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Degerli Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Uyeleri,

Cagdas bir iilkede ve baris icinde, iyi yonetilen bir diinyada yagsama arzumuzun ve ortak
heyecanimizin 2015 yilinda da ¢calismalarimiza giic, dostluklarimiza derinlik kazandira-
cagina inaniyor, basar1 ve mutluluk dolu bir yil diliyorum.

Sekizincisini diizenledigimiz “Uluslararasi Kurumsal Yonetim Zirvesi” birbirimizin
goriis ve tecriibelerinden faydalandigimiz, alanlarinda uzman bir¢ok konusmaciy1 din-
leme sans1 buldugumuz bir platformu sunuyor. Bu yil ele almak istedigimiz konularin
say1s1 oldukea fazla, siz degerli iiyelerimizin ilgi duyduklar1 konular takip edebilmeleri
icin “Etkin Yonetim Kurullar1”, “Yeni OECD {lkeleri ve Uluslararasi Trendler” “Human
Rights and Business” baglikli eg zamanli oturumlar diizenleyerek daha zengin bir pay-
lagim ortam1 sunmay1 amacladik. Umariz hepimiz icin keyifli ve yararh bir toplant1 ola-
caktir. Mevcut derecelendirme metodolojisi ile Kurumsal Yonetim Endeksi'nde yer alan
kuruluglarimiza 6diillerini sunarak iyi 6rneklerin taninmasi i¢in yine birlikte olacagz.

2015 bizler i¢in oldukga hareketli ve yogun bir yil olacak. Kurumsal yonetim konu-
sunda temel cerceveyi teskil eden OECD ilkeleri'nin giincellenmesi calismasi, Tiirki-
ye’nin G20 liderligi vesilesi ile iilkemizde diizenlenecek calismalar ile uluslararasi alana
agilacak. Sonbahar doneminde ilkelerin Tiirkiye’de diizenlenecek bir toplantiyla diinya-
ya tanitilacag bilgilerinize sunmak isterim.

Tiim bu gelismeleri iilkemize en saghkli sekilde yansitmak i¢in bir veri setine ve ih-
tiyaclar1 tanimlamaya ihtiyacimiz var. Bu noktadan hareketle, degerli goriis ve katilim-
larimiz ile hazirlanan “Kurumsal Yonetim Alg) Arastirmasi Raporu”nu zirvede sizler ile
paylasacagiz. Oncelikli sorunlar tespit etmemize yardimer olan bu calismaya, TKYD
Akademik Kurulu'nun katkilariyla diizenlenecek ve yeni arastirmalar tesvik edecek
“Akademik Aragtirma Destek Programi” ile devam edecegiz.

Sizler ile aym platformda yer alarak iilkemizin gelisimi icin kritik 6neme sahip ku-
rumsal yonetim anlayisinin gelisimi icin birlikte calisiyor olmaktan duydugum mutlu-
lugu paylasir, her zamanki ilginizin artarak devamin dilerim.
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“KURUMSAL YONETIM ODULLERI”

Borsa Istanbul (BIST) Kurumsal Yonetim Endeksi'nde yer alan sirketlerin yil
icerisinde aldiklar1 Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notlar1 temel alinarak
verilen V. Kurumsal Yonetim Odiilleri, 14 Ocak 2015 tarihinde sahiplerini buldu.

iirkiye Kurumsal Yonetim Der-

negi tarafindan, Borsa Istan-

bul (BIST) Kurumsal Yonetim
Endeksi'nde yer alan sirketlerin yil
icerisinde aldiklar1 Kurumsal Yonetim
Derecelendirme Notlar:1 temel alinarak
verilen Kurumsal Yonetim Odiilleri 14
Ocak 2015 tarihinde besinci kez sahip-
lerini buldu. Kurumsal Yonetim Odiil-
leri ile iyi uygulamalarin tanitilmasi
ve konu ile ilgili bilinilirlik yaratilmas:
amaclaniyor.

Odiiller, BIST Kurumsal Yo6netim
Endeksi'nde yer alan sirketlerin yil
icerisinde aldiklar1 Kurumsal Yonetim
Derecelendirme Notlar1 temel alina-
rak, asagida listelenen kategorilerde

veriliyor;

« En Yiiksek Kurumsal Yonetim
Derecelendirme Notuna Sahip ilk
3 Sirket

» Kurumsal Yonetim
Derecelendirme Notunu Bir Y1l
Icerisinde En Cok Arttiran Sirket

« Yonetim Kurulu Kategorisinde En
Yiiksek Nota Sahip Sirket

» Kurumsal Yonetim
Derecelendirme Notu En Yiiksek
Halka Acik Olmayan Sirket

Kurumsal Yonetim
Endeksi hakkinda

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi
(XKURY), Kurumsal Yonetim ilkele-

ri’'ni uygulayan sirketlerin dahil edil-
digi endekstir. Endeksin amaci, hisse
senetleri BIST pazarlarinda (Gozalti
Pazar1 harig) islem goren ve kurumsal
yonetim ilkelerine uyum notu 10 iize-
rinden en az 7 ve her bir ana baglik i¢in
6.5 olan sirketlerin fiyat ve getiri per-
formansinin 6lciilmesidir.

Kurumsal Yonetim ilkelerine uyum
notu, SPK tarafindan belirlenmis
derecelendirme kuruluglar1 listesin-
de bulunan derecelendirme kuru-
luglarinca, sirketin tiim kurumsal
yonetim ilkelerine bir biitiin olarak
uyumuna iligkin yapilan degerlen-
verilmektedir.

dirme sonucunda
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KURUMSAL YONETIM ODULLERI

Kurumsal Yonetim
Derecelendirmesi

Kurumsal Yonetim Endeksi'nde islem
gormek isteyen sirketler Sermaye Piya-
sas1 Kurulu tarafindan lisanslandirilan
derecelendirme kuruluslar tarafindan
“Kurumsal Yonetim Derecelendirme-
si” alarak BIST’e bildirmektedirler.

Derecelendirme 4 ana baghk altinda
yapilmaktadir;
1. Pay sahipleri (%25 agirlik ile)
2. Kamuyu aydinlatma ve geffaflik
(%25 agirhik ile)
3. Menfaat sahipleri (%15 agirlik ile)

2014
En Yiksek Nota Sahip  Tirkiye Sinai Kalkinma
Kurulus Bankasi (TSKB)
En Yuksek Nota Sahip  xy avafimanian A S.
2. Kurulus
En Yiksek Nota Sahip .
3. Kurulus BRI
Notunu En Cok Artiran  Garanti Yatirnm Ortakligi ve
Kurulug Yap! ve Kredi Bankas!

Yonetim Kurulu Kate-

gorisinde En Yiksek ~ TUPRAS

Nota Sahip Kurulug

En Yiksek Nota Sahip

Halka Agik Olmayan Lider Faktoring
Kurulus

4. Yonetim Kurulu (%35 agirlik ile)

Odiil Metodolojisi

Her yil Tiirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi tarafindan diizenlenen o6diil

En Yiksek Nota Sahip Kurulug
En Yiksek Nota Sahip 2. Kurulus
En Yiksek Nota Sahip 3. Kurulus

Yonetim Kurulu Kategorisinde En Yiiksek
Nota Sahip Kurulug

En Yiiksek Nota Sahip Halka Acik
Olmayan Kurulug

2013 2012

TAV Havalimanlari A.S. Bankas! (TSKB)

ENKA insaat ve Sanayi A.S.

Tirkiye Sinai Kalkinma
Bankas (TSKB)

Dogus Otomotiv Servis

ve Ticaret A.S.

TOFAS Tiirk Otomobil is Yatinm Menkul
Fabrikasi A.S. Degerler A.S.
Istanbul Gaz Dagitim Sanayi Lider Fakioring

ve Ticaret A.S. (IGDAS)

Trkiye Sinai Kalkinma

TAV Havalimanlari A.S.

Dogan Yayin Holding A.S.

Turcas Petrol A.S.

stirecinde degerlendirme, 31 Aralik ta-
rihi itibar1 ile Kurumsal Yonetim En-
deksi’'ndeki sirketlerin sahip olduklar
derecelendirme notlar dikkate alina-
rak yapilmaktadir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi (TSKB)
Anadolu Efes
TAV Havalimanlar A.S.

TAV Havalimanlar A.S.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.

2011

TAV Havalimanlari A.S.

Trkiye Sinai Kalkinma Bankas| (TSKB)

Dogan Yayin Holding A.S.

1. Dentas Ambalaj ve Kagit Sanayi A.S.
2.TOFAS Turk Otomobil Fabrikas! A.S.
3. Vestel Elektronik A.S

TAV Havalimanlari A.S.

Lider Faktoring
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TKYD VE ODGERS & BERNDTSON’DAN

YONETiM KURULLARINA
GELECEK PERSPEKTIFi

TKYD ve Odgers & Berndtson isbirliginde 11 Kasim
2014 tarihinde Ciragan Oteli'nde “Yonetim Kurulu V
2.0 : Gelecek Perspektifleri ve Jeo-Stratejik Konular”

paneli gerceklestirildi.

KYD ve Odgers & Berndtson

igbirliginde yapilan toplanti

biiyiik ilgi gordii. Moderator-
liglinii Fortune Tiirkiye Yayin Danis-
man1 Ali Agaoglunun gergeklestirdigi
panele konusmaci olarak Odgers Ber-
ndtson Tiirkiye Kurucu Ortag1 Ayse
Oztuna Bozoklar, Tiirkiye Is Bankasi
ve Tiirkiye Sise ve Cam Fabrikalari
Yonetim Kurulu Baskani Ersin Ozince,
Esas Holding Yénetim Kurulu Uyesi ve
Pegasus Havayollar1 Yonetim Kurulu
Baskam Ali Sabanci ve Ingiltere Eski
Biiyiikelgisi Sir David Logan katildu.
Toplanti ile ilgili Fortune Tiirkiye der-
gisinde Sule Laleli imzasiyla bir deger-
lendirme yazis1 gikti. Kendisine tegek-

kiir edip yaziy1 bilgilerinize sunuyoruz.

BAGIMSIZLARLA

Sirketler, operasyonel is korliigii-

nii engellemek ve yonetim kuru-
lunda performans artis1 icin ba-
gimsiz yonetim kurulu iiyelerine
daha fazla ihtiyac duyuyor.
Sule Laleli, Fortune Tiirkiye Dergisi

Tiirk is diinyasi, yonetim kurulun-
da bagimsiz iiye bulundurma ile ilgili
mevzuatin kendilerine katacagi katma
degerin pesinde. Bagimsiz yOnetim
kurulu tiyeleri mevcut isleyisi sorgu-
layan ve yeni bakis acis1 getiren kigiler

olmalar1 Olceginde deger kazaniyor.
Istenmeyen sorular1 soran kimse kal-
madiginda, devreye basarisizlik yasa-
yan sirketler giriyor.

2012 yilinda yiiriirliige giren Tiirk
Ticaret Kanunu ile sirketlerin yonetim
kurullarinda bagimsiz iiye bulundur-
ma sart getirildi. Diinyadaki deneyim-
ler gosteriyor ki, bagimsiz yonetim ku-
rulu iiyeligi isleyisini bagaran sirketler
saglam adimlar atarken, bunu yapa-
mayan, icra ile gozetim fonksiyonunu
birbirinden ayiramayan sirketler, zor-
luklarla karsilasiyor.

Odgers Berndtson ve Tiirkiye Ku-
rumsal Yonetim Dernegi, “Uluslara-
ras1 Yonetim Kurulu Uyeligi Progra-
m1” baghg altinda daha 6nce 6nemli
bir projeyi baslatti. Bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyeligi konusunda diinyanin
onde gelen isimlerinden Murray Stee-

8 | TKYD I KIS 2015



le ve Tiirkiye'nin lider kurumlarindan
yaklasik 30 tepe yoOneticisi ile ikinci-
sini Istanbul'da 2014 Kasim aymda
gerceklestirdigi programda, Onemli
konulara liderlik etti. Yonetim Kurulu
dinamiklerinin genis perspektif ile ele
alindig: iki gilinliik programda, ulus-
lararasi en iyi uygulamalar iizerinden
cesitli simiilasyon ve vaka ¢aligmalari
gerceklestirildi. Yonetim kurullarinin
gelisen rolleri ve sorumluluklarina ilig-
kin programdaki caligmalar, is diinya-
sina 6nemli referans oldu.

11-12 Kasim’da Odgers Berndt-
son’un, Tirkiye Kurumsal YOnetim
Dernegi ile bu kez “Yonetim Kuru-
lu V 2.0 - Gelecek Perspektifleri ve
Jeo-Stratejik Konular” baglikh diizen-
ledigi panel ise “Uluslararasi Yonetim
Kurulu Uyeligi” programinin is diinya-
sinda farkindalik yaratmasi agisindan
onemliydi. Moderatorliigiinii Fortune
Tiirkiye Yayin Danigman1 Ali Agaog-
Iu'nun gerceklestirdigi panele konus-
maci olarak Odgers Berndtson Tiirkiye
Kurucu Ortag1 Ayse Oztuna Bozoklar,
Tiirkiye Is Bankas1 ve Tiirkiye Sise
ve Cam Fabrikalar1 Yonetim Kurulu
Baskam Ersin Ozince, Esas Holding
Yonetim Kurulu Uyesi ve Pegasus Ha-
vayollar1 Yonetim Kurulu Bagkani Ali
Sabanc1 ve Ingiltere Eski Biiyiikelgisi
Sir David Logan katildi.

Is diinyasinin Onemli isimlerini

I HABERLER | TKYD

ODGERS BERNLYS

el 5

Soldan saga Mehmet Gég¢men, Tayfun Bayazit, Ayse Oztuna Bozoklar,

Sir David Logan

sildig1 bir platforma ev sahipligi yapti.
Yonetim kurullarinin i¢ dinamikleri,
iiyelerin donanimi, kurumsal yonetim
ilkeleri, hissedar, bagimsiz yonetim
kurulu tiyesi, CEO ve CXO’larin birlik-
te calisgmasindan ortaya ¢ikacak siner-
jinin “icraci performansta” somut geri
doniisler yaratip yaratmayacagi gibi
konular, dikkat ceken konu baglikla-
riydi. Yonetim kurulu iiyeliginin belki
de somut olarak gelip dayandigi en
o6nemli konu, Tirkiye’de kurumsal y6-
netim bilinciyle yakindan ilgili. Tiirki-
ye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD)
adina goriiglerini paylasan YoOnetim
Kurulu Bagkan1 Mehmet Gogmen, der-
nek olarak 11 yildir Tiirkiye’de kurum-
sal yonetim bilincinin yaratilmasi ve
yayginlagmasi i¢in goniillii ¢caligmalar
gerceklestirdiklerini s6yledi. Gogmen,
Anadolu’dan aile sirketleri, akademis-

Mehmet Go¢gmen: konu bizim gibi tilkeler s6z ko-
nusu oldugunda, hakim ortaktan diger paydaslarin
korunmasi, seffaflik, adil olma, hesap verilebilirlik
gibi detaylarm one ciktigii goriiyoruz”

bir araya getiren panel, iilke ve bolge
dinamiklerine uygun ¢6ziim Ornek-
lerinin paylasildigi, yonetim kurulu
diizeyinde siirdiiriilebilir gelisim icin
gerekli stratejik aksiyonlarin alinma-
sina yardim edecek goriislerin tarti-

yenler, iiniversitelerle ortak projeler
yiiriittiiklerini, sirketlere “Kurumsal
yonetim anlayisin1 ne kadar taniyor-
sunuz” diye sorduklarinda “Tiirkiim,
dogruyum, kurumsalim” diye yanit
aldiklarin1 esprili bir dille anlatti.

Gocmen, onemli olanin, bu detay: kag
sirketin hayata gecirdigi sorusu oldu-
gunu belirtti ve bir de oran paylasti:
“Sirketlerin sadece yiizde 17’si hareke-
te gecti.”

Kurumsal yonetim ilkelerini yeri-
ne getiren sirketler i¢gin siirdiiriilebilir
basarida One c¢ikan konulardan biri
de, is mevzuatinda yer alan bagimsiz
iye bulundurma zorunlulugunu ne
Olciide yerine getirildigi. Bu konuda
Odgers Berndtson Tiirkiye Kurucu Or-
tag1 Ayse Oztuna Bozoklar, “Sirketler
sorumluluk olarak yasay1 yerine geti-
riyor. Ancak bagimsiz yonetim kurulu
iiyeligi salt yasal bir zorunluluk olarak
degil, art1 deger yaratmak tizere deger-
lendirildiginde ve bu dogru bir sekilde
yapildiginda, onemli performans ve
deger artis1 yasanabiliyor” dedi. Oztu-
na, secim siirecinin basarih ilerlemesi
ve zorunluluktan ziyade bir avantaja
doniismesi i¢in kurumun stratejisinin
ve ihtiyacinin tam olarak tanimlanma-
s1 gerektiginin altimi ¢izdi.

GoOc¢men, Tiirkiye’de kurumsal yo-
netimin yerlestirilmesi yoniinde iki
agidan ¢aligmalar yaptiklarina degindi:
fletisimle bu konuyu yayginlastirmak
ve kurumsal yonetimin icerigini des-
teklemek iizere igerik zenginligi yarat-
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TKYD ve Odgers & Berndtson isbirliginde || Kasim 2014 tarihinde Ciragan
Oteli’nde “Yonetim Kurulu V 2.0: Gelecek Perspektifleri ve Jeo-Stratejik Konular”

paneline katiimcilarin ilgisi ytiksekti.

mak. Go¢gmen, “Baktigimizda kurum-
sal yonetim anlayisi, kotii CEO’lardan
sirket ortaklarini korumak zihniyetiyle
ortaya ¢ikmisti. Ama konu bizim gibi
iilkeler s6z konusu oldugunda, hakim
ortaktan diger paydaslarin korunmasi,
seffaflik, adil olma, hesap verilebilirlik
gibi detaylarin 6ne ciktigin1 goriiyo-
ruz” dedi.

