldugumuz zaman tiyelerimize
dagitilacak anket galismasini bas-
latacagiz. Béylece TKYD tarafin-
dan lansmani yapilacak raporu ve
oniimiizdeki yillarda da tekrarla-
nabilecek arastirma sistematigini
hazirlamis olacagiz.

Tirkiye'nin ekonomik ve sos-
yal gelisimini hizlandiracagini ve
bolgesinde fark yaratacagini um-
dugumuz alanlarin basinda gelen
kurumsal yonetimde gelecek 10
yillar daha heyecanli gelismelere
sahne olacak. Bu heyecani birlikte
paylagsmay: ve TKYD'nin basarisi-
na katk: saglamay: timit ediyoruz.

kurumsal



Yarnnin Turkiye’si, Turkiye’nin yarini!

1966

1966 da %100 Turk Sermayesi ile atildi Batt Anadolu Grubu’'nun temelleri
Bu Ulkenin kaynaklarini hep bu ulke icin kullanarak, Ureterek,
istihdam yaratarak, katma deger saglayarak, yuksek inracat rakamlarina ulasarak

Ege Bolgesi'nin her kdsesine yayilan Batigcim, Batisbke, Batibeton, Batienerji, Batilima
daima kurumsal yonetim ilkeleri uygulandi. Her adim "adil, seffaf,
hesap verebilir ve sorumluluk sahibi" bir fopluluk olmanin bilinciyle atfild.

2014

gectiyillar.

n tesislerinde

Bugun ise bu anlayis ve bilincle 48 yila ulasmanin, Ege Bélgesi‘nin lider gruplarnndan biri olmanin ve

Turkiye'nin yarinlarina dogru yol almanin mutlulugunu yasiyoruz.

Gururla ve sorumlulukla.

BIATICIM B TISOKE B TIBETON B’ TIENERJI

B7\TIANADOLU

B TILIMAN

ReklamMerkezi
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BORSA ISTANBUL’
“SURDURULEBILIRL

Suardurialebilirlik Platformu; hedeflerine yonelik ¢calismalarini slirdirmeyi ve tim paydaslarin

kiye’deki sirketler de stirdiiriilebilirlik ile ilgili konulara daha
cok hassasiyet gostermeye devam ediyor. Bu gidisatin bir par-

Tl’irkiye’de stirdtiriilebilirligin 6nemi yavas yavas artarken Tiir-

cas1 olarak Borsa Istanbul girisimiyle olusturulan “Siirdiiriilebilirlik
Platformu” Tiirkiye’de stirdiirtilebilir kalkinma hedefine destek veren
sivil toplum kuruluslarini, konu ile ilgili girisimleri ve paydaslar1 bir
araya toplamay1 ve bu yonde yapilan calismalara yon vermeyi amacg-
liyor. Isbirliklerin artmasiyla projelerin basarilarinin desteklenmesi-
nin yani sira basin mensuplarinin stirdiiriilebilirlik konusundaki far-
kindahiginin artirilmasi, siirdiiriilebilirlik riskleri konusunda alginin
giclendirilmesi ve bu konuda ortak bir bakis agisinin olusturulmas:
Platform amaclar: arasinda yer aliyor. 2 Aralik 2013 tarihinde basina
ortak sunulan bir basin biilteni ile resmi olarak hayata gecirilen proje,
diizenli yapilacak toplantilar ve igbirlikleri ile glindem olusturmaya
devam edecek.

Siirdiiriilebilirlik Platformunda Borsa Istanbul’'un yan1 sira Car-
bon Disclosure Project (CDP) Tiirkiye, Is Diinyas1 ve Siirdiiriilebilir
Kalkinma Dernegi (SKD), Sabanci Universitesi Kurumsal Yonetim
Forumu (CGFT), Turkiye Bankalar Birligi (TBB) Stirdiiriilebilir Biyii-
mede Finansal Sektoriiniin Roliit Caligsma Grubu, Tirkiye Kurumsal
Yonetim Dernegi (TKYD), Tiirkiye Sermaye Piyasas1 Araci Kurulusla-
n1 Birligi (TSPAKB), TUSIAD, Yatirima {liskileri Dernegi (TUYID) ve
UN Global Compact Tiirkiye Ag1 yer aliyor.

Detayl bilgi icin Borsa Istanbul Dis Iliskiler Boliimii, internatio-
nal@borsaistanbul.com ile iletisime gegebilirsiniz.

Platforma Destek Verenler “Sird

Borsa istanbul Genel Mij
Kurulu Baskani M. Ibrahim TURHAN

‘ ‘ Borsa istanbul olarak, basta pazarlarimizda
islem goren sirketlerimiz olmak tzere llkemizin
ekonomisine katki sunan tiim firmalarin faaliyetle-
rini strdurdlebilirlik kavram altinda ifade edilen ve
tum paydaslariyla birlikte cevreye, binyelerinde
barindirdiklari insan kaynagi basta olmak tzere
icerisinde var olduklari topluma saygi ilkeleri cer-
cevesinde yuritmelerine biyik énem atfediyoruz.
Bu ilkelerin sadece yatirim ve Uretim sireclerinde
degil, bu sureglerin finansmaninda kullanilan
kaynaklarin edinimi asamasinda da gézetilmesi
gerektigine inaniyoruz. Bilindigi Uzere, gectigimiz
yil Rio’da Nasdag OMX, Brezilya Borsasi BM&F
Bovespa, Johannesburg Borsasi ve Misir Bor-
sasil ile birlikte Surdurilebilir Borsalar Girigimini
baslattik. Yine mevcut kurumsal yénetim endeksi
uygulamamiza ek olarak surdurdlebilirlik endek-
si olusturulmasi noktasinda da calismalarimiz
devam ediyor. Bu gercevede baglatmis oldugu-
muz Sirdirllebilirlik Platformu’nun da tlkemizde
bu alandaki bilincin gelismesine énemli katkilar
sunacagina inaniyoruz. ,,
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UN GiRiSIMiYLE
iK PLATFORMU”

ortak cabasiyla tlkemizin sirdurulebilirlik konusundaki pozisyonunu giiclendirmeyi hedefliyor.

urdlebilirlik Platformu” Hakkinda Neler Diyor?

Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Turkiye Bankalar Birligi Yonetim Kurulu Baskani
Birligi (TSPAKB) Baskani Attila Kéksal Hiiseyin Aydin

TBB olarak bdyle bir platformun kurulmasinin 6zellikle
finansal piyasalar ile finansal olmayan piyasalar arasinda
surdurulebilirlik kavraminin gelismesi, buylimesi ve sirketlerin

is yapis sekillerine ve stratejilerine yansitilmasi agilarindan
6énemli rol oynayacagina inaniyoruz. Iklim degisikliginin tim is
diinyasini etkiledigi glinimiizde gevresel ve sosyal konularin da
finans sektériinde karar verme sireglerinde dikkate alinmasini
6nemsiyoruz. Bu cercevede Turkiye Bankalar Birligi olarak,
Uzerimize dlisen sorumlugun bilinciyle, 2009 yilindan beri etkin

Hizla artan dinya nifusu, sanayilesme ve mo-

dern yasamla degisen ihtiyaclar sonucunda strd- olarak gérev yapan bir Calisma Grubu kurmak suretiyle, Gyeleri-
rilebilirlik kavrami hem kurumsal hem de bireysel miz nezdinde konunun énemine dikkat gekmek igin, konferans,
yagamda énemli yer tutmaya bagsladi. TSPAKB ola- caligtay, uzaktan ve érglin egitim programlari gibi gesitli etkinlik-
rak surdurdlebilirlik kavraminin yatirimeilar arasinda ler diizenlenmesinin yani sira uluslararasi kurumlarla da isbirligi
yayginlastiriimasi konusunda ¢alismalarimizi sir- yapmaktayiz. Bu platformun llkemizde bu konularda duyarlili-
duruyoruz. Yeni kurulan platformun da bu noktada gin artmasi, iyi uygulamalarin desteklenmesi ve llkemizde de
6nemli bir rol Gstlendigine inaniyor ve bu olusumun kuresel diinyada kabul géren surddrilebilirlik yapilanmalarinin
pargasi olmaktan mutluluk duyuyoruz. Lk olusumuna katki verecegine inaniyoruz. L1
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Is Diinyasi ve Surdiirilebilir Kalkinma
Dernegi Genel Sekreteri Konca Calkivik,

Sirdurdlebilirlik Platformu, tGlkemizdeki
kaynaklarin daha verimli kullaniimasina yénelik
sartlari saglamay! hizlandirarak, “strddrdlebilir
kalkinma” hedeflerine ulagiimasini kolaylasti-
racaktir. SKD olarak, birlikte hareket etmenin
glclyle, surdurebilir kalkinma éntindeki her

tUrlu dusunsel, blrokratik ve ekonomik engelin
asilabilecegine inaniyoruz. Dernegimiz, Sur-
durdlebilirlik Platformu’na uluslararasi isbirlik-
lerinden edindigi bilgi ve deneyimleri aktararak
yaratilacak faydanin artisina énemli bir katki
saglayacaktir. Stirdirilebilirlik Platformu; bir
uzlasma, bilgi, distince ve pratiklerin paylasim
alani olarak Diinyanin ve Turkiye’nin gelecegi
konusundaki iyimser beklentilerini arttlracaktlr, ,
ifadesini kullandi.

