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Tiirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi’'nin Degerli Uyeleri,

Kurumsal yonetim konusunda
bilgi ve tecriibelerimizi pay-
lagtigimiz, uluslararasi1 alanda
yasanan gelismeleri takip etme
sanst buldugumuz 7. Kurum-
sal Yonetim Zirvesi'ne yogun
katilimlarinizdan dolay: tesek-
kiir ederim. Sermaye Piyasasi
Kurulu ve OECD isbirliginde
gerceklestirdigimiz = zirve 13
iilkeden 1000’e yakin kisiye
ulasarak giderek bolgesel bir
etkinlik haline geldi ve bu ko-
nuda ilkemizin bélgedeki ko-
numunu giiglendiriyor.

Ceyrek donemli olarak hazir-
ladigimiz Kurumsal Yoénetim
Dergisi'ni sizlere VII. Kurumsal
Yénetim Zirvesi'ni aktaran 6zel
bir sayiyla ulastirarak buradaki
bilgiyi stirekli erisilebilir kil-
may1 amagcladik. Zirve 6zel sa-
y1s1 bizler icin btiytik 6nem tasiyan SPK Kurumsal Yonetim Teblig ile ilgili bilgi
ve goriisleri de iceriyor; 3 Ocak 2014 tarihinde yayimlanan Kurumsal Yonetim
Tebligi genis bir perspektifte bu sayimizda yerini aliyor.

Sermaye Piyasasi Calisma Grubu'muzun katkilariyla hazirladigimiz ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu'nun takdirine sundugumuz Kurumsal Yonetim Tebligi Taslag
lizerine olusturulan gortislerimizin, Teblig'in son haline getirilmesi siirecinde
degerlendirildigini gormekten mutluluk duyduk. Teblig ile olusan degisiklikleri
aciklamak ve birgok farkli bakis agisiyla olusturulan goriisleri tek bir mecra-
da toplayarak bu konuda daha fazla bilgi edinmek isteyen iiyelerimiz igin bir
basvuru kaynag yaratmak amaciyla hazirladigimiz Dergi Ozel Sayisinin tiim
liyelerimize yarar saglamasini diliyorum.

Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi'nin calismalarina bugiine kadar gostermis
oldugunuz nazik ilgi ve destegin gelecek donemde artarak devamini diler, en
derin sevgi ve saygilarimi sunarim.
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iS DUNYASI ULUSLARARA
YONETIM ZIRVESI’NDE BI

Turkiye Kurumsal Yénetim Dernegi tarafindan, OECD ve SPK isbirliginde 15-16 Ocak 2014 tarihlerin
ekonomik deger ve sirket degeri yaratmadaki roli, finans sektériinde kurumsal yénetim ve Tiirk
Uluslararasi Kurumsal Yonetim Zirvesi’nde ayni zama

™
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Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Baskani

Mehmet Gé¢cmen

irvenin acilis konusmalari-

2 n1; TKYD Yonetim Kurulu

Baskan1i Mehmet Goécmen,

TUSIAD Yénetim Kurulu Baskan1

Muharrem Yilmaz ve SPK Baskam
Dr. Vahdettin Ertas yapt1.

OECD ve SPK igbirliginde ger-
ceklestirilen  zirvede konusan
TKYD Baskani Mehmet Gogmen
temelleri adillik, seffaflik, hesap
verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri
tizerine inga edilen kurumsal yo-
netim ilkelerini uygulamanin hem
sirketlerin hem de {ilkelerin gele-
ceginde hayati bir 6neme sahip
oldugunu séyledi.

Tirkiye’de son dénemde ya-
sanan gelismelerin kurumsal yo-
netim anlayisinin 6nemini bir
kez daha gozler oniine serdigini
ve adil, seffaf, hesap verebilir ve

sorumlu bir yonetim anlayisina
yonelik ihtiyaci ortaya koydugunu
vurgulayan Gocmen, “Kurumsal
yonetim, iyi yonetim beklentisi
icinde olan tiim bireylerin ihti-
yaclarina cevap olabilecek ¢oziim
ve uygulamalar sunuyor” dedi.
So6z konusu gelismelerin Tiurki-
ye'yi rekabet anlaminda olumsuz
etkiledigini kaydeden Goég¢men,
“Sadece sirketlerin degil, tiim ku-
ruluslarin ve toplumun bir bitiin
olarak kurumsal yonetim ilkele-
rini 6zlimsemesi gerekiyor. Kit
sermaye kaynaklarini iilkemize
cekmek igin kurumsal yonetim
olmazsa olmaz” seklinde konustu.
“Sirketleri dikiz aynasindan
yonettigimiz bitti”

Gogmen, kurumsal yonetimin,
Tirkiye'de giderek daha fazla
onem kazandigini ve daha fazla

gontlla oldugunu ifade edereky T
sunlar1 soyledi: “Yillarca sirketlerilj ¥ i

sirketin bu ilkeleri uygulamayag - .

RUMSAL

NETI
- 16 Oc3
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dikiz aynasindan yénettik. Gegmi-i i
se donik bilangolara bakarak is
yaptik. Ancak yatirnmci gelecege
bakar. Geng yetenek caligmak is-
tedigi sirketin gelecegine bakar.
Surdiriilebilir ekonomik kalkin-
ma, ancak yatirimcilarin gikarla-



rim1 koruyabildikleri, sagladiklar:
kaynaklarin amaca yonelik kul-
lanildigindan emin olabildikleri,
faaliyetleriyle toplumsal ¢ikarlara
zarar vermeyen ve tiim bunlar igin
hak sahiplerine hesap veren sir-
ketlerin, 6zetle, kurumsal yoneti-
min varhigiyla mimkiindr.”
Yilmaz: Demokrasi ve eko-
nomik reformlar olmazsa
olmaz

Mehmet Go¢men’in ardindan
kiirsiiye gelen TUSIAD Yénetim
Kurulu Baskani Muharrem Yil-
maz ise kotit yonetimin hem sir-
ketlere hem de tilkelere zaman ve
enerji kaybettirdigini belirterek,
“Kurumsal yonetim bir toplumun
olgunlasmas: mertebesidir ve an-
cak ortak bir ¢aba ile miimkundiir.
Bunu yaratmak i¢in {izerinde fa-
aliyet gosterdigimiz zeminin bize

VII. ULyardlmm olmas1 gerekir. Bu ze-
KU RU .'amini saglayan iki 6nemli sey de

demokrasi ve hukuk devleti ile

YON Emakro ve mikro ekonomik reform-
|5 - 16 (lardir” dedi. Rekabetin her gegen

glin sirketleri daha da zorladigina
dikkat ceken Yilmaz, ekonominin

bel kemigi olan KOBI'lerin rekabet
avantaji saglamak ve finansman
kaynaklarina daha kolay erismek
i¢cin kurumsal yonetimi temel al-
malar: gerektigini dile getirdi.
Kiiresel hasilattan daha
fazla pay icin kurumsal
yonetim

SPK Baskani Vahdettin Ertas da
gectigimiz 10 yilda yapilan diizen-
lemelerle kurumsal yonetimin ya-
sal altyapisinin uluslararas: stan-
dartlara tasindigimi soyledi. Ertas,
son dénemde piyasalarda yasanan
gelismelere de degindi. FED’in
parasal genisleme politikasindaki
degisikliklerin hem gelismis hem
de gelismekte olan tilke ekonomi-
leri tizerinde ok onemli etkileri
olacagini vurgulayan Ertas, “Daha
volatile bir déneme giriyoruz”

@) OECD

B\

I BEE. VIl ULUSLARARASI
TUSIAD Baskani Muharrem Yilmaz
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Odiil Kategorisi

Yiksek Nota Sahip Kurulus

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi'nde En

Kazanan Kurulus

Turkiye Sinai Kalkinma
Bankasi (TSKB)

Yiksek Nota Sahip 2. Kurulug

BiST Kurumsal Yonetim Endeksi'nde En

TAV Havalimanlari
Holding AS

Nota Sahip 3. Kurulug

Kurumsal Yoénetim Endeksi'nde En Yiksek

TUPRAS

BiST Kurumsal Yénetim Endeksi'nde Bir Yil
Icerisinde Notunu En Cok Artiran Kuruluglar

Garanti Yatirim Ortakligi AS
ve Yapi ve Kredi Bankasi

Kurulus

En Yiksek Nota Sahip Halka A¢ik Olmayan

Lider Faktoring

Nota Sahip Kurulus

dedi. Diinya gayrisafi milli hasi-
las1 iginde gelismekte olan tilkele-
rin payinin yiizde 50’ye ulastigini
ifade eden Ertas, “Yapilan projek-

i

J‘h\g‘ff_ X siyonlar 2050 yilinda G7 tlkeleri-
A | nin paymin yiizde 7’ye diisecegi
Sermaye Piyas seklinde. Bu da bize gelismekte

ettin olan ilkelerin kiiresel hasilattan

‘daha fazla pay alacagini gosteri-
or. Tirkiye olarak payimizi bii-
iitmenin yolu ise kurumsal yone-
timden geciyor” diye konustu.
Kurumsal Yonetim Odiilleri
sahiplerini buldu

Acilis konusmalarinin ardin-
dan bu y1l 4*tinciisti verilen “Ku-

Responsib/ 2 #
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Yénetim Kurulu Kategorisinde En Yiiksek

TUPRAS

rumsal Yonetim Odiilleri” tore-
nine gecildi. Kurumsal yonetim
derecelendirme notu alan ilk sivil
toplum kurulusu olarak Dariigsa-
faka Cemiyeti'nin ozel 6diile layik
gortldiigt torende kuruluslar yedi
ayr1 kategoride odiillendirildi.
Prof. Mervyn E. King: Sirketler
toplumun bir parcasidir

IV. Kurumsal Yénetim Odiille-
ri téreni ardindan Zirve Baskani,
International Integrated Reporting
Council (IIRC) Bagkan1 ve Global
Reporting Initiative (GRI) Onur-
sal Bagkani Prof. Mervyn E. King
soz aldi. King konusmasinda sir-

VI,
KUR

YO!
15 - -



ketlerin toplumun bir pargas1 ol-
dugunu ve artik sadece finansal
raporlamanin yeterli olmadigini
ifade etti. Gegen yiizyilda diin-
yada yasayan insan sayisinin 1,5
milyar oldugunu ve yoneticilerin
dogal kaynaklar1 bitmeyecek se-
kilde sarf ettiklerini belirten King,
bugiin 8 milyar civarindaki diinya
niifusunun stirdiiriilebilir ¢ozim-
lere ihtiyag¢ duydugunu belirtti.
Finansal gostergelerin sirket basa-
r1s1 igin tek gosterge olmayacagini
vurgulayan Mervyn E. King, bu-
nun icin entegre bir yaklasima ih-
tiyac duyuldugunu soyledi. King,
OECD'nin de kurumsal yonetim
icin yeni bir yaklasim getirecegini
ifade etti.

)| L) S Panet: Tirkiye'nin

Geleceginde Kurumsal

'_UMS‘YBnetim ilke ve

NETIN

6 Oc gratorligiinde diizenlenen panelin

Uygulamalarinin Etkisi
Dr. Artun¢ Kocabalkan mode-

konusmacilar;; Dr. M. ibrahim
Turhan, Sani Sener, Murat (")zye-
gin ve Tayfun Bayazit oldu.
Panelde soz alan TAV Havali-
manlar1 Holding A.S. Yénetim Ku-
rulu Uyesi ve fcra Kurulu Bagkani
Sani Sener konusmasinda sunlari
ifade etti: “TAV olarak yaptigimiz
binalar iilkeleri temsil eden bi-

nalar. Orada ortaya koyacaginiz
ruh cok 6nemli. Havalimanlarin
gorerek tilke hakkinda ilk ve son
intibalarin1  edinmis oluyorlar.
Basar icin fiziksel sermaye, bilgi
sermayesi ve sosyal sermaye gok
onemli. Sosyal sermayenin yiik-
sek olmas1 basariyr beraberinde
getiriyor.  Kurumsallik elbette
onemlidir ama durumsallik da
gerektirir. Kurumsallik disiplini
ve durumsallik ise 6zgurligt ta-
nimlar. Insanlara karar verme 6z-
glirligii vermezseniz basariy: elde
edemezsiniz. Kurumsal ciddiye- .
tini gosterirseniz hisse artisini da
saglamig olursunuz.”

Borsa fstanbul Yénetim Kurulu
Baskani ve Genel Miidiirii Dr. M.
fbrahim Turhan ise kurumsal y&-y
netim anlayisiyla yakin zamanda
zorluk c¢ikaracak ama uzun va-
dede fayda saglayacak kararlari
almak icin entegre bir bakis acisi
gerektigini soyledi. Kisa vadeli ba-#
sar1 beklentilerini kurumsal yone-|
tim ilkelerinin gelismesine engel
olmak i¢in en 6nemli aracin borsa
oldugunu ifade etti. Riskleri goste-|
ren enstriimanlarin yatirimcilara
net olarak aktaran enstriimanla-

e &
TKYD / 11



TKYD ¢ ZIRVE

rin gelismesinin yatirimcilar igin
onemli oldugunu belirten Turhan,
kurumsal yonetimin bu sayede hiz
kazanacagini soyledi.

Fiba Holding A.S. Yonetim
Kurulu Uyesi Murat Ozyegin de
konusmasinda kurumsal yoneti-
simin Tirkiye’de kuruculardan
sonra gelen ikinci ti¢iincii nesil-
lerde 6n plana ciktiginm ifade etti.
Girisimcinin  emeklilik zamam
geldiginde kendisinden sonra ne-
ler olacagina karar verme zamani
geldiginde kurumsal yonetim ilke-
lerinin siirdiiriilebilirlik, kalicilik
anlaminda biiyiik 6nem tasidigim
soyledi. Ozyegin, stratejilerin sag-
lam bir sekilde belirlenmesi igin
kurumsal yonetimin belirleyici rol
oynadigini belirtti.

Bayazit Yonetim Danigmanlik
Hizmetleri Ltd. Sti. Yonetim Ku-
rulu Baskani Tayfun Bayazit ise
kurumsal yonetimi bir siire¢ ola-
rak nitelendirerek sunlar séyledi:
“TKYD kuruldugu 2003 yilindan

|
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itibaren sirketlerin bu kiltiire da-
hil olmas1 igin galigiyor. Bu evri-
mi ne kadar biiytik hizla gergek-
lestirebilecegimizi planlamamiz
gerekiyor. Olay sadece finansal
rakamlar degil. Kurumsal yonetim
acisindan Tirkiye dogru bir yol-
da ama yeterince hizli olmadigim
diisiiniiyorum. Ayrica y6netim
kurullarinda ne kadar fazla cesit-
lilik olursa farkli acilardan bakma
imkani artacaktir. ”
Kadinlarin yonetimdeki
rolii artmal

Zirvenin konuk konusmaci-
st olan Amerikan Barolar Birligi
(ABA) Bagkani James Silkenat
ABD’deki  kurumsal  yonetim
trendlerini anlatti. 2001 yilinda
patlak veren Enron skandalin ar-
dindan ABD’deki kurumsal yo-
netim anlayisinin daha fazla 6n
plana ¢iktigini belirten Silkenat,
gerek biiytik gerekse kiiciik sirket-
lerde etik standartlar1 artirmaya
calistiklarimi  bildirdi. Silkenat,
ABA’nin insan haklar1 baglaminda
da is diinya ig diinyasinin uyum
stireglerini gelistirmek igin galis-
malar1 oldugunu soyledi. Yone-
tim kurullarindaki cesitlilige de
vurgu yapan Silkenat, kadinlarin
agirliginin artmasi gerektigini soy-

ledi.

B W S
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Panel: Kurumsal Yonetimin
Ekonomik Deger ve Sirket
Degeri Yaratmadaki Rolii

CNBC-e editorit Berfu Gii-
ven’in moderatorliigiinde diizen-
lenen panelin konugmacilari; Be-
kir Sitki Safak, Zafer Kurtul, Prof.
Dr. Ahmet Kirman ve Dr. Yilmaz
Argiiden oldu. Panelde kurumsal
yonetimi benimseyen sirketlerin
daha iyi performans gosterdigine
dikkat cekildi.

Panelde s6z alan ARGE Danis-
manlik Yonetim Kurulu Baskam
ve TKYD Danigsma Kurulu Uyesi
Yilmaz Argiiden, kurumsal yone-
timin sirketlere farkli alanlarda
degerler kattigini soyledi. Bu de-
gerlerden birinin giiven oldugu-
nu ifade eden Argiiden, “Kurum-
sal yénetim bir yoneticiye ya da

)N ETIortaga degil kurumum kendisine

duyulan giiveni tesis etmede gok

- 16 OCsnemii bir rol oynuyor. Bu giiven

de sirketlerin daha az maliyetli is

yapmasini sagliyor” dedi.

Daha iyi risk yonetimi
Kurumsal yonetimin disi-

ntildagintn aksine is akislarini

yavaglatmak yerine hizlandirdi-

g1 vurgulayan Argiiden, “Ctinki
risklerin daha iyi yonetimini sag-
liyor. Yatirime elbette performans
bekler ama risk de goz o6niinde
bulundurulan bir diger unsur-
dur.” diye konustu. Tium bunlar
goz oniinde bulunduruldugunda
kurumsal yonetimin, kurumlarin
tiim paydaslarina fayda sagladigi-
m1 kaydeden Argiiden, “Ozellikle
zor zamanlarda kurumsal yone-
time daha ok ihtiya¢ var” dedi.
Kurumsal yonetimin bir kiiltir
oldugunun altini gizen Argiiden,
“Hukuk alt yapisi ¢cok da 6nemli.
Maalesef Tirkiye’de bu konuda
bazi sikintilar yagiyoruz. Kutup-
larda muz yetistirmeye calisiyo-
ruz.” diyerek sézlerine son verdi.
Kurtul: Yurtdisi Piyasalara
Entegrasyonu Kolaylastiryor
Panelin bir diger konusmacisi
olan Sabanci Holding CEO’su Za-|
fer Kurtul ise kurumsal yonetimi
kurumlara pek ¢ok somut katkist

askani James Silkenat

TKYD /13
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Kurumsal Yénetim Derecelendirme Notu Alan ilk Sivil Toplum Kurulusu
Dariissafaka Cemiyeti’ne 6diiliinii TUSIAD Baskani Muharrem Yilmaz ve

A

TOFAS CEO’su Kamil Basaran verdi.

14/ TKYD

oldugunu belirterek bunlardan ba-
zilarim sirketlerin performansim
artirmak, strdirilebilir karliligi
yakalamak, sosyal sorumluluk bi-
lincini gelistirmek, cevre duyarh-
l1g1 artirmak ve insan kaynaklari-
n1 zenginlestirmek olarak siralada.
Kurumsal yo6netimin yurtdis1 pi-
yasalara entegrasyon agisindan da
hayati 6nemi oldugunu vurgula-
yan Kurtul, Sabanci Holding ola-
rak farkli iilkelerde farkli ortak-
larla is yapmalarinda, teknoloji
ve know how transferi gergekles-
tirmelerinde kurumsal yonetim
anlayisin1 benimsemenin biiyiik
faydalarim gordiiklerini ifade etti.
Sirketlerin gelismesi igin yonetici-
lerin karar alma stireglerini delege
etmesinin sart olduguna dikkat
ceken Kurtul, bunun igin gerek-
li denetim mekanizmasini da
kurumsal yo6netimin sagladigini
bildirdi. Halka arzlarin kurumsal
yonetim icin bir itici gii¢ oldugu-
nu da kaydeden Kurtul, sunlar
soyledi: “Turkiye’de ¢ok sinirh sa-

yida hakla acik sirket var. Bu say1-
nin 2000 civarinda olmas1 lazim.
Zira sermaye piyasalarindan ya-
rarlanmanin topluma fssizlik, cari
acik, gelir dagilimi gibi konularda
cok bityiik katkis: var.”
Revizyonlarn gelismekte
olan piyasalar yonlendiriyor
Kurtul'un ardindan séz alan,
Sermaye Piyasas1 Kurulu Tkin-
ci Baskanmi Bekir Sitki Safak da
kurumsal yonetimin gelisimi ve
gelecegine iligkin degerlendirme-
lerde bulundu. Krizlerin yan sira
piyasa dinamiklerinin de degisti-
gine dikkat geken Safak, “Her sey-
den 6nce sermaye piyasalarinda
oyuncular degisti. Ozel sermaye
fonlarinin sayis1 artti, borsalarin
yapis1 degisti” dedi. Global hasi-
ladan gelismekte olan iilkelerin
aldig1 payin arttigini belirten Sa-
fak, “Ornegin New York borsasi
ve Londra borsasinda basvuran
sirketlerin  birgogu gelismekte
olan tilkelerden geliyor. Bu tilke-
lerin 2020’lderden sonra sermaye

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde Bir Yil icerisinde
Garanti Yatinm Ortakligi A.S.’ye édillerini TKYD Bask

ihtiyaglar1 daha da artacak. Bu
nedenle kurumsal yonetime dair
yeni diizenlemeler bu gelismeler
dikkate alinarak revize edilecek”
diye konustu.
Kuvvetler ayriligi icin de
kurumsal yonetim

Son panel konusmacisi olan Si-
secam Yonetim Kurulu Bagkan Ve-
kili ve Genel Miidiirti Ahmet Kir-
man da kurumsal yonetimin bir
sirkette kuvvetler ayrihiginin den-
geli bir sekilde yiirtitiilmesi anla-
mina geldigini soyledi. Kurumsal
yonetimin oziimsendigi takdirde
hizh ve sistematik ¢alismaya ola-
nak verdigini dile getiren Kirman,
ayrica zor zamanlarda kalkan va-
zifesi gordiigtinti ifade etti.
Konuk Konusmaci; OECD
Sirket isleri Boliimii Baska-
m Mats Isakkson

OECD  Sirket Isleri Bolimii
Baskani Mats Isaksson Zirve'deki
konusmasinda OECD kurumsal
yonetim ilkelerini belirleyen bir
kurum oldugunu hatirlatarak Tiir-



> Notunu En Cok Artiran Kuruluslar Yapi ve Kredi Bankasi ve
ani Mehmet Gécmen verdi.

kiye'nin de OECD'nin 1961’deki
kurulusundan itibaren yer aldigi-
na dikkat gekti ve sunlar1 soyledi:
“Kurumsal yonetim farkl baglam-
larda kullaniliyor. Herkesin bir se-
kilde bu siirece katkilar1 olabilir.
Sirketleri etkin ve karli bicimde
faaliyetlerini stirdtirebilmelerini
ifade eder. OECD’de biz kurumsal
yonetimi kamu boyutuyla ele ali-
yoruz. Tirkiye’de Borsa fstanbul,
SPK ve Hazine gibi kurumlarla
isbirligi yaptigimiz icin kendimizi
sansli goriiyoruz. Girisimcilerin
muhatap oldugu kanuni diizen-
lemelerin yonetim agisindan et-
kilerini ele aliyoruz. Strdiiriile-
bilir bir gelisim saglanmas1 igin
politikalar iiretilmesine yardimeci
olmaya calisiyoruz. Tiirkiye bir
girisimciler {ilkesi, ekonominin
onemli bir kismini kendisi icin ¢a-
lisan kisiler olusturuyor. Bu firma-
larin ¢ogu yar1 resmi bir sekilde
yonetiliyor. Bu nedenle sermaye
pazarlarina erigsmeleri zor oluyor.”
Panel: Finans Sektoriinde

Kurumsal Yonetimin Onemi

Bloomberg HT Yayin Koordi-
natorit Ciineyt Basaranin mo-
deratérliigintt yaptign  “Finans
Sektoriinde Kurumsal Yonetimin
Onemi” bashikl panelde Yap1 Kre-
di CEO’su Faik Acikalin, Seker-
bank T.A.S. Genel Miidiirii Meric
Ulusahin, Akbank T.A.S. Yonetim
Kurulu Uyesi ve Genel Miidiirii
Hakan Binbaggil ile Denizbank
Genel Midiura Hakan Ates konus-
tu.
Sahin: Kurumsal yonetim te-
mel felsefemiz

Sekerbank T.A.S. Genel Mii-
diiritc Meri¢ Ulusahin, kurumsal
yonetim felsefesinin Sekerbank’in
temellerinde yer aldigini ifade etti.
Kooperatiflerin bir araya gelerek
olusturdugu bir banka olduklarin
ifade eden Ulusahin, sermayedara
karg1 seffaflik ve hesap verebilirlik
kiltirtine sahip olduklarimi soy-
ledi. 2008 yilinda ilk kurumsal
yonetim notunu aldiklarini be-
lirten Ulusahin, kolektif akildan

gelen yaklasimi tiim is stireclerine
yansittiklarim1 vurguladi. Sahin,
sosyal sorumlulugu, siirdiriile-
bilirlikle birlestirerek entegre bir
hale getirdiklerini ifade etti. Ttir-
kiye’deki bankacilik sektértintin
yatinnmeilar icin zengin bir bilgi
seti sundugunu ifade eden Ulusa-
hin, kurumsal y6netimin bu saye-
de derinlik kazandigini ifade etti.
Seffaflik ve siirdiirilebilirlik
onemli

Akbank T.A.S. Yonetim Kuru-
lu Uyesi ve Genel Miidiirii Hakan
Binbasgil de konusmasinda ban-
kaciligin baska kisilerin paralarini
degerlendiren bir sektér oldugunu
belirterek, diizenlemelerle ku-
rumsal yonetim anlayisinin otur-
dugunu ifade etti: “Yatirimcilar
ve misteriler kurumsal yonetim
fonksiyonlarindan sadece ge¢mi-
si degil gelecegi de bildirmelerini
bekliyor. Strdirilebilirlik diger
énemli bir bashk olarak yer ali-
yor. Kisa vadede fark edilmeyecek
bazi hatalar uzun vadede riskler

BiST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde En Yiiksek Nota Sahip 3.
Kurulug ve Yénetim Kurulu Kategorisinde En Y{iksek Nota Sahip
Kurulus TUPRAS a édiillerini TUSIAD Baskani Muharrem Yilmaz verdi.

{1 Bloomberg
HT Yayin
Koordinatorii
Ciineyt
Basaran’in
moderatorlii-
giinli yaptigi
“Finans
Sektoriinde
Kurumsal

_ Yonetimin
Onemi” baglikh
panelde Yapi
Kredi CEO’su
Faik Acikalin,
Sekerbank T.A.S.
Genel Muduiri
Meric Ulusahin,
Akbank T.A.S.
Yonetim Kurulu
Uyesi ve Genel
Muduiri Hakan
Binbasgil ile
Denizbank
Genel Mudiirt
Hakan Ates

konU§tu., y
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BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde En Yiiksek
Nota Sahip 1. Kurulug TSKB’ye 6diiliinii Sermaye
Piyasasi Kurulu Ikinci Bagkani Bekir Sitki Safak
verdi.

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde En Yiiksek Nota Sahip
2. Kurulug TAV Havalimanlari Holding A.S.’ye édiiliini
Borsa Istanbul Yonetim Kurulu Bagkani ve Genel Miidiiri
Dr. M. Ibrahim Turhan verdi.

olusturulabilir. Miisteri tarafinda
da kurumsal yonetimin yerlesmis
olmasinin bankacilik sektorii igin
6nem tasiyor.”
Performans eksikse kurum-
sal yonetim basarisizdir

Yap: Kredi CEO’su Faik Aci-
kalin ise konusmasinda sunlar
soyledi: “Kurumsal yonetimin
en buyiik farki isi bir stire¢ hali-
ne getirmesidir. Kararlarin takip
edilmesi ve bundan sonu¢ cika-
rilmasinin yaninda performansin
olmas: gerekiyor. Kurumsal yone-
time saygimzi performansla gos-
termek zorundasimiz. Kurumsal
yonetimin 6nemini agir bedeller
odeyerek ogrendik. Biytik sirket-
lerin bir anda battigini gordiik.
Bu prosediirlerin sadece hukukun
lafziyla degil ruhuyla da hayata
gecirilmesi gerekir. Kurumsal yo-
netim yol hazirhigina benzer. Yola
cikarken hazirhiginiz zaman alabi-
lir ama hazirhig eksik yaparsaniz
bedelini agir bir sekilde 6deyebi-
lirsiniz. Yasanan krizlerin sebebi

kurallarin eksikligi degil yeterince
6zen gosterilmemesi olabilir.”
Yatirim icin kurumsal
yonetim sart

Panelde s6z alan Denizbank
Genel Miuduri Hakan Ates de
sermayeye dis kaynaga ulasmak
igin kurumsal yonetimin temel
bir sart oldugunu soyledi: “Ku-
rumsal yonetim halka arz ve satig
stireclerinde kurumsal yonetimin
ne kadar biiyitk 6nem tasidigini
gordik. Diinyadaki temel egilim
CEO ve yonetim kurulu baskani-
nin ayr: kisiler olmasini 6ngorii-
yor. Bu durum Tiirkiye’deki ban-
kacihik sektériinde de oturmaya
basladi, Tirkiye’de 49 bankanin
GM CEO farkli kisiler. Ulkeye ge-
len yabanci yatirimcinin sayisinin
artmasi duyulan giivene ve bunun
basinda da kurumsal y6netim ko-
nusunda gosterdigi 6zen geliyor.”

VII.  Uluslararas1 Kurumsal
Yénetim Zirvesi'nin ikinci giin
programi 16 Ocak 2014 tarihinde
diizenlendi. TKYD Yo6netim Ku-

rulu Baskani Mehmet Goc¢men,
OECD Kurumsal Yonetim Komite-
si Baskani-CONSOB italya Direk-
tortt Marcello Bianchi ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu Tkinci Bagkam
Bekir Sitki Safak’in yaptig1 acilis
konusmalarinin ardindan “Yati-
rimlarin Finansmani ve Kurumsal
Yonetim” konulu panele gecildi.
ABD Sermaye Piyasasi Kurulu
(SEC) Eski Bagkani, Promontory
Finansal Grubu Direktorii, Yone-
tim ve Piyasa Uygulamalar1 Bag-
kan1 Mary Schapiro'nun yaptig
konusma ardindan panelistler
John Plender (Financial Times
Kose Yazari), Jose Luiz Osorio (Jar-
dim Botanico Varlik Yonetim Sir-
keti Kurucu Ortak, Brezilya Ser-
maye Piyasasi Kurulu (CVM) Eski
Baskani) ve Prof. Carmine Di Noia
(Assonime Italya Genel Miidiir
Yardimcisi) “Yatirimlarin Finans-
manit ve Kurumsal Yonetim” ko-
nusunu moderatér Mats Isakkson
yoneticiliginde tartismaya actilar.
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SIRKETLER iGiN DOGAL BiR YASAM DONGUS(
OLUSTURMANIN YOLU, KURUMSAL YONETIM
ANLAYISINDAN GECiYOR

Haluk Ozdemir
Anadolu Efes Kurumsal
lligkiler Direktori

netim bilimi kapsaminda kulaga yeni bir kavram gibi gelse de, aslinda dengesini
korumaya calisan doganin mitkemmel dongiistinii, kurumlara uygulama gaba-
sindan farkh bir sey degil. Sirketler, doganin bu déngtisii érnek alinarak olusturulan
belirli ilkeleri benimseyerek, stirdiiriilebilir, yenilenebilir, etik ve uyumlu organizas-
yonlara sahip olarak hayatta kalabileceklerinin farkina varmis durumdalar.
Anadolu Efes olarak, sirketlere siirdiiriilebilir gelecek saglayacak bu ana ilkeleri
benimsetmenin yolunun kurumsal yonetim anlayisindan gectigine inaniyoruz. Ku-

S urdirtlebilirlik artik is yasaminda her alanda karsimiza gikan bir kavram. Yo-

rumsal yonetim anlayisini faaliyetlerimizin vazgecilmez bir pargas: olarak gériiyor,
bu alanda olusturulan tiim yasal diizenlemeleri ve SPK tarafindan diizenlenen “Ku-
rumsal Yonetim {lkeleri’ni yonetim anlayisimiza dahil ederek faaliyet gosteriyoruz.
Ortaklarimiz basta olmak tizere, sirketimizle ilgili olan biitiin gruplarin ¢ikarlarina en
iist seviyede hizmet etmek amaciyla sirketimizin isleyisine uygun yap1 ve prensipleri
gelistirmeye devam ediyoruz.