Yonetim kurullari, yeni bakis agilar
getirebilecek ve is diinyasi profesyo-
nellerinin aklina gelmeyecek sorulari
soran kisilere ihtiya¢ duyuyor. Farklh
alanda, farkli deger ve uygulamalara
sahip, sirkette ¢aligma tecriibeleri ne-
deniyle 6zgiin katk: saglayacak yone-
ticiler, icraci rolleriyle de sirkete kat-
ma deger saghyorlar. Tiirkiye’de farkl
sirketlerde bagimsiz yonetim kurulu
iiyeligi yapan Ingiltere eski Biiyiikelci-
si Sir David Logan panelde Tiirkiye’de-
ki bagimsiz yonetim kurulu iiyeliginin
geldigi noktay1 6zetledi ve bagimsiz
yonetim kurulu iiyelerinin dogru seci-
lip yonlendirildikleri ve gelistirildikle-
ri takdirde, kurumsallasmaya calisan
aile girketlerinin yonetim kurullarinin
yani sira her yonetim kuruluna dina-
mizm, stratejik etkinlik ve taze bakis
acis1 kazandirabilecegine dikkat gekti.

Logan sozlerini soyle devam ettir-
di: “Dogru gorevlendirilen bagimsiz
yonetim kurulu {iiyelerinin kurumun
gelisimine ve daha iyi yonetilmesi-

ne ivme kazandirma anlaminda cok
yonlii katma degerleri oldugunu séy-
lemek gerek. Sirketin stratejik olarak
gelistirilmesine hiz kazandirmak, risk
ve firsatlarin zamaninda dogru deger-
lendirilmesine yardime1 olarak siir-
diiriilebilir biiylimeyi ve performans
artisin1 garanti altina alacak kritik
aksiyonlarin zamaninda alinmasini
saglamak gerek. Objektif acidan, he-
likopter bakisiyla ¢izilen biiyiik resmi
gostermek, mevcudun oOtesine baka-
rak, daha uzun vadeli planlar yapilma-
s saglayarak ¢oziimler iiretilmesini
desteklemek gerekir.”

Tiirkiye Is Bankas1 ve Tiirkiye Sise
ve Cam Fabrikalar1 Yonetim Kurulu
Baskam Ersin Ozince, panelde dene-
yim aktarimlarinda bulundu ve 6ne-
rilerini paylagti. “Yoneticilik yaptigim
30 yil icinde, cesitli alanlarda ticari
sirketlerin, vakiflarin, derneklerin ve
benzer kuruluslarin yonetim kurulla-

min bilim ayaginin tiim boyutlarin ele
alip, bir metedoloji lizerinde ilerlemek
gerekiyor. Metodolojiye bir kisi uysa
bile yeterlidir. Bu metodoloji nasil ele
alinacak buna bakilmal” dedi.

Esas Holding Yonetim Kurulu Uye-
si ve Pegasus Havayollar1 YOnetim
Kurulu Bagkam Ali Sabanci, kurumsal
yonetimin giiciine dikkat ¢ekti ve “Sir-
ketler yonetim kurullarina deger kata-
bilecek kisileri dahil etmeli. O kisiler
mal sahibi olduklar i¢in yonetim ku-
rullarinda yer almamali. Dogru amac-
larla, dogru kararlarla yonetim ku-
rullar1 olusturulmali” dedi. Sir David
Logan da sozleriyle Sabancr’yr destek-
ledi: “Bagimsiz yonetim kurulu iiyele-
rinin girket yonetiminde etkin olusu
¢ok Onemli. Onlarin goriigleri sirket
kiiltiirti ve perspektifinden daha oteye
gecmeli. Ise yonelik degerlendirmeler,
kisisel kariyer isteklerinden etkilen-
memeli. Bagimsiz yonetim kurulu tiye-
leri mevcut igleyisi sorgulayabilmeli ve
yeni bakig acis1 getirebilmeli.”

Rekabetin arttigi, ayakta kalmanin
daha da zorlastig1r gelecek donemde
sirketler, yasal zorunlulugu yerine ge-
tirmenin Gtesinde, yonetim kurullarin-
da bagimsiz iiyelere daha fazla ihtiyac
duyacaklar. Bagimsiz iiye se¢iminde,
kurumsal yapilarda gorev almis, risk
yonetimi, kriz yonetimi tecriibesi olan,
finansal verilere hakim, itibar sahibi,

Rekabetin arttig1, ayakta kalmanin daha da zorlas-
t1g1 gelecek donemde sirketler, yasal zorunlulugu
yerine getirmenin otesinde, yonetim kurullarinda
bagimsiz iiyelere daha fazla ihtiya¢ duyacaklar.

rinda gorev aldim. Bir siyasi parti ya
da futbol takimi gibi sorunlar hep ay-
niydi. Temel ¢6ziimi Atatiirk, ‘Her is
icin bir metodoloji lazim’ diyerek 6zet-
lemis. Sonradan hazir formdilleri alip,
adapte etmek yerine, kurumsal yoneti-

stratejik bakis agis1 olan, analitik dii-
siinebilme yetenegine sahip olan ki-
siler 6ne ¢ikacak. Sirketlerin stratejik
yol haritasinda etkin rol alacak tec-
riibeli iist diizey yoneticiyi secmek ve
bagimsiz yonetim kurulu {iiyesi olarak
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sirkete kazandirmak, onemli siirecler
arasina yerlesecek.

Ancak bugiinden bakildiginda, alin-
mast gereken ¢ok yol var. Panel esna-
sinda Tiirkiye’deki sirketlerde bagim-
siz iiyelerin kargilagtiklar1 sorunlara
da deginen Mehmet GO¢men, icra ile
gozetim fonksiyonlarinin ayristirila-
mamasia dikkat cekti. Gé¢cmen, “Icra
sorumlulugu bulunmayan bagimsiz
iiyeler, yonetim kurulunda 6zgiirce fi-
kirlerini belirtebilmeli ve gerektiginde
hissedar temsilcileri tarafindan alinan
kararlara itiraz edebilmeli. Herhangi
bir hissedar grubunu temsil etmeden
objektif bir sekilde kararlara katkida
bulunabilmeli” dedi.

Normalde c¢ogunlugu bagimsiz yo-
netim kurulu iiyelerinden olusmasi
gereken yonetim kurulu komiteleri,
sirket politikalarim belirlemede etkin
olmak durumda. Bagimsiz yonetim
kurulu iiyeliginde 6ne cikan konular-
dan biri de bu. Ozellikle atanan iiyeye
eksik bilgilendirme yapmak, iiyenin
hata yapma ihtimalini artiriyor. Sir-
ketlerin, stratejik planlarina yon gos-
terecek birgok veri iyi paylasilmiyor.
Bu durum, bagimsiz iiyelerin katma
deger yaratmasini zorlastiriyor.

Bagimsiz iiyelerin kurumun perfor-
mansini yukar1 cekecek, gerektiginde
zorlayan ve sorgulayan, gerektiginde
de destekleyen, objektif ve dengeli bir
yaklasim sergilemesi gerekiyor. Dogal
olarak bagimsiz yonetim kurulu iiyesi
tarafindan yonetilmesi gereken dene-
tim komitesinin i¢ denetim fonksiyonu
ile iligkisi diiriist ve igbirlik¢i bir zemi-
ne oturmali. Bagimsiz yonetim kurulu
iiyeliginin iyi calismasi icin sirketlerin
kurumsal yonetim standartlar: ve gef-
faflik artmali.

Ali Sabanci, panelde bu noktayr
soyle acti: “Yoneticiler yonetim kuru-

lu iiyeleri sayesinde kendilerini gelis-
tiriyorlar. Biz de onlarla birlikte farkli
perspektiften bakiyoruz olaylara. Sir-
ketler yonetimde rekabetcilige bakma-
l1. Ayrica, yonetim kuruluyla, icra nasil
bir iligki i¢cinde buna bakmak gerek.
Eger kurul, yoneticiyi agan kararlar al-
migsa, muhtemel iyi kararlar almistir.
Dogru ekibi kurarsan, dogru sonuclar
alirsin.”

Panelde, yonetim kurullarina ba-
gimsiz iiye seciminde cesitlilik konu-
su da ele alindi. Ersin Ozince, bu ko-
nuda profesyonel secimler yapilmasi
tavsiyesinde bulundu ve su goriisleri
paylasti: “Sirketlerimizin yonetim ku-
rullarinda erkek-kadin ayrimi yapmi-
yoruz. Kadin yonetici olmas1 6nemli
ama kadin yonetici atamaktan ¢ok, on-
celikle kadin haklarinin gelistirilmesi
lazim. Su bir gercek ki, yilikselmeyle
ilgili yaptigimiz sinavlarda kadinlar,
erkeklerden daha basarili. Ama kadin-
larin kariyer savasinda sikintilar: var.
Benim yonetim kurulu bagkan yardim-
cam kadin. Kadina, kadin diye hitap
edemedigimiz bir toplumda yasarken,
kalkip kadinlarin yonetim kurullarin-
da sayica fazla olmasini tartismak bu
kadar 6nemli bir konu degil.”

Kendisi de bagimsiz yonetim kuru-
lu iiyesi olan Ayse Oztuna Bozoklar da,
bu konuda duyarhihigin arttigini soy-
ledi ve goriislerini soyle belirtti: “Sir-
ketler, cesitlilige ekspertiz boyutundan

HABERLER | TKYD

Sir David Logan:“Bagimsiz yonetim
kurulu tyelerinin sirket yonetiminde
etkin olusu ¢cok onemli”

yaklasiyor. Cesitlilik dogru degerlen-
dirildiginde kurumun o6niindeki kritik
zorluklarin dogru asilmasim saglar.
Yonetim kurulu iiyesi kadin yonetici-
ler, dogru yerde, dogru sekilde olay-
lara genis perspektiften bakilmasini
saglayabiliyor.”

Kiiresel sahnede basarih sekilde
rekabet edebilmek igin sirketlerin,
kurumsal yoOnetim ilkelerini usulen
yerine getirmis olmak adina toplanti-
lara bagimsiz yonetim kurulu iyeleri-
ni katmaktan daha fazlasin1 yapmalari
gerekiyor. Sirket yonetim kurullarinin
bunun 6tesinde bagimsiz iiyelerin uz-
manliklar1 ve deneyimleri ile fark ve
etki yaratabilecekleri alanlar1 sagla-
malar1 ve onlara bu firsat1 tanimalari
gerekiyor. B

*Bu yaz1 Fortune Tiirkiye Dergisi’nin Ara-

Iik say1sinda yayimlanmigtir.

Bagimsiz yonetim kurulu tiyeleri sirkete neler katiyor?

 Farkh sektorlerde edinilmis dene-
yimlerine dayanarak yeni fikirler ve
is modelleri getirerek kurumun yeni
is kollarina basaril sekilde girmesini
sagliyorlar.

« Hizhi biiylime siireglerinin etkin yo-
netilmesine katkida bulunuyorlar.

« Sirket birlesmesi, satin alma, ya-

tinnm ve ortakliklar gelistirilmesine
ivme kazandiriyorlar.

- Ust diizey yoneticileri bagka sektor-
lerin yonetim kurullarinda bagimsiz
iiye olarak calistiklarinda hem kendi
gelisimlerini hizlandirabiliyor hem
her iki kurumun gelisimine katkida
bulunabiliyorlar.
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KADINLARLA GUGLENDIRILMIS YONETIM
KURULLARINA 0DUL

“II. Tirkiye Kadin Direktorler Konferansi1” 19 Kasim 2014, Carsamba giinii
Sabanci Center’da gerceklesti.

- = !
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Toplantiyr Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) Baskani Mehmet G&¢men agti.

KYD, Sabanci Universitesi Ku-
Trumsal Yonetim Forumu tara-
findan Isve¢ Konsoloslugu'nun
finansal ve Egon Zehnder Internatio-
nal Tiirkiye ofisinin stratejik destegi ile
yiiriitiilen Bagimsiz Kadin Direktorler
Projesi kapsamindaki “II. Tiirkiye Ka-
din Direktorler Konferans1” 19 Kasim
2014, Carsamba gilinii Sabanci Cen-
ter’'da gerceklesti. Sorumlu Bagbakan
Yardimcis1 Saymn Ali Babacan video
mesaj1 ile konferansa katildi. Saymn
Babacan diizenlemelerin ekonomimi-
zin ve 6zellikle sirketlerimizin toplum-
sal cinsiyet cesitliliginin getirebilecegi
karar kalitesinden fayda saglamasi
icin gerceklestirildigine dikkat cekti ve
Kadin Direktorler Konferansi’nin gele-
neksellesmesini diledi.
Tiirkiye’'nin “Kadinlarla Giiglen-
dirilmis Yonetim Kurulu Odiilleri’ne
ise Tiirk Tuborg, Turcas Petrol, Marti

Otel Isletmeleri A.S, Burcelik Bursa
Celik Dokiim Sanayi ve Burcelik Vana
Sanayii layik goriildiiler. Alcatel Lu-
cent Teletas Komiinikasyon, Kadin-
larla Giiclendirilmis Yonetim Kurulu
Endeksinde yer alan tiim Olceklerde
cinsiyet esitliginin yakalanmis olmasi
sebebiyle Ozel Odiil'e layik goriildii.
Odiil Téreni, Sermaye Piyasalar1 Ku-
rumu Bagkan Yardimcist Aysegiil Ek-
sit’in katilimiyla gerceklesti.

Toplantiy1 Tiirkiye Kurumsal Yone-
tim Dernegi (TKYD) Bagkan1 Mehmet

masinda ‘Kadinlarinmiz ekonomik ve
toplumsal hayatta hak ettikleri yeri
almadiklar siirece bizim kalkinmig
bir iilke olmamiz miimkiin olmaz.
Tiirkiye’de sanattan spora, is hayatin-
dan bilime pek ¢ok alanda kadinlarin
basar1 hikayeleri gelecege dair bizleri
umutlandirsa da bu alanda daha faz-
la ilerlemeye ihtiyacimiz var. Bu iler-
lemeyi ancak kamu kurumlar ve sivil
inisiyatiflerinin biitiinsel ve koordineli
calismasiyla gerceklestirebiliriz,” dedi.
Mehmet Gogmen, konusmasinda yo-
netimde demokratik katihmin sag-
lanmasin kurumsal yonetimin temel
gerekliliklerinden biri olarak gordiigii-
nii ve Sabanc1 Universitesi Kurumsal
Yonetim Forumu’nun Bagimsiz Kadin
Direktorler Projesimin yonetim ku-
rullarinda kadin iyelerin artmasinda
onemli bir islevi olacagina inandikla-
rin1 soyledi. “Kotli yonetimlerin kay-
naklarin israfina nasil sebep oldugu-
nu, sirketlere, kurumlara, toplumlara
nasil zaman ve enerji kaybettirdigini
biliyoruz. Gerek kendi yasadigimiz
tecriibelerden, gerekse diinyayr goz-
lemleyerek edindigimiz bilgilerden,
kotii yonetimden korunmaya caligma-
nin yollarindan birinin de kadinlarla
giiclendirilmis yonetim kurullarindan

Babacan: Kadinlarimiz ekonomik ve toplumsal
hayatta hak ettikleri yeri almadiklar siirece bizim
kalkinmis bir iilke olmamiz miimkiin olmaz.

Gogmen acti. Ekonomik Konularda
Genel Koordinasyondan Sorumlu Bas-
bakan Yardimcis1 Sayin Ali Babacan

video aracilig: ile yaptig1 agilis konus-

gectigini diistinmekteyiz.” dedi.

UN Women Avrupa ve Orta Asya
Bolge Direktorii ve Tiirkiye Temsilci-

12 1 TKYD | KIS 2015



“Kadinlarla Giiglendirilmis Yénetim Kurulu Odiilleri’ne Tiirk Tuborg, Turcas Petrol,
Marti Otel Isletmeleri A.S, Burgelik Bursa Celik Dokiim Sanayi ve Burgelik Vana

Sanayii layik goriildiler.

Is hayatinda, orta seviye yonetim ve karar verici
pozisyonlarda daha fazla kadin temsiline ihtiyaci-

miz var.

si Ingibjorg Gisladottir “Is hayatinda,
orta seviye yonetim ve karar verici po-
zisyonlarda daha fazla kadin temsili-
ne ihtiyacimiz var. Yonetim kurullari,
farklh bir bakigla kurumsal giindem-
lerin degismesini saglayabilecek ka-
dinlarin bulunmas1 gereken Onemli
yerlerden biridir. Kadinlarin yonetim
kurullarina yer almasi is hayatinda
cinsiyet esitligini destekleyecek ve
kurumsal kiiltlirii bu yonde etkile-
yecektir. Fortune 500 listesinde yer
alan sirketlerde de goriilebilecegi gibi
kadinlarn iist yonetimde olmalar gir-
ketlerin karini da olumlu etkiler,” dedi

Royal Bank of Scotland CEO’su,
2011 Avrupa Cesitlilik Sampiyonu
Chris Sullivan konferansta “Toplum-
sal Cinsiyet Agisindan Daha Dengeli
Bir Ortam Yaratmak” baghkli bir ko-
nusma yapti. Chris Sullivan konugma-
sinda bugiin gelismis ekonomilerde de
goriilen toplumsal cinsiyet dengesi en-
gelleri tizerinde durdu ve RBS’in kadin
yetenek havuzunun genislemesi icin,
sekiz y1l1 agkin bir siiredir uygulamaya
koydugu siirdiiriilebilir stratejilerden
ornekler verdi.

“Koti yonetimlerden korunmaya
calismanin bir yolu kadinlarla gliglendir-
ilmis yonetim kurullari.”