Yatinmci iligkileri Dernegi (TUYID) Baskani

Abdullah Orkun Kaya

‘ ‘ Sermaye piyasalarinda sirdirilebilirlik
¢alismalari, kiresel standartlarla yakinsama-
yI destekleyecek, uzun
vadeli saglam temel ve
kosullarda is yapilma-
sina katki sagla-
yacaktir. TUYID
olarak, surdurile-
bilirlik calismalari-
nin sirketlerin adil
piyasa degerlerine
ulasmalarina ve
Turkiye Serma-
ye Piyasalarinin
derinlik kazanmasina
fayda saglayacagina
inaniyor ve bu konuyla
ilgili tim ¢alismalar
destekliyoruz., ,
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Tirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi Koordinatori
Giiray Karacar

“ Kurumsal yénetim ku-
ruluslarin kaynaklarini etkin

bir bicimde kullanmalarini ve
surdurulebilirliklerini, farkl ¢i-
karlarin dengeli bir sekilde sirket
stratejilerine yansitiimasi yoluyla
saglamak amaciyla olusturul-
mus bir anlayisi isaret etmekte-
dir. Surdurilebilirlik anlayisinin
kurumlarimizda yasatilabilmesi
icin kurumsal yénetim ilkelerinin
kilit bir rol oynadigina inaniyor
ve Borsa Istanbul liderliginde
olusturulan platformun kurulus-
larimizin bu konuda gelisimleri
icin dnemli bir misyonu yurite-
cegine inamyoruz., ,

Sabanci Universitesi
Kurumsal Yonetim Forumu

ve ‘Carbon Disclosure

Project (CDP)’ Tiirkiye ofisi

direktorii Melsa Ararat

‘ ‘ Surdurdlebilirlik sirket-
lerin, yatinm kuruluslarinin
ve borsalarin ortak hedefi
oldugu élcide ekonomik
kalkinmanin esitlik¢i, kapsa-
yici ve sirdirilebilir olmasi
mUmkin olacaktir. Borsa
Istanbul’un surdurdlebilirlik
konusunu 6nemsemesinden
memnuniyet duyuyoruz ve
platformun ¢alismalarina
gerek kurumsal yénetim
konusundaki uzmanligi-
miz, gerekse CDP projesi
yUrutlicUsi olarak edindigi-
miz birikimle bilimsel destek
vermeye hazmz, ,

UN Global Compact Turkiye Baskani

Dr. Yilmaz Argliden

‘ ‘ Surdurilebilirlik yasamsal bir énceliktir. Strdirulebilirlik kav-
ramini hayata gecirmek hepimizin tim paydaslarimiza, icinde
yasadigimiz topluma, ¢cevremize ve gelecek nesillere karsi sorumlu-
lugumuzdur. Dinyanin en kapsamli strdurle-
bilirlik platformu olan UN Global Compact’in
Turkiye’deki imzacilarinin yerel agi olarak
surdurulebilirligi toplumsal bir 6ncelik ha-
line getirmeyi hedefliyoruz. Bu dogrultu-
da, Borsa Istanbul ile birlikte bu konuya
génul vermis kurumlarin ¢alismalarinda
birbirlerini desteklemeleri i¢in olustu-
rulan bu platforma destek vermekten
mutluluk duyuyoruz. Evrensel ilkelerin |
yayginlagsmasi ve surdirilebilirlik kav-
raminin kurumlarin karar alma meka-
nizmalarinda vazgecilmez bir unsur
olmasi yéniinde ¢alismalarimizin yerel
ve uluslararasi isbirlikleri ile gelistiriime-
sini hedefliyoruz. , ,




GERCEK
DOSTLUKLAR
®MUR BOYU
SURER

Yarim asir 6ncesinde basladi tiim Tiirkiye ile dostlugumuz.
Biz daima en iyi hizmet ve iiriinleri sizlere sunmak icin calistik,
siz de bizi sektoriimiizde lider yaptiniz.

Simdi bu dostlugumuzun bir belgesi de var.

TSE - Tiirk Standartlari Enstitilisii tarafindan
“Miisteri Dostu Kurulus ve Marka” olarak secildik.
Bu belgeyi alan ilk ve tek kurulus olmanin onurunu
ayrica yaslyoruz. o8

Biliyoruz ki dostlugumuz hep siirecek, Tiirkiye'nin enerjisi
bu dostluklarla yiikselecek.
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“KURUMSAL YONETIM

- T - Merkezi Kayit
4 e Kurulusu Genel
' Midiir Yardimcisi
Doc. Dr. Saim Kili¢’in
rof. Dr. Ali Alp ile
U e eleme i

“Kurumsal Yonetim

»” Nasil Yénetilmeli?”
? isimli kitabi Ocak
2014’te yayinlaniyor.

Bu sayimizda Doc¢. Dr.
Saim Kilig ile kitabi
Uzerine bir roportaj
yaptik.

Saymn Kilig, bize kitabimizdan
bahseder misiniz? Bu kitab: yaz-
ma fikri nasil olustu?

Saim Kihe¢: Ocak ay1 basinda
Dogan Kitap tarafindan cikarila-
cak olan kitabimizin adi, “Kurum-
sal Yonetim Nasil Yonetilmeli?”.
Bu kitabi, baz1 halka agik sirket-
lerde bagimsiz yonetim kurulu
tiyelikleri de bulunan Prof. Dr. Ali
Alp ile birlikte yazdik.

Boyle bir kitabi yazma fikri uzun
siiredir giindemimizdeydi. Baz
unsurlar bir araya gelince de fiilen
'yazmaya karar verdik. Bildiginiz
gibi, kurumsal yonetim, son do-
nemde diizenleyici kuruluslar-
dan sirketlere, borsalardan yati-
rimcilara, girket yoneticilerinden

galisanlarina, sivil toplum kuru-
luslarindan denetim firmalarina,
arastirmacilardan ogrencilere ka-
dar pek ¢ok kesimin giindeminde
olan popiiler bir konu. Universi-
telerde yiiksek lisans dersi olarak
bile veriliyor. Ancak, bu popiiler
konunun arastirilmas1 gereken
onleri oldugunu disiiniiyorduk.
Oncelikle, herkes kurumsal yo-
etimi konusup tartisiyor ancak
bunu ayn1 dilde yapmiyor. Herkes
urumsal yonetimden farkl bir
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Dog. Dr. Saim Kili¢

NASIL YONETILMELI?”

sey anliyor. Herkesi ayni dilde bir-
lestirmeye ihtiya¢ vardi. Ayrica,
kurumsal yonetim ile ilgili olarak
yazilmis ve giincel yasal degisik-
likleri yansitan kapsamli bir ki-
tap hentiz yoktu. En 6nemlisi de,
ozelikle son donemde sahit oldu-
gumuz kimi diizenlemelerden ve
uygulamalardan; kurumsal yone-
tim anlayisinin farkli bir y6ne git-
tigini gozlemlemeye baslamistik.
Kurumsal yonetim nihayetinde
sirkete ve topluma deger yaratma-
lidir. Ancak, bu degerin tespitinde
onemli olan, kurumsal y6netimin
potansiyel maliyetleri yeterince
dikkate alimiyor muydu? Acaba,
kurumsal yonetimin bizatihi ken-
disi mi bir yonetim sorunu haline
gelmisti? Bu kitap, biitiin bunlar
tartismak tizere yazildi.

Kitabimizi, diger calismalardan
farkli kilan ¢ok sayida 6zelligi var.
ilk olarak, kitapta, kurumsal yone-
timin hemen her yoniinii herkesin
anlayacagi bir dille anlatmaya ¢a-
Listik. Entegre raporlama konusu
bile var. Istedik ki, bu kitab1 oku-
yan herkes, kurumsal yoénetimle
ilgili olarak aradigini bulabilsin.
ikincisi, yeni Turk Ticaret Ka-
nunu ile yeni Sermaye Piyasasi
Kanunu'nda yer alan yeniliklere
ve degisikliklere gtincel bir sekil-
de kitapta yer verdik. Uciinciisii,
kitabin bir boliimini, yalnizca
kurumsal yo6netimin potansiyel
faydalar ile potansiyel maliyetle-
rine ayirarak, bunlar tarafsiz bir
gozle ve detayl bir sekilde analize
tabi tuttuk. Son olarak, kurum-
sal yonetimin sirkete ve topluma
surdurilebilir bir sekilde deger
yaratabilmesi, baska bir deyisle
iyi kurumsal yénetime ulagilabil-
mesi icin nasil tasarlanmasi ve
uygulanmas: gerektigine iliskin
onerilerimize yer verdik. Bu 6ne-
rilerimizi de, kitapta “Kurumsal
Yénetimin Iyi Yonetilmesi Igin 10

Temel Kural” olarak adlandirdik.
Kitabimiz ile nasil bir kitleye
ulagsmay1 hedefliyorsunuz?
Kihe: Kitabimizin ele aldig1 konu
basliklari, bu konu baslhiklarim ele
alig bigimi, kurumsal yonetimin
tiim yonlerine olan biitiinciil yak-
lagim1 ve ulasmak istedigi hedef-
ler g6z 6niinde bulunduruldugun-
da, farkl kitlelere hitap edecegini
distintiyorum. Bu kitleler arasin-
da; kurumsal yonetimi uygulamak
ya da onun hakkinda yeterli bilgi
sahibi olmak isteyen sirketler ile
sivil toplum kuruluslar: ve finans
sektoriinde faaliyette bulunan ku-
rumlarin bagkanlar, yoneticileri
ve calisanlar, sirketlerin hisse-
darlar1, borsada islem yapan ya-
tirnmeilar, i¢c denetgiler, bagimsiz
denetim kuruluslari, diizenleyici
kurumlar, sirketlerin paydaglari,
egitim kurumlari, SPK kurumsal
yonetim lisans1 sinavina hazirla-
nanlar, arastirmacilar ve 6grenci-
ler yer aliyor. Kitabin, bu kesimler
icin glincel basvuru kaynag: olma-
sin1 (imit ediyorum.