Anadolu Efes igin uzun vadeli bagariya ulasmak, galismalarimizi kalic1 kurumsal
politikalarla yonlendirmek, saglam sistem ve siireglerle ytiriitmekten geger. Boylelikle
basarilarimizi siirdiiriilebilir kiliyor ve her basarimizla bir sonrakinin de alt yapisini
hazirliyoruz. Kurum olarak benimsedigimiz yonetim ilkelerimizin yan1 sira ulusla-
rarasi ¢apta kabul gormiis galigma ilkelerini, yonetim sistem ve standartlarini olgun-
lastirarak, politika ve sistemlere déniistiirityoruz. Tiim paydaslarimiza yonelik esit,
adil, seffaf, tarafsiz, tutarli ve gelecek vaat eden taahhtitler verebilme yetenegimizi bu
anlayisa bor¢luyuz.

Seffaf ve hesap verebilir bir yénetim modeli olusturmay: bilhassa bizim gibi ulus-
lararasi dlgekte operasyon yiiriiten, halka aciklik oran yiiksek organizasyonlarin tiim
paydaslarina kars1 temel sorumlulugu olarak goriiyoruz.

Uluslararas: Kurumsal Yonetim Zirvesi, iilkemizde bu anlayisin genis ¢apli bir se-
kilde yerlesmesi igin gok stratejik bir rol oynuyor. Zirve, sirketlere dogal yasam dén-
gistinde oldugu gibi saglikli ve stirdiiriilebilir bir kurumsal yap: kazandiracak ilke-
lerin paylasimi agisindan yedi yildir yeri doldurulmaz bir gérevi yerine getiriyor. Bu
anlayisin yayginlasmasi, zirvede de sikga dile getirildigi iizere sadece sirketleri degil,
iilkemizi de daha giiglii kilacaktir. Gerek yaratilacak ekonomik deger, gerek yatirim
acisindan giivenilir bir finansal atmosferin olusturulmasi agisindan Tiirkiye'yi gelece-
ge en iyi sekilde tasiyacaktir.

Adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri tizerinde insa edilen
kurumsal yonetim ilkelerinin daha genis bir alanda yer bulabilmesi i¢in, béylesi de-
gerli bir paylasim ortami olusturan Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegine takdir ve
tesekkiirlerimizi sunmay1 borg biliyor, bu dnemli zirvenin ana sponsorlarindan biri
olmaktan gurur duyuyoruz.
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KURUMSAL

~ YONETIM
ILKELERINDE

NELER DEGISTi?

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 3 Ocak 2014 tarihli ve 28871 sayili Resmi Gazete’de
yayinlanarak yirirlige giren Yeni Kurumsal Yonetim Tebligi’ni, SPK Ortakliklar Finansmani
Dairesi Bagsuzmani Dr. Selma Kurtay makelesinde tiim detaylar ile ele aliyor.(")
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1. Giris

Kurumsal Yénetim Dergisi'nin
2012 yihinin flkbahar déoneminde-
ki 15 inci sayisinda yayimlanan
“Kurumsal Yénetim [lkelerindeki
Son Gelismeler” adl1 calismada,
hisseleri Borsa Istanbul A.S.@
(Borsa)'nde islem goren ortaklikla-
rin 2012 yilindan itibaren uymala-
11 gereken Kurumsal Yonetim flke-
leri (ilkeler), yasal diizenlemeleri
ile birlikte ele alinarak aciklan-
maya calisilmisti. Aradan gegen
iki yillik stire igerisinde 6zellikle
yasal dayana@ ve kapsami bagla-
minda flkelerde énemli degisik-
likler yasanmisti. Bu nedenle,
flkelerin gozden gecirilerek degi-
sen hususlarin ortaya konmasinda
yarar goriilmiistiir.

Calismada, Ilkelerin tek tek
aciklanmasindan ve bitiin ilke-
lerin gozden gecirilmesinden zi-
yade, uygulamasi zorunlu Ilkeler
bazinda 2012 yihindaki uygula-
malardan farklilik gosteren bas-
lica noktalarin ortaya konulmas:
tercih edilmigtir. Bu baglamda,
basta yasal dayanaklar1 olmak
lizere Sermaye Piyasas1 Kurulu
(Kurul)nun kurumsal yonetim
dtizenlemelerindeki degisiklikler
asagida bagliklar altinda incelen-
mektedir.

2. Yasal Dayanak

Kurul tarafindan “uygula, uy-
gulamiyorsan acikla” prensibiy-
le ilk kez 2003 yilinin Temmuz
ayinda hayata gecirilen Tlkeler, 11
Ekim 2011 tarihli ve 28081 sayil1
2. Miikerrer Resmi Gazete'de ya-
yimlanan 654 sayili Kanun Hik-
miinde Kararname (KHK) ile Ku-
rulun gorev ve yetkilerine iligskin
Sermaye Piyasas1 Kanununun 22
nci maddesinin birinci fikrasi-
na eklenen ‘z’ bendi ile farkli bir

1- Bu makalede one siriilen gérisler ve yapilan
degerlendirmeler Sermaye Piyasasi Kurulunu
baglamaz.

2- 6362 sayili Sermaye Piyasas! Kanunu uyarinca

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi “anonim girket”

olarak yapilandiriimig ve Istanbul Altin Borsasi ve
Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi A.$. ile birleserek
Borsa Istanbul A.S. adini almistir. Calismada, ka-
vram birligi olmas agisindan Borsa’'nin giincel un-
vaninin kullanilmasi tercih edilmigtir.

boyut kazanmistir. Bu hiikiim ile
sermaye piyasasinda kurumsal
yonetim ilkelerini tespit ve ilan
etme, borsada iglem goren halka
acik anonim ortakliklardan halka
aciklik oranlari, yatirimci sayisi
ve niteligi, dahil olduklar: endeks
ve belirli bir zaman dilimindeki
islem yogunlugu dikkate alinarak
belirlenmis gruplarda yer alanla-
rin {lkelere kismen veya tamamen
uymalarim zorunlu tutma konu-
sunda Kurula yetki verilmistir.

Verilen bu yetki cergevesin-
de, ayn1 tarihli Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri:IV, No:54 sayili
“Kurumsal Yonetim {lkelerinin
Belirlenmesine ve Uygulanmasina
fliskin Teblig” yiiriirliige konul-
mustur. lkelerin ele alindig bu
Tebligde, esas itibariyle sermaye
piyasast mevzuati igerisine ali-
nan flkeler disindaki Ilkelere yer
verilmesi suretiyle bankalar ha-
ric BIST-30 Endeksinde yer alan
sirketler tarafindan bazi ilkelerin
uygulanmasi zorunlu hale geti-
rilmistir. S6z konusu Teblig, 30
Aralik 2011 tarihli ve 28158 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan ve
ayn1 adi tasityan Seri:IV, No:56 sa-
yili Teblig ile yiirtrlitkten kaldiril-
mustir. Seri:IV, No:56 sayili Teblig
ve gesitli tarihlerde bu Tebligde
degisiklik yapan Tebligler® ile
flkeler yeniden diizenlenmis ve
Gelisen Isletmeler Piyasas: ile Go-
zalt1 Pazarinda islem gérenler ha-
ric olmak tizere paylar1 Borsa’da
islem goren biitiin sirketleri igine
alacak sekilde Tebligin kapsami
genisletilmistir.

Bu arada, 1 Temmuz 2012 ta-
rihi itibariyla 6102 sayili Tirk
Ticaret Kanunu (TTK) yirtrlige
girmistir. TTK, kurumsal yoneti-
me iliskin bir cok hitkiim icermesi
yaninda, asagida verilen “Kurum-
sal yonetim ilkeleri” bashikli 1529
uncu maddesi ile de Tlkeler ve de-
recelendirmesi konusunda Kuru-
lu tek yetkili otorite olarak gorev-
lendirmistir. Bu yetkilendirmeye
paralel olarak diger kamu kurum
ve kuruluglarinin, Kurulun uygun

Dr. SELMA KURTAY

Selma Kurtay, 1987 yilinda Orta Dogu Teknik Uni-
versitesi Isletme Boliminden mezun olmasini
takiben Sermaye Piyasasi Kurulunda uzman yar-
dimcisi olarak calisma hayatina baslamis olup,
halen Kurulun Ortakliklar Finansmani Dairesinde
Basuzman olarak gérev yapmaktadir.

1992 yilinda Gazi Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitlist Isletme Boélumi Muhasebe-Finansman
Ylksek Lisans Programini, 1996 yilinda “Univer-
sity of Nottingham, School of Management and
Finance, Master of Business Administration in
Financial Studies” ve 2008 yilinda Ankara Uni-
versitesi Sosyal Bilimler Enstitlist Isletme Dok-
tora Programini basariyla tamamlamistir. Yurt
disi Yuksek Lisans tezi Sermaye Piyasasi Ku-
rulu, Doktora tezi Borsa Istanbul A.S. tarafindan
kitap olarak basiimis olup, birlesme-bdlinme ve
kurumsal yoénetim konularinda cesitli makaleleri
yayinlanmigtir. 2010-2012 déneminde Cankaya
Universitesinde finansal piyasalar ve kurumlar ko-
nusunda yuksek lisans dersi vermistir.

2004-2006 déneminde Banka ve Ticaret Hukuku
Arastirma Enstitist Enerji ve Rekabet Hukuku
Programi ile Ankara Universitesi Avrupa Topluluk-
lar Arastirma ve Uygulama Merkezi Avrupa Birligi
Temel Egitim ve Uzmanlik Kurslarini basariyla ta-
mamlamigstir. 2010 yilindan itibaren Kurumsal Y6-
netim Dernegi’'nin bireysel Uyelerinden olup 2013
yilinda “Sermaye Piyasasi Calisma Grubu’nda
aktif gérev almistir. 2012 yilinda “Serbest Muha-
sebeci Mali Masavir” belgesini alan Selma Kurtay,
evli ve iki cocuk annesidir.
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“Yeni

diizenlemede,
genel kurul
toplanti
tarihinden en
az ¢ hafta
oénce pay
sahiplerinin
incelemesine
hazir
bulundurulacak
belgeler ve
yapilacak
aciklamalar
kapsaminda,
aciklamanin
yapilacagi
tarih itibariyla
diger hususlar
yaninda,
ortaklik
sermayesinde
imtiyazl pay
bulunuyorsa
imtiyazlarin
niteligi
hakkinda
bilgiye yer
verilme-

lidir.9 9
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goriisiinii almak sartiyla, kendi
alanlar1 igin gecerli olabilecek si-
nirli diizenlemeler yapabilecekle-
rini hitkme baglamistr.

“(1) Halka a¢ik anonim sirket-
lerde kurumsal yonetim ilkeleri,
yonetim kurulunun buna iliskin
aciklamasinin esaslari ve sirketle-
rin bu yonden derecelendirme ku-
ral ve sonuclart Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan belirlenir.

(2) Sermaye Piyasast Kurulu-
nun uygun goriisii alinmak sar-
tiyla, diger kamu kurum ve ku-
ruluglars, sadece kendi alanlari
icin gegerli olabilecek kurumsal
yonetim ilkelerivle ilgili, ayrintiya
iliskin sinirl1 diizenlemeler yapa-
bilirler.”

TTK'nmin yurirlige girmesini
takiben Sermaye Piyasasi Kanu-
nunda degisiklik calismalar1 hiz
kazanmis ve 2499 sayili Sermaye
Piyasas1 Kanununu yiirirlitkten
kaldiran 6362 sayili Sermaye Pi-
yasas1 Kanunu (Kanun), 30 Aralik
2012 tarihli ve 28513 sayil1 Resmi
Gazete'de yayimlanarak yiirtrlige
girmigtir. TTK'nin 1529 uncu mad-
desinin verdigi yetkiye istinaden
Kanunun 17 inci maddesi Ilkelere
ayrilmistir. Bu madde uyarinca,
halka acik ortakliklarda ilkeler ile
kurumsal yonetim uyum raporla-
rinin igerigine, yayimlanmasina,
ortakliklarin Tlkelere uyumlariin
derecelendirilmesine ve bagim-
siz yonetim kurulu tyeliklerine
iliskin usul ve esaslarin Kurul-
ca belirlenecegi belirtilerek bu
yetkilerin halka acik ortakliklar
arasinda haksiz rekabet ile sonug-
lanmayacak sekilde ve esit kosul-
lardaki ortakliklara esit kurallarin
uygulanmas: prensibi goz 6niinde
bulundurularak kullanilacag: ifa-
de edilmistir.

Paylar1 borsada islem goren
halka acik ortakliklarin, nitelikle-
rine gore, flkelere kismen veya
3- Seri:lV, No:56 sayili Teblig’in gesitli madde-
lerinde 11.02.2012 tarihinde yayimlanan Seri:lV,
No:57, 29.06.2012 tarihinde yayimlanan Seri:lV,
No:60, 13.09.2012 tarihinde yayimlanan Seri:lV,
No:61, 22.02.2013 tarihinde yayimlanan Seri:lV,

No:63 ve 06.04.2013 tarihinde yayimlanan Seri:IV,
No:64 sayili Tebligler ile degisiklik yapilmistir.

goriisiinit almak sartiyla, kendi
alanlar igin gegerli olabilecek si-
nirli diizenlemeler yapabilecekle-
rini hitkme baglamistr.

“(1) Halka agik anonim sirket-
lerde kurumsal yoénetim ilkeleri,
yonetim kurulunun buna iliskin
aciklamasinin esaslari ve sirketle-
rin bu yonden derecelendirme ku-
ral ve sonuclart Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan belirlenir.

(2) Sermaye Piyasast Kurulu-
nun uygun goriisii alinmak sar-
tiyla, diger kamu kurum ve ku-
ruluglars, sadece kendi alanlari
icin gecerli olabilecek kurumsal
yonetim ilkelerivle ilgili, ayritiya
iliskin sinirli diizenlemeler yapa-
bilirler.”

TTK'nin yurirlige girmesini
takiben Sermaye Piyasasi Kanu-
nunda degisiklik calismalar1 hiz
kazanmis ve 2499 sayili Sermaye
Piyasas1 Kanununu yiiriirlitkten
kaldiran 6362 sayili Sermaye Pi-
yasas1 Kanunu (Kanun), 30 Aralik
2012 tarihli ve 28513 sayil1 Resmi
Gazete'de yayimlanarak ytirtrlige
girmigtir. TTK'nin 1529 uncu mad-
desinin verdigi yetkiye istinaden
Kanunun 17 inci maddesi Ilkelere
ayrilmistir. Bu madde uyarinca,
halka acik ortakliklarda ilkeler ile
kurumsal yonetim uyum raporla-
rinin igerigine, yayimlanmasina,
ortakliklarin Tlkelere uyumlariin
derecelendirilmesine ve bagim-
siz yonetim kurulu tyeliklerine
iliskin usul ve esaslarin Kurul-
ca belirlenecegi belirtilerek bu
yetkilerin halka acik ortakliklar
arasinda haksiz rekabet ile sonuc-
lanmayacak sekilde ve esit kosul-
lardaki ortakliklara esit kurallarin
uygulanmas: prensibi goz 6niinde
bulundurularak kullanilacag: ifa-
de edilmistir.

Paylar1 borsada islem goren
halka acik ortakliklarin, nitelik-
lerine gore, Tlkelere kismen veya
tamamen uymalarimi zorunlu tut-
maya, buna iliskin usul ve esaslar
belirlemeye, verilen siire iginde

4- 12/7/2013 tarihli ve 6495 sayili Kanunun 57 inci
maddesi ile eklenen fikradir.

uyum zorunlulugunun yerine
getirilmemesi hélinde uyum zo-
runlulugunun yerine getirilmesi-
ni saglayacak kararlar1 almaya ve
buna iliskin islemleri resen yap-
maya, herhangi bir stire vermemis
olsa dahi uyum zorunluluguna ay-
kir1 islemlerin hukuka aykirihig-
nin tespiti veya iptali igin her tiir-
lii teminattan muaf olarak ihtiyati
tedbir istemeye, dava agmaya, agi-
lan davada uyum zorunlulugunun
yerine getirilmesi sonucunu do-
guracak sekilde karar alinmasini
istemeye, bu islemlerin yerine ge-
tirilmesine iliskin usul ve esaslar1
belirlemeye Kurul yetkili kilin-
mistir. Kanunun 17 nci maddesi-
nin halka acik bankalar hakkinda
uygulanmasima iliskin usul ve
esaslarin Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurulu (BDDK)’nun
uygun gorlisti alinmak suretiyle
belirlenecegi ifade edilmistir.
Halka acik ortakliklarin, iliski-
li taraflar ile gergeklestirecekleri
Kurulca belirlenecek nitelikteki
islemlere baglamadan once, yapi-
lacak islemin esaslarini belirleyen
bir yénetim kurulu karar1 almala-
rinin zorunlu oldugu, soz konu-
su yonetim kurulu kararlarinin
uygulanabilmesi igin bagimsiz
yonetim kurulu iiyelerinin ¢ogun-
lugunun onayinin aranacagi, ba-
gimsiz yonetim kurulu tiyelerinin
cogunlugunun soz konusu islemi
onaylamamas1 hélinde, bu duru-
mun isleme iligkin yeterli bilgiyi
icerecek sekilde kamuyu aydin-
latma diizenlemeleri cergevesinde
kamuya duyurulmas: ve islemin
genel kurul onaymma sunulmasi
zorunlu tutulmustur. S6z konusu
genel kurul toplantilarinda, isle-
min taraflar1 ve bunlarla iliskili
kisilerin oy kullanamayacaklar:
bir oylamada karar alinacagi ve
bu maddenin genel kurul toplan-
tisinda goriisiilmesinde, toplant:
nisabinin aranmayacagi, oy hak-
ki bulunanlarin basit ¢ogunlugu
ile karar alinacag ifade edilerek
bu esaslara uygun olarak alinma-
yan yonetim kurulu ve genel ku-



rul kararlarinin gecersiz olacagi
hitkme baglanmigtir. Halka agik
ortakliklarin gerek s6z konusu 17
nci madde gerekse TTK'nin elekt-
ronik genel kurula iliskin 1524
iincit maddesinin birinci fikrasin-
da diizenlenmis yiikiimliliikle-
rini Merkezi Kayit Kurulugu A.S.
(MKK) tarafindan saglanan elekt-
ronik ortam vasitasiyla da yerine
getirebilecekleri belirtilmistir.

Bunun yaninda, Kanunun ‘Ku-
rulun gorev, yetki ve sorumluluk-
lar’’ bashikli 128 inci maddesinin
birinci fikrasinin (k) bendi® ile
halka agik ortakliklarin yonetim
kurullarinda yonetim kurulu tiye-
lerinin tamaminin veya bir kismi-
nin gorev siiresinin dolmasi veya
iiyeliklerinin bosalmasi sebebiyle

® Yonetim kurulu toplant: ye-
ter say1sinin saglanamamasi ve

@ Gorev siiresi dolan veya tiye-
ligi bosalan yonetim kurulu tiye-
lerinin yerlerine gorev siirelerinin
bitimini veya iiyeligin bosalmasi-
n1 takip eden 30 giin icinde yeni
yonetim kurulu iyelerini se¢gmek
tizere genel kurulun toplanama-
masl veya

® Genel kurulda yeter sayida
yonetim kurulu iyesinin secile-
memesi

durumunda, Kurula, yerlerine
halka agik ortaklik genel kurulun-
ca yeni uyeler secilinceye veya
Kurulca bagka iiyeler atanincaya
kadar gorev yapmak tizere yone-
tim kurulu toplant: yeter sayisini
saglayacak asgari sayida, Kurulun
flkelerinde sayilan bagimsizlik
kriterlerini saglayan yonetim ku-
rulu tiyelerini resen atama yetkisi
verilmis ve bu yetkinin kullanil-
ma esaslar1 belirlenmistir. Buna
gore, gorev siiresinin dolmas:
nedeniyle bosalan halka acik or-
taklik yonetim kurulu tyelikleri-
ne Kurulca atamalar yapilincaya
kadar, gorev siiresi dolan yonetim
kurulu tyeleri gérevlerine devam
edecek, Kurulca yapilan resen ata-
ma sonucunda geriye kalan bos
tiyelikler icin, Ilkelerde sayilan
bagimsizlik kriterlerini saglayan,

bos tiye sayisinin 3 kati kadar
kisi halka agik ortakligin ortakla-
rindan aday gostermelerini talep
edecek, Kurul bu talebini ortakla-
rin halka acik ortaklikta sahip ol-
dugu pay oranlarim dikkate alarak
belirleyecek ve bu esaslara uygun
olarak atama yapacaktir. Ayrica,
olagan genel kurul toplantisini
kanuni stiresi icinde st tiste iki
hesap donemi iginde yapmayan
ve yonetim kurulu tyeleri kismen
veya tamamen Kurulca yukarida-
ki esaslar uyarinca atanmis halka
acik ortakliklarda genel kurulun
yetkileri Yatirimc1 Tanzim Merke-
zi tarafindan kullanilabilecektir.

Kisaca ifade edilecek olursa,
TTK'nin 1529 uncu maddesi ile
Kanunun 17 ve 128/1-k madde-
lerinde yapilan diizenlemeler ile
paylar1 borsada islem gérmeyen
halka acik ortakliklar flkeler kap-
samina alinmis, halka acik ortak-
liklarin iligkili taraflar ile gergek-
lestirecekleri islemlerde bagimsiz
yonetim kurulu iyelerinin konu-
mu ile alinacak yonetim kurulu
ve genel kurul kararlarina iliskin
Seri:IV, No:56 sayil1 Tebligde yer
alan hitkiimler kanun hitkmi hali-
ne getirilerek bu konuda Kurulun
yapacag: diizenlemelerin dayana-
g1 kuvvetlendirilmis ve Ilkelere
uyum zorunlulugunun yerine ge-
tirilmemesi durumunda uyumun
saglanmasi konusunda gerekli ka-
rarlari ve tedbirleri almaya, gerek-
tiginde bagimsiz yénetim kurulu
tiyelerini atamaya ve ilgili islemle-
ri resen yapmaya ve dava agmaya
Kurul yetkili kilinmistir.

3. Diizenleme
Kapsamindaki Ortakhklar
Yukarida verilen kanun hi-
kiimlerinden goriilecegi {izere,
Kurul, sadece paylar1 borsada is-
lem goren ortakliklar icin degil,
butiin halka acik ortakliklar icin
flkeleri diizenleme konusunda
yetkilendirilmistir. Ancak, Kanu-
nun 17 nci maddesine dayanila-

rak diizenlenen ve 3 Ocak 2014
tarihli ve 28871 sayili Resmi Ga-
zete’de yayimlanarak yiriirlige
giren 1II-17.1 sayih “Kurumsal
Yonetim Tebligi” (Teblig veya II-
17.1 sayili Teblig) incelendiginde,
gerek TTK'nin 1529 uncu maddesi
gerekse Kanunun 17 inci maddesi-
nin verdigi yetkilerin kullanilma-
sinin hentiz tercih edilmedigi ve
flkelerin uygulama zorunlulugu-
nun paylar1 Borsamin Ulusal Pa-
zar, ikinci Ulusal Pazar ve Kurum-
sal Uriinler Pazarinda islem géren
ortakliklar ile sinirlandirildig
goriilmektedir. Bunun yaninda,
paylar1 borsada islem gormeyen
ortakliklar Tebligin iligkili taraf is-
lemlerine iliskin Uctincit Bolimi,
yatirima iligkileri boliimine ilis-
kin 11 inci maddesi ile teminat,
rehin, ipotek ve kefaletlere iligkin
12 nci maddesinde yer alan hi-
kiimlere de tabi olmayacaktir.

Tirk Paras1 Kiymetini Koruma
Hakkinda 32 sayili Karara gore di-
sarida yerlesik sayilan ortakliklar
zorunlu flkelere uymakla yiikiim-
lii degil iken Teblig ile konumlar:
net bir sekilde aciklanarak ilke-
lere iligkin hiikiimlerden tiimiiy-
le muaf tutulmuslardir. Paylar
borsada islem goren bankalarin
uygulayacaklar1 Tlkelerin diizen-
lenmesi konusunda ise Kurulun
yetkisinin dogrudan kullanilmasi
yerine BDDK’'nin uygun goriisii
alinarak kullanilmasinin tercih
edildigi gortilmektedir.

Diger taraftan, Tebligin “Ku-
rulun yetkisi” bashikli 14 tnci
maddesi ile Kurul, gerekli gordii-
gt durumlarda bilango ve serma-
ye biiytkligi, faaliyet gosterdigi
sektor gibi kriterleri goz oniinde
bulundurarak, paylar1 borsada is-
lem gormeyen ortakliklara ve BD-
DK’'nin goriistinii almak suretiyle
paylar1 borsada islem gormeyen
bankalara yiikiimliiliik getirebile-
cektir. Nitekim, 27 Ocak 2014 ta-
rih ve 2014/2 sayili Kurul Biilteni
ile paylar1 Borsa'da islem goren
ortakliklarin II-17.1 sayili Tebligi
hiikiimleri uyarinca 2014 yili igin

1 Ortak-
liklarin 6nemli
nitelikteki
iliskili taraf
islemlerine
iliskin yénetim
kurulu
kararlarinda
bagimsiz
tyelerin
cogunlugunun
onayi aranir.
Sé6z konusu
yénetim kurulu
toplantilarinda
iliskili yonetim
kurulu tiye ve/
veya uyeleri
oy kullanamaz.
Bagimsiz
tyelerin
cogunlugunun
s6z konusu
islemi
onaylamamasi
halinde, bu
durum igleme
iliskin yeterli
bilgiyi icerecek
sekilde kamuyu
aydinlatma
diizenlemeleri
cercevesinde
kamuya
duyurulur ve
islem genel
kurulun
onayina

sunulur. §y
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dahil olduklar1 gruplar hakkinda
duyuru yapilmistir. Anilan Teblig
hitkkiimleri cercevesinde, ilkeler-
den zorunlu olarak uygulanacak
olanlarin belirlenmesi ve gozeti-
minde, paylar1 Borsamin Ulusal
Pazar, ikinci Ulusal Pazar ve Ku-
rumsal Uriinler Pazarinda islem
goren halka acgik ortakliklarin
sistemik 6nemlerine gore piyasa
degerleri ve fiili dolasimdaki pay-
larinin piyasa degerleri dikkate
alinarak 2014 y1ili icin dahil olduk-
lar1 gruplar belirlenmistir. Buna
gore, ilk Grupta altis1 banka olmak
tizere toplam 27, ikinci Grupta ise
ikisi banka olmak tizere toplam
29 girketin yer aldig1 gortilmekte-
dir. Borsanin 31 Ocak 2014 tarihli
Gunlik Biiltenine gore, Ulusal
Pazar, ikinci Ulusal Pazar ve Ku-
rumsal Uriinler Pazarinda paylar
islem goren ortakliklarin sayisinin
toplam 363 oldugu dikkate alindi-
ginda, sekizi banka olmak tizere
307 ortakligin digiincii grupta yer
aldig anlagilmaktadir.

4. Kurumsal Yénetim
ilkeleri

Bilindigi tizere, ilkeler dort ana
baslik altinda toplanmaktadir: Pay
sahipleri, kamuyu aydinlatma ve
seffaflik, menfaat sahipleri ve yo-
netim kurulu. Yeni diizenlemeler
cercevesinde bu ayrimda bir degi-
siklige gidilmedigi gortilmektedir.
Bununla birlikte, TTK’da yer alan
kurumsal yonetime iliskin hii-
kiimler ve sermaye piyasas1 mev-
zuatinda yapilan cesitli degisiklik-
ler nedeniyle Ilkelerin bir kismina
II-17.1 sayih Teblig ekinde yer
verilmemistir. S6z konusu diizen-
lemeler nedeniyle Seri:IV, No:56
say1l1 Teblig ekinde yer alan 1.1.1,
1.2.1, 1.2.2, 2.1.1, 2.1.2, 2.1.3,
2.1.4, 2.1.5, 2.2.1, 4.1.3, 4.4.8,
4.4.9 ve 4.6.6 sayili ilkelerin, II-
17.1 sayili Tebligi ekinde verilen
flkeler arasindan cikarildig anla-
silmaktadir.

Seri:IV, No:56 sayili Tebligin 5
inci maddesinin birinci fikrasin-
da uyulmasi zorunlu ilkeler 1.3.1,

1.3.2, 1.3.7, 1.3.10, 4.3.1, 4.3.2,
4.3.3, 4.3.4, 4.3.5, 4.3.6, 4.3.7,
4.3.8, 4.3.9, 44.7, 45.1, 4.5.2,
4.5.3, 4.5.4, 4.6.2 ve 4.6.4 numa-
rah {lkeler olarak sayilmistir. Tlke-
lerde degisiklik yapilmas: yaninda
uygulanmasi zorunlu olan {lkeler-
de de degisiklige gidilen Kurulun
II-17.1 sayih Tebliginde ise 1.3.1,
1.3.5, 1.3.6, 1.3.9, 4.2.6, 4.3.1,
4.3.2, 4.3.3, 4.3.4, 4.3.5, 4.3.6,
4.3.7, 4.3.8, 4.5.1, 45.2, 453,
454, 45.9, 45.10, 4.5.11, 4.5.12,
4.5.13, 4.6.2 ve 4.6.3 numarah 1l-
kelerin uygulanmasinin zorunlu
oldugu ifade edilmistir. Numa-
ralandirmadan goriilecegi {izere,
uygulanmasi zorunlu olan {lkeler,
flkelerin pay sahipleri ve yonetim
kuruluna iliskin boéliimleri ile si-
nirhidir.

Soz konusu ilkelerde yapilan
kiicitk degisiklikler yaninda, yo-
netim kurulu biinyesinde olus-
turulan komitelerin yeni diizen-
lemede zorunlu Ilkeler arasina
alindig gortilmektedir. Buna gore,
uygulanmasi zorunlu olan {lkeler-
de yapilan 6nemli degisiklikler,
Ilkelerin ait olduklari {ist bashiklar
bazinda asagida incelenmektedir.