Bu aynm1 zamanda bir insan
haklar1 meselesidir

Isvec Baskonsolosu Jens Odlander’in
mesajim Sevil Ozmen aktardi. Jens
Odlander mesajinda; “Kadinlar tara-
findan kurulan ve yonetilen sirketler
kadin yetenekleri cezbetme, kadinlara
uygun hizmet ve iiriinleri saglama ko-
nularinda rekabette 6nemli avantaja
sahipler. Daha Onemlisi yonetim ku-
rullarinda toplumsal cinsiyet cesitliligi
kadinlan gii¢lendirir ve geng iskadin-
larina olumlu rol modeller olusturur.
Isvec istanbul Baskonsoloslugu ola-
rak basta Bagimsiz Kadin Direktorler
Projesi olmak iizere bu amaca hizmet
eden projeleri destekliyoruz. Norm-

HABERLER | TKYD

larin ve kiiltiiriin degismesi zaman
alacaktir. Ancak Bagimsiz Kadin Di-
rektorler Projesi yonetim kurullarinin,
diizenleyicilerin ve yonetim kurullari-
na girmeye hazir kadinlarin ajandala-
rina girmeyi basards,” dedi.

Sabanci Universitesi Kurumsal Y6-
netim Forumu Direktorii ve Bagimsiz
Kadin Direktorler Projesi Direktori
Melsa Ararat Sabanc1 Universitesi ta-
rafindan hazirlanan “Bagimsiz Kadin
Direktorler Tiirkiye 2014” raporunu
sundu. Raporun 06nsozii Bagbakan
Yardimcis1 Saymn Ali Babacan tarafin-
dan kaleme alindi.

BIST’de yer alan 422 sirketin yo-
netim kurullarinin incelendigi rapora
gore 2014 yilindan 2013’e gore kadin
direktor sayisinda bir degisiklige rast-
lanmad1 ancak 2014 yilinda yeni ata-
nan bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri-
nin yiizde 24’ii kadin oldu. Bu sonug
kismen Bagimsiz Kadin Direktorler
Projesinin etkilerine baglanmakta.

Rapor BIST sirketlerinin yiizde
44.1inin yonetim kurullarinda hig ka-
din tiye bulunmadigina dikkat cekili-
yor. Bagimsiz liyeler arasinda kadin
iiye oraninin artmasina paralel Yo-
netim Kurulu Komitelerinde yer alan
iiyeler arasinda da kadin iiye orani
artig gosterdi. Komiteler bazinda ba-
kildiginda Denetim Komitelerinde yer
alan kadin direktor orani yiizde 9.5 ve
Kurumsal Yonetim Komitelerinde yer
alan kadin direktér oram ise yiizde
8.9. Proje Direktorii Melsa Ararat bu
rakamlar1 yorumlarken toplam kadin
iiyelerin yarisimin  sirketleri kontrol
eden ailelerin mensubu olduguna ve
Denetim Komitelerde sadece bagim-
s1z liyeleri gorev yapabilecegine dikkat
cekerek oOzellikle denetim konusunda
kadinlara giiven duyulduguna isaret
etti. ®
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ENTEGRE RAPORLAMA Y{KSEK
KONSEYi iSTANBUL’DA TOPLANDI

I Raporlama standartlarinin gelecegi masaya yatirildi. uruluglarin tek bir raporda
Kinansal ve finansal olmayan
ilgilere yer verebilmesini ve
raporlarda gelecege yonelik stratejinin
yansitilmasini amaclayan “Entegre Ra-
porlama Yiiksek Konseyi” Istanbul’da
bir araya geldi. Tiirkiye Kurumsal
Yonetim Dernegi (TKYD) ve Tiirkiye
Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB)’nin,
Borsa Istanbul katkilariyla diizenledigi
panelde olusturulan raporlama cerge-
vesinin uygulama alanlari, diizenle-
meler ile desteklenmesi ve iyi 6rnekler
katihmeilar ile degerlendirildi.

Devami 6zel dosyamizda... B

OYDER YONETiM KURULU’NA X
AiLE SIRKETLERI SEMINERi

YDER (Otomotiv Yetkili Sa- gerceklesti. Acilis1 gerceklestiren Ford

ticilar1 Dernegi) bolge top-  Otosan Yonetim Kurulu Bagkami Ali TKYD Genel Sekreteri Giiray Kara-
lantis;, Ali Kog¢ katilimiyla  Kog otomotiv sektoriindeki gelismeler  car’in aile sirketlerine yonelik sunumu
13 Kasim 2014 tarihinde Erzurum’da ile ilgili degerlendirmelerde bulundu. ilgi gordii. W
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KURUMSAL YONETIM UNIVERSITELERDE

TKYD Uyelerinin konuk konusmaci olarak katilacag: seminer programlar saygin
tiniversitelerin igbirliginde devam ediyor.

Kurumsal Yénetim seminerleri ogrenciler tarafindan yogun ilgi goruyor.

niversite igbirlikleri ¢erceve-
l | sinde istanbul Ticaret Uni-
versitesi ile TKYD Uyelerinin

konuk konusmaci olarak katilacag:
Kurumsal Yonetim seminerlerinin ilki
27 Ekim 2014 tarihinde Yrd. Dog. Dr.
Selda Eke’'nin Kurumsal Yonetim der-
sinde Sayin Av. Sinan Naipoglu'nun
konuk konusmaci olarak katilimiyla
gerceklesti. Sayin Av. Sinan Naipog-

lu'nun “Kurumsal Yonetim Kavrami-
na Genel Bakig” adi altinda yaptigi
sunum Istanbul Ticaret Universitesi
Siitliice Kampiisiinde diizenlendi.
Seminerlerin ikincisi 24 Kasim 2014
tarihinde Yrd. Dog¢. Dr. Selda Eke’nin
Kurumsal Yonetim dersinde Sayin Dr.
Murat Dogunun konuk konusmaci
olarak katilimiyla gerceklesti. Sayin

Dr. Murat Dogunun “Tiirk Ticaret

Kanunu ve Sermaye Piyasas1 Mevzua-
t1 Kapsaminda Kurumsal Risk Yoneti-
mi” ad altinda yaptig1 sunum Istanbul
Ticaret Universitesi Siitliice Kampii-
siinde diizenlendi. Kurumsal Yonetim
seminerlerin ii¢linciisii 1 Aralik 2014
tarihinde Yrd. Do¢. Dr. Selda Eke’nin
Kurumsal Yonetim dersinde Sayn
Av. Umit Yayla'nin konuk konusmaci
olarak katilimiyla gerceklesti. Sayin
Av. Umit Yayla'nin “Yonetim Kurulu
Olusturmak, Tiirk Ticaret Kanunu ve
Sermaye Piyasasi Kanununda Yone-
tim Kurulu Sorumluluklar” adi al-
tinda yaptig1 sunum Istanbul Ticaret
Universitesi Eminonii Kampiisiinde
diizenlendi.

Kurumsal Yonetim seminer dersle-
rinin sonuncusu 15 Aralik 2014 tari-
hinde Sayin Dr. Erkin Erimez'in konuk
konusmaci olarak katihmiyla gercek-
lesti. ®

TKYD GUNDEM TOPLANTILARI

"Sirketler Topluluklar" ve "Aile Sirketlerine Ozgii Sorunlar" bu dénemin giindemini

olusturdu.

Raporlama Yiikiimliiliikleri
ve Konsolidasyon Ele Alind1

ermaye Piyasasi Calisma Gru-
Sbu’nun daveti ile 25 Kasim'da
diizenlenen Giindem Toplanti-
si'nda; TKYD Yonetim Kurulu Uyesi Dr.
Murat Dogu ile Sabanci Holding Mali

Isler ve Yatrmer 1ligkileri Direktorii
Serafettin Karakis "TTK ve SPK Mev-

zuat1 Cercevesinde Sirketler Toplulugu,
Raporlama Yiikiimliiliikleri ve Konsoli-
dasyon” konusunu ele aldilar. Karakig'in
sunumuyla baglayan Glindem Toplanti-
s1 Dogu'nun sunumuyla sona erdi.

Aile Sirketlerinin Psikolojik
Boyutu Masaya Yatirilda

Aile Sirketleri Calisma Grubu'nun dave-
ti ile 19 Kasim'da diizenlenen Giindem

Toplantisinda; TKYD Uyusmazlhiklarm
Etkin Yonetimi Calisma Grubu Bagka-
1 ve letisim Uzmani ve Kolaylastirici
Arabulucu Metin Reyna ile Uzman Psi-
kolojik Danisman Secil Ozbeklik "Aile
Sirketlerinin Psikolojik Boyutlar1" konu-
sunu ele aldilar. Secil Ozbeklik'in "Aile-
de Roller ve Smirlar" baghikl sunumuy-
la baglayan Giindem Toplantis1 Metin
Reyna'nin sunumuyla sona erdi. l
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KURUMSAL UYELERE OZEL SEMINER TURKIYE’Yi NELER

Kurumsal Uyelere Yonelik icsel Bilgilere Erisimi BEKLIYOR?
Olanlar Listesindekilerin Dikkat Etmesi Gereken

Hususlar Semineri.

iirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi'ne kurumsal iiye ola-
rak saglamig oldugunuz de-

gerli destek icin bir kez daha tesekkiir
ederiz.

OECD Kurumsal Yonetim Ilkele-
ri'nin gilincellendigi, Tiirk Ticaret Ka-
nunu ile olusan ikincil diizenlemelerin
hayata gectigi, kurumsal yonetimin
artik bir yasal uyum cercevesinden
bir is kiiltiirti haline geldigi bu stirecte
katkilariniz daha da biiyiik bir 6nem
arz etmektedir. Kurumsal tiyelik sta-
tisiindeki kuruluslarimiza katkida bu-
lunabilmek amaciyla 6zel bir seminer
programini hazirlamig bulunmaktayz.
“Icsel bilgilere erisimi olanlar listesin-

deki yoneticilerin dikkat etmesi gere-
ken hususlar” baghiklh seminer cerce-
vesinde, yoneticilerin bu listede yer
alarak iistlendikleri sorumluluklar1 en
iyi uygulama ornekleri ile bilgiye sun-
mayl, mevzuatta son donemde olusan
degisiklikleri ve uluslararasi alandaki
gelismeler ile ilgili kisa bir vizyon tu-
runu paylasmay1 hedeflemekteyiz.

En iyi kurumsal yonetim uygulama-
larinin igsellestirilmesi anlaminda li-
derligi listlenen kurumsal {iyelerimize
yonelik iicretsiz seminer program ile
ilgili dernek sekretaryamiz ile iletisime
gecmenizi rica ederiz.

Detayl bilgi icin:
info@tkyd.org, +90 (212) 3476273 W

OECD KURUMSAL YONETIM ILKELERI

REVIiZYONU DEGERLENDIRILDI

Bogazici Universitesi Finansal Diizenlemeler ve Ku-
rumsal Yonetim Arastirma Merkezinde OECD Ku-
rumsal Yonetim Ilkeleri revizyonu ile ilgili bir yuvarlak

masa toplantisi diizenledi.

KYD ve CCG igbirliginde, Prof.

Vedat Akgiray onderliginde 24

Aralik 2014 tarihinde Bogazi-
c¢i Universitesinde, OECD Kurumsal
Yonetim ilkeleri revizyonu yuvarlak
masa toplantisi diizenledi.

Toplantida SPK Bagkan Vekili Bekir
Sitki Safak, OECD Sirket isleri Komis-
yonu Uzmani Serdar Celik, TKYD Yo6-
netim Kurulu Uyeleri Dr. Murat Dogu

ve flhami Koc'un da aralarinda bulun-
dugu grup tarafindan ilkeler ile olugan
uygulamalar ve sunulacak goriis konu-
sundaki cerceve tartismaya acildi.

TKYD Sermaye Piyasasi Calisma
Grubu, Dr. Murat Dogu bagkanliginda
ayn1 adreste goriis olusturma toplan-
tisin1 tamamlayarak CCG tarafindan
diizenlenen toplantiya katildi.

Doing Business in Turkey
Initiative Toplantilann Su-
bat'ta Istanbul'da yapilacak.

stanbul Finans Merkezi Girisi-
Imi, Diinya Bankasi ve Tiirkiye
Kurumsal YoOnetim Dernegi’nin
ortak diizenledigi, “What is Next For

Turkey?” baghkh konferans 20 Subat
2015’te Istanbul’da yapilacak. Konfe-

ransta Tiirkiye’nin, 17. Ekonomi olu-
suyla diinyadaki endekslerdeki yeri-
nin arasindaki fark, Tiirkiye'nin iilke
puaninin 6zel sektore etkisi, kamu ve
0zel sektor ig birlikleri, kurumsal yo-
netimin sirket ve iilke puanina olum-
lu katkilar is tartisilacak. Konferansa
Diinya Bankas: Tiirkiye Ulke Direkto-
riinlin yanm sira, Diinya Bankasi’'ndan
uzmanlar, 6zel ve kamu sektorii tem-
silcileri ve is diinyasinin tepe yonetici-
lerinin katilimi bekleniyor.

Doing Business (DB) raporu Diinya
Bankasi tarafindan 2003 yilindan beri
her yi1l hazirlanmaktadir. Raporun
amaci, yaklagik 185 iilkede is yapma
mevzuatlarini ve bunun firmalara olan
maliyetini 6lcmektir. Bu calisma, 6zle
sektoriin gelisiminde Diinya Banka-
st'nin irettigi bilgi kilavuzlari arasinda
amiral gemisi haline gelmis bununla
da kalmayip gelismekte olan iilkelerde
baz1 yonetmeliklerde reform yapilma-
sin1 saglamistir. Rapor, bir de iilke s1-
ralamasi icerir. B
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TURKIYE KURUMSAL YONETIM DERNEGI
AKADEMIK ARASTIRMA DESTEK PROGRAMI

basliklar

urumsal yonetim anlayiginin
Klygulamaya gecmesindeki
orunlar1 ve izlenmesi tercih
edilecek yontemleri belirleyebilmek
amaciyla siirdiiriilen akademi diinya-
st igbirligindeki caligmalara yeni bir
boyut katacak olan Akademik Arastir-
ma Destek Programi bu konudaki veri
eksikligini gidermeyi amacliyor. 2014
yilinda hazirlanan “Kurumsal Yonetim
Alg1 Arastirmasi’nda elde edilen veri-
ler 1s181nda hazirlanan arastirma bas-
liklari, TKYD Uyelerinin katihmlariyla
belirlendi. Bircok farkl alanda ihtiyag
duyulan veri setleri arasinda 6ne ¢ikan
baghiklar TKYD Akademik Kurulu des-
tek ve yonlendirmesi ile desteklenecek
calismalar ile faydaya sunulacak.

Aragtirma projesini tetikleyen 6nem-
li unsurlardan biri de Tiirkiye 6zelinde
bir veri setinin mevcut olmamasi ve bu-
nun bir sonucu olarak Tiirkiye 6zelin-
de hazirlanan akademik calismalarin
uluslararas1 alanda kabul gérmemesi.
Bu konudaki eksiklik tilkemizin diger
iilkelerin yer aldig karsilagtirmal ana-
lizlerde yer alarak saghkli bir durum
tespiti yapmaya da olanak tanimiyor.
Yeni aragtirmalarn tesvik etmek ve arag-
tirmacilar1 finanse etmek amaciyla ha-
yata gecirilen projenin ilk asamasinda
ti¢ projenin desteklenmesi planlaniyor.

Desteklenecek projelere veri olustur-
masl icin katkida bulunulacak, tartis-
ma amach yuvarlak masa toplantilari
diizenlenecek, is diinyas1 ve akademik
temsilcilerin katihmlariyla paneller ha-
yata gecirilecek.

Calismalarda elde edilecek veriler
ulusal diizenleyicilerin yam sira igbir-
ligi icinde olunan OECD, International
Finance Corporation, Center for Inter-
national Private Enterprise, Internati-
onal Corporate Governance Network,
Avrupa Birligi gibi uluslararasi orgiitler
ve akademik diinya ile paylasilacak.

Projenin ilk asamasinda desteklen-
mesi belirlenen proje basliklari, bu ko-
nular ile sinirl olmamak tizere;

» Kurumsal yonetim, itibar ve sirket
degeri iligkisi

« Kurumsal yonetim ilkeleri ve Tiir-
kiye’'nin makro-ekonomik yapisi ara-
sindaki iligki

« Kurumsal yonetim ile sirketlerin
siirdiiriilebilir biiylimesi arasindaki
iligki olarak siralanmigtir.

14 Ocak 2015 tarihinde diizenlenen
VIII. Kurumsal YoOnetim Zirvesi'nde
duyurulacak program icin desteklene-
cek projelerin Mart ayinda belirlenmesi
hedeflenmektedir. B

TKYDtarafindanyiiriitiilencalismalarabilimseldesteksaglamakamaciylaolusturulan
“TKYD Akademik Kurulu” tarafindan Akademik Arastirma Destek Program
diizenleniyor. Stratejico ve ERA Research & Consultancy kuruluslar katkilarn ile
hazirlanan “Kurumsal Yonetim Alg1 Arastirmasi’nda
one cikan konular baz alinarak belirlenen arastirma
kurumsal yonetim konusunda eksikligi
duyulan veri eksikligini gidermeyi hedefliyor.

TKYD
Akademik
Platformu

TKYD Akademik Kurulu

TKYD'nin ¢aligmalarina bilimsel des-
tek saglamak, TKYD Akademik Plat-
form'unun ¢aligmalarina yon vermek
ve islevselligini saglayici 6neriler ge-
listirmek, Kurumsal Yonetim ile ilis-
kili aragtirmacilarin TKYD tarafindan
karsilanabilecek arastirma destegi
taleplerini TKYD Yonetim Kurulu
nezdinde dile getirmek ve Kurumsal
Yonetim konusunda arastirmacilar
ve uygulayicilar arasinda diyalogu
tesvik edecek ara¢ ve mekanizmalar:
onermek ve uygulamalarina katkida
bulunmak amaciyla caligmalar yap-
maktadir.