Tiirkiye’'yi kurumsal yonetim
uygulamalarinda nasil degerlen-
diriyorsunuz? Sizce uluslararasi
uygulamalar ile Tiirkiye arasin-
da biiyiik farklar var m1?

Kili¢: Sorunuzun cevabimi “hu-
kuki altyap1” ve “uygulama” sek-
linde ikiye ayirarak vermekte fay-
da var.

Ulkemizde son yillara kadar sir-
ketlerin gonillillik esasina gore
uyguladiklar1 kurumsal y6netim
anlayisi, ozellikle 2012 yilinda
yeni Tirk Ticaret Kanunu'nun
ve yeni Sermaye Piyasas1 Ka-
nunu'nun yirirliige girmesiyle
birlikte ciddi bir sekilde boyut
degistirdi. Bir yandan kurumsal
yonetimi dogrudan veya dolay-
i olarak ilgilendiren ¢ok sayida
konu Tirk Ticaret Kanunu'nda

Ali ALP // Saim KILIG

yasa hitkmi olarak diizenlenirken,
diger yandan da SPK yeni Serma-
ye Piyasasi Kanunu'nda halka
acik sirketler bakimindan kurum-
sal yonetimle ilgili olarak 6nemli
nitelikte diizenlemeler yapma, bu
diizenlemelere uyulmamasi halin-
de gesitli yaptirimlar uygulama ve
tedbirler alma yetkisiyle donatil-
d1. Ornegin, yeni Tiirk Ticaret Ka-
nunu 30’'un {izerinde ana konuda
kurumsal yo6netimi ilgilendiren
yenilikler getiriyor. Halka acik sir-
ketler bakimindan Sermaye Piya-
sas1 Kanunu'nda yapilan onlarca
diizenleme var. Bunlarin tamama,
zorunlu olarak uyulmas: gereken
yasa maddeleri olup, yurt disinda-
ki kurumsal yonetim uygulamala-
rinin da 6tesindedir. Yeni kanun-
lar sonrasinda, aslinda Tiirkiye’de
halihazirda zorunlu olarak uyul-
mast gereken kurumsal yonetim
ilkelerine konu olacak pek fazla

£ EUikemizde
son yillara
kadar
sirketlerin
gonulliliik
esasina gore
uyguladiklari
kurumsal
y6netim
anlayisi,
ozellikle 2012
yilinda yeni
Tirk Ticaret
Kanunu’nun ve
yeni Sermaye
Piyasasi
Kanunu’nun
yirirliige
girmesiyle
birlikte ciddi
bir sekilde
boyut
degigtirdi., , |
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4 ‘Kurumsal
yénetimin
potansiyel

artilarinin ve
eksilerinin
bilincinde
olarak, en
uygun yapinin
tasarlanmasi
icin caba
gosterilmeli.
Kurumsal
yénetimin,
uygun yapida
tasarlanmadig
takdirde, deger
yaratamaya-
bilecegi ve
hatta deger
kaybina sebep
olabilecegi
unutulmamal.
Dolayisiyla,
diizenleyici
otoriteler
ve sirketler,
kurumsal
yonetime degil,
“lyi kurumsal
y6netime”
ulasmak icin
kurumsal
yénetimin nasil
y6netilmesi
gerektigine
odaklan-
malldlrlar., y
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bir alan kalmadigini da sdylemek
miimkiin. Buna SPK’'nin kurumsal
yonetim ilkeleri de eklendiginde,
hukuki altyap1 olarak uluslararasi
dtizenlemelerin 6niine gegtigimizi
diisiiniiyorum. Uygulamada ise,
gerek yayginlik ve gerekse kurum-
sal yonetimle ulasilmak istenen
sonuglar bakimindan heniiz aym
basar1 yok. Ancak, bu yalnizca iil-
kemize 6zgii bir sorun degil. Avru-
pa Birligi basta olmak {izere yurt
disinda uygulamalarin etkinligi,
ozellikle de uyum raporlar1 ciddi
tartisma konusudur.

Son donemde Sermaye Piyasasi
Kanunu’'nda yapilan énemli dii-
zenlemeler var. Bu diizenlemele-
rin kurumsal yonetim uygulama-
larmma ne gibi katkilari, faydas:
olacagim diisiiniiyorsunuz?
Kih¢: Kuskusuz, Sermaye Pi-
yasast Kanunu'nda yer alan di-
zenlemeleri kurumsal yonetimin
gelismesi agisindan ¢ok Onemli
goriiyorum. SPK’'nin, ¢ok kapsam-
l1 diizenleme ve yaptirim yetkileri
oldu. Bu yetkiler yalnizca halka
acik sirketler degil; sermaye pi-
yasas1 kurumlari, borsalar, piyasa
igleticileri ve teskilatlanmis diger
piyasalar acgisindan da gecerli.
SPK’nin son dénemde bu konuya
gosterdigi ilgi ve sirketler nezdin-
de yerlesmesine bulundugu katk:
da takdiri hak ediyor. Borsa Istan-
bul da, stirdiirebilirlik konusunda
biiyiik caba gosteriyor.

Ancak, artik bu noktadan sonra,
kurumsal yonetime iliskin ola-
rak kanunla taninan yetkilerin
uygulamada nasil kullanilacag,
baska bir deyisle kurumsal yone-
tim anlayisinin tasarimi ¢ok daha
onemli hale gelmis bulunuyor. Ki-
tabimiz, tam da bu konuyu analiz
ediyor ve énerilerde bulunuyor.
Oncelikle, kurumsal yonetime
bakista bir anlayis degisikligine
ihtiya¢ var. Kurumsal yonetimde
dtizenlemeler katilastik¢a ve agir-
lastikga, sirketlere ve dolayisiyla
da pay sahiplerine olan maliyetle-

ri artabiliyor. Kurumsal yonetimin
potansiyel artilarinin ve eksileri-
nin bilincinde olarak, en uygun
yapinin tasarlanmasi igin caba
gosterilmeli. Kurumsal y6netimin,
uygun yapida tasarlanmadig tak-
dirde, deger yaratamayabilecegi
ve hatta deger kaybina sebep ola-
bilecegi unutulmamali. Dolayisiy-
la, dtizenleyici otoriteler ve sirket-
ler, kurumsal yonetime degil, “iyi
kurumsal yonetime” ulagmak igin
kurumsal y6netimin nasil yonetil-
mesi gerektigine odaklanmalidir-
lar. Fayda-maliyet analizi yapmasi
bu noktada 6nem tasiyor.

Yine, kurumsal y6netim konulari-
nin bu kadar yasa hitkmii haline
getirildigi bir tlkede, kurumsal
yonetim ilkelerinin “uygula, uy-
gulamiyorsan acikla” yaklasimi
cergevesinde sirketlerin takdirine
birakilmas1 daha uygun bir yak-
lasim olur. Yani, zorunlu ilkeler
miimkiin oldugunca olmamali ya
da az sayida olmahdir. Kurumsal
yonetim ilkeleri, adindan da an-
lasilacag tizere, kurallardan degil
cesitli “ilkeler”den olusur. Bu il-
keleri uygulayan sirketlerin kendi
sartlarina gore belli bir dereceye
kadar esnek hareket etmeleri ge-
rekir. Sirketin kurumsal yonetim
uygulamasinin yeterliligini ya-
tirnme1 takdir edecektir. Burada
onemli olan; yatirimcinin yeterli,
tam ve dogru bilgiye dayanarak
bilingli karar almasinin saglanmig
olmasidir.

Keza, sirketleri bagka yollara sevk
edecek veya gelecekleri ile ilgili
onemli kararlarin alinmasi bag-
laminda sirketleri zor durumda
birakacak zorunlu nitelikte ilke-
ler belirlenmesinden kaginilmasi
gerektigini  diisiiniiyorum.  Or-
negin, bagimsiz iiyelere geregin-
den agir gorev ve sorumluluklar
yiitklenmemelidir. Bu konuda, iyi
bir denge kurulmalidir. Bu den-
genin iyi kurulmamasi; sirketleri
bagimsiz tyelere mahkiim hale
getirebilecegi gibi, bundan kagin-
mak isteyen biiyiik ortaklar: kagit

tizerinde bagimsiz {iye atamaya
sevk edebilecektir. Ustelik icraci
olmamas1 gereken bagimsiz iiye-
ler, bu sekilde icraci konumuna da
gelebilecektir. Sorunlarin piyasa
mantigl iginde ¢ozillmesine dnce-
lik verilmelidir.

Sermaye Piyasasi Diizenlemele-
rinde Fayda-Maliyet Analizleri:
Teoriler, Araclar ve Tiirkiye Uze-
rine Ampirik Bir Calisma (Odiil
Kitap), Tiirkiye’deki Yatirim Fon-
larimin Performanslarinin Deger-
lendirilmesi ve Sermaye Piyasa-
sinda Yatirnrmcimin Korunmasi:
Giivence Fonlar1 olmak iizere
daha once yaymladigimz ii¢ ki-
tabimiz daha bulunuyor. Bundan
sonrasl icin yeni kitap projeleri-
niz var mi?