4.1. Genel Kurul

flkelerin “Pay Sahipleri” basg-
likli bélimiinde yer alan 1.3.1,
1.3.2 ve 1.3.4 numarali flkeler
yeni diizenlemede 1.3.1 numarali
ilke altinda toplanmis, buna bag-
I1 olarak 1.3.7 ve 1.3.10 numarah
flkelerin sira numaralar 1.3.6 ve
1.3.9 olarak degistirilmistir. Yeni
dtizenlemede, genel kurul toplan-
t1 tarihinden en az ii¢ hafta 6nce
pay sahiplerinin incelemesine
hazir bulundurulacak belgeler ve
yapilacak agiklamalar kapsamin-
da, aciklamanin yapilacag: tarih
itibariyla diger hususlar yaninda,
ortaklik sermayesinde imtiyaz-
i pay bulunuyorsa imtiyazlarin
niteligi hakkinda bilgiye yer ve-
rilmelidir. Ortakligin ve bagh or-
takliklarinin gecmis hesap done-
minde gerceklesen veya gelecek
hesap donemlerinde planlanan
ortaklik faaliyetlerini onemli 6l-

clide etkileyecek yonetim ve faa-
liyetlerindeki degisiklikler kapsa-
minda ortaklik ile birlikte yer alan
“6nemli istirak ve bagh ortaklik-
lar1” ifadesi ¢ikarilarak onemlilik
ilkesine bakilmadan sadece bagh
ortakliklar kapsama alinmis; buna
kargilik degisiklige taraf olan tiim
kuruluslarin son iki hesap doéne-
mine iligkin faaliyet raporlar1 ve
yillik finansal tablolarinin sunul-
mast zorunlulugu kaldirlmistir.
Gindeme madde konulmas: ko-
nusunda Kurul ve/veya ortakligin
ilgili oldugu diger kamu kurum
ve kuruluglarinin taleplerine ilis-
kin kisma yeni diizenlemede yer
verilmemistir. Eski diizenlemede,
yonetim kurulu tyeligine aday
gosterilecek kisiler hakkinda ve-
rilmesi gereken bilgilerin genel
kurul toplanti ilaninin yapildig
tarihten sonraki 1 hafta icerisinde
kamuya agiklanmasi yeterli iken
yeni diizenlemede soz konusu bil-
giler, genel kurul toplant: ilani ile
birlikte agiklanmasi gereken hu-
suslar arasinda sayilmistir.

Seri:IV, No:56 sayili Teblig
ekinde yer alan 1.3.6 numara-
i ilke biraz genisletilerek yeni
diizenlemede 1.3.5 numarali ku-
rumsal yonetim ilkesi olarak uy-
gulanmas1 zorunlu Ilkeler arasina
alinmistir. Buna gore, genel kurul
toplantisinda;

©® Giindemde yer alan konula-
rin tarafsiz ve ayrintili bir sekilde,
acik ve anlasilabilir bir yontemle
aktarilmas1 konusuna toplant
baskaninin 6zen gostermesi,

® Pay sahiplerine egit sartlar
altinda diistincelerini aciklama ve
soru sorma imkani verilmesi,

® Toplanti baskaninin genel
kurul toplantisinda ortaklarca
sorulan ve ticari sir kapsamina
girmeyen her sorunun dogrudan
genel kurul toplantisinda cevap-
landirilmis olmasini saglamast,

@ Sorulan sorunun giindemle
ilgili olmamasi veya hemen cevap
verilemeyecek kadar kapsamli ol-
mast halinde, en ge¢ 15 giin ice-
risinde Yatirimer liskileri Bolimit



tarafindan yazih olarak cevaplan-
masl ve

©® Genel kurul toplantis1 sira-
sinda sorulan tiim sorular ile bu
sorulara verilen cevaplarin en gec
genel kurul tarihinden sonraki 30
giin icerisinde Yatirmmac iliskileri
Boliimii tarafindan ortaklik Inter-
net sitesinde kamuya duyurulma-
s1

gerekmektedir.

Bunun yamnda, 1.3.7 numa-
rali ilke yeni diizenlemede 1.3.6
numarali ilke olarak diizenlenmis
ve yonetim kontroliinii elinde bu-
lunduran pay sahiplerinin, yone-
tim kurulu tyelerinin, idari so-
rumlulugu bulunan yoneticilerin
ve bunlarin es ve ikinci dereceye
kadar kan ve sihrl hisimlarinin,
ortaklik veya baglh ortakliklar ile
cikar catismasina neden olabile-
cek onemli bir islem yapmas: ve/
veya ortakligin veya bagh ortak-
liklarinin igletme konusuna giren
ticari is tiiriinden bir islemi kendi
veya bagkas1 hesabina yapmasi ya
da aym tir ticari islerle ugrasan
bir bagka ortakliga sorumlulu-
gu sinirsiz ortak sifatiyla girmesi
durumunda; s6z konusu islemler
hakkinda genel kurulda verilecek
bilginin sekli belirlenmis ve konu-
nun ayrintih bilgi verilmek tizere
ayri bir giindem maddesi olarak
genel kurul giindemine alinmasi
ve genel kurul tutanagina islen-
mesi gerektigi ifade edilmistir.

Onemli nitelikteki islemlerin
II-17.1 sayih Tebligde ayr1 bir
madde olarak diizenlenmesine
paralel olarak onemli nitelikteki
islemlerin neler oldugunu belir-
ten 1.3.10 numaral ilkenin yeri-
ni alan 1.3.9 numaral ilkede, bu
islemlere iliskin sinirlar hakkinda
bilgi verilmistir. Konuya iliskin
diizenlemeler, calismanin 6 nci
boéliimiinde ayr1 bir bashk altinda
incelenmektedir.

4.2. Yonetim Kurulunun Yapi-
s1

Uygulanmast zorunlu {lkele-
rin en fazla oldugu béliimlerden
biri yénetim kurulunun yapisina

iliskin 4.3 numaralandirmas ile
baslayan bolimdtr. Bu bolimde
dokuz olan uygulanmas: zorunlu
ilke say1si, iki ilkenin tek bir ilke
altinda birlestirilmesi suretiyle se-
kiz ilkeye dismustir. Yeni diizen-
lemede yer alan 4.3.1, 4.3.3, 4.3.4,
4.3.5, 4.3.7 ve 4.3.8 numarali ilke-
ler igerik itibariyla ayn1 kalmistir.

Yeni diizenlemede yer alan
4.3.2 numaral ilkede, icrada go-
rev yapmayan yonetim kurulu
iiyesinin  niteligi aciklanmaya
calisilmis olup, icrada gorevli ol-
mayan yonetim kurulu iyesinin
ortakligin giinliik is akisina ve ola-
gan faaliyetlerine miidahil olma-
masi ve tiyelik haricinde ortaklik-
ta baskaca herhangi bir idari gorev
almamasi yaninda kendisine bagh
icrai mahiyette faaliyet gosteren
bir birim bulunmamas1 esas: da
getirilmistir. Bunun yaninda, 4.3.4
numaral ilkede bir degisiklik ol-
mamakla birlikte, 1I-17.1 sayil
Tebligin 6 nc1 maddesinin birinci
fikrasinda yapilan diizenleme ile
tiglinci grupta yer alan ortakliklar
ile yapilacak bagvurunun Kurulca
uygun gorillmesi kosuluyla, ser-
mayesinin aralarinda esit olarak
en az %51’'inin dogrudan veya do-
layl olarak sermaye, yonetim veya
denetim iliskisi bulunmayan, bir-
birinden bagimsiz ve ortaklik ile
ilgili 6nemli kararlarda her bir ta-
rafin olumlu oyu gerekecek sekil-
de ortakligin yonetim kontroliinii
sozlesme ile esit olarak paylasan
iki gergek veya tiizel kisiden olu-
san bankalar haric is ortakliklar
istisnasindan bankalar hari¢ tu-
tulmustur. Dolayisiyla, is ortaklig
olsa dahi, bankalardaki bagimsiz
yonetim kurulu iiye sayisinin iki
olmasina iliskin hiikiim bankalar
i¢in uygulanmayacaktir.

Bagimsiz iiyelerin niteliklerine
iliskin eski diizenlemede yer alan
4.3.6 ve 4.3.7 numaral ilkeler,
yeni diizenlemede 4.3.6 numara-
l1 ilke altinda birlestirilmis olup,
birlestirme sirasinda bagimsiz
tiyelerin  nitelikleri konusunda
daha somut belirlemeler yapilma-

ya calisilmigtir. Bu ilkenin eski
diizenlemeden farkliliklar: asagi-
da verilmektedir:

@ Ortaklik, ortakligin yonetim
kontrolii ya da 6nemli derecede
etki sahibi oldugu ortakliklar ile
ortakligin  yonetim kontroliinii
elinde bulunduran veya ortaklikta
onemli derecede etki sahibi olan
ortaklar ve bu ortaklarin yonetim
kontroliine sahip oldugu tiizel
kisiler ile kendisi, esi ve ikinci
dereceye kadar kan ve sihri hisim-
lar1 arasinda; son beg yil iginde
énemli gorev ve sorumluluklar
iistlenecek yonetici pozisyonun-
da istihdam iliskisinin bulunma-
masl, sermaye veya oy haklarinin
veya imtiyazli paylarin %5’inden
fazlasina birlikte veya tek basina
sahip olunmamas: ya da onemli
nitelikte ticari iliskinin kurulma-
mis olmasi.

@® Son bes yil igerisinde, basta
ortakligin denetimi (vergi dene-
timi, kanuni denetim ve i¢ de-
netim dahil), derecelendirilmesi
ve danismanhig olmak tizere ya-
pilan anlagmalar cergevesinde
ortakligin 6nemli 6l¢tide hizmet
veya irlin satin aldigi veya sat-
tigr ortakhiklarda, hizmet veya
iriin satin alindig veya satildig
donemlerde, ortak (%5 ve {izeri),
onemli gorev ve sorumluluklar
iistlenecek yonetici pozisyonunda
calisan veya yonetim kurulu tiyesi
olmamasi.

@ Aymni kisinin, ortakligin veya
ortakligin  yonetim kontroliinii
elinde bulunduran ortaklarin yo-
netim kontroliine sahip oldugu
ortakliklarin ticten fazlasinda ve
toplamda borsada islem goren
ortakliklarin besten fazlasinda ba-
gimsiz yonetim kurulu iyesi ola-
rak gorev almiyor olmasi ve

@ Yonetim kurulu iiyesi olarak
secilen tiizel kisi adina tescil ve
ilan edilmemis olmas.

Yukaridaki ilkeler incelendi-
ginde, ortakliga Onemli oOlgiide
hizmet ve iriin saglayan ortak-
liklarin herhangi birisinde ortak
olmamas: ilkesinde, ortaklik pa-

f ‘Yatlrlm
ortakliklari,
bankalar
ve finansal
kuruluslar,
Kurul llke
Kararlari
ile yapilan
diizenlemeye
paralel
olarak, yeni
diizenlemede
de uclinci
kigiler lehine
verdikleri
teminat,
rehin, ipotek
ve kefaletler
hakkinda
kapsam disinda
birakil-
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yinin %5 olarak belirlendigi; yo-
netim kurulu tiyeligi gorevi dola-
yisiyla pay sahibi ise sermayede
sahip oldugu pay oraninin %1’den
fazla olmamasi ve bu paylarin im-
tiyazli olmamasina iliskin ilkenin,
sermaye veya oy haklarinin veya
imtiyazli paylarin %5’inden faz-
lasina sahip olmamas: seklinde
genigletildigi goriilmektedir.

Bagimsiz iyelerin segimine
iliskin 4.3.8 numarali eski ilke,
yeni diizenlemede 4.3.7 numarali
ilke olarak yer almistir. Bu ilkede
yer alan ortakligin kesinlesmis ba-
gimsiz iiye aday listesinin genel
kurul toplant: ilan ile birlikte ka-
muya agiklanmasi hususu, ortak-
ligin bagimsiz iiye aday listesi ile
birlikte adayligi kabul edilmeyen
bagimsiz yonetim kurulu tyesi
adaylarinin en ge¢ genel kurul
toplant: ilam ile birlikte Kamuyu
Aydinlatma Platformu (KAP)'nda
aciklanmas1 seklinde genigletil-
mistir. Diger taraftan, eski ilkede
yer alan “Sermayenin yiizde biri-
ni temsil eden pay sahiplerinin,
segilmesi konusunda olumsuz oy
kullandiklar1  bagimsiz  yénetim
kurulu iivesi adaylarmin bagimsiz
iye olarak segilmeleri durumun-
da, genel kurul toplant: tarihinden
itibaren 30 giin i¢inde yapacaklari
basvuru tizerine, bagimsiz iyele-
rin bagimsizlik kriterlerini sagla-
vip saglamadigr Kurul tarafindan
degerlendirilir ve karara baglanir.”
ifadesi kaldirilmastar.

Birinci grupta yer alan ortaklik-
larin aday gosterme komitesinin
raporu cercevesinde bagimsiz tiye
aday listesinin hazirlanarak Kuru-
la gortise sunulmasi asamasinda,
listenin ilgili aday gosterme komi-
tesinin raporu ve yonetim kurulu
karari ile birlikte Kurula iletilmesi
gerektigi belirtilerek basvuru sira-
sinda sunulmas: zorunlu belgele-
rin neler oldugu agikliga kavustu-
rulmustur.

Bu boliimde yer alan ve yeni
diizenleme ile daha acik ifade
edilmeye calisilan Ilkelerden bir
digeri, bagimsiz tiyelerin gérevden
cekilmesi veya bagimsizlik nite-

ligini kaybetmesi durumunda ya-
pilmas: gereken islemlere iliskin
eski diizenlemede 4.3.9, yeni di-
zenlemede 4.3.8 numaral: ilkedir.
Bagimsizlig1 ortadan kaldiran bir
durum ortaya ¢iktig1 takdirde, de-
gisikligin bagimsiz {iye tarafindan
kamuya duyurulmak tizere derhal
yonetim kuruluna iletilmesi ge-
rekmekte iken, yeni diizenlemede
bu bildirim, gerekgesi ile birlikte
KAPta agiklanmak tizere derhal
yonetim kuruluna ve es anli ola-
rak Kurula yazil olarak yapilma-
lidir. Boylece, Kurulun ivedilikle
bilgilendirilmesinin  saglanmasi
ve ortakligin yonetim kurulunun
kendisine gelen bildirimi kamuya
aciklamadan elinde tutmasimn
ontine gecgilmesinin hedeflendigi
anlasilmaktadir. Ayrilan bagimsiz
iyenin yerine yapilacak bagim-
siz ilye seciminin aday gosterme
komitesinin raporu cergevesinde
belirlenen adaylar arasindan yo-
netim kurulu tarafindan yapilaca-
g1 belirtilmigtir. Bu arada, birinci
grupta yer alan ortakliklar agisin-
dan bagimsiz {iyeligin uzun stire
bos kalmamasi amaciyla, soz ko-
nusu islemlerin yapilarak Kurula
basvuruda bulunulmasi1 bagimsiz
iyeligin bosalmasindan itibaren
30 giin ile sinirlandirilmis ve ko-
nuya iliskin olarak daha énce 30
giin olan Kurulun varsa olumsuz
goriisiiniin ortakliga bildirilme sii-
resi 20 giine disurtlmustir.

4.3. Yonetim Kurulu Toplanti-
larinin Sekli

Eski diizenlemeye gore, bu
boliimde uygulanmas1 zorunlu
olan tek bir ilke vardir: ortakligin
onemli nitelikteki iliskili taraf is-
lemleri ve tgiincii kisiler lehine
teminat, rehin ve ipotek verilme-
sine iligkin islemlerinde yonetim
kurulu ve gerektiginde genel ku-
rul karar1 alinmasina iliskin esas-
larin belirlendigi 4.4.7 numarah
ilke. Bu konular Kurulun 1I-17.1
sayili Tebliginde Teblig hitkmi
olarak ayrica diizenlendiginden,
Ilkeler arasinda yer verilmemis-
tir. Bu baglamda, konuya iliskin

olarak calismanin devam eden
boliimlerde ayrintili aciklamada
bulunulacaktir.

4.4. Yonetim Kurulu Biinyesin-
de Olusturulan Komiteler

Bu bélimde yer alan dort il-
kenin uygulanmas1 zorunlu iken,
yeni durumda bu say1 komitelerin
uygulanmasi zorunlu flkeler ara-
sina alinmasi nedeniyle dokuza
yiikselmistir. Bolimiin basindaki
4.5.1 numaral ilkede bir degisik-
lige gidilmez iken, 4.5.2 numaral
ilkede kamuya yapilacak agikla-
manin KAP araciligiyla olacag:
acikliga kavusturulmustur. Komi-
te iyelerine iligkin 4.5.3 numara-
l1 ilkede de, uygulamada goriilen
tereddiitler giderilmeye calisilarak
en az iki iiyeden olusmas: gereken
komitelerin, iki tiyeden olusmasi
halinde her ikisinin, ikiden fazla
tiyenin bulunmas1 halinde c¢o-
gunlugunun icrada gorevli olma-
yan yonetim kurulu tiyelerinden
olusmasinin zorunlu oldugu hiik-
me baglanmis ve yonetim kurulu
iiyesi olmayan konusunda uzman
kisilerin denetimden sorumlu ko-
mite disindaki diger komitelerde
iiye olmasina olanak taninmigtir.

Eski Ilkeler arasinda bulun-
mayan 4.5.9 numarali denetim
komitesine iliskin hiikiimler uy-
gulanmas1 zorunlu Ilke olarak
belirlenmistir. S6z konusu ilkede
yer alan hususlar asagida veril-
mektedir:

® Denetimden sorumlu komi-
te; ortakligin muhasebe sistemi,
finansal bilgilerinin kamuya agik-
lanmasi, bagimsiz denetimi ve or-
takligin i¢ kontrol ve i¢ denetim
sisteminin isleyisinin ve etkinligi-
nin gozetimini yapar.

® Bagimsiz denetim kurulu-
sunun sec¢imi, bagimsiz denetim
sozlesmelerinin hazirlanarak ba-
gimsiz denetim siirecinin baslatil-
mast ve bagimsiz denetim kurulu-
sunun her asamadaki calismalar:
denetimden sorumlu komitenin
gozetiminde gerceklestirilir.

® Ortakhigin hizmet alacag
bagimsiz denetim kurulusu ile bu
kuruluslardan alinacak hizmetler



denetimden sorumlu komite tara-
findan belirlenir ve yénetim kuru-
lunun onayina sunulur.

® Ortakhigin muhasebe ve i¢
kontrol sistemi ile bagimsiz de-
netimiyle ilgili olarak ortakliga
ulasan sikayetlerin incelenmesi,
sonuca baglanmasi, ortaklik gali-
sanlarinin, ortakligin muhasebe
ve bagimsiz denetim konularin-
daki bildirimlerinin gizlilik ilkesi
cercevesinde  degerlendirilmesi
konularinda uygulanacak yontem
ve kriterler denetimden sorumlu
komite tarafindan belirlenir.

©® Denetimden sorumlu komi-
te, kamuya aciklanacak yillik ve
ara donem finansal tablolarin or-
takligin izledigi muhasebe Tlkeleri
ile gercege uygunluguna ve dogru-
luguna iliskin degerlendirmeleri-
ni, ortakligin sorumlu yoéneticileri
ve bagimsiz denetgilerinin goriis-
lerini alarak kendi degerlendirme-
leriyle birlikte yonetim kuruluna
yazili olarak bildirir.

® Denetimden sorumlu komi-
te; en az ¢ ayda bir olmak tizere
yilda en az dort kere toplanir ve
toplanti sonuclar1 tutanaga bag-
lanarak alinan kararlar yonetim
kuruluna sunulur. Denetimden
sorumlu komitenin faaliyetleri ve
toplant1 sonuglar1 hakkinda yillik
faaliyet raporunda agiklama yapil-
mas1 gerekir. Denetimden sorum-
lu komitenin hesap dénemi iginde
yonetim kuruluna kac kez yazilh
bildirimde bulundugu da yillik fa-
aliyet raporunda belirtilir.

® Denetimden sorumlu ko-
mite, kendi gorev ve sorumluluk
alaniyla ilgili tespitlerini ve konu-
ya iliskin degerlendirmelerini ve
onerilerini derhal yonetim kuru-
luna yazih olarak bildirir.

Aday gosterme komitesine ilis-
kin 4.5.11 numaral ilkede, uygun
adaylarin saptanmasi, degerlendi-
rilmesi ve egitilmesi konularinda
seffaf bir sistemin olusturulmas:
ve bu hususta politika ve stra-
tejiler belirlenmesi konularinda
calismalar yapmakla gérevli olan
aday gosterme komitesinin gérev
kapsamina yonetim kurulu tyele-

ri yaninda idari sorumlulugu bu-
lunan yoneticilik pozisyonlar1 da
eklenmistir. Buna karsilik, s6z ko-
nusu ilkenin eski halinde yer alan
“Yéonetim kurulu iiyelerinin ve iist
diizey yoneticilerin  performans
degerlendirmesi ve kariyer planla-
masi konusundaki yaklasim, ilke
ve uygulamalar: belirler ve bun-
larin gozetimini yapar.” hitkmiine
yeni diizenlemede yer verilmedigi
goriilmektedir.

Eski diizenlemede uygulamasi
zorunlu olmayan riskin erken sap-
tanmas1 komitesine iliskin 4.5.12
numaral ilke ile kurumsal yone-
tim komitesine iliskin 4.5.10 nu-
marali ilke, 6zellikle TTK'da yer
alan dtizenlemeler dikkate alina-
rak ayni ilke numaralarn ve igerik
ile uygulanmas1 zorunlu flkeler
arasina alinmistir. Buna karsilik,
eski diizenlemede tcret komite-
sine iliskin 4.6.3 numaral ilke,
4.5.13 numaral ilke olarak bu bo-
lime aktarilmis ve uygulanmasi
zorunlu kilinmastir.

4.5. Yonetim Kurulu Uyelerine
ve idari Sorumlulugu Bulunan
Yoneticilere Saglanan Mali Hak-
lar

Bu béliim igerisinde yer alan
ve uygulanmas: zorunlu olan iki
ilkeden eski diizenlemedeki 4.6.2
numarali ilke aynm1 numara ve
icerikle yeni diizenlemede de yer
almaktadir. Buna karsilik, eski di-
zenlemedeki 4.6.4 numaral ilke,
4.6.3 numarali ilke olarak yeniden
diizenlenmistir. Bu diizenleme ile
uygulamanin yonlendirildigi se-
kilde, yonetim kurulu tyelerinin
ticretlendirilmesinde “kar pay1™-
nin  kullanilamayacagi hususu
acikliga kavusturulmustur.

5. Kurumsal Yonetim
ilkelerine Uyum Raporu
Kurulun Seri:IV, No:56 sayili
Tebliginin “Kurumsal yonetim il-
kelerine uyum raporlar1” baslikli
6 nc1 maddesinde, Borsa sirketle-
rinin y1llik faaliyet raporlarinda;
® Bu Teblig ekindeki ilkelerde
yer alan prensiplerin uygulanip
uygulanmadigina,

@ Uygulanmiyor ise buna ilis-
kin gerekgeli agiklamaya,

@ Bu prensiplere tam olarak
uymama dolayisiyla meydana ge-
len ¢ikar catismalarina ve

@ Gelecekte sirketin yonetim
uygulamalarinda {lkelerde yer
alan prensipler gercevesinde bir
degisiklik yapma planinin olup
olmadigina

iligkin agiklamalara yer veril-
mesi gerektigi ve faaliyet raporla-
rinda yapilacak agiklamanin sekli
ve asgari unsurlarinin Kurul tara-
findan belirlenecegi hitkme bag-
lanmuastr.

Anilan Teblig hitkmiiniin yi-
rirliige girmesini takiben 16 Su-
bat 2012 tarih ve 2012/7 sayili Ku-
rul Biilteninde, ayni tarih ve 5/136
sayih Kurul flke Karar uyarinca
2011 yih igin hazrlanacak ku-
rumsal yonetim ilkelerine uyum
raporlarinda  “uygula-uygulami-
yorsan acikla” esasiyla diizenle-
nen eski ilkelerin, 2012 yili igeri-
sinde yapilacak kurumsal yonetim
ilkelerine uyum derecelendirmesi
calismalarinda ise yeni Ilkelerin
esas alinmas1 gerektigi kamuya
aciklanmistir. 1 Subat 2013 tarih
ve 2013/4 sayil1 Kurul Biilteninde
yayimlanan ayni tarih ve 4/88 sa-
yili Kurul flke Karari ile de Seri:IV,
No:56 sayili Teblig kapsamin-
da, paylar1 Borsa’da islem goren
ve Kurumsal Yénetim Ilkelerine
Uyum Raporu (Uyum Raporu) ha-
zirlamakla yiikéimlt ortakliklarin
esas alacaklar1 format yeniden be-
lirlenmigtir. Dort boliim ve toplam
yirmi maddeden olusan bu for-
matin 2013 yilinda yayimlanacak
2012 yilina iligkin faaliyet rapor-
larindan baslamak {izere, faaliyet
raporlarinda yer verilecek Uyum
Raporunun hazirlanmasinda kul-
lanilmas: gerekmektedir.

Konuya iliskin olarak II-17.1
say1l1 Tebligin 8 inci maddesinde,
Seri:IV, No:56 sayil1 Tebligin 6 nci
maddesinde yer alan diizenleme-
lere ek olarak Uyum Raporunda
yer verilecek agiklamalarla ilgili
olarak donem icerisinde 6nemli
bir degisiklik olmasi durumunda,

“Kurumsal
yoénetim gibi
dinamik bir

konuda degisim

kaciniimazdir.
Uygulamada
ortaya
cikabilecek
durumlara
bagh olarak
uygulanmasi
zorunlu
ilkelerin
artiriimasi
ve/veya
diizenlemelerin
iceriginde
degisiklige
gidilmesi
her zaman
mumkuindar.
Onemli olan
bu degisimi
sermaye
piyasasini
ileriye
gotirecek
sekilde
olumlu yénde
gercekles-
tirebilmektir.,,
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ilgili degisiklige ara dénem faali-
yet raporlarinda da yer verilmesi
gerektigi ve Uyum Raporlarinin
yayimlanmasina iligkin esaslarin
Kurul tarafindan belirlenecegi
ifade edilmistir. ilkelerde yapi-
lan degisikliklere paralel olarak
Uyum Raporu formatinda da bazi
degisikliklere gidilmis olup, yeni
format 27 Ocak 2014 tarih ve
2014/2 sayilh Kurul Biilteninde
yayimlanan ayni tarih ve 2/35 sa-
yili Kurul Tlke Karan ile kamuya
duyurulmustur. Beg bolim ve her
boliim altinda ayr1 numaralandir-
ma sisteminin esas alindif1 yeni
format, ortakliklarin 2015 yilinda
yayimlanacak 2014 yilina iligkin
Uyum Raporlarindan itibaren kul-
lanilacaktir. Ancak, isteyen ortak-
liklar 2013 yilina iliskin faaliyet
raporunda yer verecekleri Uyum
Raporunda, II-17.1 sayil Tebligi
kapsaminda Ilkelere uyuma ilis-
kin ek hususlara yer verebilecek-
lerdir.

Uyum Raporunda yapilan de-
gisiklikler agagida beg ana baslik
altinda incelenmektedir.

5.1. Kurumsal Yonetim ilkele-
rine Uyum Beyam

2013 yihina iligkin Uyum Ra-
porlarinda, flkelerden ortaklik
acisindan uygulanmas: zorunlu
olmayanlarin uygulanip uygulan-
madigna iligkin bir beyana yer
verilmesi ve uygulanmayan hu-
suslar hakkindaki gerekgelerin ve
bundan kaynaklanan ¢ikar gatis-
malarinin agitklanmas: gereklidir.
2014 yilindan itibaren uygulana-
cak Tlkelere Uyum Raporlarinda
ise, uygulanmasi zorunlu olup uy-
gulanmayan Tlkelere iliskin olarak
varsa ortakligin istisna tutuldugu
flkeler ile Kurulun uygun goriisii
almarak uygulanmayan ilkelere
ve gelecekte ortakligin yonetim
uygulamalarinda s6z konusu l-
keler cergevesinde bir degisiklik
yapma planinin olup olmadigina
iliskin agiklamalara da yer veril-
melidir. Bunun yaninda, sz ko-
nusu aciklamalarda dénem iceri-
sinde 6nemli bir degisiklik olmas1

durumunda, ilgili degisiklik hak-
kinda ara dénem faaliyet raporun-
da aciklamada bulunulmalidir.

5.2. Pay Sahipleri

Uyum Raporunun ikinci boli-
mii pay sahipleri ile ilgili Tlkelere
ayrilmistir. Bu boliimdeki pay sa-
hiplerinin bilgi edinme haklari-
nin kullanimi ve paylarin devrine
iliskin kisimlarda bir degisiklik
bulunmamaktadir. Oy haklar1 ve
azlik haklar ile ilgili kisimdaki
mevcut bilgilere ek olarak azlik
haklarimin esas sozlesme ile ser-
mayenin yirmide birinden (%5)
daha dasiik bir sekilde belirlenip
belirlenmedigi hususunun agik-
lanmas1 beklenmektedir. Buna
kargilik, ortakliklarin kar dagitim
politikalar gercevesinde kar dagi-
tim1 yapmasi gerektiginden, mev-
cut formatta yer alan “kar dagitim
politikast olup olmadigr” hususu-
na Uyum Raporunda yer verilme-
sine gerek bulunmamaktadur.

Bu bolimde yapilan 6nemli
degisiklikler pay sahipleri ile ilis-
kiler birimi ve genel kurul toplan-
tilarina iliskindir. “Pay Sahipleri
ile iligkiler Birimi”, yeni diizen-
lemede “Yatirimc: iliskileri Bo-
lim” olarak adlandirilmis olup,
calismanin 9 uncu béliimiinde
ayrica ele alindigindan burada de-
taya girilmeyecektir. Genel kurul
toplantilarina iliskin olarak mev-
cut diizenlemede yer verilmesi ge-
reken bilgilere ek olarak toplanti
yeri, genel kurulda pay sahipleri-
nin sordugu sorular ve bu sorulara
toplant: esnasinda verilen cevap-
lara Uyum Raporunda yer veril-
mesi gereklidir. Ayrica, Uyum Ra-
porunun bu boliimiinde asagidaki
bilgilere yer verilmelidir.

i) Yonetim kurulunda karar ali-
nabilmesi icin bagimsiz yonetim
kurulu tiyelerinin ¢ogunlugunun
olumlu oyunun arandig: ve olum-
suz oy vermeleri nedeniyle kara-
rin genel kurula birakildig: islem-
lerin giindeme taginmasinin s6z
konusu olmasi durumunda, bu

iglemler ile iglemlere iliskin genel
kurul karar1 ve

ii) Yonetim kontroliinii elinde
bulunduran pay sahiplerinin, yo-
netim kurulu tiyelerinin, idari so-
rumlulugu bulunan yoneticilerin
ve bunlarin es ve ikinci dereceye
kadar kan ve sihri hisimlarinin,
ortaklik veya bagh ortakliklar ile
cikar catismasina neden olabile-
cek ¢nemli bir islem yapmasi ve/
veya ortakligin veya bagh ortak-
liklarinin isletme konusuna giren
ticari is tiiriinden bir islemi kendi
veya bagkas: hesabina yapmasi ya
da ayni tir ticari islerle ugrasan
bir bagka ortakliga sorumlulu-
gu simirsiz ortak sifatiyla girmesi
durumunda; s6z konusu islemler
ile bu kisiler disinda ortaklik bil-
gilerine ulasma imkani olan kim-
selerin kendileri adina ortakligin
faaliyet konusu kapsaminda yap-
tiklar: islemler.

5.3. Kamuyu Aydinlatma ve
Seffaflik

Mevcut diizenlemede bu bo-
lim altindaki ortakligin bilgilen-
dirme politikasina iliskin kisim
yeni formatta kaldirllmistir. Ay-
rica, ortakliklarin “kurumsal in-
ternet sitesi” acmasi ve bu sitede
yatirimecilar1 aydinlatmaya déniik
bilgi vermeleri zorunlu tutuldu-
gundan ve ortakliklarin birden
fazla internet sitesi olabilecegin-
den bu sitelerden sadece birinin
yatirnmecilar1 aydinlatmaya yone-
lik olarak diizenlenmesi amaciyla
“internet sitesi” yerine “kurumsal
internet sitesi” kavrami kullanmil-
mistir. Bu béliimde yer alan faa-
liyet raporuna iliskin kisimda ise
bir degisiklige gidilmedigi goriil-
mektedir.