2014 - 2015 donemi Akademik

Kurul Uyeleri asagidaki gibidir;
Melsa Ararat, Phd., Sabanci Universite-
st, Yonetim Blllmler 1 Fakiiltesi

Giiler Aras, Phd., Yildiz Teknik Univer-
sitest, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi

Muzaffer Eroglu, Phd., Kocaeli Univer-
sitesi, Hukuk Fakiiltesi

Oguzhan Ozbas, Phd., Ko¢ Universitesi,
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi

Sibel Yamak, Phd., Galatasaray
Universitest, Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi

Burg¢in Yurtoglu, Phd., WHU Otto
Beisheim School of Management
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iirdiiriilebilirlik Endeksi Ta-
nmitim Toplantisi, Borsa Istan-
bul tarafindan 4 Kasim 2014
tarihinde, Istanbul Sanayi Odasi'nda
BIST Siirdiiriilebilirlik
Endeksinin amaci, Borsa Istanbul’da

diizenlendi.

islem goren ve kurumsal siirdiiriile-
bilirlik performanslar1 iist seviyede
olan girketlerin yer alacag: bir endeks
olusturulmasi, Tiirkiye'de ve Ozellik-
le Borsa Istanbul sirketleri arasinda
siirdiiriilebilirlik konusundaki anla-
y1s, bilgi ve uygulamalarin artmasidir.
BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi 4 Ka-
sim 2014 tarihinden itibaren XUSRD
koduyla fiyat ve getiri olarak hesaplan-
maya ve yaymlanmaya baslandi. En-
deksin baslangic degeri, BIST 30 fiyat
endeksinin 03.11.2014 tarihli Ikinci
Seans kapanis degeri olan 98.020,09
kabul edildi. Endekste bir payin agir-
lig1 %15 ile sinirlandirildi.

SURDURULEBILIRLIK ENDEKSI
LANTISI

Borsa Istanbul, BIST
30’dan 15 Sirketin
Yer Aldig1 BIST
Stirdiiriilebilirlik
Endeksi'ni
hesaplamaya basladi.

Borsa Istanbul tarafindan yapilan

yazili agiklamada, ilk degerleme done-
mi olan Ocak-Mart 2014 doneminde
BIST 30 endeksinde yer alan sirketler
degerlemeye tabi tutulmus olup, de-
gerlemeye alinacak sirketler listesinin
oncelikle BIST 50, takip eden donem-
de de BIST 100 endeksi sirketlerine

genigletilmesi hedeflendigi belirtildi.

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi i¢in
Kasim-Ekim olmak iizere yilda 1 en-
deks donemi bulunuyor. "Degerleme-
ye tabi girketler listesi" her yil Aralik
ay1 icerisinde revize edilerek Borsa Is-
tanbul tarafindan ilan edilecek. B

BIST SURDURULEBILIRLIK ENDEKSi 4 KASIM 2014 - 31 EKiM 2015 DONEMi SiRKETLERI

|| AKBNK AKBANK TAS. 6 | MGROS MIGROS TICARET AS. 11| T0AS0 TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A..

2 | ARCLK ARGELIK AS. 1 | PETKM PETKIM PETROKIMYA HOLDING AS. 12| TTKOM TURK TELEKOMONIKASYON A,

3| msELS ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET AS. 8 | saHoL HACI OMER SABANCI HOLDING AS. 13| TUPRS TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERi AS.
4| GARAN T. GARANTI BANKASI A§ 9 | TAVHL TAV HAVA LIMANLARI HOLDING AS. 14 | VAKBN TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.0

5 | Kevot KOG HOLDING AS. 10 | TCELL TURKCELL ILETISIM HIZMETLERI AS. 15 | YKBNK YAPI VE KREDI BANKASI AS.
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1,5 MILYON DOLAR BAGIS

rsan Yonetimi Kurulu Bagkam
I Cetin Nuhoglu, Akademi Bagis
Fonu’na 1,5 milyon dolar bagis-

ta bulundu.

Bogazici Universitesi Vakfi Baskani
ve ayn1 zamanda Bogazici Universitesi
Rektorii Prof. Dr. Giilay Barbarosoglu
ve Argiliden Yonetisim Akademisi Di-
rektorii Barig Dinger’in katihmn ile imza
toreni diizenlendi.

Tirsan Yonetim Kurulu Bagkani ve
ayn1 zamanda UND (Uluslararas1 Nak-
liyeciler Dernegi) Bagkanlig1 gorevini
yiiriiten Cetin Nuhoglu projeyi destek-
lemelerinin ardindaki nedenleri “Siir-
diiriilebilir biiyiime icin rekabet ede-
bilirlik, rekabette avantajli olmak icin
Ar-Ge, inovasyon ve yonetim Kkalitesi
temel yetkinliklerdir. Tirkiye'de siir-
diiriilebilir rekabet edilebilirlik aslen
bireysel basarilara veya iilkenin genel
biiylime potansiyeline baglanmama-
hidir. Yonetigsim alaninda uluslararasi
bir isim olan Dr. Argiiden 6nciiliigiinde
kurulan bu akademinin siirdiiriilebi-

ARGUDEN
COVE EMAMNCE

ﬁEADtM:F

lirlik icin gerekli yonetisim anlayisinin
yerlesmesi yoniinde 6nemli bir agig
dolduracagina giiveniyor, bu nedenle
de bu fikre yatirim yapilmas: gerektigi
inanciyla bu projeye destek oluyoruz.
Tiirkiye’nin 21. Yiizy1ih geng ve dinamik
bir niifus yapisi ile karsiladigini, boylesi
bir firsatin heba edilmemesi gerektigi-
ni” seklinde siraladi.

Son olarak s6z alan Argiliden Yoneti-
sim Akademisi Direktorii Barig Dinger
ise, su goriiglere yer verdi: “Tirsan ta-
rafindan yapilan bu bags ii¢ acidan ¢ok
degerli: Birincisi Saymn Cetin Nuhoglu
sahsinda Tirsan, iyi yonetisime verdigi
deger ile Tiirk Is diinyasina cok kiymet-

Tirsan Yonetimi Kurulu Baskanm Cetin Nuhoglu, Akademi Bagis Fonu’'na 1,5 mil-
yon dolar bagista bulundu.

1i bir rol model oluyor. ikincisi Tirsan’mn
yaptig1 bu bagis OECD, Diinya Bankasi,
IFC, Global Compact gibi uluslararasi
kuruluslar, Bogazici Universitesi, To-
ronto Universitesi Rotman School gibi
akademik kurumlar ve TKYD, TEID
gibi sivil toplum kuruluslarimiz ile bir-
likte yliriittiiglimiiz egitim ve arastirma
faaliyetlerimiz icin cok giiclii bir kay-
nak destegi olacaktir. Sayin Nuhoglu
ayni zamanda bu 6nemli bagisini bina
gibi fiziki bir mekén olusturmak yerine,
iyl yonetisim gibi yasam kalitemizi ge-
listirecek bir kavramin geligtirilmesine
odaklayarak iilkemizde bagiscilar igin
ornek olacak yenilik¢i bir yaklagimi da
hayata gecirmektedir.” B

SPK ORTAKLIKTAN GIKARMA VE SATMA HAKLARI TEBLIGi

Ortakhiktan Cikarma

ve Satma Haklar1 Teb-
lig'i 12.11.2014 tarihli
ve 29173 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanarak
yurtrlige girdi

362 sayili Sermaye Piyasa-
651 Kanununun (SPKn) 27 nci

maddesine dayanilarak hazr-
lanan ve halka agik ortakliklarda ha-
kim ortagin diger ortaklar ortakliktan
¢ikarma hakki ile diger ortaklarin pay-
larin1 hakim ortaga satma hakkinin

uygulanmasina iligkin usul ve esaslar1
diizenleyen II-27.2 “Ortakliktan Cikar-

ma ve Satma Haklar1 Teblig” (Teblig)
12.11.2014 tarihli ve 29173 sayili Res-
mi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige
girmistir.

SPK Ortakliktan Cikarma ve Sat-
ma Haklar1 Tebligi ile Muzaffer Erog-
lunun detayll bir makalesini dergi-
mizde bulabilirsiniz. B
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GIDEN YOL DOGU
AVRUPA'DA MI?

7 Kasim'da “Parlak Bir Gelecegi Konusmak: Zenginlige
Giden Yol” temal konferansta, Avrupa ekonomilerin-
deki yavaslamanin muhtemel negatif etkileri ve bolgeyi
sarsan jeopolitik riskleri goz oniine alarak Dogu Avru-
pa Bolgesinin ekonomik potansiyeli masaya yatirildi.

. Orta Dogu ve Dogu Avrupa Ya-

tirnm Konferansimin acilisinda

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
Bagkan Yardimcisi Tevfik Kinik, Erste
Varlik Yonetim Sirketi Yonetim Kuru-
lu Bagkan1 Heinz Bednar ve “Emerging
Markets in an Upside Down World”
kitabinin yazar1 Dr. Jerome Booth da
acilis oturumunda birer konusma yap-
tlar.

Konferans cercevesinde diizenlenen
panellerde; bolge konusunda uzman 20
konusmaci ilk defa Tiirkiye’de bir araya
gelerek, “Orta ve Dogu Avrupa Bolge
Ekonomilerinin Orta Vadeli Goriinii-
mil”, “Finansal Piyasalarin Derinles-
mesi Icin Is Birligi imkanlar”, “Portfoy
Yonetimi Sektoriintin Bolge Ekonomi-
lerinin Biiyiimesinde Ustlenebilecegi
Rol” ve “Portfoy Yonetim Sirketleri Go-
ziiyle Bolgedeki En Cazip Yatirim Fir-
satlar” konularini ele aldi.

“Parlak Bir Gelecegi Konusmak:
Zenginlige Giden Yol” temasiyla ger-
¢eklestirilen konferansin hos geldin ko-
nusmasim yapan CFA istanbul Bagkam
Ertun¢ Tiimen’den sonra acilis konus-

masini yapan Borsa Istanbul Yonetim
Kurulu Baskan1 ve Genel Miidiirii Dr.
M. ibrahim Turhan, Merkez Bankasi'n-
da gorevliyken katildig1 bir toplantida
“20-30 y1l sonra kiiresel ekonomide ne
gibi degisikliklerin olacagina” iligkin
bir soru iizerine Cin’in, ABD’den sonra
2. Biiyiik Pazar olacagi Ongoriisiinde
bulunuldugunu anlatti. Turhan, 2011
yilinda bu 6ngoriiniin gerceklestigini,

gede ortaya siiriilen her tiirlii finansal

aragtan aymi ag1 kullanan biitiin bor-
salar iizerinden her yatinmcinin fay-
dalanabilmesi 6nemli” diye konustu.

Siirdiiriilebilir Bir Piyasa icin
Bolgesel Isbirliginin Onemi

Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi
Bagkan1 iThami Koc, Tiirkiye'nin gelis-
mekte olan bir Pazar oldugunu, likidite
acisindan yiiksek bir seviyede bulundu-
gunu kaydetti.

Tiirkiye’de bir donem c¢ok yiiksek
faiz ve enflasyon oranlarinin yagsandigi-
na dikkat ceken ilhami Koc, bu yiizden
kisa vadeliligin Tiirkiye’de kabul goren

IThami Koc: Bu iilkedeki kisa vadeli yatirim anlay-
sin1 uzun vadeli yatirim anlayisi ile degistirmeliyiz.

bugiin Cin ekonomisinin neredeyse
ABD ekonomisi ile egitlenmis durumda
oldugunu kaydetti.

Borsa Istanbul Yonetim Kurulu Bas-
kani ve Genel Miidiirii Dr. M. ibrahim
Turhan, siirdiiriilebilir bir piyasay1 tek
basina gerceklestirmenin pek miimkiin
gorlinmedigine dikkat cekerek, “Orta
Dogu ve Kuzey Afrika’dan Orta ve
Dogu Avrupa’ya kadar biitiin borsalar
bir federasyon altinda toplamak bizim
i¢in 6nemli bir adim. Biitiin borsalar
arasmdaki bir ag iizerinden calisabil-
mek bizim i¢in hedef olmali ve bu bol-

bir yatirnm anlayis1 haline geldigini be-
lirtti. Kog, “Buradaki sermaye piyasala-
rin1 incelerken bu bakis acisimi degistir-
meliyiz. Bu iilkedeki kisa vadeli yatirim
anlayisini uzun vadeli yatirnm anlayisi
ile degistirmeliyiz. Mesela 6zel emek-
lilik fonlarina yatirim yapan Kkisilere
hiikliimet yiizde 25 destek veriyor. Bu
yolla varlik yatirnmlar ag¢isindan 6nem-
li bir katk: saglandi. Hiikiimet destek-
leri 6nemli firsatlar yaratiyor. Sermaye
Piyasas1 Kurulu Tirkiye’de actk model
platformunu yaratti. Oniimiizdeki y1l-
larda bizde bu platformu kullanmali-
yiz” dedi. B
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2015 YILINDA G20 DONEM
BASKANLIGI TURKIYE’DE

Tirkiye 2015’te G20 Donem Baskanligi’'mi devralacak, B20 Zirvesi'ne de bagkanlik

ve ev sahipligi yapacak.

rkiye'nin 2015 G20 Donem
I Baskanlhig Onerileri icin Is
Diinyasinin  Oncelikleri pro-

je lansmami; Birlesik Krallik Istanbul

Bagkonsolosu & Tiirkiye, Orta Asya ve
Giiney Kafkasya ile Ticaret ve Yatirim-
dan Sorumlu Genel Miidiirii Sayin Lei-
gh Turner ve TUSIAD Y6netim Kurulu
iiyesi Sayin Hasan Akcakayalioglu'nun
agilis konusmalariyla basladi. EY Tiir-
kiye Danigsmalik Hizmetleri tarafin-
dan sunumu yapilan proje tanitimi,
Vatan Gazetesi kose yazar1 Sayin Ali
Agaoglu'nun moderatorliigiini yaptigi
"Avustralya'dan Tiirkiye'ye, Is Diinya-
st i¢in Kilit Giindem Maddeleri" bas-
likhi tartigma ile sona erdi.

Birlesik Krallik Biiylikelciligi Refah
Fonu'nun finansal destegi ile TUSIAD
adina denetim ve damigmanlik sirketi
EY Tiirkiye tarafindan yiiriitiilen “Tiir-
kiye’nin 2015 G20 Donem Bagkanligi
Onerileri icin Is Diinyasiin Oncelikle-
ri” aragtirmasinin sonugclari acgiklandi.

Aralarinda Tiirkiye'nin de yer aldig:
alti G20 lilkesinde gerceklestirilen
aragtirmadan cikan sonuclara gore is
diinyasi liderlerinin giindeminde siir-
diiriilebilir yesil biliylime, isglicii ser-
mayesinin gelistirilmesi ve istidamin
artirllmas: ile yolsuzlukla miicadele
yer aliyor.

2015'te G20 Dénem Bagkanhigimi
devralacak, B20 Zirvesi'ne de bagkan-
lik ve ev sahipligi yapacak olan Tiirki-
ye’deki is diinyasinin zirveye yonelik
beklentilerini yansitan raporun tani-

en onemli ekonomik olusumlarindan
G20'ye bagkanlik edecegini belirtti
ve “Bugiin aciklanan rapor, G20 biin-
yesindeki karar mekanizmalarina is
diinyasinin gormek istedigi iyilestir-
meleri isaret ediyor. Rapor, Tiirkiye,
Birlesik Krallik, ABD, Brezilya, Fransa
ve Hindistan'da diizenlenen anketler
iizerinden hazirlandi. Birlesik Kral-
lik adina, raporda da yer almasindan
memnuniyet duydugum, ii¢ 6nceligin
altim ¢izmek isterim; Biz; stirdiiriile-
bilir ve cgevreci biiyiime, yolsuzlukla
miicadele, girisimcilik ve yaraticiliktan
yanayiz” dedi.

TUSIAD Yonetim Kurulu Uyesi
Hasan Akcakayalioglu konferansin
acihisinda gerceklestirdigi konusmada
sunlan ifade etti:

“Tiirkiye, 2015te G20 Doénem Bas-
kanligi'm1 devralacaktir. Bunun yani
sira, B20 Zirvesi'ne de bagkanlik ve
ev sahipligi yapacaktir. Bunun verdigi
sorumlulukla, TUSIAD, Tiirkiyenin
donem bagkanhiginda sunulacak one-
riler icin 6zel sektoriin ulusal ve ulus-
lararasi seviyedeki onceliklerini belir-

G20 blinyesindeki karar mekanizmalarina is diinya-
sinin gormek istedigi iyilestirmeleri isaret ediyor.

tim toplantis1 25 Kasim 2014 Sali giinii
Birlesik Krallik Baskonsoloslugu'nda
yapildi.

Etkinligin acilis konugmasini yapan
Birlesik Krallik Baskonsolosu Leigh
Turner, Tiirkiye'nin 2015'te diinyanin

lemek amaciyla bugiin tanitimi i¢in bir
araya geldigimiz kiiresel bir ¢alisma
yiiriitmiistiir. Projemiz, 6zel sektoriin
onceliklerini belirlerken gelismek-
te olan piyasalarin ve G20’nin diinya
ekonomisindeki artan roliinii odak

noktasina almaktadir. Arastirmadan

“ TKYD_dernek L f KurumsalYonetim ki Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD
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elde edilen veriler, 6nceki G20 ve B20
sonuclar ve Tiirkiye'nin 2015 dénemi
i¢in oncelikleri 15181nda analiz edilmis
ve boylece is diinyasimnin oncelikleri
belirlenmistir.”