Kihi¢: Kitap yazmak kolay bir
is degil. Ozellikle de yazdigimiz
kitap yeni konulari incelesin, is
diinyasina katkida bulunsun is-
tiyorsaniz. Daha oOnce yazdigim
kitaplar, hep bazi yonleriyle ilk
olma ozelligi tasiyordu. Hatta ¢a-
lismalarimdan biri, odal aldig
icin kitap olarak yayinlanmigti.
Ayrica, Uist diizey yoneticilik yapi-
yorsaniz ve iiniversitelerde ders-
ler veriyorsaniz, zaman yaratmak
daha da zorlasiyor. Aklimda bir
kag¢ yeni kitap projesi var ancak
daha erken, uygun zamani bekli-
yorum.

Eklemek istedikleriniz?

Kilig: ki hususu belirtmek iste-
rim. Birincisi, burada ifade etti-
gim goriisler tamamen sahsima ait
olup, su anda veya gecmiste gorev
aldigim kurumlar1 hicbir sekilde
baglamamaktadir. ikincisi de, ki-
tab1 yayinlayan Dogan Kitap yone-
ticilerine, ayrica kitabin tanitimi-
na katkida bulunan ve kurumsal
yonetim alaninda caligmalariyla,
egitimleriyle ve zirveleriyle 6nem-
li islere imza atmis olan Tirkiye
Kurumsal Yonetim Dernegi'nin
yoneticilerine bu vesileyle tesek-
kiir etmek istiyorum.



SERMAYE PIYASASI MEVZUATI IKINGIL DUZENLEMELERI ISIGINDA

BIRLESME, BOLUNME

VE DEVRALMALAR
EGITIM PROGRAMI

Tarih:
Saat:
Adres:

Telefon:

13:00 - 14:30

14:30 - 14:45

14:45 -16:15

16:15 - 16:30

16:30 - 18:00

18:00 - 18:30

21 Ocak 2014, Sali

13:00 - 18:30

Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Ofisi
Yildizposta Caddesi Dedeman igshani No: 48 Kat: 7
Esentepe Besiktag Istanbul

0212 347 62 73

Tiirk Ticaret Kanunu ve Birlesme,

Biliinme Diizenlemeleri

Av. Kayra UGER, Hergiiner Bilgen Ozeke Avukatlik
Ortaklgi, Ortak

Kahve arasi

Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsaminda Birlesme,
Boliinme ve Devralmalar

Dr. Hale ORUG, inceleme ve izin Grubu Baskani, Ortakliklar
Finansmani Dairesi, Sermaye Piyasasi Kurulu

Kahve arasi

Birlesme, Boliinme ve Devralmalarin

Finansal Yonii

Dr. Murat DOGU, TKYD Yénetim Kurulu Uyesi ve
Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.

Mali isler Baskan Yardimcisi

Soru Cevap

Turklye lll

Kurumsal IREN
Yonetim EEEEE

Dernegi ===.

Av. Kayra Uger,
Hergliner Bilgen Ozeke Avukatlik
Ortakligi, Ortak

Dr. Hale ORUG,
inceleme ve izin Grubu Bagkani,
Ortakliklar Finansmani Dairesi,
Sermaye Piyasasi Kurulu

Dr. Murat Dogu,
TKYD Yonetim Kurulu Uyesi ve Dogan
Sirketler Grubu Holding A.S. Mali iler
Bagkan Yardimcisi

Programa katilim bedeli 500 TL + % 18 KDV olup, TKYD Uyelerine % 30 indirim saglanmaktadir.

Detayli bilgi ve kayit igin 0212 347 62 73 numaral telefondan Ahmet Balcilar (abalcilar@tkyd.org) ile goriisebilirsiniz.
*TKYD konusmacilarda ve icerikte degisiklik yapma hakkini sakli tutar.




TKYD ¢ MAKALE

YONETIM KURULU

UCRETLERI MERCEK
ALTINDA

Yoénetim kurulu tlyelerinin sec¢imi, ticretleri, performans élciimleri ve glindemde énemi
artan yénetim kurullarindaki bagimsizlik olgusu Tiirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi
tarafindan olusturulan calisma grubu tarafindan giindeme tasiniyor. Bu yéndeki 6nemli
veri eksikligini gidermek amaciyla bir araya gelen calisma grubu periyodik raporlar

ile fayda saglamayi amacliyor. Dogan Holding Insan Kaynaklarindan Sorumlu Baskan
Yardimcisi Binnur Zaimler’in ilgili grubun calismalarina iliskin yazisiniz bu sayimizda

sizlere aktariyoruz.

Bagkan Yardimcisi Binnur

g g ogan Holding Insan Kay-
L ed 1 B D naklarindan Sorumlu
_— e

Galatasaray Lise-
sive ardindan ITU
Endistri Muhen-
disligi boélumini
bitirmigtir. 1993
yilindan bu yana
Insan Kaynaklari,
Kalite  Yonetimi
ve Sire¢ Gelis-
tirme konularinda
calismistir.
Telekom, pera-
kende, dayanikh tlketim ve medya alanlarindaki
yoneticiliklerinin yanisira, Avrupa Kalite Yonetimi
Vakfinda denetgilik yapmistir. Sabanci Universite-
si- EDU basta olmak Uzere yurt ici ve digi seminer
ve egitimler vermisti. EPWN ve Turkish WIN gibi
platformlarda is diinyasinda kadin istihdamini ar-
tirmaya yonelik galigmalara katilmigtir.

Halen Dogan Holding Insan Kaynaklari Bagkan
Yardimciligi gérevini yuritmekte olan Zaimler,
Galatasaray Universitesi Medya Arastirmalari Ku-
rulu Danismani, Galatasaraylilar Dernegi Yoénetim
Kurulu Oyesidir.

‘International Society for Astrological Research’
Dernegi lyesidir. 2011 yilinda Kepler College- CA,
Is ve Finansal Astroloji alaninda egitim almigtir.

Zaimler, Towers Watson danisma-
n1 Kerem Tuzlaci, My Executive
Insan Kaynaklar1 Danismanlig
Kurucusu Miige Yal¢in, Korn Fer-
ry International Miisteri Partneri
Hakan Kaplan'in kurucular ara-
sinda yer aldig1 komite iilkemizde
yonetim kurulu tyelerinin nasil
istihdam edildigi, hissedar yapi-
siyla olan iligkileri, maddi olanak-
lar1, nasil calistiklar1 konusunda
kapsamh bir arastirma hazirliyor.
ilk asamada halka acik sirketleri
kapsayacak raporun gelecek do-
nemde daha genis bir yelpazede
bilgi sunmasi planlaniyor.
Kurumsal yonetimin en iyi
uygulamalar1 dogrultusunda ba-
gimsiz iyelerin secimleri, karar
mekanizmalarina etkileri, sagla-
nan haklar ve ficretler yonetim
kurulunun performansimi dogru-
dan etkiliyor. Sirketlerin stirdiir-
lebilir basariy1 yakalamalarinda
kritik bir role sahip olan y6netim
kurullarinin saghikli bir yapida

olusmasinda one ¢ikan diger et-
kenler cinsiyet, yas, uzmanlk
alanlar1 gibi konulardaki dogru
dagilimdir.

Uyelerin, kurumlarin ihtiya-
c1 olan deneyim ve uzmanlikta
olmalar, stratejik kararlara daha
fazla katki saglamalarin1 da ge-
tirir. S6z sahibi, yetkin tyelerin
secimi, gelisigiizel temaslara bi-
rakilamayacak kadar kritiktir. Bu
nedenle yurt disinda yonetim ku-
rulu dyelerinin girkete kazandi-
rilmasinda ve performanslarinin
artirllmasinda profesyonel yon-
temler secilmektedir.

2014 ilk yarisinda yayinlanma-
s1 planlanan galisma sonucunda
komite, sadece yonetim kurulu
iiyelerinin maddi olanaklarini ve
secim metodlarim degil, aym za-
manda calisma kogullarini, yasal
cerceveyi ve etkinliklerini de in-
celemeyi hedefliyor. Tirkiye'nin
2014 fotografin1 geken ilk aras-
tirma sonucunda daha etkin bir
yonetim kuruluna gidecek yolda
yapilmas1 gerekenler sunulmasi
amagclaniyor.
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HALKA AGIK SIRKETLER IGIN
SUREKLILIK ARZ EDEN

YUKUMLULUKLER EGITIM
PROGRAMI

Tarih:
Saat:
Adres:

Telefon:

09:30 - 10:30

10:30 - 10:45
10:45 - 12:30

12:30 - 13:30

13:30 - 15:30

15:30 - 15:45

15:45 - 17:30

13 Subat 2014, Persembe

09:30 - 17:30

Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Ofisi Yildizposta Caddesi
Dedeman Ighani No: 48 Kat: 7 Esentepe Besiktas Istanbul
021234762 73

Dr. Murat Dogu, TKYD Ydnetim Kurulu Uyesi: Dogan Sirketler Grubu
Holding A.S. Mali Isler Baskan Yardimcisi
SPK Kurumsal Yonetim likeleri Tebligi

Kahve arasi

Dr. Murat Dogu, 7KYD Ydnetim Kurulu Uyesi: Dogan Sirketler Grubu
Holding A.S. Mali Isler Baskan Yardimcisi
Halka Acik Ortakliklarin Raporlama ve Bildirim Yiikiimliiliikleri

Oile arasi

Erkan Tercan, £ski SPK Denetleme Dairesi Basuzmani,; Tercan Hukuk
Biirosu, Kurucu Ortak
iligkili Taraf islemleri
@ Onleyici Tedbirler
o jligkili taraf islemlerinde degerleme yaptirma zorunlulugu
® Yaygin ve sireklilik arz eden iligkili taraf islemleri
o |iskili taraf islemlerinde ve Gginci kigiler lehine teminat,
rehin veya ipotek verilmesinde usul
@ Ortiilii Kazang Aktarimi Yasagj
® Emniyeti suiistimal sugu olusturmasi
® idari sug olugturmasi
® Yaptirimlar
@ Onemli Nitelikte islemler
® Hangi islemler 6nemli sayiliyor
o Onemlilik kriteri
o Ozel karar alma siireci

Kahve arasi

Resul Ceviz, SPK, Baskanlik Danismani
Halka Acik Ortakliklarda Tedbir ve Yaptinmlar

Turklye EEE
Kurumsal B
YOnetim
Dernegi

Dr. Murat Dogu,

TKYD Yénetim Kurulu Uyesi
ve Dogan Sirketler Grubu
Holding A.S. Mali Igler Bagkan
Yardimcisi

Erkan Tercan,
Eski SPK Denetleme Dairesi
Basuzmani;
Tercan Hukuk Birosu,
Kurucu Ortak

Resul Ceviz,
SPK, Bagkanlik
Danigmani

Programa katilim bedeli 500 TL + % 18 KDV olup, TKYD Uyelerine % 30 indirim saglanmaktadir.