5.4. Menfaat Sahipleri

Menfaat sahiplerine iligskin bo-
liimde, menfaat sahiplerinin bilgi-
lendirilmesi, menfaat sahiplerinin
yonetime katilim ile etik kurallar
ve sosyal sorumluluk kisimlarin-
da herhangi bir degisiklik bulun-
mamaktadir. Yapilan tek degisik-
lik, “Insan Kaynaklar1 Politikas1”
boliimiinde, mevcut bilgilere ek



olarak personel alimina iligkin 6l-
ciitlerin belirlenip belirlenmedigi,
belirlenmedi ise nedenlerine yer
verilmesi gerektigi hususudur.

5.5. Yonetim Kurulu

Yonetim Kuruluna iliskin son
boliimde yapilan degisiklikler
esas olarak yonetim kurulunun
yapis1 ve olugumu ile mali haklara
iliskin kisimlarla ilgili olup, yone-
tim kurulunda olusturulan komi-
telerin say1, yap1 ve bagimsizhgi,
risk yonetim ve i¢ kontrol meka-
nizmasi ile ortakligin stratejik he-
deflerine iliskin kisimlarinda bir
degisiklik bulunmamaktadir.

Yonetim kurulunun yapisi ve
olusumuna iliskin kisma iki ko-
nuda ekleme yapilmistir: Birinci-
si, bagimsizlik kriterlerinden bir
veya birkacini saglamayan ancak
Kurulun uygun goriisti ile genel
kurul tarafindan bagimsiz yone-
tim kurulu tiyesi olarak secilen
iiyelerin saglamadiklar1 kriterler
ile kritere uyulmamasinin gerek-
cesine yer verilmesidir. Tkinci
konu ise, kamuoyunda yank:i bu-
lan y6netim kurulunda kadin iye
sayisina iliskindir. Ortakliklarin
yonetim kurulunda kadin tye
orani icin belirlenen hedef oran
ve hedef zaman ile bu hedeflere
ulasmak i¢in olusturulan politika
hakkinda bilgiye bu bélimde yer
verilmesi gereklidir. Ayrica, yone-
tim kurulunun, bu hedeflere ulas-
ma hususunda saglanan ilerleme-
yi yillik olarak degerlendirmesi
beklenmektedir.

Yonetim kurulunun faaliyet
esaslarina iliskin kisimda, mevcut
diizenlemedeki Ilkelere uyulma-
mas1 halinde gerekgesinin acik-
lanmas: ile bagimsiz yonetim ku-
rulu tiyelerinin onaymna sunulan
iligkili taraf islemleri ile 6nemli
nitelikte islemler ve bu islemler-
den onaylanmayarak genel kurul
onayina sunulanlar hakkinda bil-
giye yer verilmesi hususlar1 yeni
diizenlemede yer almamaktadir.
Buna karsilik, yonetim kurulu
iyelerinin gorevleri esnasinda-
ki kusurlar: ile ortaklikta sebep

olacaklar1 zararin sigorta ettirilip
ettirilmedigi, ettirildi ise sigorta
bedeli hakkindaki bilgiye bu bo-
limde yer verilmesi gerektigi go-
riilmektedir.

Bu bolumdeki son degisiklik
mali haklara iliskin olup, yone-
tim kurulu tiyelerine ve iist diizey
yoneticilere saglanan her tirli
hak, menfaat ve ticret ile bunla-
rin  belirlenmesinde kullanilan
kriterlerin agiklanmasi hususlar:
yeni formatta yer almamaktadir.
Bunun yerine, yoénetim kurulu
tiyelerinin ve idari sorumlulugu
bulunan ydneticilerin iicretlendir-
me esaslarinin yazili hale getirilip
getirilmedigi ve genel kurul top-
lantis1 giindeminde ayr1 bir mad-
de olarak pay sahiplerinin bilgi-
sine sunulup sunulmadig: ile bu
islemlerin  gergeklestirilmemesi
halinde nedenlerine yer verilmesi
gerekmektedir.

6. Onemli Nitelikteki
islemler

Kanunun “Ortakliklarin 6nem-
li nitelikteki islemleri” baslikli
23 tnct maddesinin birinci fik-
rasinda hangi islemlerin onemli
nitelikte oldugu sayilarak® bu
islemlerde bulunulabilmesi veya
kararlarin alinabilmesi i¢in uyul-
mas1 zorunlu usul ve esaslar1 be-
lirlemeye Kurulun yetkili oldugu
ifade edilmistir. Anilan maddenin
ikinci fikrasinda ise yapilan di-
zenlemelere uyulmaksizin gergek-
lestirilen islemlerin ortadan kal-
dirilmasina yonelik olarak Kurul
kararimin tebligi tarihinden itiba-
ren otuz glin i¢inde islem oncesi
durumun aynen saglanmamasi
halinde idari para cezas: verilebi-
lecegi ve bu iglemlerin iptali i¢in
TTK'nin genel kurul kararlarinin
iptaline iligkin htiktimleri gerge-
vesinde dava acilabilecegi belir-
tilmistir.

Kanunun soz konusu hikmii-
niin yirirliige girmesini taki-
ben Seri:IV, No:56 sayili Tebligin
ekinde yayimlanan ve 6nemli ni-
telikteki islemlere iliskin 1.3.10

numarali ilke, Seri:IV, No:63 sayili
Teblig ile degistirilerek Kanunun
23 tincli maddesine paralel ola-
rak yeniden ifade edilmistir. Buna
gore, Tlkelerin uygulanmas1 baki-
mindan ortakliklarin;

@ Varliklarinin timiint veya
énemli bir boliimiinii devretmesi
veya lizerinde ayni hak tesis et-
mesi (finansal kuruluslarin olagan
faaliyetlerinden kaynaklanan ayni
hak tesisi harig) veya kiraya ver-
mesi,

® Onemli bir varligi devir al-
mas1 veya kiralamasi,

® imtiyaz ongormesi veya
mevcut imtiyazlarin kapsam veya
konusunu degistirmesi,

@ Borsa kotundan ¢ikmas:

onemli nitelikte islem sayil-
migtir.

flgili mevzuat uyarinca énemli
nitelikteki islemlere iliskin genel
kurul karar1 gerekmedikge, s6z
konusu iglemlere iliskin yonetim
kurulu kararinin icra edilebilmesi
i¢in bagimsiz tiyelerin gogunlugu-
nun onayinin bulunmasi gerektigi;
ancak, o6nemli nitelikteki islem-
lerde bagimsiz tiyelerin cogunlu-
gunun onaymin bulunmamasi ve
bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun
muhalefetine ragmen anilan is-
lemlerin icra edilmek istenmesi
halinde, islemin genel kurul ona-
yina sunulacag belirtilmistir. Bu
durumda, bagimsiz yonetim kuru-
lu tiiyelerinin muhalefet gerekcesi
derhal kamuya agiklanacak, Kuru-
la bildirilecek ve yapilacak genel
kurul toplantisinda okunacaktir.

Onemli nitelikteki islemlere
iliskin genel kurul kararlar1 ali-
nirken Kanunun 29 uncu madde-
sinin altinci fikras1 hitkiimlerinin
uygulanmas: gereklidir. Dolayi-
siyla, 6nemli nitelikteki islemlere

5- (1) Halka acik ortakliklarin;

a) Birlesme, béliinme islemlerine taraf olmasi, tir
degistirme veya sona erme karari almasi,

b) Mal varhiginin timiini veya é&nemli bir
bélimini devretmesi veya lzerinde bir ayni hak
tesis etmesi veya kiralamasi,

c¢) Faaliyet konusunu tiimtyle veya énemli dlgiide
degistirmesi,

¢) imtiyaz 6ngérmesi veya mevcut imtiyazlarin
kapsam veya konusunu degistirmesi,

d) Borsa kotundan ¢ikmasi,

gibi hususlar bu Kanunun uygulanmasinda énemli
nitelikte islem sayilir.

EEonemii
nitelikteki
islemlere

iliskin genel
kurul kararlari
alinirken
Kanunun
29 uncu
maddesinin
altinci fikrasi
hiikiimlerinin
uygulanmasi
gereklidir., y
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iligkin kararlarin genel kurulca
kabul edilebilmesi icin esas soz-
lesmelerinde acikca oran belirtil-
mek suretiyle daha agir nisaplar
ongoriillmedigi takdirde, toplanti
nisab1 aranmaksizin, ortaklik ge-
nel kuruluna katilan oy hakkini
haiz paylarin tigte ikisinin olum-
lu oy vermesi sarttir. Toplantida
sermayeyi temsil eden oy hakkin
haiz paylarin en az yarisinin hazir
bulunmasi halinde, esas s6zlesme-
de agikca daha agir nisaplar 6ngo-
riilmedikee, toplantiya katilan oy
hakkini haiz paylarin cogunlugu
ile karar alinacaktir. Soz konusu
genel kurul toplanti nisaplarini
hafifleten esas sozlesme hiikiim-
leri gecersiz sayilmistir. Onemli
nitelikteki bu islemlerde, TTK’nin
436 nc1 maddesinin birinci fikra-
sma® gore taraf olan ortaklar bu
islemlerin onaylanacag: genel ku-
rul toplantilarinda oy kullanama-
yacaklardar.

Kurulun II-17.1 sayil Tebli-
ginin yayimlanmasim takiben
onemli nitelikteki islemlere ilis-
kin Seri:IV, No:56 sayil1 Tebligin
ekinde yer alan 1.3.10 numaral
ilke 1.3.9. numaral ilke olarak
yeniden diizenlenmis ve 6nemli
nitelikteki islemlerde esas alina-
bilecek onemlilik kriterinin be-
lirlenmesi amaciyla alinarak 16
Subat 2012 tarih ve 2012/7 sayil
Kurul Biilteninde ilan edilen ayni
tarih ve 5/136 sayih Kurul ilke
Karar1 yurirlikten kaldirilmis-
tir. Yeni diizenlemede, Kanunda
yer alan hiikiimlerin tekrarindan
kacimilarak Kanunun 23 {inci
maddesinde Kurula verilen yetki-
ler gergevesinde hangi islemlerin
onemli nitelikte kabul edilecegine
iliskin asgari 6lgitler belirlenmis-
tir. Bu itibarla, ortakliklarin;

a) Varlik ve hizmet alim1 benze-
ri iglemler ile yiikiimliliik transfe-
ri islemlerinde; islem tutarinin,

6- Anilan fikra sdyledir: (1) Pay sahibi kendisi,
esi, alt ve Ustsoyu veya bunlarin ortagi olduklari
sahis sirketleri ya da hakimiyetleri altindaki ser-
maye sirketleri ile sirket arasindaki kigisel nitelikte
bir ise veya isleme veya herhangi bir yargi kurumu
ya da hakemdeki davaya iliskin olan miizakerel-
erde oy kullanamaz.

@ Kamuya agiklanan son finan-
sal tablolara gore varlik toplamina
veya

@ Kamuya aciklanan son yillik
finansal tablolara gore olusan ha-
silat tutarina ya da

® Yonetim kurulu karar tari-
hinden 6nceki alti aylik gitinlitk
diizeltilmis agirhikli ortalama fi-
yatlarin aritmetik ortalamasi

baz alinarak hesaplanacak sir-
ket degerine olan oraninin,

b) Varlik ve hizmet satis1 ben-
zeri islemlerde; islem tutarimn
(varhigin net defter degerinin yiik-
sek olmasi durumunda net defter
degerinin),

@ Kamuya agiklanan son finansal
tablolara gore varlik toplamina veya

® Kamuya aciklanan son yil-
lik finansal tablolara gore olusan
hasilat tutarina (varhigin devri, ki-
raya verilmesi veya {izerinde ayni
hak tesis edilmesi durumunda;
son yillik finansal tablolara gore
86z konusu varliktan elde edilen
karin, ortakligin siirdiiriilen faali-
yetler vergi 6ncesi kéarina) (banka-
lar ve finansal kuruluslarin olagan
faaliyetlerinden kaynaklanan ayni
hak tesisi haric) ya da

® Yonetim kurulu karar tari-
hinden o6nceki alti aylik giinlitk
diizeltilmis agirhikli ortalama fi-
yatlarin aritmetik ortalamasi

baz alinarak hesaplanacak sir-
ket degerine olan oraninin

%10’dan fazla bir orana ulasa-
cak olmasi ya da

c) Bir faaliyetinin durdurulma-
st durumlarinda

s6z konusu islemlere iliskin
yonetim kurulu kararinin icra edi-
lebilmesi icin bagimsiz iiyelerin
cogunlugunun onaynin bulun-
mas1 gereklidir. Yonetim kurulu
kararinin katilanlarin oybirligi ile
alinmamasi durumunda, imzal
yonetim kurulu karar1 ve muhale-
fet serhi KAP’ta aciklanacaktir.

Burada dikkat ¢eken bir husus,
toplantiya katilan yonetim kuru-
lu tiyelerinin oybirligi ile karar
almas1 halinde, alinacak kararin
kamuya aciklanip aciklanmaya-

cagidir. Kanaatimce, 6nemli nite-
likteki iglemlere iligkin yonetim
kurulu kararlarinin Kurulun ézel
durumlara iliskin diizenlemeleri
cercevesinde kamuya agiklanma-
st zorunlu olacagindan, yukarida
verilen dtizenleme ile istenilen
kararin yaninda muhalefet ge-
rekgesinin de kamuya aciklan-
mast gerektigidir. Dolayisiyla, bu
hiikkmiin “Yénetim kurulu karari
yaninda, muhalefet serhlerinin
de kamuya agiklanmasi gerekir.”
seklinde okunmasinin daha dogru
olacag diigiiniilmektedir.

Kiralama islemlerinde ve/veya
nakit akiglarinin kesin olarak ay-
rigtirlabildigi  diger islemlerde
iglem tutar1 olarak, yillik toplam
briit kira gelir/giderlerinin ve/veya
diger gelir/giderlerin indirgenmis
nakit akis1 yontemine gore hesap-
lanan net bugiinkii degeri dikkate
aliacaktir. Yukarida belirtilen
esaslar gergevesinde hesaplanan
oranlarin negatif c¢ikmasi veya
anlamli olmayacak sekilde yiik-
sek ¢ikmasi gibi nedenlerle uy-
gulanabilirliginin ~ bulunmamas:
durumunda, s6z konusu oran
degerlendirme sirasinda dikkate
alinmayacak ve bu durum ye-
terli agiklamay1 icerecek sekilde
KAPta duyurulacaktir. Hasilatin
%10 oranindaki kismina isabet
eden tutarin, toplam 6z kaynakla-
rin binde ikisi oranindaki kismina
tekabiil eden tutardan diisiik ol-
masi halinde; hasilata dayali oran
uygulanabilir olarak kabul edil-
meyecektir.

Yeni diizenlemede onemlilik
kavramimin belirlenmesinde is-
lemin niteligi ti¢ gruba (varlik ve
hizmet alimi, varlik ve hizmet sa-
tis1, bir faaliyetin durdurulmasi)
ayrilmis ve kullanilan kriterlere
ilgili ortakligin borsa degeri eklen-
mis; buna karsilik belirlenen oran-
lar %10’a diistirtilmis ve ilgili he-
sap grubu ile 6zkaynaklar i¢indeki
payna iliskin kriterler kaldiril-
mistir. Bunun yaninda, daha 6nce
onemlilik kriterinin belirlenme-
sinde islemin sirketin faaliyetleri



acisindan tasidig stratejik 6nemin
dikkate alinmasi ve niteliksel de-
gerlendirmeye yardimci olunmasi
icin sayisal kriterlerin belirlendi-
gi goriilirken, bu defa onemlilik
kriterinin saglanip saglanmadig
ortakligin degerlendirmesine bi-
rakilmamis ve belirlenen simir-
lardan birinin gecilmesi halinde,
islemin 6nemli nitelikte oldugu
kabul edilmistir.

Diger taraftan, Kurulun II-23.1
saylh “Onemli Nitelikteki Islem-
lere Tliskin Ortak Esaslar ve Ayril-
ma Hakki Tebligi” ile ortakliklarin
onemli nitelikteki islemlere ilis-
kin karar almasi ve bu islemlerde
bulunulmas: ile onemli nitelik-
teki islemler sonucunda ayrilma
hakkinin kullanilmasi ve zorunlu
pay alim teklifi yapilmasina ilis-
kin usul ve esaslarin belirlendigi
goriilmektedir. Bu Tebligde belir-
lenen esaslar ayrilma hakkinin
kullanimina veya pay alim teklifi
zorunlulugu getirilmesine iligkin
oldugundan, saglanmas1 gere-
ken onemlilik kriterleri cok daha
yiiksektir. Dolayisiyla, Kurulun II-
17.1 say1h Tebligindeki 6nemli ni-
telikteki islemlere iliskin diizenle-
melerin yonetim kurulunda karar
birligi saglanamadigr durumlarda
yatirnmecilarin bilgilendirilmesine
yonelik bir tiir kamuyu aydinlat-
ma diizenlemesi olarak degerlen-
dirilmesinin uygun olacag: disi-
niilmektedir.

7. iliskili Taraf islemleri
Seri:IV, No:56 sayili Tebligin
ekinde yer alan flkelerden 4.4.7
ve 4.4.8 numarali ilkeler iliskili
taraf islemlerine Ozgtilenmistir.
Bu ilkelerden 4.4.7 numarali ilke,
6362 sayilli Kanunun yirirlige
girmesini takiben Seri:IV, No:63
sayili Teblig ile yapilan degisik-
likle Kanuna uygun olarak yeni-
den diizenlenmigtir. Buna gore,
ortakliklarin 6nemli nitelikteki
iligkili taraf islemlerine iliskin
yonetim kurulu kararlarinda ba-
gimsiz iyelerin ¢ogunlugunun
onay1 aranir. Soz konusu yonetim

kurulu toplantilarinda iligkili yo-
netim kurulu iiye ve/veya tiyeleri
oy kullanamaz. Bagimsiz tiyelerin
cogunlugunun séz konusu iglemi
onaylamamasi halinde, bu durum
isleme iliskin yeterli bilgiyi igere-
cek sekilde kamuyu aydinlatma
diizenlemeleri cercevesinde ka-
muya duyurulur ve islem genel
kurulun onayina sunulur.

Bu amagla, yapilacak genel
kurul toplantilarinda, islemin
taraflar1 ve bunlarla iliskili kisi-
lerin oy kullanamayacaklar1 bir
oylamada karar alinarak diger pay
sahiplerinin genel kurulda bu tiir
kararlara katilmalar saglanir. S6z
konusu genel kurul toplantilarin-
da toplanti nisabi aranmaz. Oy
hakki bulunanlarin adi gogunlugu
ile karar alinir. Bu esaslara uygun
olarak alinmayan yonetim kurulu
ile genel kurul kararlar1 gegerli
degildir. Bunun yaninda, konuya
iliskin diizenlemelere esas sozles-
mede yer verilmesi gereklidir.

Yukarida aciklanan 4.4.7 ve
4.4.8 numarali ilkelerin yaninda,
Kurulun 1I-17.1 sayih Tebligi ile
yurarlikten kaldirilan — Seri:IV,
No:41 sayilh “Sermaye Piyasasi
Kanunu'ma Tabi Olan Anonim
Ortakhiklarin = Uyacaklan1 Esas-
lar Hakkinda Teblig”in 4, 5 ve 6
nct maddelerinde konuya iligkin
diizenlemeler bulunmaktayda.
Bu itibarla, anilan flkeler II-17.1
sayill1 Tebligin ekinde yer alan
flkeler arasindan cikarilarak ko-
nuya iliskin diizenlemeler 1I-17.1
say1il1 Tebligin 9 ve 10 uncu mad-
delerinde sirasiyla “fligkili taraf-
larla gerceklestirilecek islemler”
ve “Yaygin ve stireklilik arz eden
igslemler” basliklar1 altinda top-
lanmistir. Bu maddelerde, iliskili
taraflar ile gerceklestirilen islem-
lerin hangi durumlarda y6netim
kurulu kararina baglanmasi ve
degerleme yaptirilmas: gerektigi,
bu iglemlerin yaygin ve siireklilik
arz edenlerinde uyulmasi gereken
esaslar ile islemlerin kamuya agik-
lanma esaslar1 ayrintili olarak dii-
zenlenmistir.

Yeni diizenlemedeki en 6nemli
farklilik ortakliklar yaninda, or-
takhigin bagl ortakliklarinin da
iligkili taraflar ile islemlerinin yii-
kiimlalitk kapsamina alinmasidar.
Daha once ortakliklar kendilerinin
taraf olduklar: iliskili taraf islem-
lerinde Kurul diizenlemelerine
uymak zorunda iken yeni durum-
da bagh ortakliklarinin da taraf ol-
duklar iligkili taraf islemlerinde
Kurul diizenlemelerine uymalar:
gerekecektir. Iliskili taraflar ile
yapilan iglemlerin boyutunun as-
gari olciitleri gecip gegmediginin
degerlendirilmesinde kullanilan,
islemin ortakhigin finansal tablo-
larindaki aktif toplami veya satis
hasilati icerisindeki orani kriterle-
rine, 6nemlilik kriterlerine paralel
olarak ortakligin paylarinin borsa
fiyatina gore hesaplanacak piyasa
degeri de eklenmistir.

Eski diizenlemede iliskili taraf
islemlerine iliskin olarak hazirla-
nan degerleme raporunun ortaklik
yonetim kuruluna sunulmasini
takiben islemin gergeklestirilip
gerceklestirilmeyecegine  karar
alinmasi ve iglemler degerleme ra-
porunda ulasilan sonuclara uygun
bir sekilde gerceklestirilmemisse
konunun yillik olagan genel ku-
rul toplantisindan o6nce ortakla-
rin incelemesine agilmasi ve ayri
bir giindem maddesi olarak genel
kurulda ortaklarin bilgisine su-
nulmas: gerekli iken, yeni diizen-
lemede islemin gerceklestirilmesi-
nin yénetim kurulunun bagimsiz
iiyelerinin ¢ogunlugunun onayina
baglandigi, konunun genel kurul
toplantis1 beklenmeden KAP’ta
kamuya agiklanmas1 ve gerekti-
ginde genel kuruldan onay alin-
masinin zorunlu tutuldugu goriil-
mektedir.

Yaygin ve stireklilik arz eden
islemlerde belirlenen kriterlerin
asilmasi halinde, ortaklik yonetim
kurulu tarafindan islemin sartla-
rina ve piyasa kosullar ile karsi-
lastirilmasina iliskin olarak hazir-
lanan raporda bulunmas: gereken
esaslar belirlenmis ve s6z konusu

“(urulun

11-23.1 sayih
“Onemli
_Nitelikteki
Islemlere lliskin
Ortak Esaslar
ve Ayrilma
Hakki Tebligi”
ile ortakliklarin
onemli
nitelikteki
islemlere iliskin
karar almasi ve
bu islemlerde
bulunulmasi
ile 6nemli
nitelikteki
islemler
sonhucunda
ayrilma
hakkinin
kullaniimasi
ve zorunlu
pay alim teklifi
yapilmasina
iliskin usul
ve esaslarin
belirlendigi
gorul-
mektedir., g
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raporun yillik olagan genel kurul
toplantisindan 15 giin énce ortak-
larin incelemesine acilarak genel
kurul toplantisinda ortaklara bilgi
verilmesi yerine, raporun tamami-
nin veya sonucunun KAPta agik-
lanmasi1 ve bagimsiz yonetim ku-
rulu iiyelerinin ¢ogunlugunun s6z
konusu islemleri onaylamamasi
halinde, muhalefet gerekgesinin
de KAP'ta agiklanmas: esas1 geti-
rilmistir.

Buna gore, ortakliklarin ve bag-
I1 ortakliklariin, iliskili taraflar:
ile gerceklestirecekleri asagidaki
bentlerde verilen islemlere bas-
lamadan ¢nce, yapilacak islemin
esaslarini belirleyen bir yonetim
kurulu karar1 almalar1 zorunlu-
dur.

a) Ortakliklar ve baglh ortaklik-
lan ile iliskili taraflar1 arasindaki,

i) Varlik ve hizmet alimi1 benze-
ri islemler ile yiikéimlilik trans-
feri islemlerinde; islem tutarinin,
kamuya aciklanan son finansal
tablolara gore varlik toplamina
veya kamuya aciklanan son yil-
ik finansal tablolara gore olusan
hasilat tutarina ya da yonetim ku-
rulu karar tarihinden 6nceki alti
aylik giinliik diizeltilmis agirlikh
ortalama fiyatlarin aritmetik orta-
lamas1 baz alinarak hesaplanacak
sirket degerine olan oraninin,

ii) Varlik ve hizmet satis1 ben-
zeri islemlerde; islem tutarmn
(varhigin net defter degerinin yiik-
sek olmasi durumunda net defter
degerinin), kamuya aciklanan
son finansal tablolara gére varlik
toplamina veya kamuya agikla-
nan son yillik finansal tablolara
gore olusan hasilat tutarna (var-
Ligin devri, kiraya verilmesi veya
tizerinde ayni hak tesis edilmesi
durumunda, son yillik finansal
tablolara gore séz konusu varlik-
tan elde edilen karin ortaklhigin
stirdiriilen faaliyetler vergi once-
si karina) ya da yo6netim kurulu
karar tarihinden 6nceki alti aylik
gtinliik diizeltilmis agirlikl ortala-
ma fiyatlarin aritmetik ortalamasi
baz alinarak hesaplanacak sirket

degerine olan oraninin,

%5’ten fazla olarak gerceklese-
ceginin ongoriilmesi durumunda;
islem oncesinde isleme iliskin Ku-
rulca belirlenen bir kurulusa de-
gerleme yaptirilmas1 zorunludur.
fsleme konu varhigin pay olmasi
ve s06z konusu paylarin devrinin
borsada gergeklestirilmesi duru-
munda; ayrica degerleme raporu
aranmayacaktir. Kiralama iglemle-
rinde ve/veya nakit akislarinin ke-
sin olarak ayristirilabildigi diger
islemlerde islem tutar: olarak, top-
lam kira gelir/giderlerinin ve/veya
diger gelir/giderlerin indirgenmis
nakit akis1 yontemine gére hesap-
lanan net bugiinkii degeri dikkate
alinacaktir. Bu esaslar cergevesin-
de hesaplanan oranlarin negatif
cikmas1 veya anlamli olmayacak
sekilde yiiksek ¢ikmasi gibi sebep-
lerle uygulanabilirliginin bulun-
mamast durumunda, séz konusu
oran degerlendirme sirasinda
dikkate alinmayacak ve bu durum
yeterli agiklamay1 igerecek sekilde
KAP’ta agiklanacaktir. Tebligin 10
uncu maddesinde yer alan yaygin
ve siireklilik arz eden islemlere
iliskin hitkiimler saklidar.

Hasilatin %5 oranindaki kismi-
na isabet eden tutarin, toplam 6z
kaynaklarin binde biri oranindaki
kismina tekabiil eden tutardan dii-
siik olmasi halinde; hasilata daya-
11 oran uygulanabilir olarak kabul
edilmeyecektir.

Bankalar acisindan hasilat, ana
faaliyetlerinden elde edilen faiz
geliri olacaktir.

b) Yukarida belirtilen oran-
larda %10’dan fazla bir orana
ulasilacaginin 6ngoriilmesi duru-
munda, degerleme yaptirilmas:
yikiimliligtine ek olarak isleme
iligkin yonetim kurulu kararlarin-
da bagimsiz tyelerin ¢ogunlugu-
nun onayr aranacaktir. Konunun
goriisitlecegi yonetim kurulu top-
lantilarinda, iliskili taraf niteligin-
de olan yonetim kurulu iyeleri
oy kullanamayacaktir. Bagimsiz
iiyelerin ¢cogunlugunun séz konu-

su islemi onaylamamas1 halinde,
bu durum isleme iligkin yeterli
bilgiyi icerecek sekilde KAP'ta
aciklanacak ve islem genel kurul
onayina sunulacaktir. S6z konusu
genel kurul toplantilarinda, isle-
min taraflar1 ve bunlarla iliskili
kisilerin oy kullanamayacaklar:
bir oylamada karar alinacaktir.
Bu durumlar igin yapilacak ge-
nel kurul toplantilarinda toplant:
nisab1 aranmayacak, oy hakki bu-
lunanlarin basit cogunlugu ile ka-
rar alinacaktir. Bu esaslara uygun
olarak alinmayan yonetim kurulu
ile genel kurul kararlar gecerli sa-
yilmayacaktir.

Mliskili tarafla isleme konu
olan varhik gayrimenkul ise bu
takdirde, gayrimenkul ile gayri-
menkuliin biitiinleyici parcalars,
gayrimenkul projeleri ve gayri-
menkule bagh haklarin Kurulun
gayrimenkul degerlemesine ilis-
kin duzenlemeleri cercevesinde
degerlemeye tabi tutulmasi ve ve-
rilecek bu degerleme hizmetinde,
Kurulun degerlemeye iliskin dii-
zenlemelerinin esas alinmasi ge-
reklidir. fliskili taraf islemlerinin
gergeklestirilmesine karar veril-
mesi durumunda; islemin tarafla-
rinin birbirleriyle olan dogrudan
veya dolayh iligkileri, islemlerin
niteligi, degerlemede kullanilan
varsayimlar ve degerleme sonug-
larini iceren degerleme raporunun
ozeti, islemler degerleme raporun-
da ulasilan sonuclara uygun bir
sekilde gergeklestirilmemisse bu
durumun gerekgesi KAP aracili-
giyla kamuya duyurulacaktir.

Benzer sekilde, ortakliklar ve
bagh ortakliklar ile iliskili tarafla-
r1 arasindaki yaygin ve siireklilik
arz eden iglemlerin kapsami ve bu
islemlere iliskin sartlarin da yone-
tim kurulu kararina baglanmasi ve
s6z konusu islemlerin kapsamin-
da ve sartlarinda 6nemli bir degi-
siklik olmasi durumunda, alinan
kararin yenilenmesi gereklidir.
Ornegin, iirettigi cimentonun bir
kismimi iligkili tarafi olan beton
sirketine satan ortakligin s6z ko-



nusu islemi yaygin ve siireklilik
arz eden islem niteliginde kabul
edileceginden bu yikimlilik
kapsaminda degerlendirilecektir.
Ancak, ilgili islemin ortakligin
faaliyetlerine ve bilangosuna et-
kisine gore yapilacak islemlerde
farklihiklar bulunmaktadir. Buna
gore, yaygin ve stireklilik arz eden
islemlerin bir hesap dénemi igeri-
sindeki tutarimin;

® Al iglemlerinde kamuya
aciklanan son yillik finansal tab-
lolara gore olusan satislarin mali-
yetine olan oraninin,

® Satis islemlerinde kamuya
aciklanan son yillik finansal tab-
lolara gore olusan hasilat tutarina
olan oraninin,

%10’dan fazla bir orana ulasa-
caginin ongoriilmesi durumunda,
yonetim kurulu kararina ilave
olarak ortaklik yonetim kurulu
tarafindan islemlerin sartlarina ve
piyasa kosullar1 ile karsilagtiril-
masina iliskin olarak bir rapor ha-
zirlanmali ve bu raporun tamami
veya sonucu KAP’ta agiklanmali-
dir. Bagimsiz yonetim kurulu iiye-
lerinin gogunlugunun s6z konusu
islemleri onaylamamas1 halinde,
muhalefet gerekcesinin de KAP’ta
aciklanmasi zorunludur.