Arastirma B20 ve G20’ye
151k tutacak

Calismanin, gerek metodolojisi gerek

katilimin ¢esitliligi ve kapsayiciligi aci-
sindan Tiirkiye'nin ev sahipliginde dii-
zenlenecek B20 ve G20 toplantilarinin
ajandalarina 6nemli girdiler saglaya-
cagina inandiklarini belirten EY Tiir-
kiye Danmigmanlik Hizmetleri Bagkani
ve Finansal Hizmetler Sektor Lideri
Selim Elhadef, “TUSIAD ile ¢6ziim or-
tag1 olarak birlikte yiiriittigiimiiz bu
proje de tiim bu ¢alismalari ve Tiirkiye
zirvesinde 6ncelik verilmesi planlanan
biiylimenin finansmani, yolsuzlukla
miicadele, altyapi yatirnmlari, stirdii-
riilebilir biiyiime, KOBI ve girisim-

cilerin desteklenmesi gibi konular
dogrular ve yeni perspektifler gelistirir
nitelikte, is diinyasinin nabzini yokla-
yan bir ¢alisma oldu. Bu arastirmanin
B20 toplantilarina 1sik tutacagini ve
G20’ye aktarilacak mesajlarin olustu-
rulmasinda 6nemli bir rol oynayacagi-
n1 diistiniiyoruz” dedi.

Tiirkiye adina firsatlarin yakalan-
mas1 ve kiiresel diizeyde alinacak ka-
rarlarda Tirkiye'nin aktif bir oyuncu

TusSiaD

oldugunun vurgulanmasi agisindan
gerceklestirilen arastirmanin 6nemine
dikkat ceken EY Tiirkiye Ulke Bagkam
Mustafa Camlica ise, “TUSIAD ile ¢6-
ziim ortag olarak yiiriittiiglimiiz proje,
siirdiiriilebilir ve cevresel biiylimeyi
tesvik ediyor. Beseri sermayenin ge-
listirilmesi ve istihdamin artirilmasi,
yolsuzlukla miicadele calismalarinin
kararlilikla iistiine gidilmesi ve kiiresel
refah ortaminin saglanmasi agisindan

kapsamli bir ¢alismayn iceriyor” dedi. B

“Tiirkiye'nin 2015 G20 Dénem Bagkanligi Onerileri igin Is Diinyasinin Oncelikleri"
proje lansmani Birlesik Krallik Bagkonsoloslugu’'nda yapildi.

MKK E-GENEL KURUL'UN YURTDISINA SATISI
KONUSUNDA NASDAQ OMX’LE ANLASTI

KK Genel Miidiirii ve Yone-
Mtim Kurulu Uyesi Doc. Dr.
Yakup Ergincan; bu tarz

uluslararasi igbirligi anlagmalarinin ve
iirettigimiz finansal yazihimlarin yurt-
disina satiginm Istanbul'un Uluslara-
ras1 Finans Merkezi hedefine ulasmada
dogru yolda oldugumuzu gostermesi
acisindan olduk¢a anlamli oldugunu,
imzalanan anlagmanin sermaye piyasa-
larimiz, bilisim sektoriimiiz ve yazihm
iiretim ve ihracat kapasitemiz agisin-
dan da ¢ok 6nemli bir dontiim noktasi
oldugunu ifade etti.

Diinyada genel kurullara elektronik

yontemlerle katihma iligkin cesitli uy-
gulamalar olmakla birlikte, genel ku-
rul siireclerinin hem ihraggilar, hem
aract kurumlar hem de pay sahipleri
tarafindan bastan sona yerine getirile-
bildigi bagka bir sistem daha bulunmu-
yor. e-GKS uluslararas: standartlar ile
Avrupa Birligi Direktiflerine uygun ve
diinyadaki 6rneklerinin de Gtesinde bir
sistem. e-GKS ile, diinyada ilk defa si-
nir 6tesi oy kullanmanin 6niindeki tiim
engeller ortadan kaldirildi. e-GKS, ara-
larinda Financial Times'in da yer aldig1
yabanci medyada ve uluslararasi ince-
leme ve raporlarda 6rnek gosteriliyor.

Elektronik Genel Kurul Sistemi'nin gelismis ve gelismekte olan 18 iilkeye satis ve
pazarlanmasi konularmda MKK ve NASDAQ OMX arasinda 6n anlasma imzaland.

Tiim bilegenleri ve yazihmi MKK
tarafindan tamamlanan e-GKS; TU-
BITAK tarafindan Ar&Ge destegi ald1.
Ayrica, “Best Use Of Online Services”
kategorisinde Uluslararasi “Financial
Sector Technology Awards” Yarisma-
sinda ve Tiirkiye Bilisim Dernegi'nin
“Bilisim 2013 Hizmet Odiilii” kapsa-
minda “Yenilik¢i Uygulama” katego-
risinde Birincilik Odiilleri kazand.
e-GKS son olarak 2014 International
Data Corporation, Tiirkiye CIO Zir-
vesinde “En Iyi Inovasyon” ve “En Iyi

w9y

Maliyet Verimliligi” Projesi dallarinda

odiile layrk goriildii.
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BU LKE VAR OLDUKGA
BiziM BiR GOREVIMIZ VAR

75 milyon insan yaglyoruz burada.

Birini ihmal etme Iliksimuz yok.

Gozden uzak diye, gonilden irak olma likstimiz yok.
Zor deme liiksiimiiz, olmaz deme Ilikstimiiz yok.

Olmasa da olur likstumiiz, hig yok.

Kara teslim olma liiksiimiz yok.

0 sehre, bu koye, su eve gitmeme likstiimuz yok.

Geg kalma, goniil alma liksimiz yok.

Herkes hata yapar derler... Boyle bir lliks bizde yok.
Tamam dur deseler, bir “Ohh” ¢cekme likstimiiz yok.
Bakaniz deme liikstimiiz yok. Cinku biz, yapariz.
Atilacak adimlar varken, yerimizde durma liksimiz yok.
Dile kolay, memleket var igin ucunda. Yok olma liksimuz yok.
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2014 YOLSUZLUK
ALGI ENDEKS] nde
ALDIKLARI PUANLAR

ULUSLARARASI SEFFAFLIK ORGUTU
2014 YOLSUZLUK ALGI ENDEKSI

Yolsuzlukla miicadelede diinyanin onde gelen sivil toplum kuruluslarindan Ulus-
lararas1 Seffaflik Orgiitii (Transparency International), 1995’ten bu yana her yil
yayinladig1 Yolsuzluk Alg1 Endeksi’nin bu y1lki sonuclarin1 kamuoyuyla paylasti.

Isuzlukla miicadelede diin-
i yanin 6nde gelen sivil toplum
kuruluslarindan Uluslararasi

Seffafhik Orgiitii (Transparency Inter-
national), 1995’ten bu yana her yil ya-
yinladigi Yolsuzluk Algi Endeksi’nin bu
yilki sonuclarim kamuoyuyla paylasti.

Endeks Siralamasinda 6
Yillik ilerlememiz Sifirlandi!

75 ilke arasinda yapilan endeks

caligmasina gore 2014 sonucla-

rinda, 5 puanlik diisiisle puanin-
da en biiyiik diisiis yasanan iilke Tiir-
kiye oldu.

Tiirkiye'nin Yolsuzluk Algi Endek-
si‘'ndeki notu, bu y1l 5 puan birden
diiserek 50 puandan 45’e geriledi.
Puanindaki bu ani diisiis ile Tiirkiye’-
nin son 6 yildaki ilerlemesi sifirlanmig
oldu. Ulke siralamasinda 11 sira birden
diislis yasayan Tiirkiye, 2013 yili en-
deksinde 53. siradayken simdi 64. si-
rada yer aliyor. Yolsuzluk Alg1 Endeksi
siralamasindaki bu diisiis, son yillarda
ilerleme olarak belirtilen tiim reform-
larda bunlarin tersine ve olumsuz ola-
rak degerlendirilen bir gerilemeye isa-
ret ediyor.

Tiirkiye, 38 Avrupa iilkesi arasinda

Makedonya ile birlikte 27. sirada yer
alirken, 6 Avrupa Birligi aday tilkesi
arasinda yine Makedonya ile birlikte
2. sirada yer aliyor.

19 G20 iilkesi arasinda Tiirkiye 10.
sirada bulunurken, 20 Ortadogu ve
Kuzey Afrika iilkesi ile kiyaslandiginda
ise 7. sirada yer aliyor.

2014 Yolsuzluk Algi Endeksi'nde
kiiresel olcekte iilkelerin % 69'u 50
puanin altinda kaliyor. Endeks’teki
siralamada 92 puanla yolsuzluk al-
gisinin en az goriildigl iilke olarak
Danimarka en {ist sirada yer alirken,
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Danimarka’y1 Yeni Zelanda (91) ve
Finlandiya (89) izliyor.

Kuzey Kore ve Somali ise 8 pu-
anla yolsuzluk algisinin en yiiksek

oldugu {lkeler olarak belirlendi.

Yolsuzluk Algi1 Endeksinin
Metodolojisi

175 iilkede gerceklestirilen, 11 farkh
uluslararasi kurumun 12 farkl aragtir-
masinin bulgular incelenerek hazirla-
nan Yolsuzluk Alg1 Endeksi, uzmanlar
ve is diinyasinin kamu sektoriine ilig-
kin yolsuzluk algilarini yansitiyor.

Endeks’teki metodoloji ile 0-100
degerleri arasinda bir siralama ger-

n.n

ceklestirilmekte olup, "0" en yiiksek

yolsuzluk algisi, "100" ise en diisiik
yolsuzluk algisina karsilik geliyor.

Tiirkiye’nin puani belirlenirken bu
12 uluslararasi aragtirmanin 8’inden
faydalamildi. Bu aragtirmalar sunlar-
dir;
nable Governance Indicators 2014",

"Bertelsmann Stiftung Sustai-

"Bertelsmann Stiftung Transformati-
on Index 2014", "IMD World Compe-
titiveness Yearbook 2014", "Political
Risk Services International Country
Risk Guide 2014", "World Economic
Forum Executive Opinion Survey
(EOS) 2014", "World Justice Project
Rule of Law Index 2014", "Economist
Intelligence Unit Country Risk Ratings
2014" ve "Global Insight Country Risk
Ratings 2014". &

Kaynak: Uluslararas: Seffaflik Dernegi

s HABERLER | TURKIYE’DEN

Infografiklerle Yolsuzluk
Alg1 Endeksi

s "

Tiirkiye'nin 1995'ten 2014’ kadar
Yolsuzluk Alg1 Endeksinde Aldig1 Pu-
anlar

i
sen

T

4 4 4

5

2014 Yolsuzluk Algi Endeksi Raporu-
na Gore Puani En Cok Diigen Ulkeler

2014 Yolsuzluk Algi Endeksinde Av-
rupa ve Dogu Avrupa Ulkeleri

I Y | d

TRVES| 2014

TUYID YATIRIMCI ILISKILERI

ZIRVESI YAPILDI

u yil iglincisii diizenlenen
B‘TI"JYiD Yatinmer  iliskileri
Zirvesi 2014', yaklagik 150
yatirnmer  iligkileri
katihmiyla 24 Kasim 2014 tarihinde

Ritz-Carlton Hotel istanbul'da gercek-

profesyonelinin

lesti. “TUYID Yatinnmar iligkileri Zir-
vesi” kapsaminda gilindiiz diizenlenen
panellerde ise “Yatirima {ligkileri Ne-
reye Kosuyor”, “Yatirimer iligkilerinde
Performans Olciimii ve Raporlamalar”
ve “Cazibe Merkezi Kalmak” konular:
masaya yatirildi. l
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ETIK KONUSUNDA YENI STANDARTLAR GELIYOR

Is ve Insan Haklar’'nda Yol Gésterici Ilkeler Kilavuzu Birlesmis Milletler

tarafindan onayland.

2 014 yilinda Tokyo, Japonya’'da
yapilan UBB Konferansinda
Uluslararas1 Barolar Birligi Is ve In-
san Haklar1 Calisma Grubu barolar ve
avukatlar icin, Birlesmis Milletler s
ve Insan Haklar’'nda Yol Gosterici 11-
keler (‘ilkeler Kilavuzu’) uygulanmasi-
na iligkin bir kilavuz yayinlamistir. Bu
kilavuz Birlesmis Milletler tarafindan
onaylandig i¢in tiiriinde bir ilk sayil-
maktadir.

Barolar Birligi Kilavuzunun
ana amaclari

« Barolar birligini is ve insan haklar ilkelerinin
gegerliligi ve uygulanabilirliginin anlagilmasin
geligtirmeye tesvik etmek;

« Baro birligini ilkeler Kilavuzunun pratikte uy-
gulanmasi ve yasalara entegre edilmesi konusun-
da genel bir strateji gelistirmeye tesvik etmek;

« flkeler Kilavuzunun uygulanmasi konusundaki
bilincin artirilmasi ve

« Su anda gorev yapan ve gelecekte gorev yapa-
cak olan hukuk profesyonelleri icin bir tiir egitim

araci olmasi.

Is avukatlar icin Kilavuz

Ilkeler Kilavuzu, is hukuku avukatlari-
nin mesleki etik ve sorumluluklan ile
uyumlu olarak miivekkillerine vere-
cekleri tavsiyeler, miivekkillerinin ya-
rarina hareket etme ve giivenliklerini
koruma ile ilgili konularda yardimci
olmaktadir.

Hukuk firmalar icin ilkeler Kilavu-
zu'nda ticari isletmeler ve miivekkille-
rine sunacaklar1 hizmetlere odaklanma
ile ilgili 6neriler bulunmaktadir. Is ve
insan haklar1 ilkelerinin tasarlanma-
sinda; siyasete yon verenler, hiikiimet-
ler ve yasama organlarindan once hu-

P
T'KYO 20 ]gi

ANNUA DDMFLECHCE OF THI
[MTERMATIONAL BAR ASSOCIAIION

kuk diinyasina yardimci olacaktir.

Alt1 ay siliren miizakereler ve taslak
hazirlama siireci sonucunda, UBB Ku-
rumsal Sosyal Sorumluluk Komitesi ve
UBB Yasal Projeler Ekibi ile igbirligi
igerisinde calisgan UBB Rehberlik Ca-
lisma Grubu, ilkeler Kilavuzu uygula-
malarini gozden gegirerek hukuk diin-
yasinda pratik olarak uygulanmasi i¢in
destek vermektedir.

UBB Bagkan1 Michael Reynolds ko-
nusmasinda soyle demistir: “Avukatlar
hukukun {istlinliigiinii koruma konu-
sunda ¢ok 6nemli bir rol oynamakta-
dir. Ayrica yasal hizmetlerin degerini
artiracak sekilde miivekkillerinin ticari
iglemlerinde insan haklar1 konusunda
tavsiye verebilirler. UBB Kilavuzu ise
bu konularda global bir strateji gelis-
tirilerek ilkelerin yasal uygulamalara
hedeflemektedir.
IIkeler Kilavuzu, insan haklarina saygi

doniistiiriilmesini

gosterme sorumlulugunun tim islet-
meler i¢in uygulanmasi gereken global
bir standart oldugunu ve ticari uygu-
lamalar ve isletmelerde insan haklari
konusundaki farkindaligin artirilmasi
gerektigini kabul etmektedir. UBB’nin
oziinde bitiinliik standartlarimin tes-
viki ve hukukun iistiinliigii bulun-
maktadir. Bizim liderligimizde; hukuk
diinyasinda, ilkeler Kilavuzunun mii-

UBB Kilavuzu 2014 yilinda Tokyo,
Japonya'da yapilan UBB Konferansinda
sunulmus ve tartigilmistir.

vekkillere saglanan hizmetlere entegre
edilmesi ile olumlu adimlar atilacak-

UBB Kilavuzu 2014 yilinda Tokyo,
Japonya’da yapilan UBB Konferansin-
daki UBB Showcase’i sirasinda sunul-
mus ve tartistlmigtir.

Oniimiizdeki 12 ay icerisinde, Av.
Umit Hergiiner'in de iiyeleri arasinda
bulundugu UBB is ve insan Hakla-
r1 Calisma Grubu, icerisinde Ispanya
Ulusal Barosu, Namibya Hukuk Der-
negi ve Kosta Rika Baro Birligi gibi bir-
¢ok baroyu bulunduran birlikten geri
bildirim talep edecektir.

UBB is ve Insan Haklar1 Cahsma
Grubu Bagkani John F Sherman IIT’{in
aciklamas: ise su sekildedir: ‘Ilkeler
Kilavuzunun onaylanmas ile birlikte,
igletmeler kilavuzun kendi iglerinde
uyarlanmasi ve uygulanmasi konu-
sunda hukuk miisavirlerinden yardim
istemeye bagladilar. Bu kilavuz, insan
haklarina sayg1 ve sorumluluklar yeri-
ne getirmek i¢in barolarin ve is hukuku
avukatlarimin miivekkilleri ve igletme-
leri, ilkeler Kilavuzunun gosterdigi
dogrultuda etkili bir bigcimde destekle-
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mek i¢in tasarlanmigtir.’

Uluslararas1 Barolar Birligi ve in-
san Haklar1 Cahsma Grubu Uyeleri

« John F Sherman III Genel Danisman, Kidemli

Danigsman ve Calisma Grubu Sekreteri

« Horacio Bernardes-Neto Uluslar Arasi Barolar
Birligi Baro Isleri Komisyonu Genel Kurul Baska-
n1; Brezilya Barosu

« Stephane Brabant Uluslararasi1 Barolar Birligi
CSR Komitesi Es Bagkani

« Gonzalo Guzman Uluslarasi Barolar Birligi Ya-
sal Projeler Ekibi Bagkani

« Umit Herguner Amerika Barosu ve Tiirkiye Ba-
rosu

« Robert Heslettt ingiltere ve Galler Hukuk Der-
negi

« Isabel Jimenez Mancha Ispanya Ulusal Barosu
« Tatsu Katayama Japonya Barolar Federasyonu

« Deidre Sauls Namibya Hukuk Dernegi

Uluslarasi Barolar Birligi
(UBB) Hakkinda

1947 yilinda kurulan Uluslarasi Barolar
Birligi (UBB), uluslararasi hukukcu-
lar, barolar ve hukuk cemiyetlerinden

olusan diinyanin en 6nde gelen kuru-
lusudur. Uyeliginde bulunan bireysel
avukatlar, hukuk biirolari, barolar ve
hukuk cemiyetleri ile diinyada hukuk
mesleginin gelecegini sekillendirmekte
ve uluslar arasi hukuk reformu gelisi-
mini desteklemektedir.