Detayli bilgi ve kayit igin 0212 347 62 73 numarali telefondan Ahmet Balcilar (abalcilar@tkyd.org) ile gériigebilirsiniz.
*TKYD konusmacilarda ve icerikte degisiklik yapma hakkini sakli tutar.




TKYD ¢ DOSYA

Torki XA
K\L}[ﬂ{ngj =ll Kuruldugu gundc-:\.n bg
Dernegi yana kurumsal yonetim

oo Il Uygulamalarinin
ooy HENE taninmasi, hayata
gecirilmesi ve
yayginlasmasina katkida bulunmak
misyonu ile calismalarini yariten
TKYD, 2005 yilindan bugune sire
gelen egitim programlari ile bilgi ve
tecriibe paylasimini desteklerken, bu
sayede sirketlerde iyi uygulamalarin
gelistiriimesini amaglamaktadir.
TKYD egitim programlari; finans
sektorl, halka agik sirketler, aile
sirketleri, araci kurumlar ve kamu
iktisadi tesebbislerinde calisan sektér
profesyonelleri ile yatirrmcilarin en giincel
bilgiye ulagsmasini ve kurumsal yénetim
alanindaki gelismelerin farkinda olarak
uygulamaya koyulmasiyla, iyi yénetim
kllturiine katki saglamayi ve yeni nesil
yoneticilerin yetismesine destek olmay:
amaclayarak hazirlanmaktadir. TKYD
egitim programlari, yedi ana baslik
uzerinde ilerlemektedir; Yénetim Kurulu
ihtisas Programlari, Uzmanlik Egitimleri,
Sirketlere Ozel - intiyaca Yénelik
Planlanan Egitimler, Anadolu Seminerleri,
Universite isbirlikleri, Uluslararasi
isbirlikleri ve Glindem Toplantilari.
Tum egitim bagliklari ile ilgili en giincel
bilgilere, gelecek egitim programlari ve
egitim arsivine TKYD’nin www.tkyd.org
adresli web sitesinden ulasabilirsiniz.

Basak Mustu
TKYD Egitim Uzmani
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Yonetim Kurulu
lhtisas Programi

Yénetim Kurullar; sirket stratejisi, kurumsal risk ve yatirim planlarina
yon veren en {ist diizey karar organidir. Ttim bu gorevlerini etkin, dogru
ve zamaninda yerine getirebilmesi, yonetim ile dogru iligkileri kullana-
bilmesi ve komitelerden en fazla sekilde yararlanabilmesi i¢in yonetim
kurulu tiyelerinin belli bir egitim, bilgi ve deneyim seviyelerinde olma-
lar sarttir. Tim bunlara ek olarak, yonetim kurulu tiyeleri siirekli olarak
kendilerini gelistirmeli, ulusal ve uluslararas: tiim giincel gelismelerden
haberdar olmali, kanunlardan dogan sorumluluklarinin farkinda olmali
ve hatasiz sekilde yerine getirmelidir. Tim bu beklentileri karsilamak ve
kurumsal yonetim ilkelerinin yonetim kurulu araciligiyla saglamlasti-
rilmasi amaciyla TKYD, 2005 yilindan bu yana Yénetim Kurulu fhtisas
Programlar gerceklestirmektedir. 4-5 Ekim 2013 tarihlerinde 18incisi
gerceklestirilen bu egitimler araciligiyla yonetim kurulu iiyelerine en
gtincel bilgileri, hukuki gelismeleri, en iyi uygulamalar ve uluslararas:
gelismeleri aktarmak amaciyla TKYD, alaninda lider egitmenler ile ga-
lismaktadir. International Finance Corporation (IFC) egitmenleri tarafin-
dan verilen Training of Trainers (ToT) egitimini tamamlayan egitmenler
araciligiyla verilen dersler, uluslararas: standartlarda olup, bu konudaki
en iyi teknik uzmanlhg egitim salonuna tasimaktadir. 2013 yilinda Ser-
maye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu A.S. (SPL) isbirli-
ginde ve SPL Karakéy ofisinde gerceklestirilen Yonetim Kurulu Uyeligi
Thtisas Programlari, 2014 yilinda da tiim sektér profesyonellerine ulas-
maya devam edecektir.




ITIMLERI

Uzmanhk Egitimleri

Kurumsal Yénetim ve ilgili diizenlemelere iligkin en giincel bilgilere TKYD tara-
findan diizenlenen Uzmanlik Egitimleri ve Seminerleri araciligiyla ulagilabilmek-
tedir. Tam giin ve yarim giin seklinde gerceklesen bu egitimler; SPK Tebligleri,
TTK cercevesinde Kurumsal Yénetim flkeleri ve en iyi uygulamalar, aile sirketle-
rinde yonetim, yonetim kurullarinin etkin isleyisi, mevzuata uyum, kurumsal risk
ve itibar yonetimi gibi temalara yogunlasmaktadir. Bugiine kadar gerceklesmis egi-
timlerden bazi 6rnekler sunlardir: Tiirk Ticaret Kanunu Egitim Programi, E-Genel
Kurul Diizenlemesi Egitimi, Tirk Ticaret Kanunu ve SPK Mevzuati Cergevesin-
de Faaliyet Raporu, SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri ve Yeni Tiirk Ticaret Kanunu
cercevesinde Kurumsal Yonetim Egitim Programi, Rekabet Hukuku ve Kurumsal
Yonetim, Halka Acgik Sirketlerin Yiitkiimliiliikleri ve Yaptirimlar, Sermaye Piyasasi
Mevzuatinda Olusan Gelismeler Isiginda Degerleme, Derecelendirme ve Denetim
Yiikiimliiliikleri, Kamuyu Aydinlatma ve Halka Arz ve {zahname Yiikiimliiliikleri.
Diizenlenen seminerler ile iyi kurumsal yonetim alaninda ulusal ve uluslararasi
glincel tiim gelismelerin sektor profesyonelleri, yatirimeilar, 6grenciler ve akade-
misyenlere aktarilmas1 amaglanmaktadur.

Sirketlere Ozel, Ihtiyaca
Yonelik Planlanan Egitimler

TKYD; Kurumsal Yoénetim duzenlemelerinin artmasi, daslari ve Tlrkiye icin deger yaratmalarina destek olmak

yaptirimlarin etkinlesmesi icin SPK ile calismaya devam
etmektedir. Fakat Kurumsal Yénetim uygulamalari her
sirketin yénetim sekli, sektdéru ve yapisina uygun olmali-
dir. Sirketlerin ihtiyaglari dogrultusunda planlanan egitim-
ler, 2005’ten bugiine Kurumsal Yénetim uygulamalarinin
sirketler tarafindan i¢sellestiriimesi, sirketlerin tim pay-

adina devam etmektedir. Bu amagla, konularinda uzman
TKYD egitmenleri, aile sirketleri yénetiminde diyalogu
artirmakta, halka acik sirketlerde iyi Kurumsal Yénetim
uygulamalarini desteklemekte ve sirketlerin ihtiyaclarina
gobre alt ve Ust yonetim kademeleri ¢alisanlarini en gin-
cel bilgilerle donatmaktadir.