Oranlarin  hesaplanmasinda,
ayni nitelikteki islemlerin toplu
degerlendirilmesi esas olup, ayni
ortaklik ile yapilan ve farkli nite-
likteki islemlerin her birinin ayr1
birer islem olarak degerlendiril-
mesi gereklidir. Ornegimizdeki or-
takligin iligkili tarafa beton yanin-
da klinker satiyor olmas1 halinde,
s6z konusu oranlarin beton ve
klinker satiglar: igin ayr1 ayr1 he-
saplanmas: gereklidir. Ancak, bu
konudaki en 6nemli sikint1 kiigiik
tutarli fakat ¢ok sayida irtintin
alim-satiminin oldugu islemlerde,
islemlerin farkli nitelikte oldugu-
na nasil karar verilecegidir. Ka-
naatimce, kiicik tutarh fakat cok
sayida irtinin degerlendirilecegi
durumlarda, ilgili trtinlerin tek
basina degil, ortaklik tarafindan
ortaya konacak belli bir kural di-

zisine gore gruplandirilmak su-
retiyle degerlendirilmesi uygun
olacaktir.

Yonetim kurulu tarafindan ha-
zirlanacak raporda asgari olarak
asagidaki hususlara yer verilme-
lidir:

@ isleme taraf sirketler hakkin-
da ticaret unvani, sirket ile ilgili
olan faaliyetleri, halka agik olup
olmadig, yillik bazda aktif topla-
mi, faaliyet kari, net satiglar gibi
6zet finansal veriler ve benzerleri-
ni de icerecek bilgi.

@ isleme taraf sirketlerle olan
iligkilerin niteligi, ortakligin fa-
aliyetlerine olan etkisi hakkinda
genel bilgi.

@ Islemin dayandig sozlesme-
nin tarihi, konusu, ticari sir nite-
liginde olmamak kaydiyla soz-
lesmedeki 6nemli unsurlar, daha
once izahname gibi dokiimanlar-
da yer verilmis ise buna iliskin
bilgi.

® islemin piyasa kosullarina
uygunlugu degerlendirilirken esas
alinan kriterler.

® islemin piyasa kosullarina
uygun olup olmadigi hakkinda
degerlendirme.

Gerek iliskili taraf islemleri-
ne gerekse yaygin ve sireklilik
arz eden islemlere iliskin Kurul
dtizenlemeleri, yatirim ortaklik-
larinin iligkili taraflarindan al-
diklar1 portfoy yonetimi, yatirim
danismanlig ve sermaye piyasasi
araclarimin alim satimina aracilik
hizmetleri igin uygulanmayacak-
tir. Banka ve finansal kuruluslarin
olagan faaliyetlerinden kaynakla-
nan iliskili taraf islemlerinde ise
zorunluluk getirilmemis, hatta bu
islemlerin yaygin ve stireklilik arz
eden islem olmasi halinde konuya
iligkin ytktimliliiklerden banka
ve finansal kuruluslar muaf tutul-
mugtur. Bu kuruluslarin yaninda,
asagida verilen islemler de yaygin
ve sureklilik arz eden islemlere
iliskin Kurul diizenlemelerinden
muaf tutulmustur:

@ Temetti dagitimy,

@ Sermaye artirimi nedeniyle

yeni pay alma hakki kullanimi ve
® Yoneticilerin mali haklarina
iliskin 6demeler.

Diger taraftan, Kurul, gerek gor-
duga takdirde kullanmak tizere
belirtilen oranlara bagh kalmaksi-
zin, ortakliklar ve bagli ortaklikla-
rinin, iligkili taraflar1 veya iligkili
olmayan taraflar1 arasindaki is-
lemlerinde degerleme yapilmas:
ve II-17.1 sayili Tebligde belirtilen
esaslar cercevesinde degerleme
sonuglarinin kamuya agiklanmasi
yiukimliligint getirme yetkisini
sakli tutmustur.

8. Teminat, rehin, ipotek
ve kefaletler

Kurulun genel ve 6zel nitelikte
kararlar alma yetkisi kapsaminda
9 Eyliil 2009 tarih ve 28/780 ile
27 Ekim 2010 tarih ve 32/927 sa-
yili ilke Kararlar ile diizenledigi
halka acik ortakliklarin teminat,
rehin ve ipoteklere iliskin uygu-
lamalar1 II-17.1 sayili Tebligin 12
nci maddesinde “kefaletler” de ek-
lenmek suretiyle yeniden diizen-
lenmistir.

Yatinnm ortakliklari, bankalar
ve finansal kuruluslar hari¢ olmak
tizere ortakliklar ile bunlarin bagh
ortakliklar;

® Kendi tizel kisilikleri lehi-
ne,

® Finansal tablolarinda tam
konsolidasyon kapsamina dahil
ettikleri ortakliklar lehine,

® Olagan ticari faaliyetlerinin
yurttilmesi amaciyla diger ti¢tin-
cii kisiler lehine,

vermis olduklar1 teminat, re-
hin, ipotek ve kefaletler disinda
uciinci kisiler lehine teminat, re-
hin, ipotek ve kefalet veremezler.
Buna karsilik, ortakliklar, serma-
yelerine dogrudan katildiklar1 is-
tirakleri ve is ortakliklari lehine,
dogrudan katilinan sermaye payi
oraninda teminat, rehin, ipotek ve
kefalet verebilirler. Uciincii kisiler
lehine verilen teminat, rehin, ipo-
tek ve kefaletler ile elde edilen ge-
lir veya menfaatlere olagan genel
kurul toplanti giindeminde ayr1

“Kurulun
genel ve
ozel nitelikte
kararlar
alma yetkisi
kapsaminda 9
Eyliil 2009 tarih
ve 28/780 ile 27
Ekim 2010 tarih
ve 32/927 sayil
ilke Kararlari
ile diizenledigi
halka acik
ortakliklarin
teminat, rehin
ve ipoteklere
iliskin
uygulamalari
11-17.1 sayili
Tebligin 12 nci
maddesinde
“kefaletler”
de eklenmek
suretiyle
yeniden
diizenlen-

mistir. L}

TKYD /33



TKYD ¢ OZEL DOSYA

34/ TKYD

bir madde olarak yer verilmesi ge-
reklidir.

Kurulun II-17.1 sayih Tebligi-
nin 12 nci maddesi ile getirilen en
onemli farklilik, diger kurumsal
yonetim uygulamalarinda oldu-
gu gibi, olagan ticari faaliyetlerin
yiriitiilmesi amaciyla diger ti¢lin-
cii kisiler lehine teminat, rehin,
ipotek ve kefalet verilmesine ilis-
kin yonetim kurulu kararlarinda
bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun
onaymin aranmasidir. Konunun
gortistilecegi yonetim kurulu top-
lantilarinda, iligkili taraf niteligin-
de olan y6netim kurulu iiyelerinin
oy kullanamayacag: belirtilmis ve
bagimsiz yoénetim kurulu iyele-
rinin gogunlugunun s6z konusu
iglemleri onaylamamasi halinde,
muhalefet gerekcesinin de KAP’ta
aciklanmasi zorunlu tutulmustur.

Ortakliklarin esas sozlesmele-
rinde teminat, rehin, ipotek ve ke-
falet vermelerine imkan saglayan
maddelerinde, Kurul ilke Kararina
uyum amaciyla gerekli degisiklik-
lerin yapilmasi hususuna Teblig
hiikmiinde yer verilmedigi goriil-
mektedir. Kurul kaydinda bulunan
ortakliklarin esas sozlesmelerinde
yer alan sermaye piyasasi mevzu-
atina aykir1 hitkiimlerin uygula-
namayaca@ dikkate alindiginda,
bu bilgilendirmenin yapilmasina
gerek olmadig anlasilmaktadir.
Bunun yaninda, konuya iliskin
Kurul ilke Kararlarinda yer alan
teminat, rehin ve ipoteklere ilis-
kin finansal tablo dipnotuna
iliskin diizenlemelere 7 Haziran
2013 tarih ve 2013/19 say1l1 Kurul
Biilteninde kamuya agiklanan “Fi-
nansal Tablo ve Dipnot Formatlar:
Hakkinda Duyuru”nun ‘Dogrudan
dipnotlarda yer alan kalemlere
iliskin aciklamalar-Karsiliklar,
Kosullu Varlik ve Borglar’ kismin-
da aynen yer verilmesi nedeniyle
konuya iliskin olarak Tebligin 12
nci maddesinde diizenleme yapil-
masina gerek kalmamistir.

Yatirim ortakliklari, bankalar
ve finansal kuruluslar, Kurul ilke
Kararlar ile yapilan diizenlemeye

paralel olarak, yeni diizenlemede
de ucinci kisiler lehine verdik-
leri teminat, rehin, ipotek ve ke-
faletler hakkinda kapsam disinda
birakilmistir. Ayrica, 9 Eylil 2009
tarihli Kurul flke Karam ile uyum-
lu olarak II-17.1 sayili Tebligin
Gecici Maddesi ile ortakliklarin
31 Aralik 2014 tarihine kadar bu
dtizenlemelere uyum saglama-
lar1 gerektigi belirtilmistir. Yeni
diizenleme ile paylarinin ilk defa
halka arz edilmesi ve/veya borsa-
da islem gormeye baglamas: igin
Kurula basvuran/basvurulan or-
takliklarin, bu diizenlemeye aykir:
mevcut teminat, rehin, ipotek ve
kefaletlerinin, paylarinin borsada
islem gormeye basladig yili takip
eden dordiincii yilin sonuna kadar
sifir diizeyine indirilmesi zorunlu
tutulmustur. Boylece, yeni halka
acilacak ortakliklara diizenleme-
ye uyumun saglanmasini teminen
dort yillik bir siire verildigi goriil-
mektedir.

9. Yatirnmci iliskileri Boliimii

Kurulun Seri:IV, No:41 sayili
Tebliginin 7, 8 ve 9 uncu madde-
lerinde yer verilen pay sahipleri
ile iligkiler birimi ile ortaklikla-
rin sermaye piyasasl mevzuatina
uyum kapasitesinin giiclendiril-
mesine iliskin huktimler, 1I-17.1
say1l1 Tebligin 11 inci maddesinde
“Yatirnmc iliskileri bolimia” adi
altinda birlestirilmistir. Pay sa-
hipleri ile iliskiler biriminin ku-
rulmasi paylar GIP’te islem géren
ortakliklar hari¢ biitin borsa sir-
ketleri i¢in zorunlu iken yeni dii-
zenlemede sadece paylar1 Ulusal
Pazar, fkinci Ulusal Pazar ve Ku-
rumsal Uriinler Pazarinda islem
goren ortakliklar kapsam icerisine
alinmistir. Paylar1 ilk defa halka
arz edilecek ortakliklarin, payla-
rinin borsanin ilgili pazarlarinda
islem goérmeye baglamasi tarihin-
den itibaren yatirimci iliskileri
boliimiine iliskin yiikiimliilikleri
yerine getirme siiresi, ii¢ aydan
alt1 aya ¢ikarilmistir.

Yatirnmer  iligkileri  boliimii-

niin ortaklik genel midiirii veya
genel mudir yardimcisina ya da
muadili diger idari sorumlulugu
bulunan yoneticilerden birine
dogrudan bagli olarak calismasi
ve yuriitmekte oldugu faaliyetler-
le ilgili olarak en az yilda bir kere
yonetim kuruluna rapor hazirla-
yarak sunmasi zorunlu tutulmus-
tur. Ortakliklarin hazirlayacaklar
Uyum Raporunun ilgili kisminda,
yatinmer iliskileri béliimiiniin
bagh oldugu ortaklik genel miidii-
rii veya genel midiir yardimcisi
ya da muadili diger idari sorumlu-
lugu bulunan yoneticinin adi-so-
yadi, unvani, yiiritiilen faaliyet-
lere iligkin hazirlanan raporun
yonetim kuruluna sunulup sunul-
madi1 ve sunulma tarihi, bélim
yoneticisinin lisanslari, bu bolim-
de gorev alan kisilerin adi-soyad,
donem iginde bolimiin yiirattiga
baslica faaliyetler, dénem iginde
boliime yapilan basvuru ve pay
sahiplerine verilen yanit sayisinin
aciklanmasi beklenmektedir.
Bolumiin gorevleri arasinda yer
alan pay sahiplerine iliskin kayat-
larin saghkli, giivenli ve giincel
olarak tutulmasinin saglanmasz ile
mevzuat ve sirketin bilgilendirme
politikas1 dahil kamuyu aydinlat-
ma ile ilgili her tiirli hususunun
gozetilmesi ve izlenmesi gorevle-
ri, “yatinmcilar ile ortaklik ara-
sinda yapilan yazismalar ile diger
bilgi ve belgelere iliskin kayitlarin
saglikli, giivenli ve giincel olarak
tutulmasini  saglamak” ve “ku-
rumsal yénetim ve kamuyu aydin-
latma ile ilgili her tiirlii husus da
dahil olmak iizere sermaye piya-
sast mevzuatindan kaynaklanan
yiikiimliiliiklerin yerine getirilme-
sini gozetmek ve izlemek” seklinde
amaca uygun olarak yeniden ifade
edilmistir. Buna kargilik, oylama
sonuglarinin kaydinin tutulmasi
ve sonuglarla ilgili raporlarin pay
sahiplerine yollanmasinin saglan-
mas! hususuna yeni diizenlemede
yer verilmedigi goriilmektedir.
Kurulun Seri:IV, No:41 sayili
Tebliginin 8 ve 9 uncu maddele-



rinde ortakliklarin sermaye piya-
sas1 mevzuatindan kaynaklanan
yiiktimliiliiklerinin ~ yerine geti-
rilmesinde ve kurumsal yonetim
uygulamalarinda koordinasyonu
saglayan bir personelin gorevlen-
dirilmesi ve bu personelin “Ser-
maye Piyasas1 Faaliyetleri {leri
Diizey Lisans1” ile “Kurumsal
Yonetim Derecelendirme Uzman-
lig1 Lisans1”na sahip olmas: sart-
lar1 aranmaktadir. Bu sartlar, yeni
diizenlemede yatinmc: iliskileri
bolimii yoneticisi igin sart ko-
sulmustur. Eski diizenlemede go-
revlendirilecek personelin sahip
olmasi gereken lisanslarda, ortak-
Ligin piyasa degerine (50.000.000
TL veya 200.000.000 TL) veya
paylar1 borsada islem géren bir-
den ¢ok ortakligin aym tiizel kisi
tarafindan tamamen veya mils-
tereken kontrol edilmesine bagh
olarak farkli uygulamalar yapil-
makta iken, yeni diizenlemede
iiclincii grupta yer alan ortaklik-
larin yatinmaer iliskileri boltmii
yoneticisinin “Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri fleri Diizey Lisans1”
ve “Kurumsal Yénetim Derecelen-
dirme Uzmanhg Lisansi”nin her-
hangi biri veya sadece “Sermaye
Piyasas: Faaliyetleri Temel Diizey
Lisans1”na sahip olmas1 yeterli go-
rilmustiir.

Ortakligin sermaye piyasasi
mevzuatindan kaynaklanan yii-
kiimlaliiklerinin  yerine getiril-
mesinde ve kurumsal yonetim
uygulamalarinda koordinasyonu
saglayan personelin, ortaklikta
tam zamanli tist diizey yonetici
olarak calismas1 zorunlu iken,
yeni diizenlemede yatirimacr ilis-
kileri boltimii yéneticisinin or-
taklikta “iist diizey yonetici” olma
sarti kaldirilmis, menkul kiymet
yatinm ortakliklarinda “tam za-
manl calisma” sarti aranmamuis;
ancak ihtiyari olan kurumsal yo-
netim komitesi iiyesi olarak go-
revlendirilmesi hususu kapsam
dahilindeki biitiin  ortakhiklar
icin zorunlu tutulmustur. Bunun
yaninda, s6z konusu kisiye ilis-

kin bilgilerde meydana gelen de-
gisikliklerin Kurula bildirilmesi
yerine Kurulun 6zel durumlara
iliskin  diizenlemeleri cergeve-
sinde KAP’ta yayimlanmasi esas1
getirilmis ve boliim yoneticisinin
gorevinden ayrilmas1 durumunda
30 giin igerisinde yeni bir kisinin
gorevlendirilmesinin zorunlu ol-
dugu hitkme baglanmistir.

Mevcut uygulamaya goére bu
konuda getirilen 6nemli yenilik-
lerden biri de, bu boliimiin gorevi-
nin ortaklik icerisindeki bir baska
boliim tarafindan yerine getirile-
bilecek olmasidir. Bu durumda,
gorevlerin en cogundan sorumlu
olan yonetici, yatinnma iliskileri
boliimii yoneticisi olarak kabul
edilecek ve belirlenen gorevler
bu yoénetici tarafindan yerine ge-
tirilecektir. Dolayisiyla, yatirimei
iligkileri boélimiiniin gérevlerini
yerine getirecek kisilerin saglama-
s1 gereken sartlarin ve diger kosul-
larin yerine getirilmesi suretiyle
ortakliklarin ayr1 bir birim olus-
turmalarina gerek bulunmayabile-
cektir. Ancak, ortaklik tarafindan
hazirlanacak Uyum Raporunun
ilgili kisminda, yatirimer iliskileri
boliimiiniin goérevinin, diger bi-
rimler tarafindan yerine getirildigi
hususunun ayrica belirtilmesi ge-
rekecektir.

10. Degerlendirme

Bu g¢alismada, 6362 sayili Ka-
nun cergevesinde Kurulun ku-
rumsal yonetim ilkelerine iliskin
diizenlemelerinde yapilan baslica
degisiklikler ele alinmigtir. Ya-
pilan diizenlemelerin veya degi-
sikliklerin tiimiiniin aciklanmasi
yerine, uygulanmas1 zorunlu tu-
tulan kurumsal yonetim ilkelerin-
de yapilan degisikliklerin ortaya
konulmas: ve kurumsal yonetim
kapsaminda Kurulun II-17.1 sa-
yili Tebliginde diizenlenen temel
konulara deginilmesi tercih edil-
mistir. Eski diizenlemede aciklik
bulunmayan baz: hususlarin yeni
diizenlemede yoruma gerek goriil-
meyecek sekilde daha agik ve net

bir sekilde ifade edildigi goriil-
mektedir.

Kurumsal yonetim uygulama-
larinda bagimsiz yonetim kurulu
iiyelerine onemli gérevler diis-
mektedir. “Bagimsiz” yOnetim
kurulu tyelerinin seciminde ge-
rekli kosullar yerine getirilmeden
kurumsal y6netim ilkelerinin
saglikli ve tam olarak uygulan-
masindan bahsedilmesi miimkiin
gorinmemektedir. Bu nedenle,
ortakliklarin konuyu daha hassas
bir sekilde ele almasinda ve secim
yaparken ilgili kisinin “sirketi ta-
nimasi” yerine “gérevini layikiyla
yapabilecek olup olmadiginin” de-
gerlendirilmesinin uygun olacag:
diisintilmektedir.

Kurumsal yonetim gibi dina-
mik bir konuda degisim kaginil-
mazdir. Uygulamada ortaya ¢i-
kabilecek durumlara bagl olarak
uygulanmas: zorunlu ilkelerin ar-
tirllmas1 ve/veya diizenlemelerin
iceriginde degisiklige gidilmesi
her zaman miimkiindiir. Onemli
olan bu degisimi sermaye piya-
sasi ileriye gotlirecek sekilde
olumlu yoénde gergeklestirebil-
mektir. Bunun i¢in diizenleyici ve
denetleyici otoriteler kadar sektor-
de yer alan yatirim kuruluslarina,
paylar1 borsada islem goren or-
takliklara ve bu ortakliklarin pay
sahipleri ile yoneticilerine de go-
revler diismektedir. Bu baglamda,
kurumsal yonetim konusundaki
farkindaligin artirilmas: yaninda,
kurumsal y6netimin uygulaniyor-
mus gibi yapilmak yerine “dogru”
anlasilmas1 ve uygulanmasi da
son derece 6nemli gorillmektedir.

KAYNAKCA

2499 sayil Sermaye Piyasasi Kanunu,
6102 sayil Tiirk Ticaret Kanunu,

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu,
Kurulun Seri:lV, No:41 sayili Sermaye Pi-
yasasi Kanunu’na Tabi Olan Anonim Ortak-
Iikalrin Uyacaklar Esaslar Hakkinda Teblig,
Kurulun ~ Seri:lV, No:54 sayili Kurumsal
Yénetim llkelerinin Belirlenmesine ve Uygu-
lanmasina lliskin Teblig,

Kurulun Seri:lV, No:56 sayili Kurumsal
Yénetim llkelerinin Belirlenmesine ve Uygu-
lanmasina lliskin Teblig,

Kurulun 1I-17.1 sayili Kurumsal Yénetim
Tebligi, .

Kurulun 1I-23.1 sayil Onemli Nitelikteki
Islemlere lliskin Ortak Esaslar ve Ayrilma
Hakki Tebligi,

Kurul Biiltenleri.
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SERMAYE PIYASASI
IMIEVZUATINDA

KURUMSAL
YONETIM VE iLi$

TARAF ISLEMLERI

DUZENLEMELERI

Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore
“lligkili Taraf islemleri Diizenlemeleri”
konusunu TKYD Sermaye Piyasasi
Calisma Grubu Baskani Dr. Murat Dogu
bu makalesinde ele aliyor.
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ermaye Piyasasi Kanunu’na
S Gore, Halka Acik Ortaklik-
larin Taraf Oldugu iliskili
Taraf islemlerinde, Halka Acik
Ortakhigin Yonetim Kurulunun
Karar Almasi Zorunlulugu
30.12.2012 tarih ve 28513 sa-
yii Resmi Gazete’de yayinlanan
6362 sayili Sermaye Piyasas1 Ka-
nunu (SPKn.)nun “Kurumsal yo-
netim ilkeleri” bashigini tasiyan
17'nci maddesinin 3’iinci fikrasi-
na gore;
“Halka acgik ortakliklarin, iliski-
li taraflar1 ile gergeklestirecekleri
Kurulca belirlenecek nitelikteki
islemlere baglamadan énce, yapi-
lacak islemin esaslarimi belirleyen
bir yonetim kurulu karar: almalar:

zorunludur. S6z konusu yonetim
kurulu kararlarimin uygulanabil-
mesi igin bagimsiz yonetim kuru-
lu tiyelerinin ¢ogunlugunun onay1
aranir. .......... Bu fikrada belirtilen
esaslara uygun olarak alinmayan
yonetim kurulu ve genel kurul ka-
rarlar1 gegerli sayilmaz.”

Kurumsal Yonetim Tebligine
Gore

Ortakliklarin ve Bagl Ortak-
liklarinin Taraf Oldugu “Onemli
Nitelikteki” iliskili Taraf islemle-
rinde, Uyulmasi Gereken Usul ve
Esaslar

SPK’nin II-17.1, “Kurumsal Y6-
netim Tebligi”, 3 Ocak 2014 tari-
hinde Resmi Gazete’'de yayinlana-
rak yurarlige girmistir.



Kurumsal Yonetim Tebligi'nde
yer Alan iliskili Taraf islemleri
ile ilgili Tanimlar

Turkiye Muhasebe Standard:
24 (TMS 24) “iliskili Taraf Acikla-
malar1” Standardi’nin “Tanimlar”
baghgini tasiyan 9'uncu maddesi-
ne gore;

“fligkili taraf: Finansal tablo-
larin1 hazirlayan isletmeyle (bu
Standartta ‘raporlayan isletme’
olarak kullanilacaktir) iligkili olan
kisi veya isletmedir.

(a) Bir kisi veya bu kisinin ya-
kin ailesinin bir tiyesi, asagidaki
durumlarda raporlayan isletmeyle
iligkili sayilir:

So6z konusu kisinin,

(i) Raporlayan isletme tizerin-
de kontrol veya miisterek kontrol
gliciine sahip olmasi durumunda,

(ii) Raporlayan isletme tizerin-
de onemli etkiye sahip olmas1 du-
rumunda,

(iii) Raporlayan isletmenin
veya raporlayan isletmenin bir
ana ortakliginin kilit yonetici

personelinin bir iiyesi olmasi
durumunda.

(b) Asagidaki kosullardan her-
hangi birinin mevcut olmas: ha-
linde isletme raporlayan isletme
ile iligkili sayilir:

(i) Isletme ve raporlayan islet-
menin ayni grubun {iyesi olmasi
halinde (yani her bir ana ortaklik,
bagl ortaklik ve diger baglh ortak-
lik digerleri ile iligkilidir).

(ii) Isletmenin, diger isletme-
nin (veya diger isletmenin de tiye-
si oldugu bir grubun tiyesinin)

istiraki ya da is ortaklig1 olmasi
halinde.

(iii) Her iki igletmenin de ayn1
bir iiglinct tarafin is ortakligi ol-
mas1 halinde.

(iv) Isletmelerden birinin iiciin-
cii bir igletmenin is ortakligi olma-
s1 ve diger isletmenin s6z konusu
iciinci isletmenin istiraki olmasi
halinde.

(v) Isletmenin, raporlayan islet-
menin ya da raporlayan igletmeyle
iligkili olan bir isletmenin calisan-
larina iliskin olarak isten ayrilma

sonrasinda saglanan fayda planla-
rinin olmas: halinde. Raporlayan
isletmenin kendisinin béyle bir
planinin olmas1 halinde, sponsor
olan igverenler de raporlayan is-
letme ile iligkilidir.

(vi) Isletmenin (a) maddesin-
de tanimlanan bir kisi tarafindan
kontrol veya miistereken kontrol
edilmesi halinde.

(vii)(a) maddesinin (i) bendin-
de tamimlanan bir kisinin isletme
tizerinde 6nemli etkisinin bulun-
mas1 veya soz konusu isletmenin
(va da bu isletmenin ana ortaklig-
nin) kilit yonetici personelinin bir
iiyesi olmasi halinde.

Iliskili tarafla yapilan islem:
Raporlayan isletme ile iliskili bir
taraf arasinda kaynaklarin, hiz-
metlerin ya da ytktmliliklerin,
bir bedel karsilig1 olup olmadigina
bakilmaksizin transferidir.

Bir bireyin yakin aile tyeleri:
Isletme ile ilgili islemler tizerinde
etkisi olmast ya da islemlerden et-
kilenmesi beklenen aile bireyleri-
dir ve asagida belirtilenler bireyin
yakin aile tiyesi kapsaminda yer
alir:

(a) Bireyin es ve gocuklari,

(b) Bireyin esinin gocuklar: ve

(c) Bireyin ya da bireyin esinin
bakmakla yiikiimlii oldugu kisiler.

Tiirkiye Muhasebe Standard:
28 (TMS 28), “istiraklerdeki ve
is Ortakliklarmdaki Yatirimlar”
Standardi’'nin  “Tamimlar” bas-
higim tasiyan 3’iincii maddesine
gore;

“fgtirak: Yatimmci isletmenin
tizerinde 6nemli etkisinin bulun-
dugu isletmedir.

Miisterek kontrol: Bir anlasma
tizerindeki kontroliin sozlesmeye
dayali olarak paylasilmasidir. Bu
kontroliin sadece, 6nemli konular-
la ilgili kararlarin, kontroli payla-
san taraflarin oy birligi ile mutaba-
katim1 gerektirdigi durumlarda var
oldugu kabul edilir.

is ortakligi: miisterek kontrole
sahip olan taraflarin, girisimin net
varliklar1 tizerinde haklarinin bu-
lundugu misterek anlagsmadir.

DR. MURAT DOGU

1967 y|I|nda Ankara’da dogdu. Ortaokul ve lise
6grenimini TED Ankara Koleji’'nde tamamladi.
1990 yilinda Bogazigi Universitesi, iktisadi ve ida-
ri Bilimler Fakiiltesi, Iktisat Bolimi’nden mezun
oldu. 1991 yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu'nda
Uzman Yardimcisi olarak géreve basladi. Subat
1995’'de Uzman, 2003 yilinda da Bas Uzman
oldu. 2002 yilindan itibbaren Sermaye Piyasasi
Kurulu Kurumsal Yénetim Galisma Grubu Bas-
kanligini yapti. S6z konusu Calisma Grubu 2003
yih Temmuz ayinda Turkiye’'de bir ilki gergeklesti-
rerek Kurumsal Yonetim Ilkelerini yayinladi. Tur-
kiye Kurumsal Yonetim Dernegi Yonetim Kurulu
Uyeliginin yani sira TUSIAD Kurumsal Yonetim
Galisma Grubu Bagkani olarak da gérev yapmak-
tadir. Mayis 2004'te Dogan Yayin Holding’e gecen
Murat DOGU, halen Dogan Sirketler Grubu Hol-
ding A.S.de Mali isler Bagkan Yardimcisi olarak

calismaktadir.

Is ortakligr katilimeisi: Is ortak-
lig1 tizerinde miisterek kontrol gii-
ciine sahip olan katilima taraftir.

Onemli etki: Yatrim yapilan
isletmenin finansal ve faaliyetle
ilgili politikalarin  belirlenmesi
kararlarina katilma giicti olup, bu
politikalar1 tek bagina ya da bir
baska taraf ile miisterek kontrol
etme giiciinti ifade etmemektedir.

Tirkiye Finansal Raporlama
Standard1 10 (TFRS 10) Konsolide
Finansal Tablolar Standardinin
Ek/A’da yer alan “Tanimlanan Te-
rimler” boliimiine gore;

“Bagh ortaklik: Bagka bir islet-
me tarafindan kontrol edilen bir
isletmedir.”
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taraflar ile
yapilacak
miuinferit
islemlere
iliskin esaslar
Kurumsal
Yénetim
Tebligi’nin
9’uncu
maddesinde
diizenlen-

mistir.§ 9
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Kontroliin degerlendirilmesine
iliskin diger detayli hususlar da
TFRS 10 Standard1 EK/B’de yer
almaktadir.

Kurumsal Yonetim Tebligi'ne
Gore iliskili Taraf islemlerinde
Degerleme Yaptirma ve Yonetim
Kurulu Karar1 Alma Zorunlulugu

fliskili taraflar ile yapilacak
munferit islemlere iliskin esas-
lar Kurumsal Yonetim Tebligi'nin
9’uncu maddesinde diizenlenmis-
tir. Kurumsal Yonetim Tebligi'nin
“Iligkili taraflarla gerceklestiri-
lecek islemler” bashigini tasiyan
9’'uncu maddesine gore;

“(1) Ortakliklarin ve bagh or-
takliklarimin, iliskili taraflar ile
gergeklestirecekleri
tglinci fikralarda yer alan iglem-
lere baslamadan once, yapilacak
islemin esaslarini belirleyen bir
yonetim kurulu karar1 almalar: zo-
runludur.