Uluslararast Barolar Birligi idari

ofisi Londra’da bulunmaktadir. Lokal
ofisler ise Sao Paulo, Brezilya; Seul,
Giiney Kore ve Washington DC, Ame-
rika’da bulunmakta olup, Uluslararasi
Barolar Birligi Ceza Mahkemesi Prog-
rami (UBB CMP) Lahey’deki ofisten
yonetilmektedir.
Uluslararasi Barolar Birligi insan Hak-
lar1 Enstitiisii (UBBIHE) hukukun adil
egemenligi altinda insan haklarini uy-
gulamak, desteklemek ve yarg: organ-
larinin bagimsizhigy ile biitiin diinya ge-
nelinde hukuk meslegini korumak i¢in
calismaktadir. |

HABERLER | DUNYADAN

KURUMSAL YONETIM
ANLAYISI GELISIYOR

degisiyor.

HEIDRICK & STRUGGLES

European Corporate Governance Report

The demand for dynamic
governance is based on two
main realisations.

First, leadership starts at board level.
Second, governance is a means

of enabling and driving business

performance. All thin
well governed companies excel.

eidrick&Struggles  yayin-
Hladlgl “Towards Dynamic
Governance 2014” baslikh

raporda, Tiirkiye’deki Kurumsal Yo-

netim anlayisinin 15 Avrupa ilkesiyle
karsilagtirdig1 diislindiiriicii bir pers-
pektif sunuyor.

Rapor, 16 iilkenin ve listelerin en
iistlinde yer alan toplam halka agik
430 tane sirketin verisini igeriyor.
Tiirkiye’deki sirketlerin verisi, 6rnek-
lem iginde bulunan sirketlerin faaliyet
raporlar1 ve yatinma iligkileri birim-
leri ile yapilan goriismeler araciligiyla
toparlanmistur.

Heidrick & Struggles’in raporlaria baktigimizda
goriiyoruz ki carpici olan tek sey degisim.
Kurumsal Yonetim siirekli geliserek yoluna devam
ediyor. Liderligin dogas1 ve organizasyonlar da

Heidrick&Struggles verinin kalan
kisminmi toparlamak igin online bir
anket diizenlemis; Avrupa iilkelerin-
den 264 kidemli yonetim kurulu iiye-
si ankete cevap vermistir. Ankete ka-
tilanlar, “Siirecler ve Sirket Yapisi”,
“Profil, Yeterlik ve Sirket Kiiltiiri”,
“Davraniglar” ve “Takim Dinamikleri”
konularinda sirketlerinin ve yonetim
kurullarinin nasil performans goster-
digi hakkinda cevap vermislerdir.

Anketin sonuclarina bakildiginda
ise; Avrupa’nin kalani ile birlikte kati-
Iimeilarin %96’s1 sirketlerinde Kurum-
sal Yonetim Ilkeleri’ne biiyiik bir 6nem
verildigini ve %91'i de bu konudaki
calismalarinin tatmin edici oldugunu
diisiiniiyor. Ancak raporda, yonetim
kurulu etkinliginin ana oOzelliklerine
bakildiginda yonetim kurulu tyeleri
ve tepe yoOneticilerin diisiincelerinin
aksine dikkat cekici performans agik-
larinin bulundugu tespit edilmistir.

Heidrick & Struggles Hakkinda

Heidrick & Struggles, yonetici sevi-

yesinde arastirma, kiiltiirel sekillen-
dirme ve liderlik danigmanhk servisi
hizmeti veren en onde gelen kurulus-
tur. Yaklasik 60 yildir diinya ¢apindaki
miigterileriyle giiclii iligkiler kurmaya
ve kaliteli hizmet vermeye odaklan-
mistir. W
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YATIRIMCILAR NE BEKLIYOR?

PwC Yatirnmci Anketi, yatirnmcilarin yonetim kurullar1 dahilinde gelistirilmesini

istedigi alanlar1 belirliyor.

wC’nin 2014’te yaptig1 Yatirim-
Pc1 Anketine gore, yatirimeilari

endise duydugu konular; yone-
tim kurullarinin sirketleri etkileyecek
risk unsurlarmi anlama konusundaki
yetenegi, kurullarin diisiik performans-
I1 direktorleri gorevde tutma istegi ve
performans olgiimlerine gore kurullarin
yonetim organlarini tesvik etmesindeki
verimlilik olarak belirlenmistir. Buna
ek olarak yatinmecilar, yonetim kurulu
liderlerinin farkh direktorleri ise almaya
yatirim yapmalarini ve bu direkt6rlerin
giincel kurul diizenini degistirmeye actk
olmalar gerektigini sGylemektedir.

PwC’nin 2014 anketindeki
onemli bulgular

Yonetim kurulu performansimin
notlandirilmasi

Ankete yanit veren yatirimcilarin %901
yonetim kurullarinin belirledigi strate-
jiden memnuniyetlerini ifade etmekte-
dir. Genel olarak, yatirmcilar yonetim
kurullarinin risk yonetimi ve yonetim
kurulu yetenek ve deneyiminin siirdii-
rillmesi konusunda da %84 oraminda
tatmin olmus durumdadir. Ote yandan,
yatirnmeilarin %61’'inin yonetim kurul-
larinin direktoér performansimi deger-
lendirme konusunda memnuniyetsiz
olmasiyla birlikte, %4871 hissedarla-
rin su anki katithm uygulamalarindan
memnun olmamaktadir. Yatirnmcilarin
yiizde kirk ikisi yOonetimi tegvik etme
konusunda daha iyi bir is gikarilmasi
gerektigine inanmaktadir. Buna ek ola-
rak aragtirmaya katilan yatirimcilarin
yaklagik %4071, yonetim kurullarinin
sirketi etkileyebilecek riskleri anladig-
n1 diisiinmemektedir.

Corporate performance:
What do investors want to know?
Innovate your way to clearer financial reporting

Yatirimeilar, yonetim kurullarinda
dogru yetenek ve deneyime sahip, ba-
g1imsiz ve farkl direktorlerin olmasi ge-
rektigine inanmaktadir. Yatinmcilarin
yaklagik %80’ finans, risk yonetimi ve
operasyonel anlamda uzmanligin ‘en
onemli’ direktdr nitelikleri oldugunu
diistinmektedir. Endiistri deneyimi de
onemli bir direktor karakteristigi ol-
makla birlikte, yatirnmeilarin bunun
onem derecesi hakkinda daha karigik
goriigleri vardir. Yatinmecilarin yiiz-
de doksan altis1 yonetim kurullarinda
cinsiyet cesitliliginin énemli oldugunu
diistinmekte; fakat bu konunun ‘biraz’
mi yoksa ‘cok’ mu Onemli oldugu hu-
susunda boliinmiis durumdadir. Bu-
nunla birlikte, yatinmcilarin direktor
seciminde karar oylarim kullanirken
dikkat ettikleri en 6nemli faktér adayin
bagimsizhigidir.

Yatirimeilar yonetim  kurullarinin
dogrudan iletisime gecmelerini iste-
mektedir. Yatinmecilar, direktorler ile

iligkilerinin son 3 senedir ve gectigimiz
12 ay icerisinde yogunlastigini belirtse-
ler de %481 bu diyalogdan memnun ol-
mamaktadir. Yatirnmeilarin biiyiik bir
cogunlugu direktorlerle; yonetim kuru-
lu diizeni, yonetici tazminatlari, hisse-
dar teklifleri, yonetim performansi ve
risk yonetimi konularinda direkt olarak
iletisime ge¢gmenin daha 6nemli oldu-
gunu diistinmektedir. Risk, endise du-
yulan bir konu olmaya devam etmek-
tedir. Icerisinde siber riskler (%55),
iklim degisikligi riski (%58) ve risk
yonetimi hakkindaki ana performans
gostergeleri (%45) gibi risk bagliklar-
nin bulundugu bilgilerin kendilerine
sunulmasindan yatirimcilar hi¢ mem-
nun olmamaktadir. Yonetim altindaki
serveti 100 milyon dolardan daha fazla
olan yatirimcilarin %73t siber risklerle
ilgili mevcut bilgilendirme hakkinda,
%641 ilkim degisikligi ve %551 risk
yonetimi hakkindaki ana performans
gostergeleri ile ilgili memnuniyetsizlik-
lerini dile getirmektedir.
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Degisim engellerinin ortadan
kaldirilmasi

On yatirnmcidan dokuzu kendi direk-
tor cesitliligi politikalarin1 tekrardan
gozden gecirmeleri gerektigini diisii-
niirken, %851 bunun uygulanmasi al-
tinda yatan cesitlilik artisin1 6nleyen
engellerin belirlenmesini beraberinde
getirdigini soylemektedir. Bu, bir ¢ok
yatirimcinin goziinde yonetim kurul-
larmin ¢esitlilik konusuna daha genis
bir aciklik ve baghlik ile yaklasmalarini
gerektirmektedir.

Yonetim kurulu politikalarinin
yeniden gozden gecirilmesi

Yonetim kurullarinin beklentileri ge-
lismeye devam etmekte olup, cogu
yatirimel yonetim kurulu politikalari-
na ayak uydurmak gerektigini diisiin-
mektedir. Yatinmcilarin  yarisindan
fazlas1 yonetim kurulu politikalarinin
bir cogunun tartisilmasi hatta revize
edilmesi gerektigini diisinmektedir.
Yatirimcilar en fazla soruna sebep olan
politikalar1 su sekilde siralamaktadir:
Oy coklugu ile karar alma ilkesi, yone-
tim kurulu degisimi ve yonetim kurulu
kisi say1s1 limiti ile hangi direktorlerin
kurula katilacag.

Ankete yonetim altindaki toplam
varliklar 11 trilyon dolardan fazla olan
kurumsal yatirnmecilar katilmistir. Ka-
tillmcilarin  yaklagik yaris1 emeklilik
fonlarini ve %40™ ise aktif yoneticileri
temsil etmektedir. Bu, yonetim dahi-
lindeki fonlar bazinda degerlendirilir-
ken, genel varlik yoneticileri karsilik
gelen toplam varlik havuzunun %78'ini
temsil etmektedir. Ankete katilan yati-
rimeilar gesitlilik gostermekle birlikte
agirlikh olarak 100 milyon dolar ve iistii
bir varlhig1 yoneten yatirimcilardir. Yati-
rimcilarin ¢ogu esas olarak Amerika’da
faaliyet gostermekte ve uluslararas: pa-
zarlara aktif yatirim yapmaktadir. l

HABERLER | DUNYADAN

KAMU IKTISADI TESEBBUSLERINDE
KURUMSAL YONETIM REFORMU

Kamu Iktisadi Tesebbiislerine yonelik Kurumsal Yone-
tim kodlar1 OECD ve Diinya Bankasi'nin giindeminde

ECD, Kamu Iktisadi Teseb-

biislerine Kurumsal Yonetim

Yonetmeligi'ni gozden ge-
¢iriyor. Yayinlandig1 sene olan 2005
yilindan bu yana Orta Dogu ve Ku-
zey Afrika hiikiimetlerine bu konuda
rehberlik eden Yonetmelik, OECD
Kurumsal Yonetim ilkelerinin ye-
nilenmesi iizerine 2005’ten bu yana
bu konuda caligmalar yapan iilke-
lerin deneyimlerini yansitmak icin
gozden gecirilmeye baslanmisti. Bu
amacla OECD uluslararasi bir goriis
toplantis1 diizenlemisti; bu siirecin
son asamasl olan Paydas Toplantisi
ise 8 Aralik 2014 tarihinde Paris’teki
OECD Genel Merkezi'nde diizenlendi.
Raporu www.oecd.org adresinde bu-
labilirsiniz.

Aralik ayinda Diinya Bankasi da
Kamu Iktisadi Tesebbiislerinde Ku-
rumsal yonetim baghkli kapsamli bir
rapor yaywnladi. Devletin tam, co-

OECD Guidelines

on Corporate Governance
of State-owned
Enterprises

Corporate Governance
of State-Owned
Enterprises

gunluk veya azinlik miilkiyeti yoluy-
la 6nemli bir kontrol sagladig: ulusal
seviyedeki ticari KiT’lere odaklanan
rapor, kamu iktisadi tesebbiisleri i¢in
genis kapsamli kurumsal yonetim
gergevesi ile birlikte pratik ilerlemeler
icin gerekli arag ve bilgileri igeriyor.

KiT’ler; iiretim ve hizmet, kamu
hizmetleri, bankalar ve diger finan-
sal kurumlar ve dogal kaynaklar gibi
alanlar iceren genis bir sektor arali-
gina sahip oldugundan kurumsal yo-
netim konular1 ve reform secenekleri
bu sirketlerde benzerlik gosterse de
sektore gore onemli farkliliklar mev-
cut. Kiiresel en iyi uygulama ornek-
leri, reform deneyimleri ve biiyiik bir
bilgi dagarcigiyla donatilmis olan bu
raporun amaci uygulamacilara destek
olmak, Kamu iktisadi Tesebbiislerine
Kurumsal Yonetim Yonetmeligi re-
formlarinin yerlesmesi, izlenmesi ve
gerceklesmesi icin gerekli kapasiteyi
olusturmaktir. H
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ayin Pandir, ¢cok énemli ulus-

lararas: kuruluglarda kazan-

digimiz edinimler ile iilkemizin
onde gelen kuruluslarinda kurumsal
yonetim anlayisimin gelismesine katki-
da bulundunuz. Bir profesyonel olarak
tilkemizdeki gelisimi nasil degerlendiri-
yorsunuz?

Ali Pandir: Kariyerim boyunca 3
kita, 8 farkh tilkede gorev yaptim. Farkh
kiiltiirleri barindiran ve ¢ok uluslu sir-
ketlerde yoneticilik yaptim. Kurumsal
yonetim anlayis1 kendi icinde siirdiirii-
lebilirligi arz eden bir kavram ve daima
gelisime acik durum. Bu sebeple degisen
diinya konjonktiiriiyle birlikte yeni y6-
netim anlayiglar1 benimsenmeye bas-
landi. Bu durum iilkemiz i¢in de gegerli.

Ulkemizde de insani yonlerin 6n pla-
na ¢kt kapahliktan seffaf yonetim
anlayisina, biirokratik yapidan daha
yalin ve daha esnek etkilesimli yapiya
gecilen bir Kurumsal yonetim anlayisi

benimsenmeye baglandi. Kurumsal ya-
pilardaki degisiklik, sirketlerin gelisimi
ve biiylimesi sonucunda ortaya ¢ikan
degisiklik ihtiyacina Kurumsal yonetim
acisindan destek olmaktadir. Kurumsal
yonetimimiz, hissedarlarimiz, yonetim
kurulumugz, iist yonetimimiz ve calisma
arkadaglarimiz  arasindaki iligkilerin
ilkelerini, yetki ve sorumluluk alanlari-
mizin dagilimini ve organizasyonumuzu
belirleyen Kurumsal yapimizin kalitesi-
ni, giivenilirligini ve seffafligin kapsiyor.

Siirdiiriilebilir basariy1 kalic1 kilmak
i¢in kurumsallagan bir yonetim sistemi-
ni meydana getirmek 6nemli bir husus.
Hedeflenen performanslar1 yakalayabil-
mek i¢in uygulanacak yonlendirmenin,
yonetimin ve kontrol sistemlerinin bir
biitiin olarak islemesi gerekiyor. His-
sedarlarimiza, tiim paydaslarmiza ve
topluma bireylerden daha fazla katkida
bulunabilmek icin kurumsal bir yapida,
sahislara bagimh olmadan yonetebilmek
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onem tagimaktadir. Kurumsal yonetim

kapsaminda seffaflik ve hesap verilebilir
bir yonetim, basarimin anahtarim sun-
maktadir. Etik Kurallar ve Calisma ilke-
lerimiz “Diinya Klasinda Sirket Olma”
vizyonumuz dogrultusunda giincellen-
di. Bu kapsamda ¢alisanlarimiza birebir
etik egitimleri ve e-6grenme uygulama-
lar1 devreye aliyor. Ote yandan etik hat
ve uyumsuzluklarin ¢6ziimlenmesine
yonelik etik kurul yapis1 hayata gecirildi.
Iyi bir kurumsal yonetim, iilke imaj-
nin uluslararasi platformda yiikselmesi,
yabanci sermaye yatirmlarinin tilke-
mizde artmasi, ekonominin ve sermaye
piyasalarmin rekabet giiciiniin artma-
s1, krizlerin daha az zararla atlatilmas,
kaynaklarin daha etkin bir sekilde dagil-
masl, yiiksek refahin saglanmas ve siir-
diirtilmesi anlamina gelmektedir.
Yonetim kurulumuzda yer alan yo-
neticilerimizin daha 6nce farkli meslek
gruplarinda gorev almis olmasi ve ba-
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gimsiz isleyisi yakaladigimiz basarida
onemli bir faktor. Global bakis agisina
sahip yonetim kurulumuz, uluslararasi
tecriibeye sahip akademisyen, bankaci,
sanayici gibi farkli meslek gruplarinda
gorev almig Kisiler. Ayrica yonetim ku-
rulumuzda 1 bayan yoneticimizin gorev
almasi bizler agisindan biiyiik bir sans.
Yonetim kurulumuzda yer alan bagim-
siz liyelerimiz daha 6nce grubumuzda
gorev almamus kisilerden olusuyor.

Bagimsizhig gliclendirilerek, yeniden
yapilandirilan i¢ denetim organizas-
yonumugz, risk odakl siire¢ denetimle-
rinin sonucglarmi y6netim kurulunun
bagimsiz iiyelerinden olusan Denetim
Komitesi'ne raporlamakta ve i¢ kontrol
sisteminin etkinligine dair giivence sag-
lamaktadir.