Anadolu Seminerleri

Aile sirketlerinin tilkemiz ekonomisindeki etkileri bitytiktiir. Nesiller boyu ayakta
kalmak ve yillar iginde stirekli bir bitytime saglamak, kurumsal yénetim mekaniz-
malarinin kurulmasi ve her yénetim seviyesinde igsellestirilmesiyle miimkiindiir.
Bu durumun éneminin kurulusundan beri farkinda olan TKYD, 31 ilde Anadolu
Seminerleri diizenleyerek yaklasik 1.900 ana hissedar ve yoneticiye ulasmigtir.
TKYD Aile Sirketleri Calisma Grubu tarafindan yiritilen Anadolu Seminerle-
ri projesinde, alaninda uzman isimler tarafindan en giincel bilgi ve deneyimler
katilimcilara aktarilarak, Anadolu illerinde miimkiin oldugunca genis bir kitleye
ulasilmasi hedeflenmektedir. 27 Kasim 2013 tarihinde gergeklesen Bursa Kurum-
sal Yonetim Semineri, 180 katilimc: tarafindan izlenmis ve televizyondan canh
yayinlar ile binlerce kisiye ulagmistir.
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TKYD ¢ DOSYA

Universite isbirlikleri

Yeni nesil ve akademik diinya, is diinyas1 i¢in biiyitkk énem tagimaktadir.
TKYD, Kurumsal Yonetim ilkelerinin arastirma konusu olmasi, bu konu
tizerine yazilan makalelerin ¢ogalmasi ve en énemlisi profesyonel diinya-
nin yeni temsilcilerinin kurumsal yénetimin farkina varmalari amaciyla
her sene diizenli olarak iiniversiteler ile isbirligi icine girmektedir. Isbirlik-
leri gergevesinde; tiniversitelerde kurumsal yonetim derslerinin ve sertifika
programlarinin olusturulmasi, 6nde gelen sektor profesyonellerinin dersle-
re girerek uygulamaya yonelik 6grencilere bilgi aktarmasi ve diizenli olarak
panel/konferanslarin gergeklestirilmesi igin galigilmaktadir. Akademik da-
nmismanlik icin Sabanci Universitesi Kurumsal Yonetim Forumu ile isbirligi
anlagmasi1 imzalayan TKYD, akademik diinya-is diinyas1 arasindaki bagini
ilerleyen gtinlerde de gliglendirmeye devam edecektir. Bu amagla iilkemizde
bu konuda arastirma yapan akademisyenlerin ve TKYD tiyelerinin faydala-
nabilecekleri bir veri bankasi altyapisi tizerine ¢alismalar devam etmektedir.

Gundem Toplantilan

Gundem Toplantilari Gyeler arasinda iletisim, iyi uygulamalar

ve bilgi aktarimini artirmak amaciyla yalnizca TKYD Uyelerinin
katilimina agik toplantilardir. is ¢ikis saatlerinde bulugan uyeler,
glindem konulari hakkinda géruslerini diger Uyelerle paylastigi
veya bu konular hakkinda en dogru bilgiyi en dogru kisilerden
edinebildikleri bir platformdan faydalanmaktadirlar. TKYD Calisma
Gruplari davetiyle, ilgili calisma gruplari konularinin tartisildigi
toplantilar, TKYD egitimlerine yon verirken TKYD yayinlarina
kaynaklik etmektedir. Ekonomi Gazeteciligi icin Kurumsal Yénetim
El Kitabi, Aile Sirketleri Yonetim Rehberi, Tirk Futbol KulUpleri
Yoénetim Rehberi gibi yayinlarin yani sira Teblig Taslaklari tizerine
SPK’ya dlzenli olarak sunulan gérisler Glindem Toplantilari ile
olusturulmaya devam etmektedir.

Uluslararasi isbirlikle

TKYD; uluslararas: uzmanhgin Tiirkiye’ye getirilmesi, kurumsal
yonetim ilke ve uygulamalarinin uluslararas: trendler ve gelisme-
ler takip edilerek gelismesi amaciyla birgok egitim gergeklestir-
mektedir. Uluslararas: diizeyde egitimler amaciyla isbirligi yapilan
kurumlardan ilki International Law Institute (ILI)'dir. 1955 yilinda
ABD’deki Georgetown Universitesinde kurulmus olan ILI, bugiin

faaliyetlerine bagimsiz olarak devam etmekte ve uluslararas1 hu-
kuk, uluslararas: ekonomi ve uluslararas: iligkiler ile ilgili biitiin
konularda egitim ve damismanhk saglamaktadir. Haziran 2012
tarihinde “Kurumsal Yonetim ve Suistimalin Onlenmesi Metotla-
r1” egitimi ile baslayan TKYD-ILI isbirligi 2014 yilinda da devam
edecektir. 9 Mayis 2013 tarihinde Kurumsal Yonetim tizerine uz-
manlasmis ve Yonetim Kurullari, finans kuruluslari yoneticileri,
sirketler ve sivil toplum orgiitlerine karar mekanizmalarini, orga-
nizasyonel yapilanmalari, kontrol ve tesvikleri gelistirmeleri i¢in
damismanlik saglayan Nestor Advisors ile igbirligi yapilarak “Ma-
naging Governance Challenges” baglikli egitim verilmistir. 1 Ekim

2013 tarihinde AMDK Consultancy’den Alison Kibirige tarafindan
Tiirkiye'de bir ilk gerceklestirilerek Yonetim Kurulu ve Komiteler
ve Yonetim arasinda iletisimi saglayan ve Yonetim Kurulu toplan-
tilar: icin gindem hazirlayarak, toplantinin en etkin sekilde siir-
dirtlmesi ile gorevli “Company Secretary” {izerine bir workshop
gerceklestirilmistir. Ozel sektore finansman saglayan, danismanlik
yapan ve gelismekte olan tilkelerde projeler yiiriiten Diinya Ban-
kasi tiyesi International Finance Corporation (IFC) ile siiregelen is-
birligi gercevesinde TKYD, Training of Trainers (ToT) ve Corporate
Governance Methodology egitimlerini Tiirkiye’'deki sektér profes-
yonellerinin faydasina sunmaya devam etmektedir.
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TKYD Egitim Takvimi
Ocak - Haziran 2014*

Sermaye Piyasasi Mevzuati Ikincil Diizenlemeleri Isiginda
Birlesme, Boliinme ve Devralmalar Egitim Programi (21 Ocak 2013)

e Dr. Murat Dogu, TKYD Yénetim Kurulu Uyesi: Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. Mali Isler Baskan Yardimcis
® Dr. Hale Orug, SPK, Ortaklikiar Finansman Dairesi, Inceleme ve Izin Grubu Bagkani
o Av. Kayra Ucer, Hergtiner Bilgen Ozeke Avukatlik Ortakligi, Ortak

Yeni Diizenlemeler Isiginda
Kurumsal Yonetim Tebligi Egitim Program (6 Subat 2014) 13:00 - 18:30

e Ozan Altan, /s Yatiim Menkul Degerler A.S., Yatinmei llikileri Birim Yéneticisi ;
® Dr. Murat Dogu, TKYD Ydnetim Kurulu Uyesi; Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. Mali Isler Bagkan Yardimcisi
o Dr. Hale Orug, SPK, Ortakliklar Finansman Dairesi, Inceleme ve Izin Grubu Bagkani

izmir - Yonetim Kurulu Uyeligi ihtisas Programi
(8 ve 22 Subat 2014) 09:30 - 17:30

Aydin Bugra ilter, TKYD Yénetim Kurulu Uyesi; ilter, Turan & Argun Hukuk Biirosu Avukat, Ortak
Fikret Sebilcioglu, TKYD Yénetim Kurulu Uyesi; Cerebra Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S., Ortak
Senem Demirkan, Yagsar Holding, Sermaye Piyasalar Koordinatérii

Miige Yalc¢in, MY Executive, Yénetim Kurulu Baskani

Gilinkut Glrsen, KPMG Tiirkiye Aile Sirketi Hizmetleri Kidemli Miid(ird

M. Sait Goziim, Deloitte Tiirkiye, Yonetim Kurulu Damigmani

Dr. Erkin Erimez, ARGE Danismanlik, Ortak

Dr. Unal Kogaman, CMS Jant ve Makine A.S., CEO

Dr. Gokhan Ugan, INFORCE, Genel Miidiir ve Kurucu Ortak

Halka Acik Sirketler icin Siireklilik Arz Eden Yiukimliiliikkler Egitim Programi

(13 Subat 2014) 09:30 - 17:30

e Dr. Murat Dogu, TKYD Yénetim Kurulu Uyesi: Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. Mali Isler Bagkan Yardimcis
o Erkan Tercan, Eski SPK Denetleme Dairesi Basuzmani; Tercan Hukuk Biirosu, Kurucu Ortak
o Resul Ceviz, SPK, Baskanlik Danismani

Sermaye Piyasasi Mevzuati ikincil Diizenlemeleri Isiginda
Genel Kurul Siirecleri Egitim Programi (27 Subat 2014) 09:30 - 17:00

o Av. Umit Yayla, Yayla Giiven Hukuk Biirosu, Yonetici Ortak
® Dr. Yusuf Sénmez, Daire Bagkan Yardimcisi
e Eser Tascli, Coca-Cola Igecek A.S., Yatinmer lliskileri Yoneticisi

Sermaye Piyasasi Mevzuati ikincil Diizenlemeleri Isiginda
Ortakhik Haklan Egitim Programi (6 Mart 2014) 13:00 - 18:30

® Dr. Murat Dogu, TKYD Ydnetim Kurulu Uyesi: Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. Mali isler Baskan Yardimcisi
e Nevin Imamoglu, Ko¢ Holding A.S., Finans Koordinatdrii
o Bekir Emre Haykir, Avukat, PwC Kidemli Miid(ir

Kurumsal Yonetim Yatirnm Hizmetleri ve Kolektif Yatirhm Girisim Sermayesi Egitim Programi

Kuruluslan Egitim Programi (18 Mart 2014) 13:00 - 18:30 (24 Nisan 2014) 13:00 - 18:30

Halka Acilma Siireci Egitim Programi Yonetim Kurulu Komiteleri Olusum Siirecleri ve Calisma
(8 Nisan 2014) 09:30 - 17:00 Esaslan Egitim Programi (7 Mayis 2014) 13:00 - 18:30

Yonetim Kurulu Uyeligi ihtisas Programi Izmir - Aile Anayasasi Egitimi
(18 - 19 Nisan 2014) (9 Mayis 2014) 09:30 - 17:30

* TKYD konusmacilarda, tarih ve igerikte degisiklik yapma hakkini sakii tutar.
Adres: TKYD Ofisi, Yildiz Posta Caddesi Dedeman i§ Hani No:48 Kat:7, Esentepe-istanbul Bilgi igin Ahmet Balcilar 0212 347 62 73 abalcilar@tkyd.org www.tkyd.org



TKYD & ENDEKS

KURUMSAL YONETIM

ENDEKSI

tinyanin gesitli ilkelerin-
Dde yasanan biyik sirket

skandallari, ABD’de uy-
gulamaya alinan Sarbanes-Oxley
Kanunu gibi birgok diizenlemeyi,
yatirim diinyasinda karar alma ve
risk yonetimi stireglerinin bir par-
cas1 haline getirmistir. Sirketlerde
yasanan kurumsal y6netim uygu-
lamalarina dair zafiyetler, sirketle-
rin hisse senedi fiyatlarinda hizlh
dalgalanmalar yaratarak kurumsal
yonetimin hisse performans: tize-
rindeki etkisini ortaya koymakta-
dir.