(2) Ortakliklar ve bagl ortaklik-
lan ile iliskili taraflar1 arasindaki,

a) Varlik ve hizmet alimi1 benze-
ri iglemler ile ytikiimlaliik transfe-
ri islemlerinde; islem tutarimin,

e Kamuya aciklanan son finan-
sal tablolara gore varlik toplamina
veya,

e Kamuya agiklanan son yillik
finansal tablolara gore olusan ha-
silat tutarina ya da,

e Yonetim kurulu karar tari-
hinden onceki alti aylik giinlitk
diizeltilmis agirhikli ortalama fi-
yatlarin aritmetik ortalamasi1 baz
alinarak hesaplanacak sirket dege-
rine olan oraninin,

b) Varlik ve hizmet satis1 ben-
zeri islemlerde; islem tutarmmn
(varhigin net defter degerinin yiik-
sek olmasi durumunda net defter
degerinin),

e Kamuya aciklanan son finan-
sal tablolara gore varlik toplamina
veya,

e Kamuya agiklanan son yillik
finansal tablolara gore olusan ha-
silat tutarina (varligin devri, kira-
ya verilmesi veya tizerinde ayni
hak tesis edilmesi durumunda,
son yillik finansal tablolara gore

ikinci  ve

s6z konusu varliktan elde edilen
karin ortakligin stirdiirtilen faali-
yetler vergi 6ncesi karina) ya da,

e Yoénetim kurulu karar tari-
hinden 6nceki alti aylik gunlik
diizeltilmis agirhkh ortalama fi-
yatlarin aritmetik ortalamasi baz
alinarak hesaplanacak sirket dege-
rine olan oraninin,

%5’ten fazla olarak gerceklese-
ceginin ongoriilmesi durumunda;
islem oncesinde isleme iliskin Ku-
rulca belirlenen bir kurulusa de-
gerleme yaptirilmasi zorunludur.

isleme konu varhgin pay olma-
s1 ve s6z konusu paylarin devrinin
borsada gergeklestirilmesi duru-
munda; ayrica degerleme raporu
aranmaz.

Kiralama islemlerinde ve/veya
nakit akiglarinin kesin olarak ay-
ristirlabildigi  diger islemlerde
islem tutar: olarak, toplam kira ge-
lir/giderlerinin ve/veya diger gelir/
giderlerin indirgenmis nakit akig:
yontemine goére hesaplanan net
bugiinkii degeri dikkate alinir.

Bu fikrada belirtilen esaslar
cercevesinde hesaplanan oranla-
rin negatif ¢ikmasi veya anlamlh
olmayacak sekilde yiiksek ¢ikmasi
gibi sebeplerle uygulanabilirligi-
nin bulunmamasi durumunda,
s6z konusu oran degerlendirme
sirasinda dikkate alinmaz ve bu
durum yeterli agiklamay: igerecek
sekilde KAP’ta aciklanir. 10 uncu
maddede yer alan yaygin ve sii-
reklilik arz eden islemlere iliskin
hiikiimler saklidar.

c) Hasilatin %5 oranmindaki kis-
mina isabet eden tutarin, toplam
6z kaynaklarin binde biri oranin-
daki kismina tekabiil eden tutar-
dan diisiik olmas1 halinde; hasila-
ta dayali oran uygulanabilir olarak
kabul edilmez.

¢) Bankalar acisindan hasilat,
ana faaliyetlerinden elde edilen
faiz geliridir.

(3) Ikinci fikrada belirtilen
oranlarda %10’dan fazla bir orana
ulasilacaginin 6ngoriillmesi duru-
munda, degerleme yaptirilmas:
yikaimliliigiine ek olarak isleme
iligkin yonetim kurulu Xkararla-
rinda bagimsiz iyelerin ¢ogun-
lugunun onayr aranir. Konunun
goriisiilecegi yonetim kurulu top-
lantilarinda, iliskili taraf niteligin-
de olan yonetim kurulu tyeleri
oy kullanamaz. Bagimsiz iiyelerin
cogunlugunun s6z konusu iglemi
onaylamamas1 halinde, bu du-
rum isleme iligkin yeterli bilgiyi
icerecek sekilde KAP’ta aciklanmr
ve islem genel kurul onayina su-
nulur. S6z konusu genel kurul
toplantilarinda, islemin taraflari
ve bunlarla iligkili kisilerin oy
kullanamayacaklar1 bir oylamada
karar alinir. Bu maddede belirtilen
durumlar igin yapilacak genel ku-
rul toplantilarinda toplanti nisabi
aranmaz. Oy hakki bulunanlarin
basit gogunlugu ile karar alinir. Bu
fikrada belirtilen esaslara uygun
olarak alinmayan yonetim kurulu
kararlar1 ile genel kurul kararlari
gecerli sayilmaz.

(4) Isleme konu gayrimenkul
ile gayrimenkuliin biitinleyici
parcalar1, gayrimenkul projeleri
ve gayrimenkule bagl haklar, Ku-
rulun gayrimenkul degerlemesine
iliskin diizenlemeleri gercevesin-
de degerlemeye tabi tutulur.

(5) Dordiincii fikra disinda ve-
rilecek degerleme hizmetlerinde,
Kurulun degerlemeye iliskin dii-
zenlemeleri esas alinir.

(6) 1ligkili taraf islemlerinin
gergeklestirilmesine karar veril-
mesi durumunda; islemin tarafla-
rinin birbirleriyle olan dogrudan
veya dolayh iliskileri, islemlerin
niteligi, degerlemede kullanilan
varsayimlar ve degerleme sonug-
larin iceren degerleme raporunun
ozeti, islemler degerleme raporun-
da ulasilan sonuclara uygun bir
sekilde gerceklestirilmemigse bu
durumun gerekgesi Kurulun ka-
muyu aydinlatma diizenlemeleri
cercevesinde KAP’ta duyurulur.



(7) Yatirnm ortakliklarinin ilis-
kili taraflarindan aldiklar1 portfoy
yonetimi, yatirnm danismanhg ve
sermaye piyasasi araclarinin ahm
satimina aracilik hizmetleri icin
bu madde hitkiimleri uygulanmaz.

(8) Bankalarin ve finansal ku-
ruluglarin olagan faaliyetlerinden
kaynaklanan iligkili taraf islemle-
ri i¢in bu madde kapsaminda yer
alan yiikiimliliikleri yerine getir-
mesi zorunlu degildir.

(9) Kurul, gerekli gérdugii tak-
dirde, bu Tebligde belirtilen oran-
lara bagh kalmaksizin ortakliklar
ve bagli ortakliklarin, iligkili taraf-
lar1 veya iligkili olmayan taraflari
arasindaki islemlerinde degerleme
yapilmasimi ve bu Tebligde belir-
tilen esaslar gergevesinde degerle-
me sonuglarinin kamuya agiklan-
masini zorunlu tutabilir.

Yaygin ve Siireklilik Arzeden
islemlerde Rapor Hazirlama ve
Yonetim Kurulu Karari1 Alma Zo-
runlulugu

Kurumsal Yonetim Tebligi'nin
“Tamimlar ve kisaltmalar” baghgi-
n1 tagiyan 3’'iincii maddesinin (m)
bendine gore;

“Yaygin ve stireklilik arz eden
islemler: Ortakliklarin olagan fa-
aliyetleri kapsaminda ticari nite-
likte olsun veya olmasin bir yillik
hesap dénemi iginde en az iki defa
yapilan veya yapilacak ayni nite-
likteki islemleri”

ifade eder.

Kurumsal Yonetim Tebligi'nin
“Yaygin ve siireklilik arz eden is-
lemler” baghgini tasiyan 10'uncu
maddesine gore;

“(1) Ortakliklar ve bagl ortak-
Iiklan ile iliskili taraflar1 arasin-
daki yaygin ve siireklilik arz eden
islemlerin kapsami ve bu islemle-
re iliskin sartlar yonetim kurulu
tarafindan karara baglanir. So6z
konusu iglemlerin kapsaminda ve
sartlarinda 6nemli bir degisiklik
olmas1 durumunda, konu hakkin-
da yeniden yonetim kurulu karar1
alinir.

(2) Ortakliklar ve bagli ortaklik-
lar1 ile iliskili taraflar1 arasindaki

yaygin ve siireklilik arz eden is-
lemlerin bir hesap doénemi igeri-
sindeki tutarinin,

a) Alis islemlerinde kamuya
aciklanan son y1llik finansal tablo-
lara gore olusan satiglarin maliye-
tine olan oraninin,

b) Satis islemlerinde kamuya
aciklanan son yillik finansal tab-
lolara gore olusan hasilat tutarina
olan oraninin,

%710’dan fazla bir orana ulasa-
cagmin ongoriilmesi durumunda,
yonetim kurulu kararina ilaveten,
ortaklik yénetim kurulu tarafin-
dan islemlerin sartlarina ve piya-
sa kosullar ile karsilastirilmasina
iligkin olarak bir rapor hazirlanir
ve bu raporun tamami veya so-
nucu KAP’ta aciklanmir. Oranlarin
hesaplanmasinda, ayni nitelikteki
islemlerin toplu degerlendirilmesi
esas olup, ayn1 ortaklik ile yapilan
ve farkli nitelikteki islemlerin her
birinin ayr1 birer islem olarak de-
gerlendirilmesi gerekir. Bagimsiz
yonetim kurulu tyelerinin ¢o-
gunlugunun s6z konusu islemleri
onaylamamasi halinde, muhalefet
gerekcesinin KAP’ta agiklanmasi
zorunludur.

(3) Ikinci fikra kapsaminda ha-
zirlanacak raporlarda asgari olarak
asagidaki hususlara yer verilmesi
zorunludur:

a) Isleme taraf sirketler hakkin-
da ticaret unvani, sirket ile ilgili
olan faaliyetleri, halka agik olup
olmadig, yillik bazda aktif topla-
mi, faaliyet kari, net satiglar gibi
6zet finansal veriler ve benzerleri-
ni de igerecek bilgi.

b) Isleme taraf sirketlerle olan
iligkilerin niteligi, ortakligin fa-
aliyetlerine olan etkisi hakkinda
genel bilgi.

c) Islemin dayandigi sozles-
menin tarihi, konusu, ticari sir
niteliginde olmamak kaydiyla s6z-
lesmedeki 6nemli unsurlar, daha
once izahname gibi dokiimanlarda
yer verilmis ise buna iliskin bilgi.

¢) Islemin piyasa kosullarina
uygunlugu degerlendirilirken esas
alinan kriterler.

d) Islemin piyasa kosullarina
uygun olup olmadig1 hakkinda de-
gerlendirme.

(4) Temettii dagitimi, sermaye
artirrm1 nedeniyle yeni pay alma
hakk: kullanimi ve yoneticilerin
mali haklarna iliskin 6demeler
ile menkul kiymet yatirim ortak-
liklarinin, gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin ve girisim serma-
yesi yatirim ortakliklarimin iliski-
li taraflarindan aldiklar1 portfoy
yonetimi, yatirnm danmismanhig
ve sermaye piyasasi araglarinin
alim satimina aracilik hizmetleri
ile bankalarin ve finansal kuru-
luslarin olagan faaliyetlerinden
kaynaklanan iligkili taraf islemleri
igin bu madde hitkiimleri uygu-
lanmaz.

iliskili Taraf islemleri Hakkin-
da Genel Kurulda Bilgi Verilmesi
Zorunlulugu

Kurumsal Yénetim Ilkelerine
gore;

a) Yonetim kontroliinii elinde
bulunduran pay sahiplerinin,

b) Yonetim kurulu iiyelerinin,

c) Idari sorumlulugu bulunan
yoneticilerin ve,

d) Bunlarin es ve ikinci derece-
ye kadar kan ve sihri hisitmlarinin,
ortaklik veya bagh ortakliklar: ile

i- Cikar ¢atismasina neden ola-
bilecek onemli bir islem yapmasi
ve/veya,

ii- Ortakhigin veya bagh ortak-
liklarinin igletme konusuna giren
ticari is tiiriinden bir islemi kendi
veya bagkas1 hesabina yapmasi ya
da,

iii- Aym tiir ticari islerle ugra-
san bir bagka ortakliga sorumlulu-
gu simirsiz ortak sifatiyla girmesi
durumunda;

86z konusu islemler, genel ku-
rulda konuya iliskin ayrintili bilgi
verilmek tizere ayr1 bir giindem
maddesi olarak genel kurul giin-
demine alnir ve genel kurul tuta-
nagina islenir [Uyulmas: Zorunlu
ilke 1.3.6.].
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YENi KURUMSAL YONETI
OLAGAN MUHATAPLAR,

Prof. Dr. N. Ayse Odman Boztosun, TKYD icin kaleme aldigi makalesinde Yeni
Kurumsal Yénetim Tebligi’ni elestirel gozle degerlendiriyor.

eni Sermaye Piyasasi Ka-

nunu’'ndan yaklagik bir yil

sonra ¢ikarillan yeni Ku-
rumsal Yonetim Tebligi, uygulan-
dig1 ortakliklar itibariyla eski Teb-
lige nazaran esash bir degisiklik
getirmemis goriiniiyor. Bununla
birlikte, yeni Tebligin kapsamin-
daki konularin ve bu konularin ele
alinma bigiminin hem eski Teblig-
den hem de gecen y1l kamuoyuy-
la paylasilan Teblig taslagindan
onemli oOlciide farklilagtign goze

carpiyor.
Olagan Muhataplar
Oncelikle, Sermaye Piyasasi

Kanununun 17nci maddesinde

yakilan yesil 1518a ragmen, Kurul,
muhafazakar yaklasimini stirdii-
rerek Teblig hitkiimlerinin uygu-
lanmasin1 sadece paylar1 borsada
igslem gorenlere hasretmistir. Bu
durumda paylar1 borsada islem

gormeyen halka acik ortakliklar
acisindan Teblig hiikiimleri an-
cak yol gosterici olacaktir.(V) Diger
yandan, paylar1 borsada iglem go-
ren ortakliklarin dahi sadece bir
kismi (paylar1 Ulusal Pazar, ikinci
Ulusal Pazar veya Kurumsal Uriin-
ler Pazarinda iglem gorenler) tam
olarak Teblig kapsaminda kabul
edilmistir. Diger borsa sirketleri
ise, sadece iligkili taraf islemleri-
ne ve ortaklik tarafindan tgciincit
kisiler lehine verilen giivencelere
dair hitkiimlere tabi tutulmustur.
Buradaki ilging ayrint1 sudur: Her
ne kadar diger borsa sirketlerinin,
Tebligin, bagimsiz yénetim kurulu
tyeligi kurumunu da igeren ku-
rumsal yonetim ilkelerine iligskin
hiikiimlerine tabi olmadigi belir-
tilmis olsa da, bu sirketlerin tabi
tutulduklar: iliskili taraf islem-
lerine dair hikiimlerin uygula-

mas1, bagimsiz iyelik kurumunu
icermektedir. Boylece diger borsa
sirketleri de, dolayli yoldan, Teb-
ligin kurumsal yonetim ilkelerine
iligkin hiikiimlerine kismen tabi
hale gelmistir.

Kurulun, kurumsal y6netim il-
kelerinin uygulanmas: agisindan
halka agik sirketler arasinda ayrim
gozetmesinin gerekgesi, muhteme-
len kademeli bir gecis ongormesi
ve Teblig kapsami disinda kalan
halka acik ortakliklar1 ve halka
acik olmadig halde Sermaye Piya-
sas1 Kanunu'na tabi diger ortaklik-
lar1, kurumsal y6netim ilkelerinin
uygulanmas: agisindan oncelikli
gormemesi olabilir. Bu baglamda,
yeni Kanunda, paylar1 borsada
islem gérmeyen ortakliklarin hal-
ka aciklik statiisiinii kazandiktan
sonra en geg iki yil icinde borsaya
basvurma zorunlulugunun 6ngo-
rillmiis olmas1 da-her ne kadar iki
yil ozellikle kiigiik yatirimer igin
cok kisa bir stire olmasa da- goz
ontinde bulundurulmalidir. Kald:
ki yeni Kanun [m. 17(3)], iliskili
1- Yaklasik bir yil énce yiirdrliige giren Sermaye Piya-
sasi Kanunu’nda, kurumsal yonetim ilkelerine ayri bir
maddede (m. 17) yer verilmisti. Bu maddede kurumsal
yonetim ilkeleri agisindan iki kademeli bir diizenleme
6ngorilmistd: Tdm halka agik ortakliklar icin genel,
paylari borsada islem gdren halka agik ortakliklar icin
ise 6zel bir hiikiim getirilmisti. Halka agik bankalar
igin ise kurumsal yénetim ilkelerine uyum konusunda
BDDK ile istisare usulii éngérilmusti. Genel
diizenleme uyarinca, paylari borsada islem gérse de
gérmese de tiim halka agik ortakliklarin iliskili taraflarla
gerceklestirecekleri, nitelikleri Kurulca belirlenecek
islemlere baglamadan énce, bagimsiz yénetim kurulu
tyelerinin ogunlugunca onaylanan bir yénetim kurulu
karari alinmasi zorunlu tutulmustu. Bu kosul sagla-
namazsa iglemin genel kurul onayina sunulmasi ve
islemin taraflariyla iliskili kisilerin oy kullanamadigi bir
oylamada basit cogunlukla karar alinmas gerekiyordu.
Kurul, Kanunun bu agik hiikmine ragmen, iliskili taraf
islemlerine dair Teblig hiikiimlerinin borsa sirketleri

disinda kalan halka acik ortakliklara uygulanmayaca-
gini 6ngérmiis bulunuyor.
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M TEBLIGi:
YENi YAKLASIMLAR....

taraf islemlerine dair ozel onay
usuliinii istisna gozetmeden tiim
halka agik ortakliklar i¢in 6ngor-
mistiir. Yeni Teblig, bu haliyle
Kanunun ilgili hitkmiine aykir: bir
diizenleme yapmistir. Son olarak,
ozellikle iligkili taraf islemleriyle
kiigtik yatirnmecinin magdur edil-
mesi olasiliginin sadece borsa sir-
ketlerinde degil, bor¢lanma senedi
ihrac eden ortakliklar dahil Ser-
maye Piyasasi Kanunu'na tabi tiim
sirketlerde s6z konusu olduguy,
sermaye piyasasina gliven tesisi
igin kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulama alaninin genis tutulma-
s1 gerektigi unutulmamalidir.
Yeni Yaklasimlar

Tebligin diizenledigi konula-
ra bakildiginda ise, eski Tebligde
yer alan kurumsal yonetim ilke-
leri bagliklarinin yaninda, konusu
kismen bu ilkelerin kapsaminda
kalan Seri:IV, No:41 Tebligindeki
baz1 hiitkiimlere, ayrica 2009 tarih-
li Kurul karariyla® diizenlenen,
ortakligin tglinctt kisiler lehine
glivence vermesine dair kurallara
yer verdigi gorillmektedir. Seri:IV,
No:41 Tebliginin ana bagliklari,
belirli buyiikliigii asan islemlere
dair degerleme yaptirma yikim-
laltga, bu yikimliligin istisna-
s1 (vaygin ve stireklilik arz eden
islemler) ve pay sahipleri ile iliski-
ler biriminin olusturulmasiyd. ()
Riskli islemler

Oncelikle, yeni Teblig, kismen
Seri:IV, No: 41 Tebligi ile, kismen
2- 09.09.2009 tarih ve 28/780 sayili karar.
3- Pay sahipleri ile iliskiler birimi, yeni Tebligde “yati-
rime iliskileri bélimui” adi altinda yeniden ve kapsami
genisletilerek dizenlenmigtir.
4- Kurul, bu konuyu, tiim halka agik ortakliklari kapsa-
Yyacak sekilde “Onemli Nitelikteki Islemlere lliskin Ortak

Esaslar ve Ayrilma Hakki Tebligi ile diizenlemeyi tercih
etmistir. (Teblig tarihi: 24.12.2013, 28861 sayill R.G.)

2009 tarihli Kurul karariyla ve
kismen de ilgili eski Teblig hii-
kiimleriyle diizenlenen, ortaklik
acisindan daha cok risk tasiyan,
ortakligin zarara ugratilmasi ola-
sihginin daha yitksek oldugu is-
lemleri, bittinsel bir yaklasimla
ele alarak diizenlemistir. Eski Teb-
ligdeki “6nemli nitelikte iglemler”
kavramina -bu kavram yeni Teblig
taslaginda yer almasina ragmen-
yer verilmedigi goriilmektedir.(¥
Bunun yerine, risk tasiyan iglem-
ler, “iligkili taraflarla gerceklesti-
rilecek islemler” ve “teminat, re-
hin, ipotek ve kefaletler” seklinde
gruplandirilarak hitkme baglan-
migtir. Bu hiikiimler, paylar1 bor-
sada islem gérmeyen halka agik
ortakliklara ve halka acik olmayan
sermaye piyasasi araci ihra¢ eden
ortakliklara uygulanmayacaktir. (%/

iliskili Taraf islemleri

fliskili taraflarla gerceklesti-
rilecek islemlerle ilgili yeni dii-
zenleme kisaca su sekildedir:
Ortakliklarin ve bunlarin bagh
ortakliklarinin(® iliskili taraflari
ile gergeklestirecekleri belirli bir
biiyiikliige erisen islemler, bu dii-
zenlemenin kapsamindadir. Kap-
sam dahilindeki islemler, yaygin
ve stireklilik arz edenler”) ve bu
nitelikte olmayanlar seklinde iki-
ye aymlmistir. {lk grupta yer alan
islemlere dair her seferinde bir
yonetim kurulu karar1 alinmasi
gerekmezken, ikinci gruptaki is-
lemlere baslamadan once, islemin
esaslarin belirleyen bir yonetim
kurulu karar1 alinmasi zorunlu
tutulmustur. Yalmz ilk gruptaki
iglemlerin kapsaminin ve bu is-
lemlere iliskin sartlarin da yone-

Prof. Dr. N. Ayse Odman Boztosun

e

1994 istanbul Universitesi Hukuk Fakiltesi'nden
lisans, 1996’da Oxford Universitesi’'nden Avrupa
Hukuku ve Kargilastirmali Hukuk alaninda yik-
sek lisans, 1999'da yine Oxford Universitesi’nden
Fikri Mulkiyet ve Rekabet Hukuku alanlarinda
ylksek lisans derecesini almistir. Istanbul Univer-
sitesi’ndeki doktorasini “Fikri Mulkiyet Hukuku ve
Rekabet Hukukunun Inovasyonun Tegvikindeki
Rolu” konulu galismasiyla 2001°de tamamlamis-
tir. 1996-2002 arasinda Istanbul Universitesi’nde
Prof. Dr. Unal Tekinalp’in asistanligini yapmistir.
2007’de dogent olmustur. 2013'te profesoérluge
atanan Boztosun, Akdeniz Universitesi Hukuk
Fakultesi Ozel Hukuk Bélimu Baskani ve Univer-
site-sanayi igbirligine yénelik Teknoloji Transfer
Ofisi AKISMER’in Muduriddr.

Calismalarini ulusal ve uluslararasi platformlar-
da surdirmektedir. European Competition Law
Review dergisinin Turkiye raportéridir. Ulusla-
rarasi Rekabet Agi (International Competition
Network)’e Uyedir. Chicago Loyola Hukuk Fakiil-
tesi Antitrést Enstitisi Uluslararasi Danisma Ku-
rulu tyesidir. Ayrica Avrupa Patent Ofisi Ekonomik
ve Bilimsel Danisma Kurulu’nun onbir Gyesinden
biridir. Yonetim Kurullarinda Daha Gok Kadin igin
Sirketlerarasi Mentorluk Programr’nin ilk mentile-
rindendir.
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& ‘UyulmaS|
zorunlu
dizenlemeler,
eski Teblige
paralel sekilde,
pay sahipleri ve
yoénetim kurulu
basliklar
altinda yer alan
bazi hiikiimleri
kapsamak-

tadir.
b b
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tim kurulu tarafindan karara bag-
lanmasi, kapsam veya sartlarda
onemli bir degisiklik olmas1 du-
rumunda yeniden yonetim kurulu
karar1 alinmasi 6ngériilmiistiir.(¥)
Tkinci gruptaki islemler de kendi
icerisinde islemin biiyiikliigi esas
alinarak iki gruba aymlmistir. Ts-
lemin biiytikligtinti hesaplamada
kullanilan oran, ortakligin alim
satim veya ylkiimlalik transfe-
ri islemlerinin tutarimin, kisaca
ortakligin varlik toplamina, hasi-
lat tutarina veya sirket degerine
olan oramdir. Bu oran % 5 ile %
10 arasinda ise, islem 6ncesinde
Kurulun belirledigi bir kurulusa
degerleme yaptirilmas: zorunlu-
dur. Bu oran % 10’dan yiiksek ise,
degerleme islemi ile birlikte, bu
isleme dair yonetim kurulu kara-
rinda bagimsiz iyelerin cogun-
lugunun olumlu oy kullanmis ve
kararin alinmasi sirasinda iliskili
taraf niteligindeki yonetim kurulu
tyelerinin oy kullanmamis olmasi
aranir. Bagimsiz tiyelerin ¢ogunlu-
gunun onaylamadig: islemler hem
KAP'ta isleme dair yeterli bilgiyi
icerecek sekilde agiklanir hem de
bu isleme dair, islemin taraflar1 ve
bunlarla iligkili kisilerin oy kul-
lanamayacaklar1 bir genel kurul
karar1 alinmas1 gerekir. Uygun
bir yonetim kurulu veya -ikinci
asamada- genel kurul karariyla
iglemin gergeklestirilmesine karar
verilirse, degerleme raporunun
6zeti de KAP’ta duyurulur. Kurul
ayrica, yukaridaki oranlara bagh
kalmaksizin, gerekli gordiigiinde,
ortakliklarin her tirli islemi icin
degerleme yapilmasimi ve deger-
leme sonuglarinin kamuya agik-
lanmasim1 zorunlu tutabilecegini
ongormustur.

5- Bu ortakliklarin pay sahiplerinin s6z konusu
islemleri éGrenmesi konusunda, Ozel Durumlar Tebligi
(Il-15.1, R.G. Sayi: 28891) ve Paylari Borsada Islem
Gormeyen Ortakliklara fliskin Ozel Durumlar Tebligi
(II-15.2, R.G. Sayi: 28891) hiikiimlerinin uygulanmasi
etkili olabilir.

6- Bunlar, Tirkiye Muhasebe Standartlarinda ‘baglh
ortaklik” olarak tanimlanan ortakliklardir.

7- Bu islemler yeni Tebligde, “ortakliklarin olagan faa-
liyetleri kapsaminda, ticari nitelikte olsun veya olmasin
bir yillik hesap dénemi iginde en az iki defa yapilan
veya yapilacak ayni nitelikteki islemler” seklinde
tanimlanmigtir.

Uciincii Kisiler Lehine
Giivence Verme

Risk tagiyan islemlerden ikinci
grubu teskil eden, bir ortakligin ve
bagl ortakliklarinin tigtinct kisi-
ler lehine giivence verme islemleri
ise, lehine giivence verilen kisilere
gore smiflandirilarak diizenlen-
migtir. Ugiincii kisiler, aym grup
icinde yer alan veya istirak edilen
ortakliklar ve diger tigtincti kisiler
olarak ayrilmustir. Ilk grupta yer
alan ortakliklar icin ikili bir dii-
zenlemeye gidilmistir: Bir ortakli-
gin ve bagh ortakliklarinin, kendi
tiizel kisilikleri veya konsolide fi-
nansal tablolarina tamamen dahil
ettikleri ortakliklar lehine giivence
vermeleri miimkiindiir. Bu ortak-
liklarin, sermayelerine dogrudan
katildig istirakler ve is ortakliklar
lehine giivence vermesine de izin
verilmistir; ancak giivence miktar
sermayeye katilma pay1 miktarini
asamaz. ikinci grupta yer alan di-
ger uglnci kisiler agisindan ola-
gan ticari faaliyetlerin yirttiilme-
si amaciyla verilen giivencelerle
bu amacin disinda kalan amaclar
icin verilen giivenceler ayrimi ya-
pilmistir. Tk ayrim kapsaminda
kalan giivence islemlerine izin
verilmistir; yalmiz bu igleme dair
yonetim kurulu kararlarinda ilis-
kili taraf niteliginde olan yonetim
kurulu tyelerinin oy kullanama-
yacagl belirtilmis, ayrica karar
bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun
onaylamamas: durumunda muha-
lefet gerekcelerinin KAP’ta agik-
lanmas1  6ngoriilmiistiir.  Tkinci
ayrim kapsaminda kalan giivence
islemleri ise kesin olarak yasak-
lanmustar.
Kurumsal Yonetim ilkeleri

Teblig ekinde diizenlenen ku-
rumsal yonetim ilkeleri ise, eski
Tebligde oldugu gibi, sadece pay-
lar1 Ulusal Pazar, ikinci Ulusal
Pazar ve Kurumsal Uriinler Paza-
rinda iglem goren borsa sirketleri-
ne uygulanacaktir. Uyulmas: zo-
runlu ve “uygula-uygulamiyorsan
acikla” prensibine tabi hitkiimler
ayrimi da siirdiirillmektedir. Uyul-

mas1 zorunlu dizenlemeler, eski
Teblige paralel sekilde, pay sahip-
leri ve yonetim kurulu basliklar
altinda yer alan bazi hitkiimleri
kapsamaktadir.

Pay Sahipleri

Pay sahiplerine dair uyulmasi
zorunlu diizenlemeler, genel ku-
rul toplantisindan 6nce yatirim-
ciya ortakligin kurumsal sitesi ve
KAP tizerinden belirli hususlarin
duyurulmasini, genel kurul top-
lantisinda ve gerekirse toplanti
sonrasinda (Yatirimen iliskileri Bo-
liimii tarafindan) pay sahiplerinin
sorularinin  yanitlandirilmasini,
yonetim kontroliinii elinde tutan-
lar, yoneticiler ve bu kisilerin ya-
kinlar ile ortakhigin gikarlarinin
catisabilecegi 6nemli islemlerin
genel kurulda goriistilmesini ve
son olarak belirli biiytiklitkteki is-
lemlerle® ortakhigin faaliyetinin
durdurulmasinin 6zel bir usule
tabi tutulmasimi kapsamaktadir.
Bu usul uyarinca, soz konusu is-
lemlerin yapilabilmesi, bagimsiz
tiyelerin ¢ogunlugunun onay ver-
digi bir yonetim kurulu kararina
baglidir. Bu onay verilmezse du-
rum KAPta duyurulur, islem ge-
nel kurulun onaymma sunulur ve
ancak Kanundaki agirlastirilmis
yetersay1 saglanarak ve oy hakkin-
dan yoksunluk gozetilerek karar
alinabilir. Ayrica, yonetim kurulu
kararinin oybirligiyle alinmamasi
durumunda, karar muhalefet ser-
hiyle birlikte KAP’ta aciklanir.