Diinya klasinda sirket olma yolunda
calismalarim siirdiiren grubumuz, ba-
gimsiz liyelerden olusan Riskin Erken

Saptanmas1 Komitesine destek
olmak amaciyla Ku-
rumsal Risk Yo-

netimi Miudiir-

ligli  birimini
aldu.
Bu midiirli-

devreye

giimiizle birlik-
te sirketin var-
I1gini,
de -

vamliligin ve gelisimini tehlikeye diigii-
rebilecek risklerin erken teshisi, tespit
edilen risklerle ilgili gerekli 6nlemlerin
alinmasi ve uygulanmasini amacliyoruz.

Erdemir Grubu'nda nasil bir kurum-
sal yonetim anlayist hakim ve ne gibi
planlarimz soz konusu?

e ROPORTAJ | ALI PANDIR

duyurulmasina iligkin siire¢ gerceklesti-
rilmis, diizenlemelere uygun sekilde se-
¢im tamamlanmugtir.

Kurulan Yonetim Kurulu komiteleri
etkin olarak faaliyetlerine baslamiglar-
dir. Hazirlanan Genel Kurul bilgilendir-
me dokiimamn ile ilkelerde agiklanmasi
zorunlu olan imtiyazli paylar, oy hakla-

Seffaflik, sorumlu yonetim anlayisi, etik ve yasal
diizenlemelerle barisik olma 6zellikleri kurumsal
yonetimin anlayisimizin ayrilmaz parcalari.

Ali Pandir: Erdemir, Tirk sanayi-
sindeki 6ncii ve lider konumu ile Tiirki-
ye’nin en genis tabana sahip halka acik
sirketlerinden biri olarak paydaslarina
karg: tagidig1 sorumluluklarim bilinci ile
hareket ediyor.

Seffaflik, sorumlu yonetim anlayi-
s1, etik ve yasal diizenlemelerle barigik
olma ozellikleri kurumsal yonetimin
anlayisimizin ayrilmaz parcalari. Dola-
yisiyla Erdemir olarak mevzuattan kay-
naklanan tiim sorumluluklarimiza dogru
ve zamaninda yerine getiriyoruz.

Sirketimiz Sermaye Piyasas1 mevzua-
tindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerinin
yerine getirilmesinde ve Kurul tarafin-
dan yayimlanan, “Kurumsal Yonetim il-
keleri’ne bagliliginin ve uyum diizeyinin
artirllmas1 konusunda koordinasyonu
saglamak amaciyla Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri Ileri Diizey Lisansi”na ve
“Kurumsal YoOnetim Derecelendirme
Uzmanhg Lisansi”na sahip personel go-
revlendirmistir.

Sirketimiz tarafindan, II-17.1 sayi-
I “Kurumsal Yonetim Tebligi” ekinde
bulunan Kurumsal Yonetim Ilkelerinde
yer alan uyulmasi zorunlu olan/olma-
yan diizenlemelere/konulara uyum icin
gerekli 6zen gosterilmistir.

2013 yilinda yapilan olaganiistii Ge-
nel Kurulumuzda Sirketimizin esas s6z-
lesmesinde Teblig’de 6ngoriilen tiim de-
gisiklikler yapilmistir. Ayrica bagimsiz
iiye adaylarinin belirlenmesi ve kamuya

11, organizasyonel degisiklikler gibi Ge-
nel Kurul bilgileri, Yonetim Kurulu iiye
adaylan 6zgecmisleri, iligkili taraf islem-
leri ile ilgili olarak hazirlanmasi gereken
raporlar ve acgiklanmasi gereken diger
bilgiler Genel Kurul’dan 3 hafta 6nce ya-
tinnmeilarimizin bilgisine sunulmustur.
Ayrica Sirketimiz internet sitesi ve faa-
liyet raporu gozden gecirilerek, ilkelere
tam uyum acisindan gerekli revizyonlar
gerceklestirilmistir. Kurumsal Yonetim
Tlkeleri kapsanminda olusturulan politi-
kalar ve komitelerin ¢alisma yonergeleri
internet sitemizde yer almaktadir.

Yayinlanan yeni Kurumsal Yone-
tim Ilkeleri Tebligi kurumsal yénetim
alaminda sirketlerin hayatina bircok
yenilik getirdi. Bu diizenlemeleri nasil
degerlendiriyorsunuz?

Ali Pandir: 3 Ocak 2014 yilinda
yaymlanan Kurumsal Yonetim Tebligi
ile yeni bir boyut kazanmigtir. Yeni Ku-
rumsal Yonetim Tebligi borsamizdaki
sirketlerin kurumsal yonetim acisindan
gelisme gostermesine ve bu sayede ulus-
lararasi yatirime tarafindan arzu edilen,
hatta bazen talep edilen sirket yapilari-
nin olugsmasina onciiliik edecektir.

Kurumsal Yonetim ilkeleri yatirmer
giivenini saglayacagindan hem sirket
degerini arttirmasi, hem de sirketin
giivenilirligi arttirmasi nedeniyle daha
uygun finansman kaynaklar1 bulunma-
sma yardime olmaktadir. Kurumsal P

ek B KurumsalYonetim 1) Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD
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Ali Pandir, Erdemir Grubu Yonetim
Kurulu Bagkani ve Murahhas Aza

Yonetim Ilkelerinin etkin bir sekilde
uygulanmasi, iilkemize giren uluslara-
ras1 sermayenin kalitesini ve miktarini
artirmak icin biiyiik 6nem tagimaktadir.

Bu dogrultuda etik degerlere uygun
olarak faaliyetlerini yerine getiren Er-
demir, yatirmcilarma uzun donemli
katma deger saglanmasinda Kurumsal
Yonetim ilkelerine uyum gostermenin
en az finansal performans kadar 6nemli
olduguna inanmaktadir.

Uluslararas: derecelendirme kuru-
lusu Standard & Poor’s tarafindan kre-
di notunuz “B+’ya yiikseltildi. Bu artis
stiphesiz paydaslariniz nezdinde de
kurum itibarim giiclendiren bir unsur.
Sizce kurumsal yonetim, derecelendir-
me kuruluglar ile iliskilerde nasil bir
rol oynuyor?

Ali Pandir: Kredi derecelendirme
ile kurumsal yonetimin bazi yonleri
arasimda giiclii bir iligski bulunmaktadir.
Ortaklik yapisi, yonetim uygulamalar
ve finansal seffaflik politikalar gibi ilgili
kurumsal yonetim konulari, kredi dere-
celendirme metodolojisinde diizenli ola-
rak incelenen alanlardir. Ozellikle geri
kalmig veya gelismekte olan iilkelerde
bu inceleme zorunludur.

Son yillarda gelismis iilkelerde de sa-
hit oldugumuz finansal skandallar artik
bu zorunlulugun cografi limitleri olma-
digim1 gostermistir. Zayif kurumsal yo-

netim bir sirketin kredibilitesini cesitli
kanallardan zedeleyebilir. Dolayisiyla,
bir kredi analisti icin en 6nemli uyar
isaretlerinden biri olmalidir.

Ote yandan, denetim mekanizmasim
yerlestirip isleyisini aktif olarak izleyen
bagimsiz bir yonetim kurulu tarafindan
sergilenen kuvvetli kurumsal yonetim,
her ne kadar kredi kalitesini direkt et-
kileyen bir unsur olmasa da yonetime
ve finansal tablolara olan giivenilirligi
artirir.

Kurumsal Yonetim yeni bir yonetim
anlayisimn temeli... Siz, Tiirkiye ekono-
misinde onemli yeri olan bir firmanmn
lideri olarak, bu onemli stireci Tiirkiye
ekonomisine yaratacagi deger yoniin-
den nasil degerlendiriyorsunuz?

Ali Pandir: Kurumsal yonetimin
giin gectikce daha fazla 6nem kazanma-
simin ve karsimiza daha sik ¢itkmasinin
farkh nedenleri var. Bunlardan bir tane-
si gelismekte olan iilkelere yatirim yapan
gelismis tilke kurumsal yatirimcilar ce-
sitliliginin armasi. Ayrica kurumsal yo6-
netim, makroekonomik politikalardan,
iirtin ve faktor piyasalarindaki rekabet
diizeyine kadar firmalarin faaliyetlerini
bicimlendiren bir dizi unsurdan olusan
daha genis bir ekonomik cercevenin
icinde yer almaktadir. Kurumsal yone-
tim anlaminda ilkemizin gostermekte
oldugu caba, pozitif anlamda geri doniis
saglamaktadir.

Tiirkiye Orta Vadeli Program’a gore

istikrarh biiylimesi ve finansal giiciinii
siirdiirmesi iilkenin bu iddiali biiyiime
hedefleri agisindan ¢ok 6nemli.

Bir¢ok uluslararas: kurulus ile or-
takhklar yiirtitmektesiniz. Kurumsal
yonetim bu is yapma kiiltiirtinde nasil
bir oneme sahip ve hangi alanlarda so-
mut katkist sz konusu?

Ali Pandir: Is yapis kiiltiiriimiiziin
odagina kurumsal yonetim degerleri-
ni yerlestirmemiz, hem ulusal hem de
uluslararas1 alanda grubumuzun ima-
jmma dogrudan pozitif katki saglamak-
tadir. Son donemlerde uluslararas: fon
yoneticileri gelismekte olan iilkelere
veya bu iilkelerde faaliyet gosteren sir-
ketlere yatimm yaparlarken, finansal
performans kadar kurumsal yonetim
uygulamalarini ve bu uygulamalarin
kalitesini de gozetir hale geldiler. Bu
acidan is yapis kiiltiiriiniiziin kurumsal
yonetimin temel prensipleri ekseninde
yiirtitiilmesi, sirketinizde global bakis
acisina sahip bir anlayisin yerlesmesine
katki saglayacaktir.

Grubumuz Tiirkiye’deki tesislerinin
yam sira uluslararasi pazar da deger
yaratmaya devam ediyor, Avrupanin
da onde gelen celik {ireticileri arasinda.
Diinya Celik Birligi'nin 2013 y1l ham ce-
lik tiretimi verilerine gore Erdemir Gru-
bu 8.3 milyon ton ham celik iiretimi ile
Avrupa Birligi iilkelerinin iireticileri ara-
sinda tigiincii, diinyada ise 40’mc1 bii-
yiik iiretici konumunda bulunuyor. Gru-

Basarimizin siirdiiriilebilirligini kurumsal yonetim
anlayisimizla saglamaya devam edecegiz.

2014 yih icin, yilhk biiylime tahmini-
nin %3,3 olmas1 beklenmektedir. 2015
yil igin Orta Vadeli Program’da sabit
sermaye yatinm harcamalarinda artig
olmasi hedefleniyor. Aciklanan yurt igi
yatirimlara bagh sanayi ve insaat sek-
torlerinde de toparlanma Ongoriiliiyor.
Kurumsal Yonetim acgisindan sirketlerin

bumuz diinyanin saygin celik aragtirma
sirketlerinden olan World Steel Dyna-
mics’in (WSD) gerceklestirdigi ‘Diin-
yanin En fyi Celik Ureticileri’ listesine
Tiirkiye’den girmeyi basaran tek celik
iireticisi oldu. Yakaladigimiz basarinin
devamliligini kurumsal yonetim anlayi-
simizla stirdiirmeye devam edecegiz. B
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RAPORLAMA STANDARTLARININ
LIDERLERI ISTANBUL'DA BULUSTU

Entegre Raporlama Konseyi, 2 Aralik 2014 tarihli panelde is diinyasi
temsilcileriyle bir araya gelirken, Yiiksek Konsey toplantis1 da 3 Aralik tarihinde
Bogazici Universitesinde gerceklestirildi.

uruluglarin tek bir raporda
Kgnansal ve finansal olmayan
ilgilere yer verebilmesini ve

raporlarda gelecege yonelik stratejinin
yansitilmasini amacglayan “Entegre Ra-
porlama Yiiksek Konseyi” Istanbul’da
bir araya geldi. Tiirkiye Kurumsal
Yonetim Dernegi (TKYD) ve Tiirkiye
Sermaye Piyasalar1 Birligi (TSPB) nin,
Borsa istanbul katkilariyla diizenledigi
panelde olusturulan raporlama cerce-
vesinin uygulama alanlari, diizenle-
meler ile desteklenmesi ve iyi 6rnekler
katilimcilar ile degerlendirildi.

Kuruluglarin finansal ve finansal
olmayan bilgilerini tek bir raporda
bir araya getirerek, ortak standartla-
r1 kullanmalarin1 amaclayan entegre
raporlama cergevesi tiim raporlama
standartlar liderlerini ayn1 masa etra-
finda topladi. Bu konudaki gelismeleri
Tiirk is diinyasina tasima misyonunu
yiiklenen Tiirkiye Kurumsal Yonetim
Dernegi (TKYD) Uluslararas: Entegre
Raporlama Konseyi iiyelerinin katili-
miyla ve Tiirkiye Sermaye Piyasalari
Birligi'nin destegiyle 2 Aralik tarihin-
de Istanbul’da “Entegre Raporlama ve

Uzun vadeli stirdiiriilebilirlik i¢in artik finansal
olmayan veriler giderek onem kazanmaya basladi.
Klasik raporlama, giiniimiiziin ihtiyaclarini
karsilamiyor, elimizdeki araclar artik degisen
ekonomi ve stirdiiriilebilirlik i¢in yeterli degil.

IIRCYonetim Kurulu Baskani Prof.
Mervyn E. King

Deger Yaratma” konulu panel diizen-
ledi.

Entegre Raporlamanin, yatirimcilar
ve girketler i¢in 6neminin tartisildig:
panele, Uluslararas1 Entegre Rapor-
lama Konseyi (IIRC) Yonetim Kurulu
Bagkan1 Prof. Mervyn E. King, TSPB
Yo6netim Kurulu Bagkani ve TKYD Y6-
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ULUSLARARASI ENTEGRE RAPORLAMA KONSEYI KONUSMACILARI

B;rsa istar.:l:;ul Genel Mudur
Yardimcisi Mustafa K. Yilmaz

Uluslararasi Entegre Raporlama  Anadolu Efes Kurumsal ‘ileti§im
Konseyi (IIRC) CEO'su Paul
Druckman

Entegre Raporlama Paneline katilimcilarin ilgisi yiiksekti.

netim Kurulu Uyesi Sn. flhami Koc,
Borsa Istanbul Yonetim Kurulu Baska-
n1 ve CEO’su Sn. Ibrahim Turan, Ser-
maye Piyasas1 Kurulu Bagkan Yardim-
cis1 Aysegiil Eksit ve ¢ok sayida sirket
yoneticisi katildi.

Toplantinin 6zel konuk konusmaci-
s1 IIRC Yonetim Kurulu Bagkani Prof.
Mervyn E. King “Uzun vadeli siirdii-
riilebilirlik icin artik finansal olmayan
veriler giderek 6onem kazanmaya bas-
ladi. Klasik raporlama, giinlimiiziin
ihtiyaclarin1 karsilamiyor, elimizdeki
araclar artik degisen ekonomi ve siir-
diiriilebilirlik i¢in yeterli degil. Finan-
sal olmayan bilgiler yatirnmlar icin
daha Oonemli hale geldi. Yatirimlarin,
sosyal sorumluluklara, deger yaratma-

ya ve dogay1 dogru kullanmaya ihtiyaci
var ” dedi.

TKYD Yénetim Kurulu Uyesi ve
TSPB Yénetim Kurulu Baskani ilhami
Kog “Bu panel bizim i¢in kurumsallik
i¢in ve siirdiiriilebilirlik i¢in ¢cok 6nem-
li. 21 yiizyi1lda seffaflik, sosyal sorum-
luluk ve dogal kaynaklarimin dogru
kullanilmas1 konusunda almamiz ge-
reken ¢ok yol var. Hem dogru rapor-
lama hem de sosyal sorumluluk olma-
dan siirdiiriilebilirlik olmaz." dedi.

Borsa Istanbul Yonetim Kurulu
Baskani ve CEO’su Sn. Ibrahim Turan
“21.ylizy1lin yoneticileri de artik sosyal
sorumlulugu karar mekanizmalarinda
onemli bir bilesen olarak nitelendir-

Direktdrii Haluk Ozdemir

IIRC Danisma Konseyi Uyesi
Eric Breen

mektedir. 7800 kadar 1983 yilindan
sonra dogmus yiiksek tahsilli 26 iilke-
den genglerle yapilan ankette, geng ¢a-
lisanlarin yiizde 50'si etik degerleri 6n-
celeyen iglerde calismak istediklerini
ifade etmis, bu agiddan kurumlarin ba-
saris1 sadece finansal tablolar ile degil,
topluma deger yaratma basarilan ile
degerlendirileceklerdir. "seklinde ko-
nustu. Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)
Bagkan Yardimcis1 Aysegiil Eksit ise
uzun vadeli siirdiiriilebilirlik icin yati-
rimcilarin ve diger paydaslarin, cevre-
sel ve sosyal yonetim yapilarinin tam
olarak entegre oldugunu gormeleri ge-
rektigini soyledi. ™

ULUSLARARASI
ENTEGRE RAPORLAMA
KONSEYI (IIRC)
HAKKINDA

Entegre raporlama, entegre diisiin-
meyi gerektiren ve sirketin zaman
igerisinde yarattigi degeri periyodik
olarak raporlamasim ve iletisimini
yapmasini saglayan bir siirectir. Bir
entegre rapor, sirketin digsallar cer-
cevesindeki stratejisi, yonetimi, per-
formansi ve beklentilerinin kisa, orta
ve uzun vadede saglayacagi degerin
paydaslar, hissedarlar ve yatinmcilar
ile dogrudan iletisimidir. Uluslarara-
s1 Entegre Raporlama Konseyi (IIRC)
yillik toplantis1 3 Aralik 2014 teistan-
bul’da gerceklesecekti.
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SURDURULEBILIR DEGER YARATMAK

trdiiriilebilirlik raporunuzun
ShaZIrlanmaSI asamasmnda ne

gibi tecriibeler edindiniz? Bu
konuda hazirhik icinde olan kurulus-
larumizla paylasabileceginiz goriisle-
rinizi alarak kendilerine katkida bu-
lunabilmek isteriz.