Yatinmcilarin karar alma sii-
reclerinde kurumsal yonetim uy-
gulamalarim1 daha fazla dikkate
almasi, giintimiizde borsalari, ku-
rumsal yonetim uygulamalarinin
takip edilebilecegi, Tiirkiye’de ol-
dugu gibi Kurumsal Yonetim En-
deksi ya da Brezilya’da Novo Mer-
cado orneginde oldugu gibi ayr
bir piyasa olusturmaya yonelt-
mektedir. Borsa Istanbul (BIST),
2005 yilinda Kurumsal Yonetim
Endeksi kurallarin1 aciklayarak
diinyada kurumsal yonetim adi
altinda 6zel endeks olusturan bor-
salardan biri olmustur.

BiST Kurumsal Yonetim
Endeksi

BIST Kurumsal Yénetim En-
deksi (XKURY), Kurumsal Yo-
netim flkeleri'ni uygulayan sir-
ketlerin dahil edildigi endekstir.
Endeksin amaci, hisse senetleri
BIST pazarlarinda (Gézalt1 Pazari
VE C listesi harig) iglem goren, ku-
rumsal yonetim ilkelerine uyum
notu 10 tizerinden en az 7 ve her
bir ana baglik icin 6.5 olan sirket-
lerin fiyat ve getiri performansinin
Olctilmesidir. Kurumsal Yonetim

=

flkelerine uyum notu, SPK tara-
findan belirlenmis derecelendir-
me kuruluslan listesinde bulunan
derecelendirme  kuruluslarinca,
sirketin tiim kurumsal y6netim il-
kelerine bir biitin olarak uyumu-
na iligkin yapilan degerlendirme
sonucunda verilmektedir. Kurum-
sal Yonetim derecelendirmesi; Pay
sahipleri, Kamuyu aydinlatma ve
Seffaflik, Menfaat sahipleri ve Yo-
netim kurulu olmak tizere 4 ana
bashik altinda yapilmaktadir. De-
recelendirme notunun derecelen-
dirme yaptirmak isteyen sirketin
talebi nedeniyle verilmesi ve yil-
lik olarak yenilenmesi veya teyit
edilmesi sarttir. BIST Kurumsal
Yénetim Endeksi kapsamindaki
sirketlerin derecelendirme notla-
rina, sirketlerin Kamuyu Aydin-
latma Platformu'ndaki aciklama-
larindan ulasilabilmektedir. BIST
Kurumsal Yonetim Endeksi'nin
hesaplanmasina, 31.08.2007 tari-
hinde baslanmastir.

BIST Kurumsal Yénetim En-
deksi kapsaminda yer alan sir-
ketlere kotta/kayitta kalma ticreti
BIST Kurumsal Yénetim Endek-
si'ne girdikleri tarihten itibaren;
ilk 2 y1l %50, sonraki iki y1l %25
ve izleyen yillarda %10 indirimli
uygulanmaktadir.

31 Aralik 2013 tarihi itibariyle,
BIST Kurumsal Yénetim Endek-
sinde 47 sirket yer almaktadir.
Ayrica, halka acik olmayan dort
sirket ve bir sivil toplum kurulusu
kurumsal yonetim derecelendir-
mesi yaptirmistir.

Yukarida bahsedilen sirket
skandallar1 neticesinde yatirim-
cilar, yatirim yapacaklar: sirketin
finansal durumu kadar yoneti-
min kalitesi, yonetim stiregleri, ig
kontrol mekanizmalari, finansal
olmayan verileri de igeren kurum-
sal yonetim uygulamalarinin kali-
tesini de gozetir hale gelmislerdir.
Sirketlerdeki kurumsal yonetim
kalitesi anlayisinin 6n plana ¢ik-
mas1, kurumsal yonetim ilkeleri-
ne ne derece uyuldugu konusunu
giindeme getirmisgtir.

Tirkiye'de kurumsal yoénetim
ilkelerine uyum derecelendirmesi,
Seri VIII-51 sayil1 “Sermaye Piya-
sasinda Derecelendirme Faaliyeti
ve Derecelendirme Kuruluslarina
[liskin Esaslar Tebligi” cercevesin-
de, SPK tarafindan yetkilendirilen
derecelendirme kuruluslar1 tara-
findan yillik bazda gergeklegtiril-
mektedir. Endeksin hesaplanmaya
basladig: tarihten bugiine alinan
derecelendirme notlar1 yan sayfa-
daki tabloda yer almaktadir.
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BiST KURUMSAL YONETIM ENDEKSi DERECELENDIRME NOTLARI