Yonetim Kurulu

Yonetim kuruluna dair uyul-
mast zorunlu diizenlemelerin kap-
sami, Ozellikle komitelerle ilgili
hiikiimleri igerecek sekilde genis-
lemistir. Bagimsiz tiyelik olgit-
lerinde ve bagimsiz iiyelik se¢cim
prosediiriinde de bazi degisiklik-
ler goze carpmaktadir. Bagimsiz
iiye adayinin ortaklikla iligkisine
dair olgttler, daha derli toplu,
belirgin ve kapsaml hale getiril-
mistir. Yeni Teblig, bagimsiz tiye
adayimin (ayrica esinin ve ikinci
dereceye kadar hisimlarinin) ilgili
ortaklikta(’? 9% 5’e kadar pay sa-



hibi olmasina ve her iki taraf icin
toplam ciro tutarinin % 20’sinin
asilmamas1 kosuluyla ilgili ortak-
likla ticari iliskisinin bulunmasi-
na miisamaha gostermistir. Diger
yandan, bagimsiz iiye adayinin,
aday gosterilmeden 6nceki bes yil
iginde, ilgili ortaklikta, ortakligin
onemli ol¢iide hizmet veya triin
aldigy veya sathg sirketlerde(!V
iist diizey yoneticilik yapmamis
ve yine son on yil igerisinde ilgili
ortakligin yonetim kurulunda alt1
yildan fazla gorev almamis olmasi
gereklidir. Bagimsiz iyeligi grup
ortakliklarimin en fazla tgciine ve
toplamda en fazla bes ortakliga
hasreden, yonetim kurulunda
tizel kisi temsilciligi gorevine
getirilenlere bagimsiz yelik yo-
lunu kapayan yeni diizenleme de
isabetlidir. Bagimsiz iiyelik se¢im
prosediiriinde tek esash degisiklik,
genel kurulda sermayenin en az %
1’ini temsil eden pay sahiplerinin
olumsuz oyuna ragmen secilen
bagimsiz iyenin bagimsizlik o6l-
ciitlerini saglayip saglamadiginin
degerlendirilmesi i¢in Kurula bas-
vuru olanagimi ongoren hitkmiin
kaldirilmis olmasidir. Komitelerle
ilgili hitkiimlere gelince, 6zellikle
denetimden sorumlu komitenin
bir hayli ayrintili diizenlendigi,
hatta bu komite tiyelerinden en az
birinin ilgili konularda bes yillik
tecriibeye sahip olmasinin arandi-
g1, ayrica hem bu komitenin hem
de kurulmas: 6ngoriilen diger ko-
mitelerin gorevlerinin ve galisma
usullerinin uyulmasi zorunlu hii-
kiimler seklinde diizenlendigi go-
riilmektedir.

Yoneticilere taninan mali hak-
lar acisindan, eski Tebligde ol-
dugu gibi yonetim kurulu tyele-
rinin ve st diizey yoneticilerin

9- Bunlar, kisaca, iglem tutarinin ortakligin varlik
toplamina, hasilat tutarina veya sirket degerine olan
oraninin % 10'dan yiiksek oldugu islemlerdir.

10- llgili ortakhgin y6netim kontroliini elinde bulun-
durdugu veya tizerinde énemli etkisinin oldugu veya
ortakligin yénetim kontroliine sahip ortakliklar da bu
kapsamdadir. Yalniz bu ortakliklarin son (¢ dénem
boyunca faal olmamalari durumunda bu 6lgiitiin
degerlendirilmesinde dikkate alinmazlar.

11- Bu stire, s6z konusu girketler agisindan hizmetin
veya Uriiniin alindigi veya satildigi dénemlerle
sinirlandirilmigtir. Ayrica bagimsiz iye adayinin

bu sirketlerde % 5 ve lizerinde pay sahipliginin de
bulunmamasi gerekir.

ticretlendirme esaslarinin  yazil
hale getirilerek genel kurulda go-
riistilmesi ve bagimsiz iiyelere sir-
ket performansina dayali 6deme
yapilmamas1 ongoriilmistiir. Bu
kapsamda, tist diizey yoneticilere
taninan mali haklarin takibine ve
sinirlandirilmasina yonelik genel
egilim dikkate alinarak, taninan
tiim menfaatlerin kisi belirtilerek
yillik faaliyet raporunda acik-
lanmas: da uyulmas: zorunlu bir
diizenleme haline getirilebilirdi.
ffadesi emredici oldugu halde
uyulmas1 zorunlu diizenlemeler
arasinda yer almayan bir diger
hitkiim, ortakligin st diizey yo-
neticilere borc ve onlar lehine gii-
vence vermesini yasaklamaktadir.
Bu konuya dair Tirk Ticaret Ka-
nunu’'ndaki diizenleme, pay sahi-
bi olan yonetim kurulu tiyelerine
istisna tanimigstir. Teblig ile kanu-
na aykir1 diizenleme yapilamaya-
cagina gore, soz konusu yasak, bu
nitelikteki yonetim kurulu tiyeleri
disinda kalan yonetim kurulu tiye-
leri ve diger tist diizey yoneticiler
icin o6ngoriilerek 1ilgili hitkiim,
acgikca uyulmasi zorunlu bir di-
zenleme haline getirilebilirdi. Bu
durumda da, pay sahibi yonetim
kurulu tyelerine istisna taniyan
bir yasagin ne kadar islevsel olaca-
g1 tartisma konusu olacaktir.

Diger Diizenlemeler

“Uygula-uygulamiyorsan agik-
la” ilkesine tabi diger diizenleme-
lere bakildiginda pay sahipleri ve
yonetim kurulu bagliklar: altinda
iki kritik konu goze carpmaktadir:
Genel kurulda oy haklarinin kul-
laniminda, hakimiyete yol acan
bir karsilikli istirak iliskisinin
varlig1 halinde oy kullanilmamas:
gerektigi, sadece ¢ok zaruri du-
rumlar séz konusu ise oy kullani-
labilecegi ve bu durumun KAP’ta
actklanacag hitkme baglanmistir.
Yonetim kurulunda ise CEO ile
yonetim kurulu baskaninin ayni
kisi olmasina izin verilmistir; an-
cak bu durumun da gerekgesiyle
birlikte KAP’ta aciklanmasi ongo-
rilmustiir.

Son olarak, yonetim kurulunda
kadin tiyelerin sayisinin artirilma-
siyla ilgili uyulmas1 zorunlu bir
diizenlemeye bu Tebligde de yer
verilmemistir. Yonetim kurulun-
da en az % 25’lik bir hedef kadin
ilye orani belirlenmesi, bu orana
ulasmaya yonelik politika olustu-
rulmas: ve saglanan ilerlemenin
her yil degerlendirilmesi 6ngoriil-
miistiir.(12
Genel Bakis

Biitin  olarak degerlendiril-
diginde, yeni Tebligin tematik
acidan eski Teblige ve kamuo-
yuyla paylasilan Teblig taslagina
nazaran daha bagsarili diizenlen-
digi, ozellikle ortaklik igin risk
tagiyan ve ortilt kazang trans-
ferine yol agma olasihigr yiiksek
islemlerin tamimlanmasinda ve
denetlenmesinde daha tutarh ve
amaca uygun bir yaklasim benim-
sendigi soylenebilir. Diger yandan,
ozellikle risk tasiyan iglemlerin
denetimi hususunda, degerleme
bir yana, bagimsiz iyelerin liya-
katli, ilkeli ve dirayetli tutumuna
endekslenen diizenlemelerin yete-
rince islevsel olup olamayacag: da
tartismalidir. Bagimsiz iyelerin bu
konuda kendilerinden beklenen
performans1  gosterebilmelerinin
saglanmasi icin, hakim pay sahibi-
nin etkileyemeyecegi bir bagimsiz
iiye secim usulii tasarlanmasi arzu
edilirdi.

Ayrica, yeni Tebligin, hem kap-
samindaki ortakliklar hem de kul-
landig1 kavramlar ve benimsedigi
sistematik acisindan yeni Kanun
hiiktimleri ile tam olarak 6rtiisme-
digi goriilmektedir. Bu durum, st
norma uygunluk kurali agisindan
sorun teskil etmektedir.

Son olarak, kurumsal yonetim
ilkelerine tabi sirketlerin kapsami-
min dar tutulmasinin, hem borsa
sirketleri disinda kalan halka acik
ortakliklarin hem de pay diginda
sermaye piyasasi ihra¢ eden ortak-
liklarin yatinmeilarinin giivenlik
kaygilarin1 ve bu yatirimcilarin
magdur edilme riskini artiracag
goz oniinde bulundurulmalidir.

EEBitiin
olarak
degerlen-
dirildiginde,
yeni Tebligin
tematik acidan
eski Teblige ve
kamuoyuyla
paylasilan
Teblig taslagina
nazaran
daha basarili
diizenlendigi,
ozellikle
ortaklik icin
risk tasiyan ve
ortuli kazang
transferine
yol agcma
olasiligi yiiksek
islemlerin
tanimlan-
masinda ve
denetlen-
mesinde daha
tutarh ve
amaca uygun
bir yaklagim
benimsendigi
séylene-

biIir.,,
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KURUMSAL YONETiIM TEB
iCiN DEGIL, YATIRIMCILA

Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu
sonrasinda beklenen en 6nemli

ikincil dlizenlemelerden biri Kurumsal
Yénetim Tebligi oldu. Ozan Altan,
makalesinde, Kurumsal Yonetim
Tebligi’ni paylari borsada islem goren
sirketler ve yatinmcilar yontinden

ele aliyor.
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012 sonunda yururlige gi-
2 ren yeni Sermaye Piyasasi

Kanunu’'ndan sonra 6zellikle
paylar1 borsada islem goren sir-
ketler ve yatinmcilar tarafindan
beklenen en 6nemli ikincil diizen-
lemelerden birisi de stiphesiz Ku-
rumsal Yonetim Tebligi (“Teblig”)
oldu. Tebligin igerecegi konular
ya da uygulanmasi zorunlu ilke-

lerde degisiklik olup olmayacag:
gibi bilinmezler bu bekleyisin ne-
denini olusturan unsurlar gibi go-
ziikiirken, gercek nedenin aslinda
yatirnmecilarin kurumsal yonetim
konusunda sirketlere kars1 sorgu-
layic1 yaklagimlari oldugu sanirim
icten ige biliniyordu. Zira 6zellik-
le yabanci kurumsal yatirimcilar
igin girketlerin kurumsal yonetim




iGi SADECE SIRKETLER

R ICIN DE ONEMLI

uygulamalarinin, yatirnm karari
verilmesinde oldukca énemli bir
gosterge haline geldigi herkesce
malum.

Teblige bakildig1 zaman ilk ola-
rak 6nemli nitelikteki islemler ve
ayrilma hakkinin, taslak diizenle-
meden cikartilarak ayri bir diizen-
lemeye konu edildigi goriiliiyor.
Bu degisikligi oldukga olumlu
karsiliyorum.

Uygulanmas1  zorunlu olan
ilkelerin belirlenmesi ve gozeti-
minde paylar Ulusal Pazar, Tkinci
Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler
Pazarinda islem goren sirketlerin
sistemik Gnemlerine gore piya-
sa degerleri ve fiili dolasgimdaki
paylarin piyasa degerlerine gore
birinci, ikinci ve ti¢lincii grup ola-
rak belirlenmesinde kullanilacak
rakamsal esiklerde, 6nceki diizen-
lemeye gore bir farklilik olmadig
goriiliiyor. Ortalama halka agiklik
oraninda 6nemli bir degisiklik ol-
madig siirece, s6z konusu rakam-
sal esiklerde degisiklik olmamas1
da aslinda dogal. Daha 6nce de
oldugu gibi bahse konu gruplar
SPK tarafindan her yil Mart, Ha-
ziran, Eyltl ve Aralik aylar itiba-
riyla son islem giinlerinde olusan
sirketlerin ikinci seans kapanis fi-
yatlarinin ve fiili dolasimdaki pay
oranlarimin ortalamas1 esas ali-
narak her y1l Ocak ayinda kamu-
ya acitklanmaya devam edilecek.
Peki paylarinin ilk defa halka arz
edilmesi ve/veya borsada islem
gormesi i¢in SPK’ya bagvuran sir-
ketler hangi grupta yer alacak? Bu
sirketler liste ilan edilinceye kadar
iiclincii grupta yer alan sirketle-
rin yitkiimliilitklerine tabi olacak
ancak, paylarmin borsada islem

gormeye baslamasi sonrasinda
yapilacak ilk genel kurul tarihi
itibariyla gerekli uyumu saglamak
zorunda olacaklar. Ozellikle halka
arz sturecinde olan sirketlerin bu
onemli detaya ¢ok dikkat etmele-
ri gerekiyor ve zamaninda gerekli
tedbirleri almalar1 gerekiyor. Aksi
halde diger konular bir yana, 6zel-
likle birinci grupta yer alacak sir-
ketler bagimsiz iiye aday gosterme
siirecinde sikint1 yasayabilecektir.

Gruplarla ilgili bir konuya daha
dikkat c¢ekmekte yarar goriiyo-
rum. SPK tarafindan bir iist gruba
yitkseltildigi ilan edilen sirket,
hesaplamanin ait oldugu yih izle-
yen yildan itibaren ilkelere uyum
konusunda yeni gruba iligkin yii-
kiimliltiklere tabi olacak. Aksi
durum ise ytkiimliliik konusun-
da herhangi bir degisiklik yarat-
mayacak. Buna gore sirketlerin
piyasa degerinde meydana gelen
dtstisler, tabi olduklar1 uygulan-
mas1 zorunlu kurumsal yonetim
ilkelerinde bir farklilik yaratma-
yacaktir. Bu uygulamay1 da ye-
rinde buluyorum ¢inkii yatirimer
acisindan  bakildiginda, sirkete
yatirim yaparken kriter olarak gor-
diigti kurumsal yonetim ilkelerine
uyum seviyesinin, sirketin piyasa
degerinin gerilemesine bagl ola-
rak azalmamasi, bir ¢esit ¢gipa ola-
rak gortlir ve bu da her sekilde
sirketlerin lehinedir.

2014 yih igin birinci grup sir-
ket sayis1 27, ikinci grup sirket
sayis1 ise 29 oldu. SPK’'nin grup
sirketlerini ilan ettigi tarih olan
14 Ocak 2014 itibariyle birinci
grup sirketlerinin toplam piyasa
degeri 347,3 milyar TL ile borsa-
da islem goren sirketlerin toplam

OZAN ALTAN

Lisans ve yiksek lisans egitimini iktisat ana bilim
dalinda tamamladi. 2002 yilinda Is Bankasi’'na ka-
tilan Ozan Altan, 2004 yilinda Is Yatirnm’da gére-
ve basladi. Borsa ve Acente Hizmetleri Mudurli-
gu’nde gérev aldiktan sonra Mevzuat ve Uygunluk
MUdirligu’'ndn kurulus calismalarinda yer aldi.
Sirketin halka arziyla birlikte 2007 yilinda Yatirim-
cl II|§k|Ier| Birimini kuran ve halen birim yénetici-
ligi gorevini sirdiren Ozan Altan, ayni zamanda
sirketin kurumsal yénetim koordinasyonundan so-
rumlu ydneticisidir. Ozan Altan, Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri lleri Dizey, Kurumsal Yénetim Dere-
celendirme Uzmanhgi ve Turev Araglar lisanslari-
na sahip olup, Nisan 2013’ten bu yana da TKYD
Sermaye Piyasalari Calisma Grubu Bagkanrdir.

piyasa degerinin (504,1 milyar
TL) %69'unu olustururken, bu
oran ikinci grup sirketler igin
%710 oldu. Ikinci ve {igiincii grup-
ta bulunan sirketler bagimsiz tiye
adaylarimi genel kurul tarihinden
60 giin 6nce SPK’ya onaya sunma
yiktimliligiinden muaf olurken,
sadece ti¢lincii grup sirketleri igin
en az iki bagimsiz iiyenin se¢ilme-
si yeterli olacak.
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€ Teblige
bakildig
zaman ilk
olarak 6nemli
nitelikteki
islemler
ve ayrilma
hakkinin, taslak
diizenlemeden
cikartilarak
ayri bir
diizenlemeye
konu edildigi
goriliyor.
Bu degisikligi
oldukca
olumlu karsili-

yorum. gy

Birinci ikinci Ugiincii
Grup Grup rup
Sirketler ~ Sirketler Sirketler
AEFES  |AKCNS | Paylan BIAS
AKBNK  |AKENR | Ulusal Pazar,
ARCLK AKFEN Ikinci Ulusal

BIMAS | AKSA Ei:jrrn\é;
CCOLA | AKSEN Uriinler
EKGYO [ALARK Pazarinda
ENKAI ALBRK islem
EREGLI [ANHYT | ortaklik-
FORD ASELS |lardan
GARAN ASYAB birinci veya
HALKB AYGAZ ikinci grupta
yer almayan-

ISCTR BIZIM larin tamami
KCHOL |CIMSA
KOZAA DOAS
PGSUS |DOHOL
SAHOL DYHOL
SISE ECILC
TAVHL FINBN
TCELL GUBRF
THYAO IPEKE
TOASO KOZAL
TTKOM KRDMD
TTRAK MGROS
TUPRS OTKAR
ULKER PETKM
VAKBN TKFEN
YKBNK TRKCM

TSKB

YAZIC

Tebligde Yatrmmc Iliskileri

Boliimii baglikli konulara da sir-
ketler tarafindan dikkat edilmesi
gerektigini distintiyorum. Bilin-
digi gibi yirtrlikten kaldirilan
Seri: IV, No:41 sayili “Sermaye
Piyasas1 Kanuna Tabi Ortaklikla-
rin Uyacaklar1 Esaslar Tebliginde

Borsada islem Géren Sirketlerin Toplam Piyasa
Degerinde Kurumsal Yonetim Grup

Sirketlerinin Payi

%21

2. GRUP
%10

e

1. GRUP
%69

Pay Sahipleri ile {liskiler adiyla ta-
nimlanan birimin, diinya ve Tiir-
kiye’deki iyi uygulamalara paralel
olarak Yatirimc: Iligkileri olarak
adlandirilmasin1  memnuniyetle
karsihiyorum. Seffafligin ve kali-
teli bilgi paylasiminin fiyatlandig
gliniimiiz sermaye piyasalarinda,
sirketlerin sadece ortaklarla degil,
yatirimcilar, analistler, derecelen-
dirme uzmanlarn ve sirket faali-
yetlerinden etkilenebilecek diger
ilgili biitiin taraflarla iligkilerin
yuritiilmesi, bilgilendirme yapil-
masi ve bu kesimlerle siirekli te-
mas halinde olunmasi son derece
onemlidir.

Diger yandan, Yatirimcr Tligki-
leri gorev tanimina kurumsal yo-
netimin de eklenmesi bana gore
isabetli olmustur. Pek ¢ok kim-
senin diisiindiigiiniin aksine ya-
tirimcilar masaya oturduklarinda
sadece sirketin faaliyet ve finan-
sal performans1 hakkinda bilgi
talep etmezler, sirketin ortaklik
haklarinin kullanimindaki yak-
lasim1 ve genel olarak kurumsal
yonetim uygulamalar1 hakkinda
da bilgi talep ederler. Unutmaya-
lim ki seffaflik hem yatirim énce-
sinde hem de yatirim sonrasinda
yatirimet igin hayati 6nem tasir ve
sirket hakkinda bilgi alabilecegi
en onemli muhatabin da Yatirnme:
Iliskileri oldugu diisiiniildiigiinde,
bu diizenlemenin yerinde oldugu-
nu distiniiyorum. Bu yaklasimla,
Yatirimer iliskileri Bolim Yoneti-
cilerinin sirketin faaliyet ve finan-
sal performansinin yam sira, ya-
tirnmcilar1 yakindan ilgilendiren
sadece kurumsal yonetim degil,
paylarin geri alimi, 6nemli nitelik-
teki islemler, ortakliktan cikarma
ve satma hakki ile 6zel durumla-
rin kamuya agiklanmasina iliskin
diizenlemelere de hakim olmalar1
gerektigini hatirlatmak isterim.

Buna ilave olarak, Yatirnmc:
Iliskileri yémeticisinin Kurumsal
Yonetim Komitesi'ne iiye olma
zorunlulugunun da, Komite ca-
lismalarinin daha fonksiyonel ol-
masina katk: saglayici bir gelisme

oldugunu disiintiyorum.

Mliskili taraf islemlerine bakti-
gimizda, ozellikle bir konuya ¢ok
detaya girmeden dikkat cekmekte
yarar goriiyorum. Bilindigi gibi
iligkili taraflarla gergeklestirecek
varlik ve hizmet alim/satim islem-
lerinden 6nce, islemin esaslarim
belirleyen bir yonetim kurulu ka-
rar1 alinmasi zorunlu. Islem tuta-
rinin kamuya aciklanan son finan-
sal tablolara gore varlik toplamina
veya kamuya aciklanan son yillik
finansal tablolara gore olusan ha-
silat tutarina ya da yonetim ku-
rulu karar tarihinden 6nceki alti
aylik giinliik diizeltilmis agirlikh
ortalama fiyatlarin aritmetik orta-
lamasina gore hesaplanacak sirket
degerine olan oranmmin %5’ ten
fazla olarak gercekleseceginin 6n-
goriilmesi durumunda ise, islem
oncesinde Kurulca belirlenen bir
kurulusa degerleme yaptirilmas:
gerekiyor. Ancak, s6z konusu ora-
nin %10’dan fazla bir orana ula-
sacak olmasi durumunda, isleme
iligkin y6netim kurulu kararinin
icra edilebilmesi icin bagimsiz
iiyelerin  ¢ogunlugunun onayi-
nin olmas: gerektigi dikkatlerden
kagmamalidir. Bu nedenle, iliskili
taraf isleminden once, bagimsiz
iiyelerin ¢ogunlugunun onay: ol-
mazsa izlenecek stire¢ dahil, teb-
ligin ilgili maddelerinin iyi okun-
mas1 nem arz ediyor.

Mligkili taraf islemlerinden yay-
gin ve siireklilik arz eden islemle-
re iliskin huktimlerin sirketlerin
isini kolaylastiric1 nitelikte oldu-
gunu soyleyebilirim. Buna gore
sirketler, iliskili taraflar arasinda-
ki yaygin ve siireklilik arz eden
islemelerin kapsami ve bu islem-
lere iliskin sartlar igin yonetim
kurulu karar1 almahdir. Alis ve
satig islemi tutarlarinin sirasiyla,
satislarin maliyetine ve hasilat tu-
tarina orani %10’dan fazla olacag:
ongoriilmesi durumunda, yonetim
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kurulu kararina ilave olarak sirket
tarafindan islemin sartlarina ve
piyasa kosullar1 ile karsilagtiril-
masina iligkin bir rapor hazir-
lanmal1 ve raporun tamami veya
sonucu KAP’' ta aciklanmalidir.
Diger yandan, ozellikle finansal
kuruluslarin  olagan faaliyetle-
rinden kaynaklanan iglemler ile
menkul kiymet yatirnm ortaklik-
larinin, gayrimenkul yatiim or-
takliklarinin ve girisim sermayesi
yatirnm ortakliklarinin iligkili ta-
raflarindan aldiklar1 portféy yo-
netimi, yatinm damismanligi ve
sermaye piyasasi araglarinin alim
satimina aracilik hizmetlerinin bu
hitkkiimlerden muaf tutulmasini
da son derece olumlu buluyorum.

Kurumsal  yonetim  tebli-
gi yurirliige girmeden merak-
la beklenen bir diger husus da,
yonetim kurulunda kadin dye
bulundurmanin zorunlu tutulup
tutulmayacag idi. Tebligde bu
konu, uyulmas: zorunlu ilkeler
arasinda sayilmiyor. Ancak, yone-
tim kurulunda kadin iiye oraninin
en az %25 olarak belirlenerek bu
dogrultuda sirketlerden bir hedef
oran ve zaman belirlenmesine ilis-
kin politika istenmesi, belirli bir
stire iginde bu ilkeye de uyumun
zorunlu olacag isaretini veriyor.
Hatta SPK Baskani Sayin Ertas'in
VIIL. Uluslararas1 Kurumsal Yone-
tim Zirvesi'nin agihisinda yaptigi
konusmada da bunun mesajini
verdigini diistintiyorum. Tebligde
bu konunun 6ne cikarilmasi ve
sirketlerin bu gekilde yonlendi-
rilmesi elbette cok olumlu. Zira,
Tiirkiye’de bunun gerekgesini an-
lamak hi¢ de zor degil. Ancak, bu
konunun zorunlu hale getirilmesi
degerlendirilirken, esas olanin li-
yakat oldugunun dikkate alinmasi
gerekecektir. Ornegin ilgili désnem
igin yonetim kurulunda bosalan
koltuga kural geregi bir kadin
iiyenin secilmesi gerekiyorsa, bu
durum “zorunlu bir hatali se¢cim”

yapilmasi riskini de beraberinde
getirebilecektir. Kadin/erkek ya
da bagimsiz olsun/olmasin, bi-
tin yonetim kurulu tyeleri her
seyden evvel sirketin faaliyet ve
finansal performansindan sorum-
ludur ve bu dogrultuda sirket yo-
netimine katk: saglamasi beklenir.
[s Yatimm Yonetim Kurulu'nda
son dort yila iligkin ortalama ka-
din tiye orani %40 oldugu icin, bu
konuyla ilgili degerlendirmemi de
goniil rahathigiyla yapabiliyorum.

Piyasanin {izerinde titizlikle
durdugu bagimsiz iiye secim stire-
ci ve sayis1 konusunda da ¢nceki
diizenlemeye gore bir farklilik go-
riilmiiyor. Zaten artik bu konuyla
ilgili bir telagin da yersiz oldugu-
nun anlasildigin1 umuyorum. Ba-
gimsiz iiye, yaygin olarak zanne-
dildigi sekilde sadece azinlik pay
sahiplerinin haklarini degil, hem
azinlik hem de cogunluk pay sa-
hiplerinin tiimiiniin hak ve men-
faatlerini gozetir. Bunu yaparken
de azinhk ya da ¢ogunluk ayirt
etmeksizin, herhangi bir sermaye
grubunu temsil etmiyor olmanin
verdigi konforu kullanir ve daha
objektif bir bakisa sahip olur. Bu
ozglr ve objektif yaklasimin da
sirket yonetimine katkis1 6nemli-
dir.

Komitelerle ilgili bir konuya da
elestiri getirmek isterim. Denetim-
den Sorumlu Komitenin (DSK)
gorev tamimini detaylh bir sekilde
maddeler halinde siralanirken, en
az Denetimden Sorumlu Komite
kadar 6nemli olan Kurumsal Yo-
netim Komitesi'nin (KYK) sorum-
luluk alaninin daha genel bir ge-
kilde ifade edilmesini, ilk bakista
KYK’nin 6nemine dikkat cekmede
sikinti doguracagim diisiiniiyo-
rum. DSK’'nin gérev tanimini bag-
ka bir teblig ile de detayh olarak
belirlenmis olmasinin bunda el-
bette etkili oldugunu distiniiyo-
rum. Fakat zaman i¢inde bu konu-
da bir giincelleme yapilmasinin,
en azindan sirketleri yonlendirme
acisindan yararli olacagimi diisii-
niiyorum.

Sirketlerimiz maalesef ¢ogu
zaman ig streclerini yazili hale
getirdiklerinde, gérev tanimlarini
yaptiklarinda, yetki ve sorumlu-
luklar1 belirlediklerinde, kurum-
sal yonetim anlayisin1 benimse-
diklerini dtistiniiyorlar. Halbuki,
kurumsal yonetim bunlarin ¢ok
otesinde bir gesit yasam bigimidir.
Sirketler ne zaman ki alacaklar:
her kararda, bu kararlardan etkile-
necek biitiin taraflarin menfaatini
gozetmeye ve bu taraflan karar
stireclerine miimkiin oldugunca
dahil ederler, iste o zaman ku-
rumsal yénetim anlayisim1 benim-
semis olurlar. Boyle bir durumda
da, zorunlu olsun olmasin, bircok
ilkeye dogal bir sekilde uyum sag-
lamaya basladiklarini gérecekler-
dir. Yonetim kurullarinin en asli
ve oncelikli gorevinin ortaklarinin
varliklarinin degerini yiikseltmek,
bir baska ifadeyle, sirketin piyasa
degerini yiikseltmek oldugu ger-
ceginde, kurumsal yonetim ilke-
lerinin uygulanmasinin amaca ne
kadar onemli oranda katk: sagla-
yacagini yasayarak goreceklerdir.
Unutmayalim ki, kurumsal yone-
tim duzenlemesi sadece sirket-
ler igin degil yatinmcilar icin de
onemlidir ve yatirimcilar, ilkelere
uyulup uyulmadigi konusunda
en O6nemli kontrol mekanizmasi
olduklarinin bilincinde olmalidir.
Nitekim, piyasalarin dalgali do-
nemler yasadig1 son 3 yila bakti-
gimizda dahi, Kurumsal Yonetim
Endeksi'nin BIST 100 Endeksine
gore daha iyi bir performans sergi-
ledigi goriilecektir.

G ‘$irketle-
rimiz maalesef
cogu zaman
is sureclerini
yazili hale
getirdiklerinde,
gorev
tanimlarini
yaptiklarinda,
yetki ve
sorumlu-
luklar belirle-
diklerinde,
kurumsal
ybénetim
anlayisini
benimse-
diklerini
disuniyorlar.
Halbuki,
kurumsal
yoénetim
bunlarin ¢cok
otesinde bir
cesit yasam

bigimidir.,,

Kurumsal Yonetim Endeksi’nin BIST 100
Endeksi’ne Gore Getirisi
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TEBLIGI
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GETIRDIKLERI

TKYD liyesi Mustafa Dogrusoy
yeni Kurumsal Yonetim Tebligi'ni
Yénetim Kurulu ve Bagimsiz Uyeler
acisindan degerlendiriyor.
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0 Aralik 2011 tarih, 28158
3 sayilll Resmi Gazete’de ya-
yimlanarak yiirtirlige giren
Kurumsal Yonetim ilkelerinin Be-
lirlenmesine ve Uygulanmasina
Iliskin Teblig (Seri: IV, No: 56)'in
yerine diizenlenen), 6 Aralik 2012
tarih, 28513 sayil1 Resmi Gazetede
yayinlanarak yrirliige giren 6362
sayilll Sermaye Piyasasi Kanu-
nu'nun Kurumsal Yénetim {lkeleri
baglikli 17.maddesine gére diizen-
lendi. Kurumsal Yonetim Tebligi
(II-17.1)’in yayinlanmas: ile ayri-
ca 19 Mart 2008 tarih, 26821 sa-
yili Resmi Gazete’de yayimlanan
Sermaye Piyasas1 Kanunu’'na Tabi
Olan Anonim Ortakliklarin Uya-
caklar1 Esaslar Tebligi (Seri: IV,
No: 41)’de yiiriirlitkten kaldirilda.
Sermaye Piyasas1 Kurulu 19
Nisan 2013 tarihinde Kurumsal
Yénetim Tebligi Taslagi'ni kamuo-
yu ile paylasmis, tiim kisi ve ku-
ruluslarin gortis ve onerilerini 17
May1s 2013 tarihine dek Sermaye
Piyasas1 Kurulu'na iletebilecekle-
rini duyurmustu. Bu taslakta sozii
edilen baz1 maddeler ayrica teblig
haline getirildiginden Kurumsal
Yénetim Tebligi (II-17.1)'de yer al-
madi. Bunlardan biri de; taslakta
yer alan Onemli Nitelikteki fslem-
ler ve Ayrilma Hakki bolimudiir.
Bu béliim ve maddeler ayrica teb-
lig olarak diizenlenmis, 24 Aralik
2014 tarih, 28861 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanarak yirarlige
girmis, Onemli Nitelikteki Islem-
lere Tliskin Ortak Esaslar ve Ayril-
ma Hakk: Tebligi (II-23.1) olarak
kamuoyu ile paylasilmistir.
30.12.2011 tarihli ve 28158 sa-
yili Resmi Gazete’de yayimlana-
rak ylrtrliige giren Seri: IV,No:56
sayill “Kurumsal Yénetim {lkele-
rinin Belirlenmesine ve Uygulan-
masma liskin Teblig’de goriilen
eksikler yeni tebliglerle giderilmis
ve yapilan diizenlemeler;
11.2.2012 tarihli ve 28201 sa-
yili Resmi Gazete’de yayimlana-
rak ylrtrliige giren Seri: IV,No:57
sayill “Kurumsal Yénetim {lkele-
rinin Belirlenmesine ve Uygulan-

masina iliskin Teblig'de (Seri:IV-
No:56) Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig”

29.6.2012 tarihli ve 28335 sa-
yili Resmi Gazete’de yayimlana-
rak yirarlige giren Seri: IV,No:60
saylh “Kurumsal Yonetim lkele-
rinin Belirlenmesine ve Uygulan-
masina {ligkin Teblig'de Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig”

13.9.2012 tarihli ve 28410 sa-
yili Resmi Gazete’de yayimlana-
rak yirtrlage giren Seri: IV,No:61
sayih “Kurumsal Yonetim lkele-
rinin Belirlenmesine ve Uygulan-
masina iliskin Teblig'de (Seri:IV;-
No:56) Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig”

22.2.2013 tarihli ve 28567 sa-
yili Resmi Gazete’de yayimlana-
rak yirtrlage giren Seri: IV,No:63
sayih “Kurumsal Yonetim lkele-
rinin Belirlenmesine ve Uygulan-
masina iliskin Teblig'de (Seri:IV;-
No:56) Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig”

06.4.2013 tarihli ve 28610 sa-
yili Resmi Gazete’de yayimlana-
rak yirtrlige giren Seri: IV,No:64
sayih “Kurumsal Yonetim flkele-
rinin Belirlenmesine ve Uygulan-
masina iliskin Teblig'de (Seri:IV;-
No:56) Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig”

olarak kamuoyu ile paylasil-
migt. Paylar1 halka arz edilmis
olan ortakliklar1 (Borsa sirketleri)
bu diizenlemelere uygun olarak
islemlerini yiirtitmekteydiler. Yeni
cikan Kurumsal Yénetim Tebligi
(II-17.1Yde Ocak 2014 itibariyla
bitiinsellik saglanmig, tim di-
zenlemeler tek bir teblig halinde
glincellenmistir.

Kurumsal Yonetim Tebligi
(l1-17.1)’de 6ne cikan
yenilikler

“Kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulanmasinda istisnalar” bashg:
ile Madde 6’da Bagimsiz Yonetim
kurulu tyeligi kriterleri; sayilari
ve yuktumlilikleri agiklanmakta-
dir. Ayrica paylar: borsanin Ulusal
Pazari, Ikinci Ulusal Pazar ve Ku-
rumsal Uriinler Pazarinda islem

MUSTAFA DOGRUSOY

1981’de Yildiz Teknik Universitesinden Muhen-
dis, 1983'de Istanbul Universitesi Isletme Fakdlte-
si Lisans ustl egitimden MBA derecesi ile mezun
oldu.

Yonetim, Strateji ve Yatirirm Danigsmani olarak, ku-
rucusu oldugu MD Yénetim ve Strateji Danisman-
likta; Kurumsal Yénetim, Kurumsal Risk Y&netimi,
Kurumsal Finansman, Aile Sirketleri ve Kurumsal-
lasma, Turk Ticaret Kanununun sirketlerde uygu-
lanma sureclerinde ve Borsa sirketlerine Sermaye
Piyasasi mevzuatlari konularinda destek vermek-
tedir.

Yatirim Danismanligi konularinda; finansal durum
analizi ve raporlama, mali yapilandirma, disiplin
olusturma ve butceleme teknikleri, sirket degerle-
mesi, sirketlerin halka arz 6ncesi ve tim suregle-
rinin gerceklestiriimesi projelerinde calismaktadir.
Kurumsal finansman ve danismanlik hizmeti ola-
rak; yurt disi piyasalar vasitasiyla sirketlerin finans
kaynaklari bulmalarinin saglanmasi, yurt digi kay-
naklardan sektorel bazda proje finansmani, ortak
bulunmasi, sirket birlesme ve satin almalarinin
gerceklestiriimesi gibi hizmetler vermektedir.
Uzun yillardan bu yana Turkiye'nin saygin kuru-
luglarindan bazilarinin yénetiminde Icra Kurulu
tyesi ve Yonetim Kurulu Uyesi olarak gérev almig
olup, halen ilintili oldugu sirketlerde Bagimsiz Y6-
netim Kurulu Uyesi, Icra Kurulu Uyesi olarak gérev
yapmaktadir.

goren ortakliklarin piyasa deger-
leri ve fiili dolasimdaki paylarin
piyasa degerleri dikkate alinarak
iic grup olarak ayrilmasina gore
sirketler ve bankalar acisindan is-
tisnalar yoruma gerek kalmaksizin
detayl1 olarak agiklanmistir.
“Kurumsal yonetim ilkelerine
uyum zorunluluguna aykirilik
halinde uygulanacak tedbirler”
bashg ile Madde 7'de Sermaye
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& ‘$irketlerin,
uyulmasi
zorunlu
kurumsal
y6énetim
ilkelerinin
uygulanmasini
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ve karar almak
icin gerekli
islemleri
yapmamasi
veya kararlari
almamasi
halinde,
Kurulun
verilen siireler
sonunda
Sermaye
Piyasasi
Kanununun
17nci maddesi
geregince
y6énetim
kurulunun
toplanabilmesi
ve karar
alabilmesi icin
gerekli olan
ve bagimsizlik
kriterini
saglayan
gerekli sayida
bagimsiz liyeyi
resen atayacagi
vurgulan-

mistir. 59
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Piyasas: Kurulu'nun uyum zorun-
lulugunun yerine getirilmemesi
halinde uyum zorunlulugunun
yerine getirilmesini saglayacak
kararlar1 almaya ve buna iliskin
iglemleri resen yapmaya yetkili ol-
dugu vurgulanmistir. Sirketlerin,
uyulmas: zorunlu kurumsal yo-
netim ilkelerinin uygulanmasini
saglamak {izere islem yapmak ve
karar almak igin gerekli islemleri
yapmamas1 veya kararlar1 alma-
mas1 halinde, Kurulun verilen
stireler sonunda Sermaye Piyasasi
Kanununun 17nci maddesi gere-
gince yonetim kurulunun toplana-
bilmesi ve karar alabilmesi i¢in ge-
rekli olan ve bagimsizlik kriterini
saglayan gerekli sayida bagimsiz
liyeyi resen atayacagl vurgulan-
mistir. Yeni yonetim kurulunun,
Kurulun uygun goristinii almak
suretiyle, esas sozlesmede zorun-
lu kurumsal yénetim ilkelerine
uyumu saglayacak gerekli degi-
siklikleri yaparak ticaret siciline
tescil ve ilan ettirebilecegi belir-
tilmistir. Bu diizenleme ile ser-
mayedarlarinin aralarindaki olasi
anlasmazliklar nedeniyle sirket
iglerinin yapilamaz hale gelmesi
durumunda, magdur olabilecek
kiigiik yatinmcilarin haklarinin
korunmasi saglanmistir. Bir dnce-
ki tebligde vurgulanmayan “Ku-
rumsal yonetim ilkelerine uyum
zorunluluguna aykirihik halinde
uygulanacak tedbirler” baghg ile
yapilan degisiklik, Sermaye Pi-
yasast Kurulunun teblige uyuma
verdigi onem ve titizlikle takipte
olacag vurgulanmaktadir.

“Iligkili taraflarla gerceklestiri-
lecek islemler” bashg: ile Madde
9'da sirketlerin ve bagli sirketle-
rinin iligkili taraflarla gercekles-
tirecekleri islemlerde; Yonetim
kurulu karar1 almalar: gereken hu-
suslar detayli olarak belirtilmistir.
Varlik ve hizmet alimi benzeri is-
lemler ile ytikiimlilitk transferi is-
lemlerinde, gayrimenkul ile ilintili
igslemlerde, degerleme hizmetle-
rinde uyulmas: gereken hususlar,
banka ve yatirim ortakliklarinin

muafiyet zorunluluk kistaslar
acikca belirtilmistir.

“Yaygin ve streklilik arz eden
islemler” baghig ile Madde 10’da
sirketlerin ve bagl sirketlerinin
iligkili taraflarla yapacaklar1 yay-
gin ve siireklilik arz eden iglemler-
de yonetim kurulu karar1 almala-
rina referans olacak finansal tablo
verilerindeki oranlar ve KAP’ta ya-
pilacak aciklamalarda nelere yer
verilecegi hususlar belirtilmistir.

“fligkili taraflarla gerceklestiri-
lecek islemler” ve “Yaygin ve sii-
reklilik arz eden islemler” bolim-
lerinin ilk defa Kurumsal Yonetim
tebliginde yer almasi ve detayh
igerigi, yonetim kurullarmin so-
rumlulugu ve o6zellikle bagimsiz
Yonetim Kurulu tiyeleri ile ilintisi,
goze garpan unsurlardir.

Kurumsal Yonetim Tebligi (II-
17.1) en belirgin yeniliklerden biri
olarak; “Yatirnma iliskileri bolii-
mil” goze carpmaktadir. Madde
11°de sirketler ile yatirnmcilar ara-
sindaki iletisimi saglayan yatirim-
c1 iliskileri boéliimiiniin nasil olus-
turulacagi, boliim yoneticisinin
Sermaye Piyasasi lisans yeterliligi,
gorev ve sorumluklar1 detayli ola-
rak belirtilmistir. Onceki tebligler-
de rastlanmayan bu hususlar, bor-
sa sirketlerinde, o6zellikle kiiciik
yatirimcilarin haklarini koruma ve
sirketlerle iletisim, bilgilendirilme
taleplerine verilen 6nemi goster-
mektedir. Sirketlerin bu maddeye
uyum saglamalar: igin organizas-
yonlarim1 ve konu ile ilgili yapi-
lanmalarim giincellemeleri geregi
dogmustur. Bunun igin verilen
azami stire 30 Haziran 2014 olarak
belirtilmekte ise de, sirketlerin ge-
rekli i¢/dis diizenlemeler yaparak
bu maddeye ivedilikle uyum sag-
lamalar yerinde olacaktr.

“Teminat, rehin, ipotek ve ke-
faletler” bashg ile Madde 12’de
sirketlerin ve bagli sirketlerinin;
kendi tizel kisilikleri, finansal
tablolarinda tam konsolidasyon
kapsamina dahil ettikleri ortaklik-
lar1 ve G¢lincii kisiler lehine vere-
cekleri teminat, rehin, ipotek ve

kefaletler konusundaki prosediir-
ler aciklanmaktadir. Bu islemlerin
ne sekilde ve nasil olacagi/olama-
yacag detayl olarak yoruma ge-
rek kalmaksizin belirtilmektedir.
Her tiirlii teminat, rehin, ipotek ve
kefaletler verilmesine iligskin yo-
netim kurulu kararlarinda bagim-
s1z iiyelerin ¢ogunlugunun onayi-
nin aranip, s6z konusu islemleri
onaylamamasi halinde, muhalefet
gerekcesinin KAPta agiklanmasi
zorunlulugu da bu maddenin alti-
na alinarak, konunun 6nemi vur-
gulanmistir.

Kurumsal Yonetim ilkeleri

Kurumsal Yénetim Tebligi (II-
17.1)de daha onceki tebliglerde
oldugu gibi Sermaye Piyasas1 Ku-
rulu Kurumsal Yonetim flkeleri
dort ana baslik halinde verilmistir.

1. Pay Sahipleri, 7 ana madde,
24 alt madde igermektedir.

2. Kamuyu Aydinlatma ve Sef-
faflik, 2 ana madde, 6 alt madde
icermektedir.

3. Menfaat Sahipleri 5 ana
madde, 22 alt madde icermektedir.

4. Yonetim Kurulu, 6 ana mad-
de, 45 alt madde icermektedir.

Kurumsal Yénetim Tebligi (II-
17.1)da daha onceki tebliglerde
olmayan konular vardir. Bu ko-
nular gerek 6102 sayili Tirk Ti-
caret Kanunu, gerekse 6362 Sayili
Sermaye Piyasas1 Kanunu uygun
olarak mevzuatlarin diizenleme
zorunlulugundan dolayidir.

Kurumsal ~ Yonetim Ilkeleri
4.2.8. maddesinde; Yonetim ku-
rulu tiyelerinin gérevleri esnasin-
daki kusurlar ile sirkette sebep
olacaklar: zarar icin, sirket serma-
yesinin %25’ini asan bir bedelle si-
gorta ettirilmesi ve bunun KAP’ta
agiklanmasi ongoralmistir.

Kurumsal ~Yonetim Ilkeleri
4.3.6. maddesi d bendinde Bagim-
siz Yonetim Kurulu iiyelerinin,
31 Aralik 1960 tarihli, 193 sayili
Gelir Vergisi Kanunu (G.VK.)na
gore Turkiye’'de yerlesmis olmala-
r1 gerektigi belirtilmistir. Bu mad-
de, Tirkiye'de is yapan yabanci
kuruluslar ve/veya yabanc: ortakli



KURUMSAL YONETIM
ISIGINDA GiRi$iM SERMAYESI

EGITIM PROGRAMI

‘:\ D Tlrkiye HEE
S Kurumgal EEE
o - Yoneln pmmm
ye Piyasasi
Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu Dernegl ...
Tarih: 15 Mayis 2014 Persemhe
Saat: 13:00 - 18:00
Adres: Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulugu (SPL)
Arapcami Mah. Bankalar Caddesi no: 21/A kat: 1-2 Karakdy Beyoglu
Telefon: 0212 347 62 73

13:00 - 14:30 Tiirkiye’de Girisim Sermayesi Yatirimlari,
Portfoy Yonetim Sirketleri ve Portfoy Saklama Hizmetleri

Hulki Okan Tabak, /s Girisim Sermayesi, Direktor Hulki Okan Tabak,
* Tlrkiye'de girisim sermayesinin geligimi is Girigim Sermayesi,
* |s Girisim Sermayesinin sektordeki yeri Direktor

« Is Girisim Sermayesi drneginde girisim sermayesi yatinmlarinda
bagariyl saglayan unsurlar

14:30 — 14:45 Kahve arasi

14:45-1615 Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklan ve Fonlari,
Girigsim Sermayesine iliskin Hukuki Cerceve
Lerzan Nalbantoglu, Deloitte Tiirkiye Hukuk Msaviri Lerzan Nalbantoglu,

* Girisim Sermayesi ile lgili Temel Hukuki Kavramlar Deloitte Tiirkiye
* Kurulug ve Dondgtim Esaslar Hukuk Miigaviri
* Kuruculara ve Ortaklara iliskin Ozelliklere Genel Bakig

e Lider Sermayedar Kavrami ve Nitelikleri

* Paylarin Ihrac, Halka Arzi ve Satigi

* Girisim Sirketi ve Girisim Sermayesi Yatirmi

* Portféyiin Olusumu ve Tabi Oldugu Sinirlamalar

* Portféyiin Saklanmasi ve Diger Esaslar

16:15-16:30 Kahve arasi

16:30 - 18:00 Girisim Sermayesi Yatirimlarinin Vergisel Boyutu
* Girisim Sermayesi Yatinmlarinda Vergisel Avantajlar
* Tubitak Girisim Sermayesi Destek Projeleri

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

Detayli bilgi ve kayit igin 0212 347 62 73 numarali telefondan Ahmet Balcilar (abalcilar@tkyd.org) ile gorisebilirsiniz.
*TKYD konusmacilarda ve igerikte degisiklik yapma hakkini sakli tutar.
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Tirk sirketlerini yakindan ilgilen-
dirmekte, sirket yonetimine 6ne-
rilecek bagimsiz adaylarin Tiirki-
ye’'de yerlesmis olmalarini 6n sart
olarak belirlemektedir. Bu konuda
bir onceki teblige goére yapilan
degisiklik bu sarti bagimsiz tiye-
lerinin yarisinin saglamasinin ye-
terli oldugudur. Bu diizenleme ile
Sermaye Piyasasi Kurulu yabanci
kuruluslara Tiarkiye'de yerlesmis
olmayan bagimsiz iye se¢imi i¢in
kolaylik getirmektedir.

Genel Kurul tarafindan, Yone-
tim kuruluna Bagimsiz iye ola-
rak secilecek iiyelerin bagimsizlik
kriterlerinde; Sirket faaliyetlerine
olumlu katkilarda bulunabilecek,
sirket ile pay sahipleri arasindaki
cikar c¢atismalarinda tarafsizligi-
n1 koruyabilecek, menfaat sahip-
lerinin haklarin1 dikkate alarak
ozgiirce karar verebilecek giicli
etik standartlara, mesleki itibara
ve tecriibeye sahip olmasi, sirket
faaliyetlerinin isleyisini takip ede-
bilecek ve tistlendigi goérevlerin
gereklerini tam olarak yerine geti-
rebilecek olciide sirket islerine za-
man ayirabiliyor olmas1 konular
vurgulanmigtir.

Yoénetim kurulunda bagimsiz
iiye olarak gorev alacak kisiler igin
onceki tebligde olmayan; “Aym
kisinin, sirketin veya sirketin yo-
netim kontroliinii elinde bulundu-
ran ortaklarin yonetim kontroliine
sahip oldugu sirketlerin ticten
fazlasinda ve toplamda borsada
islem goren sirketlerin besten faz-
lasinda bagimsiz yonetim kurulu
tiyesi olarak gérev almiyor olmas1”
maddesi gok yerinde ve énemli bir
dtizenleme olarak goze carpmak-
tadir.

Kurumsal ~ Yonetim  Tlkeleri
4.3.9. maddesi kadin tiyelerle ilgi-
lidir. Daha 6nce 11 Subat 2012 ta-
rih, 28201 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yirurliige giren
Seri:IV, No:57 sayili “Kurumsal
Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesi-
ne ve Uygulanmasina fliskin Teb-
lig’de (Seri:IV,No:56) Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig’de du-

yurulan “Yonetim kurulunda en
az bir kadin iiye bulunur” ifadesi
degistirilerek, Yonetim kurulun-
da kadin iiye orani igin % 25’ten
az olmamasi kaydiyla bir hedef
oranin ve hedef zamanin belirlen-
mesi ve bu hedeflere ulagsmak igin
politika olusturulmasi sart: getiril-
mistir.

Dikkat geken bir diizenlemede
4.3.10 maddesinde gorillmektedir.
Denetimden sorumlu komite tiye-
lerinden en az birinin denetim/
muhasebe ve finans konusunda 5
yillik tecritbeye sahip olmasi zo-
runlulugu getirilmistir. Denetim
Komitesinin tiim {iyelerinin ba-
gimsiz Yonetim Kurulu tyelerin-
den olusma zorunlulugu distinil-
digtinde bu sartin ayni zamanda
sirketin Yonetim Kurulunda gérev
alacak bagimsiz iiyelerden en az
biri icinde uyulmasi gerekli bir
kriter oldugu gortlmektedir.

Yeni tebligde; Yonetim Kurulu
btinyesinde olusturulacak komi-
telere iliskin tamimlamalar daha
detayli yapilmis, 6zellikle Dene-
timden Sorumlu Komiteye fiili
olarak islevler getirilmistir. Sir-
ketin muhasebe sistemi, finansal
bilgilerinin kamuya aciklanmasi,
bagimsiz denetimi ve girketin ig
kontrol ve i¢ denetim sisteminin
isleyisinin ve etkinliginin gozeti-
mini yapacagi, bagimsiz denetim
kurulusunun se¢imi, s6zlesme sii-
reclerinin takibi ve bagimsiz dene-
tim kurulusunun her asamadaki
calismalarinin gozetimi yaninda,
sirketin sorumlu yoneticileri ve
bagimsiz denetcilerinin gortisle-
rini alarak kamuya agiklanacak
yillik ve ara donem finansal tablo-
larin sirketin izledigi muhasebe il-
keleri ile gercege uygunluguna ve
dogruluguna iliskin kendi deger-
lendirmelerini y6netim kuruluna
yazili olarak bildirmesi gerekliligi
vurgulanmistir. Bu vurgulamalar,
sirketlerde denetim kurulunun
islevsel galismasinin gerekliligini
gostermektedir.

Yonetim Kurulu biinyesinde
olusturulan komitelerin tyeleri-

nin bagimsiz iiye olmasi gerek-
liligi goz ontinde tutuldugunda,
bagimsiz iiyelerinin konu ile ilgili
yeterliliklerine 6zen gosterilme
zorunlulugu ortaya cikmaktadir.
Yonetim kurulu yapilanmasi gere-
gi ayr1 bir aday gosterme komitesi
ve lcret komitesi olusturulama-
mas1 durumunda, Kurumsal Yone-
tim komitesinin gorevlerini yerine
getirecegi Aday Gosterme Komi-
tesinin gérev ve sorumluguna bir
onceki tebligden farkli olarak,
sadece Yonetim kuruluna degil,
idari sorumlulugu bulunan yone-
ticilik pozisyonlar: icinde uygun
adaylarin saptanmasi, degerlendi-
rilmesi ve egitilmesi konularinda
seffaf bir sistemin olusturulmasi
ve bu hususta politika ve strateji-
ler belirlenmesi konularinda calis-
malar yapmak sorumlulugu eklen-
mistir. Bu sorumluluk artiriminin
benzeri Ucret Komitesinde de
goriilmektedir. Ucret Komitesine
de Yonetim kurulu tyelerinin ya-
ninda, idari sorumlulugu bulunan
yoneticilerin ticretlendirilmesinde
kullanilacak ilke, kriter ve uygula-
malar: sirketin uzun vadeli hedef-
lerini dikkate alarak belirlemek ve
bunlarin gozetimini yapma gérev
ve sorumlulugu yiiklenmistir. Bu
komitelerin {iyelerinin bagimsiz
Yonetim Kurulu tyeleri olmasi
geregi goz oniinde tutuldugunda,
sirketlerde Bagimsiz Yonetim Ku-
rulu dyelerinin yeterlilik ve so-
rumluluk alma acisindan oOnemi
ortaya ¢ikmaktadir.

Yénetim Kurulu Uyelerine ve
fdari Sorumlulugu Bulunan Yo-
neticilere Saglanan Mali Haklarla
ilgili 4.6 maddesinde yapilan de-
gisiklerde en 6nemli kismin, 4.6.3
maddesindeki Bagimsiz yonetim
kurulu tyelerinin {icretlendirme-
sinde kéar pay1 verilemeyecegidir.
Pay opsiyonlar1 veya sirketin per-
formansina dayal1 6deme planla-
rindan faydalanamayan Bagimsiz
Yénetim Kurulu iiyelerinin bagim-
sizliklarini  koruyacak diizeyde
ticretlendirilmeleri daha da onem
kazanmistir.



SERVET YONETIMI

VE AiLE OFiSi
EGITIM PROGRAMI

Tlarkiye NHE
Tarih: 22 Ma Kurumsal SEI==
: yis Persembe Yoneti BHEEER
Saat: 13:00 — 18:30 ONeliM mmmm
Adres: Point Otel, Barbaros Demeg' EEN

Esentepe Yildiz Posta Cad. No:29 Sigli / Istanbul - TURKEY
Telefon: 0212 347 62 73

® Servet yonetimine bitlnsel bakig

® Servet yonetimi plani

® Aile ve sirketin finansal oncelikleri

® Risk ve vade yoninden varlik dagilimi

o Ozel fonlar

® Aile ofisi

® \/eraset planlamasi

® Servet aktarimi ve yonetimiyle ilgili hukuki araglar
e Servetin aktarimi ve yonetiminde vergi etkinligi

13:00 - 13:30 Dr. Burak Koger, Egeli & Co. Kurumsal Destek Hizmetleri A.S., Genel Middr
13:30 - 16:00 Tan Egeli, £geli & Co. Portféy Yonetimi A.S., CEO
15:45 - 16:00 Kahve arasi

16:00 - 17:15 Kayra ii"ger, TKYD Denetim Kurulu Uyesi ve Hergiiner
Bilgen Ozeke Avukatlik Ortakhgi, Ortak

17:15 - 17:30 Kahve arasi

17:30 - 18:30 Berna Bayindir, Eratalar Danismanlik, Ortak

Dr. Burak Koger,
Egeli & Co. Kurumsal Destek
Hizmetleri A.S., Genel Midiir

Tan Egeli,
Egeli & Co. Portféy
Yonetimi A.S., CEO

Kayra Uger,

TKYD Denetim Kurulu Uyesi ve

Hergiiner Bilgen Ozeke Avukatlik
Ortakligi, Ortak

Programa katilim bedeli 750 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 gorisebilirsiniz.

*TKYD konusmacilarda ve igerikte degisiklik yapma hakkini sakli tutar.



TKYD ¢ OZEL DOSYA

SERMAYE PIYASASI KURULU BASKANI DR. VAHDETTiN ERTAY’IN

SERMAYE PIYASASI KURULU IKINCIL
DUZENLEME CALISMALARI

SPK Baskani Dr. Vahdettin Ertas’in Sermaye Piyasasi Kurulu ikincil Diizenleme Calismalari’na iligkin
kamuoyuna yaptigi aciklamayi yayinliyoruz.

0.12.2012 tarih ve 28513 sayili Resmi Gazete’de yayimla-
3 nan 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu'nun yiriirlige

girmesi ile birlikte sermaye piyasalarimiz i¢in yeni bir do-
nem baslamistr.

Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu ve bu Kanuna dayanilarak
Kurulumuzca yapilan ikincil dtizenleme ¢alismalari tamamlan-
mis, bu diizenlemelerle birlikte sermaye piyasalarinin hukuki
alt yapisi biiyiik 6l¢tide yenilenmistir. Piyasa katilimcilarinin
uyum stireci icin yapilan ikincil diizenlemelerin bir kisminin
yiurfirliiliik tarihi 1 Temmuz 2014 olarak belirlenmistir.

Gerek Yeni Kanun gerekse yapilan ikincil diizenlemelerde
Istanbul Finans Merkezi Projesini hayata gecirme, basta AB
direktifleri esas olmak tizere uluslararas1 normlara uyum, yati-
rime1 haklarinin korunmasi, sirketlerimize alternatif finansman
kaynaklar1 sunulmasi ve sermaye piyasasi kurumlarinin alt ya-
pisinin giiclendirilerek uluslararas: rekabet avantaji saglanmasi
hedeflenmistir.

Yeni Sermaye Piyasas1 Kanunu ve bu kapsamda bugiine ka-
dar yapilan sermaye piyasasi araclarina, bu araglarin ihracina,
kamunun aydinlatilmasina, ihraggilara, yatirnm hizmetlerine,
kolektif yatirim kuruluslarina, finansal raporlama standartlari-
na ve piyasa bozucu islemlerin denetimine iliskin olarak yapi-
lan yeni ikincil diizenleme sayis1 47, mevcut diizenlemelerde
revizyon islemi gerceklestirilen diizenleme sayis1 8, borsalarin,
finansal alt yap1 kuruluslarinin ve diger ilgili kurumlarin faali-
yetlerinin yeni Sermaye Piyasas1 Kanunu ile uyumlu hale geti-
rilmesini teminen yayimlanan yonetmelik sayisi ise 12°dir.

Kurulumuz seffaf, adil ve hesap verebilir sekilde kamuya ve
paydaslarimiza hizmet vermeyi temel prensip olarak benimse-
mistir. Bugiine kadar yatirimcilara, sermaye piyasas: kurumlari-
na ve sirketlere yonelik kurallar belirleyen Kurulumuz ilk defa
benimsedigi temel prensibe uygun olarak Kurulumuzun ig isle-
yisini diizenlemek ve paydaslarimiza verdigimiz hizmetin kali-
tesini artirmak amaciyla hazirlanan “Sermaye Piyasas1 Kurulu
fc Denetim Usul ve Esaslar1 Hakkinda Yénetmelik” ile “Sermaye
Piyasas1 Kurulu Uyeleri ve Personelinin Uyacaklar1 Mesleki ve
Etik Tlkeler Yonetmeligi” de sirasiyla 31 Ocak 2014 ve 29 Mart
2014 tarihli Resmi Gazetede yayinlanmistir. Bu suretle 2013 ve
2014 yilinin ilk 3 aylik dénemini kapsayan 15 aylik donem igin-
de toplam 69 diizenleme yapilmis ve Resmi Gazete’de yayim-
lanmastar.

Son olarak Kurulumuz 6niimiizdeki ti¢ y1l igerisinde nasil
bir yol haritasim izleyecegini belirleyen 2014-2016 dénemini
kapsayan Stratejik Plan1'n1 da hazirlamis ve Kurulumuz web si-
tesinde yayimlamistir.

Stratejik Planin tiim sermaye piyasalari katilimcilar: igin
énemli bir yol haritas1 niteliginde olacagina inaniyoruz. Gelis-
meler ve yeni olusan ihtiyaclar gergevesinde Plan siirekli izlene-
cek ve gerekli giincellemeler yapilacaktir. Kurulun faaliyetlerini
yuriitiirken etkilesim igerisinde oldugu ulusal ve uluslararas:
tim gevresel faktorler goz 6niinde bulundurularak belirlenen
temel amag ve hedefler ile bu hedeflere ulasabilmek igin 6ngo6-
rilen stratejiler belirlenmisgtir.

Bu cercevede birincil amag olarak belirlenen sermaye piya-
salarinin arz ve talep yonlerinin giiclendirilmesi kapsaminda
finansal driin cgesitliliginin artirilmasi, finansal farkindaligin
artirtlmasi ve kolektif yatirim kuruluslarinin gelistirilmesi i¢in
calismalar yapilmas1 hedeflenmektedir. Ikinci temel amag ola-
rak belirlenen sermaye piyasalarinda giiven ve etkinligin artiril-
mas1 kapsaminda diizenlemelerin uluslararas1 uygulamalar ve
piyasa kosullar1 dikkate alarak siirekli giincellenmesi, gozetim
ve denetimlerin etkinliginin artirilmasi, uluslararas1 kurulus-
larla isbirligi calismalarinin giglendirilmesi, kurumsal yonetim
uygulamalarinin gelistirilmesi ve finansal piyasa altyapisinin
gliclendirilmesi hedeflenmektedir. Kurumsal kapasitenin giic-
lendirilmesi olarak belirlenen son amacin yerine getirilmesi icin
insan kaynaklarinin giiglendirilmesi, finansal piyasalarin daha
etkin izlenmesi ve teknolojik imkanlarin gelistirilmesi hedeflen-
mektedir.

Yeni Sermaye Piyasas1 Kanunu'nu yiiriirliige koyan Tirkiye
Biiyiik Millet Meclisine, bizlerden ilgi ve desteklerini esirgeme-
yen Basbakanimiz Sn. Recep Tayyip ERDOGAN ve Bagbakan
Yardimcimiz Sn. Ali BABACAN ile degerli goriis ve katkilariyla
bize 151k veren tiim piyasa katilimcilarina, Kurulumuzun degerli
iiyelerine ve tiim ¢alisma arkadaslarimiza emek ve katkilar1 igin
tesekkiir ediyoruz.

Yeni sermaye piyasasi mevzuati ve Kurulumuzun 2014-2016
Stratejik Planinin iilkemize, piyasalarimiza, tiim paydaslarimiza
hayirli olmasini temenni ediyoruz.

Dr. Vahdettin ERTAS
Sermaye Piyasas1 Kurulu Bagkani

Yeni sermaye piyasasi mevzuati ve Kurulun 2014-2016 Stratejik Planina asagidaki linkten ulasabilirsiniz.
http://www.spk.gov.tr/displayfile.aspx?action=displayfile&pageid=1005&ext=pdf&submenuheader=null
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En iyi kurumsal yonetim uygulamalarinin icsellestirilmesi, daha saghkli yonetim yapilarina sahip
olabilmemiz, seffaflik, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerini bir kurum kiiltiirii haline

getirmemiz adina yiiriittiigiimiiz ¢calismalarda gosterdikleri ilgi ve degerli destekleri icin kurumsal
iiyelerimize en icten tesekkiirlerimizi sunariz.

72 YapiKredi




Ortak gelecegimiz igi

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