81,19 85,88 87,64 87,64 87,80 88,76 90,06 90,34 80,44 83,00 87,75 90,73
19/04/06 _ |01/08/07 __ |01/08/08 __|30/07/09 3007710 |01/08/11 _|31/07/12__|30/07/13 081110 |03/11/11 _ [18/10A2 _|11/10/13
1SS 1SS 1SS 1SS 1SS 1SS 1SS 1SS SAHA SAHA SAHA SAHA
2. VESTELELEKTRONIK .~ . |
75,91 82,57 83,38 84,02 85,87 88,32 90,94 77,10 79,11 80,94 81,48
01/03/07  |01/02/08  |26/02/09 |26/02/10 25/02/11 _|24/02/12 |22/02/13 2812710 |20/12/11 _ [28/09/12 |02/08/13
1SS 1SS 1SS 1SS 1SS 1SS 1SS JCR EURASIA |JCR EURASIA | JGR EURASIA |JCR EURASIA
RATING RATING RATING RATING
78,83 81,56 81,55 82,66 85,58 86,59 90.24
20004007 |18/04/08 | 17/04/09 | 16/04/10 18/04711 | 18/04/12 | 17/04/13 71,00 73,88 76,75 80.49
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA 2812710 |20/11/11 _ |27/09/42 |01/08/13
JCR EURASIA |JCR EURASIA |JCR EURASIA | JCR EURASIA
75,72 77,36 81,59 82,37 84,17 85,83 90,25 91,39 RATING RATING RATING RATING
28/05/07  |28/11/07 _ |27/11/08 | 23/11/09 234140 2311711 [09/11/12 | 114143
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA 77,05 78,00 86,30 90,05
01102 /012 SIS 112 [ PR 71219
75.17 78.34 8121 83.02 85,04 39,02 91,04 TURK KREDI |KOBIRATE  |KOBIRATE | KOBIRATE
23/08/07 |21/08/08 | 19/08/09 |19/08/10 18/08/11__|17/08/12 | 16/08/13 RATING —
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA _|SAHA SAHA 334 arSitMamullBRISaTayIALS:
6 Himiyet b BoleT o1t
79,67 83,21 84,31 84,69 85,54 90,90 90,90 24mni 28MA2__ 1201113
01/09/07  |24/09/08  |24/09/09 |23/09/10 23/09/11 |24/09/12 | 24/09/13 SAHA  [SAHA |sAWA
1SS 1SS 1SS 1SS 1SS 1SS 1SS 34. Egeli & Co. Yatinm Holding A.$.
Bl 85104 o030
79,12 82,02 83,41 85,58 86,20 91,00 93,43 0212/11 3011/12 29/11713
08/10/07 _ |06/10/08 | 06/10/09 05/10/10 05/1041 | 05/10/12 | 04/10/13 SAHA — SAHA SAHA
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
S i oAt
75,56 78,24 81,69 82,56 86,14 89,24 191211 191212 |1912/13
02/07/08 02/07/09 | 01/07/10 01/07/11 02/07/12 | 28/06/13 SAHA SAHA _|SAHA
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA 36. Is Yatinm Menkul Degerler A.S.
o BB P05
29,40 31.20 83.18 84,68 36,80 9103 23/12/11 _ |11/09/12 _ [10/09/13
20/03/08 | 20/03/09  |19/03/10 18/03/11 19/03/2 | 19/03/13 JCR EURASIA | JCR EURASIA | JCR EURASIA
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA ATING RATINCI. RATING
T G
81,36 86,64 87,60 88,21 90,95 B EE1L 88,60
27/02/09  |08/02/10  |07/02/11 | 07/02/12 06/02/13 BT 5 PR | 26 15
1SS ES ES ES 1SS SAHA |SAHA | KOBIRATE
70,75 78,18 78,91 80,29 80,60 86,90 89,73 falah B
12/05/08 | 11/05/09  |11/05/40 | 10/08/10 11/05/11 | 11/05/12 | 10/05/13 P |PAVE
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA KOE RATERNKOE GATES
12. Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi A.S.
80,96 82,71 4,00 85,46 89,39 93,30 Bilind il
11/06/08 | 05/06/09  |02/06/10 | 01/06/11 01/06/12_| 24/05/13 AT |PHVATiTE
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA | SAHA SAHE SAHA _
13. Yapi ve Kredi Bankasi A.§ 40. Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.$.
80,21 84,38 87,75 88,00 88,08 93,20 BIAE Bilfa
29/12/08 __|28/12/09 _|28/12/10 _|28/12/11 __|28/12/i2 | 27/12/13 04124 22201113
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA | SAHA_
T
78,10 82,30 84,10 87,30 92,10 86.35 2613
28/01/09 |27/01A0 19011 |18/0i/i2__|18/01/13 enz 0
TURIC REDI KOBIRATE  |KOBIRATE  |KOBIRATE  |KOBIRATE T TS
15. Coca Cola igecek A.S. 87,73 90,71
83,04 84,34 84,96 88,81 92,01 131242 |13/12/13
010709 __|01/0710 __|01/07A1 | 02/07/12 01/07/13 SAHA SAHA
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA 43. Is Gayrimenkul Yatirim Ortaklifii A.S.
85,27 86,09
82,09 85,53 85,91 91,07 92,80 27122 |26/12/13
3007009 |30/0710 _ |01/08/1 | 30/07/12 29/0773 JCR EURASIA |JCR EURASIA
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA RATING ___[RATING___
83,34 90,35 9096 92,44 9397 G E0il
04/09/09 |31/08/10 | 26/08/11 | 24/08/12 23/08/13 2l TS /1215
S 55 o s = KOBIRATE | KOBIRATE
87,69 89,15 91,02 91,09 94,03 50,29
20/10/09  |19A0A0 | 18A0/A1 18/10/12 21/10/43 24/06/13
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA g{%ﬁ%mm
82,64 34.00 85,87 5 90,31 o181
031109 [03/1/10 _ |08AT/AT | 05/11/12 05/11/13 g : }? i
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
20, Petkim Petrokimya Holding A.S. SAHE B
77.13 81,90 85,00 87.00 89.10
O5A1/08 02009710 |24/08/11 | 24/08/12 20/08/13 gi}gn -
TURK-KREDI | KOBIRATE  |KOBIRATE | KOBIRATE | KOBIRATE
RATING SAHA
78LeyasislHavallagimaci ipiAte:
80,53 81,71 82,61 85,97 89,12 81,30
22/12/09 20/12/10 19/12/11 14/12/12 13/12/13 31/12/13
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA 'KOBIRATE
80,24 83,76 85,79 90,31 91,14 68,32 70,79 74,40 76,04 77,31 77,35
28/12/09 28/12/10 28/12/111 28/12/12 27/12/13 17/01/08 28/01/09 06/08/10 17/01/11 05/01/12  |04/01/13
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
23. Tiirk Prysmian Kablo ve Sistemleri Lider Faktoring Hizmetleri A.$. (Halka Acik Degil)
77,58 80,79 81,50 84,39 86,55 69,73 72,63 75,16 78,68 82,75 88,49
20209 |29/42/0  |22/12/1 14/12/12 13/12/13 050808 |21/05/09 _ |13/0710 | 21/07/11 04/06/12__|06/08/13
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
Optima Faktoring Hizmetleri A.S. (Halka Agik Degil
80,11 82,66 83,73 88,01 88,02 66.70 70,04 76,10 79,50
2812009 |28/1210 | 28/12/11 1212712 12112113 04/08/0  |10/06/11  |14/06/12 | 27/05/13
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA KOBIRATE _ |KOBIRATE _ |KOBIRATE | KOBIRATE
75,20 81,20 84,00 87,51 85,18
12/03/10 _ |08/03/11 _ |08/03/12___|08/03/13 311212
KOBIRATE _ |KOBIRATE _ |KOBIRATE | KOBIRATE SAHA
DARUSSAFAKA CEMIVETI (Halka Acik Degil)
86,45 86,66 88,24 89,80 84,01
09/06/10 __|08/06/11 __|08/06/12___ | 06/06/13 25/03/13
SAHA SAHA SAHA SAHA KOBIRATE
Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. (Halka Agik Deil)
84,61 84,95 89,57 92,71 80,01
30/06/10 _ |30/06/11 _ |29/06/12 | 01/07/13 311213
SAHA SAHA SAHA SAHA KOBIRATE
81,38 82,80 82,20 86,16
2110A0 _ |21710/11 __ |18/10A2 | 19/07/13
JCR EURASIA | JCR EURASIA |JCR EURASIA | JCR EURASIA
RATING RATING | RATING

KIS 2014 TKYD / 63



TKYD ¢ MEDYA

MEDYA
TKYD

Ekim- Aralik 2013 déneminde
konuyu glindemde tutmak ve
farkl yoénleriyle

tartismaya acmayi amaclayan
Tirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi uyeleri,

CNBC-E, Bloomberg HT ve
NTV gibi 6ncii televizyon
kanallarinda 20 dakika konuk
olarak yer aldi.

Ayni dénemde yazili basinda
ise 20 farkli mecrada 25 haberle
TKYD calismalarini aktardi.
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Tirkiye Kurumsal Yonetim
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TKYD ¢ KiTAP

THE GOVERNANCE
OF RISK

Prof. Dr. Giiler Aras ve De Montfort Universitesi’nden
David Crowther tarafindan hazirlanan kitap
Ingiltere’de yayinlandi.

konomik, sosyal ve politik faaliyet ile risk arasin-

daki iliski sosyal diizeyde, piyasa diizeyinde ve is
diizeyinde genis 6l¢iide bilinmekte ve ayni sekilde ge- it 4 i e S5
nig dl¢tide tartistlmakta. Tiim bu diizeylerde yonetim ve
risk arasindaki iliski ayn1 sekilde genis dlgtide bilinmek-
te ancak cok daha az tartisilmaktadir. Yakin zamanda
finansal ve ekonomik krizde olanlarin tiimii bu arenada
kot yonetimin sonuglarina maruz birakildi, ¢iinka fi-
nans kurumlari, hatta iilkeler ¢okti1 ve bazilan da ¢okiise
yaklasti. Yonetim ve risk arasindaki iliski, faaliyet goster-
digimiz kiiresel ortamda 6zellikle 6nemli ve daha etraflica
tartisilmas ve teorize edilmesi gerekli. Prof. Dr. Giiler Aras
ve De Montfort Universitesinden David Crowther tarafin-
dan hazirlanan kitap bu konunun 6nemli yanlarim ele al-
mak ve kiiresel is ve toplumsal ortam baglamina oturtmak
tizere tasarlandi.

INTEGRATE

International Integrated Reporting Council (IIRC) Baskani
Prof. Mervyn E. KING’in yeni kitabi Integrate yayinlandi.

Integrate, gliniimiizde bir sirketi yonetmeye iliskin yeni diisiinme
tarz1 hakkinda, is diinyasindaki kisilere yonelik bir kilavuz kitap
olarak dikkat gekiyor. Prof. Mervyn E. King biiyiik ve kiigiik tim
igletmelerin basa ¢ikmalar1 gereken sorunlari; Paydaglarinin artan
beklentileri, dijital bilgi caginda artan tiiketici giicii, gevresel
kisitlamalar, kiiresel finansal kriz sonucunda ortaya ¢i-
kan ekonomik belirsizlik ve bityiiyen gelir esitsizliginin
neden oldugu sosyal belirsizlik olarak siraliyor. Giinii-
miizde ig yapmak ge¢mistekinden oldukga farkli. Farkli
kurumsal araclara gereksinim duyuluyor ve giiniimiiziin
, r”_ isletmeleri i¢in gerekli olan dort tane kurumsal aragtan
= eg I Gfe birisi biitiinlesik diisiinme. Biitiinlesik diisiinme, strate-
e ,':I;j‘ﬂ‘ jiyi ve gtinlitk yonetimi tamamen finansal olmanin 6tesi-
ne tasiyarak 21. yiizyilda bir sirketin gelecekteki hayatta
kalma kapasitesini derinden etkileyen sosyal ve gevresel
faktorleri dahil ediyor. Biittinlesik rapor, bir sirketin na-
sil deger yarattiginin ve gelecekte nasil deger yaratabile-
ceginin hikayesini anlatiyor. Kiiresel finansal kriz, daha
anlasilir ve biittinsel bir girket raporlamasi bigimine kritik
bir bigimde gereksinim oldugunu gosterdi. Bu kitap, biitiin-
lesik diisiinme ve biitiinlesik raporla ilgili pratik rehberlik
sunuyor.
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En iyi kurumsal yonetim uygulamalarimn igsellestirilmesi, daha saglkl yonetim
- yapilarina sahip olabilmemiz, seffaflik, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerini
S\ Jt Yﬂl“ KrEdI bir kurum kiiltiirii haline getirmemiz adina yiiriittiigiimiiz ¢calismalarda gosterdikleri ilgi
ve degerli destekleri icin kurumsal iiyelerimize en icten tesekkiirlerimizi sunariz.
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Ortak gelecegimiz igin...

Anadolu Bankaciligi misyonumuz dogrultusunda, 60 yildir tim faaliyetlerimizi
“surdurulebilir kalkinma” anlayisiyla yuratiyoruz. Enerji verimliligi bilincinin yayginlasmasi,
esnaf, ciftci ve isletmelerin daha ¢ok kaynaga ulagmasi, Gretimin artmasi, kaynaklarin ve
tasarrufun tabana yayilmasi icin calismaya ve tUm sosyal paydaslarimiza deger katarak
Turkiye ile birlikte blyimeye devam edecegiz.
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