Nihat Narin: Turkcell olarak
operasyonlarimizi daha stirdiiriile-
bilir hale getirmek, performansimizi
Olcmek ve kurumsal degisimi yonete-
bilmek adina “siirdiiriilebilirlik rapor-
lamasi siirecinin” son derece onemli
oldugunun farkindayiz. Bu aym za-
man da bilgilerin devaml aktarildig:
onemli bir platform. Bu nedenlerle,
2007 yilinda Birlesmis Milletler Kiire-
sel ilkeler Sozlesmesini imzalayarak
siirdiiriilebilirlik konusunda oldukca
onemli bir adim attik. Bu kapsamda,
2008’den beri yiiriittiigiimiiz ¢caligma-
lar1 GRI raporlarimiz araciligiyla ka-
muoyuyla paylasiyoruz.

Turkeell Grup Sirketleri bugiin
80.000 Kkisilik bir ekosistemi olustu-
ruyor ve kuruldugu ilk giinden bugiine
Tiirkiye'nin ekonomisine her alanda
deger yaratmaya devam ediyor. Bu ka-
dar genis bir ekosisteme sahip, dolay:-
styla etki alani genis bir sirket olarak
“stirdiiriilebilirlik konusunu” ekono-
mik, sosyal ve cevresel olmak {iizere
iic ana etki bashginda ele aliyoruz. fyi
uygulama ornekleriyle hem sektorii-
miize hem de iilkemize onciiliik etmeyi
amaclyoruz.

2012-13 raporumuzdan iyi uygu-
lamalarimizdan bazi ornekleri sirala-
yabiliriz. Ekonomik etki anlaminda,
T4o0 ile de ilk yerli akill telefon {ire-
timine imza attik. Yerli tiretim, iilke
ekonomisi agisindan kritik deger ta-
styor. Bugiline kadar 1 milyon T serisi
satarak cari agiga yaklasik 500 milyon
TL pozitif katk: sagladik. Bir diger or-
nek ise Ar-Ge merkezimiz. Turkcell
Teknoloji 700’lin iizerinde tam za-
manl aragtirmacisi ile Tiirkiye'nin
en biiyiiklerinden biri oldu.

Sosyal etki anlaminda baktigi-
mizda %51 kadin calisan oram ile
sektor ortalamasinin iizerinde sey-
reden calisan politikamiz ile Turk-
cell Grup’ta firsat esitligini sagladik.
Gerek sundugumuz iiriin ve servisler
gerekse sosyal sorumluluk projeleri ile
toplumun her kesimine dokunmaya
calistik. Bu kapsamda gerceklestirdi-
gimiz Ekonomiye Kadin Giicii sosyal
sorumluluk projesiyle 2 yilda 70 bin

TKYD, Global Reporting Initiative - GRI'nin ardindan Uluslararsi Entegre Raporlama
Konseyi - IIRC ile birlikte siirdiiriilebilirlik raporunun yayginlasmasi konusunda
onemli bir siireci yiiriitiiyor. IIRC Konseyinin Istanbul'da bir araya geldigi
bu 6nemli dénemde 6ncii kuruluslardan Turkeell'in Yatimmar liskileri
Direktorti Nihat Narin ile bir soylesi gerceklestirdik.

verimli kullanma ve tasarruf amach
uygulamalar ile ISO 50001 sertifikasi-
n1 almaya hak kazanan ilk telekomiini-

Cevre, istihdam, saglik, giivenlik ve insan haklari
konularma deger veren sir- ketlerin, yatirim yapan
fonlarin stratejik onceliginde oldugunu ve bu
yaklasimin sirketlerin uzun vadede piyasa degerine
katki saglayacagin ongorebiliriz.

kadinin hayatina dokunduk, Turkecell
Gondilliileri olarak ise 50 bin ¢ocuga
ulastik. Cevresel Etki anlaminda ise
gevreye yaptigimiz 12 milyon yatirnm
ile O6ne giktik. Ayrica Turkeell enerjiyi

kasyon sirketi oldu.

Raporun hazirhik asamas: ile ilgi-
li olarak da ilgili bilgilerin ekiplerden
toplanmas1 ve kriterlere uygun ce-
vaplandirilmasi rapor hazirhginin en

36 | TKYD | KIS 2015
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onemli asamasi olusturdu. Bu seneki
raporumuzda ilk defa Sivil Toplum
Kurulusu Bagkani, kurumsal miigte-
rimiz, ¢alisgamimiz gibi pek cok farkh

acik bir kurum olarak
yiiriittiigiimiiz calisma-
lan1 seffaf bir bicimde

raporlamaya devam
edecegiz.
Ek olarak 2014’te

tim diinyada sirketlerin
“e enerji kullamimi, iklim
§° " degisikligi ve karbon
emisyon bilgilerini 0l¢-
melerine ve acgiklamala-
rina olanak veren CDP
(Carbon Disclosure Pro-
ject-Karbon Saydamlik
Projesi) Tiirkiye’nin an-
ketine katilarak raporla-
mamiz1 gerceklestirdik.
CDP 2013 Tiirkiye anke-
— tine GSM sektoriinden
ilk ve tek yanit veren gir-
ket Turkcell oldu. CDP
projesine dahil oldugu-
muzda cevresel riskleri-
mizi 6lcerek bu risklerin
| stratejik  yonetiminde
bir iist basamaga ¢ikti-
gimiz1, gelecege yonelik
olarak etkili enerji kullanimi aksiyon
plan ve politikalar1 olusturdugumuzu
bir kez daha kanmitlamis olduk.

Kar performansinda donemsellik yasayabilirsiniz
ancak giicli kurumsal yonetim yapisinda

donemsellik yasamazsiniz.

alandan paydasimizin bizimle ilgili
goriiglerine de yer verdik. Siirdiiriile-
bilirlik raporunu, basim sonucunda
olusabilecek olumsuz cevresel etkileri
onlemek amaciyla sadece internet iize-
rinden paylastik.

Turkcell'in 2012-2013 yillarinda-
ki ekonomik, sosyal ve cevresel faa-
liyetleri ve etkilerini kapsayan yeni
raporumuz, bu sene GRI tarafindan
incelenerek B uygulama seviyesinde
tescillendi. Gelecek yillarda da halka

Siirdiirtilebilirlik ve kurumsal yo6-
netim arasindaki iliskiyi nasil ku-
ruyorsunuz? Son derece dinamik ve
kendisini yenileyen bir sektoriin lider
kuruluslarindan biri olarak is yapis
biciminizde ve stratejik planlamaniz-
da bu kavramlar nasil bir yere sahip-
tir?

Nihat Narin: Kurumsal yonetimi
siirdiiriilebilirligin saglanmasinin te-
mel kosulu olarak goriiyoruz. Geligen
igletme anlayis1 g6z Oniine alindiginda,

ROPORTAJ | NIHAT NARIN

firma degerini yiikselten tek faktoriin
kar olmadigim biliyor, firmalarin kar-
lihigini etkileyen tiim faaliyetlerin iz-
lenmesi, raporlanmasi ve bu ¢iktilarin
dogru yonetilmesinin de giiniimiizde
onem kazandigini diisliniiyoruz. Kar
performansinda dénemsellik yasaya-
bilirsiniz ancak giiclii kurumsal yone-
tim yapisinda donemsellik yagsamazsi-
niz. Bu nedenle finansal sonuglarimiz
gibi topluma sosyal ve cevresel etkide
bulundugumuz faaliyetlerimizi de ku-
rumsal yonetim ilkeleri cercevesinde
yonetiyoruz. Bu noktada Turkeell ola-
rak Siirdiiriilebilirlik Raporu ile cevre,
istihdam, giivenlik gibi finansal olma-
yan siireclerimizi detayl olarak rapor-
layarak web sitemiz ve diger iletisim
kanallarindan yatirnmeilarin rahatlikla
ulasabilecekleri bir ortam sagliyoruz.
Is stratejimizin temelini olustururken
kurumsal yonetim ve stirdiiriilebilirli-
gin en iyi uygulamalarini hayata gegir-
meyi hedefliyoruz.

New York Borsast ve Borsa Istan-
bul'da islem goren tek Tiirk kurulusu
olarak kurumsal yatirimcilarin stir-
diiriilebilirlik ve kurumsal yénetim
uygulamalarina olan yaklasimlarin,
yatrumlarinda bir karar kriteri ola-
rak ele almalar yoniinde nasil bir de-
ger arz ettigini gozlemlemektesiniz?

Nihat Narin: Giiniimiizde sir-
ketlerin uzun vadede piyasa degerini
yiikseltmesi ve bu ylikselisi saglam-
lastirmasi, toplumun taleplerini dogru
analiz etmesine ve bu taleplere yone-
lik stratejik hedefleri konumlamasina
baghdir. Bu cergeveden baktigimizda,
cevre, istihdam, saghk, giivenlik ve
insan haklar1 konularina deger veren
sirketlerin, yatirnrm yapan fonlarin
stratejik onceliginde oldugunu ve bu
yaklagimin girketlerin uzun vadede
piyasa degerine katki saglayacagini
ongorebiliriz. Harvard Business Scho-
ol tarafindan 2012 yilinda yayinlanan

“ TKYD_dernek Bd KurumsalYonetim 1 Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD

TKYD I KIS 2015 | 37



Torkive NN
Kunumszal
":’ahll'uehm ERER

el | |

ASROCAC ..
o AN

bir caligmada, 18 yil siireyi baz alan
gozlemler neticesinde, siirdiiriilebi-
lirligi benimsemis sirketlerin hisse
senedi getirilerinin stirdiiriilebilirlik
bakis agisina sahip olmayan sirketlere
oranla uzun vadede daha yiiksek oldu-
gu gozlemlenmistir. Bu kapsamda ya-
tirimcilarin gevre, sosyal ve kurumsal
yonetim standartlarini is modelleriyle

fazla ve sadece bu konuyu hedefleyen
toplant:1 istekleri olabiliyor. Bu kap-
samda, fonlarin yatirnm stratejilerini
siirdiiriilebilirlik kriterlerini agikca
raporlayan, riskleri bertaraf eden ve
siirdiiriilebilirligin sirkete sagladig
rekabetci avantaji dogru kullanan sir-
ketleri secmek iizere konumladiklarini

soylemek akilci olacaktir.

Turkcell Grup sirketleri bugiin 80.000 kisilik bir
ekosistemi olusturuyor ve kuruldugu ilk giinden
bugiine Tiirkiye’nin ekonomisine her alanda deger

yaratmaya devam ediyor.

biitiinlestiren sirketleri uzun vadede
yatirim igin tercih ettigini degerlendi-
rebiliriz.

Siirdiiriilebilirlik Turkeell icin en-
deks kriterlerinin ortaya ¢ikmasindan
once de deger verdigimiz bir konuydu.
Ozelikle NYSE’deki kotasyonumuzun
bize siirdiiriilebilirlik cercevesinde
yiikledigi sorumluluklarin farkinday-
dik. Turkeell Yatirimea iligkileri olarak
son donemde yatirimecilarimizdan siir-
diiriilebilirlik konularna iligkin ¢ok
daha fazla soru aliyoruz. Ozellikle is-
kandinav iilkeleri fonlarinin siirdiirii-

lebilirlik konusunda duyarliliklar1 ¢ok

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi 4
Kasun 2014 tarihinde hesaplanmaya
basladi ve Turkcell de bu endeskte yer
alan 15 kurulusumuzdan biri. BIST
Stirdiiriilebilirlik Endekst ile goriis ve
beklentileriniz nelerdir?

Nihat Narin: Son donemlerde ge-
rek SPK ve gerekse Borsa Istanbul'un
sermaye piyasalarina dinamizm ka-
zandiran yeni uygulamalarim biiyiik
memnuniyetle izliyor ve miimkiin
Olciide parcas1 olmaya gayret ediyo-
ruz. Borsa Istanbul'un uluslararasi
benzerlerini g6z Oniinde bulundura-

rak kurumsal siirdiiriilebilirlik perfor-
manslar iist seviyede olan sirketlerin
yer aldig1 Siirdiiriilebilirlik Endeksi'ni
olusturmasi ve Turkcell’in bu endekse
dahil olmasinda sirketimizin kurum-
sal kiiltiiriinde stirdiiriilebilirlik ilke-
lerinin benimsenmesinin katkilarinin
oldugunu goriiyoruz.

Stirdiiriilebilirlik Endeksinin bu
alanda basarili olan sirketlere sagla-
dig1 rekabet avantajim1 6nemsiyoruz.
Endeks, sirketlerin cevresel, sosyal,
kurumsal yonetim konularindaki
risklere dair politika olugturmalar ve
siirdiiriilebilirlik politikalar gelistir-
melerini tegvik etmeyi amachyor. Bu
kapsamda, endeksin olusum siireci
boyunca sirketlerin goriislerine 6nem
vermeleri ve sirketleri bu siirecin bir
parcas1 olarak gormelerinin hem en-
deksin saglikli bir sekilde olugsmasim
hem de endeksin daha cok sahiplenil-
mesini sagladigim diisiiniiyoruz.

Borsa Istanbul’'un Siirdiiriilebilirlik
Endeksi’ni kurarak borsamizin gelisi-
mine biiyiik bir katki sagladigini diisii-
niiyoruz. Oniimiizdeki yillarda halka
acik tiim sirketlerin Borsa Istanbul
Siirdiiriilebilirlik Endeksi degerlen-
dirmesi kapsamina alinmasinin bor-
samizin halihazirda 11’inci sirada ol-
dugu, diinyada piyasa degeri en az iki
milyar dolar olan borsalarin dahil ol-
dugu Siirdiiriilebilir Borsalar Endeksi
siralamasinda daha iyi bir konuma ta-
sityacagina inaniyoruz. The World Fe-
deration of Exchanges’in (WFE) Siir-
diiriilebilirlik Caligmalar1 Grubu'nda
NASDAQ, Intercontinental/NYSE ve
BOVESPA gibi siirdiiriilebilirlik alan-
larinda s6z sahibi olan borsalar ara-
sinda bulunmasi ve Sustainable Stock
Exchanges Initiative’in (SSEI) kurucu
bes iiyesinden biri olmas1 borsamizin
siirdiiriilebilirlik konusuna gosterdigi
hassasiyeti ve bu konudaki profesyo-
nelligini gosteriyor. W
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Projelerinize 6zel finansman ve danismanlik ¢6zimlerimizle
yatinmlarinizi gelecege tasiyoruz.
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HALKA ACIK ORTAKLIKLARDA
HAKIM PAY SAHIBININ

AZINLIGI ORTAKLIKTAN

GCIKARMA HAKKI VE
AZINLIGIN PAYINI

SATMA'HAKKI -

YRD. DOC. DR. MUZAFFER EROGLU ﬂ""f_

362 sayili Sermaye Piyasasi Ka-

nununun (SerPK) 27'nci mad-

desi halka acik anonim ortak-
Iiklarda ortakliktan ¢ikarma ve satma
haklarmi su sekilde diizenlenmistir:
“Pay alim teklifi sonucunda veya birlik-
te hareket etmek de dahil olmak iizere
bagka bir sekilde sahip olunan payla-
rin halka acik ortakligin oy haklarinin
Kurulca belirlenen orana veya daha
fazlasina ulagsmas1 durumunda, paya
sahip olan bu kisiler agisindan azinlik-
ta kalan pay sahiplerini ortakliktan ¢i-
karma hakk: dogar. Bu kisiler, Kurulca
belirlenen siire i¢inde, azinhkta kalan
ortaklarin paylarinin iptalini ve bunlar
karsilig: gikarilacak yeni paylarin ken-
dilerine satilmasini ortakliktan talep
edebilirler. Satim bedeli, 24 tincii mad-
de cercgevesinde belirlenir.

Birinci fikrada yer alan sartlar cerce-
vesinde ortakliktan c¢ikarma hakkinin
dogdugu durumlarda, azinhkta kalan
pay sahipleri acisindan satma hakk:
dogar. Bu pay sahipleri Kurulca belir-
lenen siire icinde, paylarmin adil bir
bedel karsihginda satin alinmasini oy
haklarinin Kurulca belirlenen orana

veya daha fazlasina sahip olan gercek
veya tiizel kisilerden ve bunlarla birlik-
te hareket edenlerden talep edebilirler.

SerPK’nin s6z konusu 27'nci mad-
desine dayanilarak Sermaye Piyasasi
Kurumu (SPK) tarafindan 02.01.2014
tarihinde, 28870 sayilli Resmi Gazete-
de II-27.1 sayili “Ortakliktan Cikarma
ve Satma Haklar1 Tebligi” ( Ilk Teb-
lig) yaymlanmustir. flk Teblig'in 11'nci
maddesi Teblig’in 01.07.2014 tarihinde
yiiriirliige girecegini hiikme baglamis-
tir. Tk Teblig'in yiiriirliige girmesi ile
birlikte dolagimdaki paylar diisiik olan
baz sirketlerdeki kontrol eden pay sa-
hipleri Teblig’'deki ¢ikarma haklarim
kullanmak igin gerekli islemleri baglat-
miglardir. ilk Teblig’in 5'nci maddesi
2’nci fikrasi uyarinca ¢ikarma hakki ile
birlikte eszamanh olarak sirketin bor-
sa kotundan cikarilmasi igin borsaya
basvurmak zorunludur. ilk Teblig’in
5’inci maddesi 7'nci fikras1 uyarinca
ise cikarma islemi siirecinin tamam-
lanmasindan sonra borsa tarafindan
ortaklik paylarinin borsa kotundan ¢i-
karilmasina ve islem gormekten siirekli
men edilmesine karar verilir. Ayrica lk

Teblig’in 5'inci maddesi 8’inci fikras:
uyarinca hakim ortak tarafindan ortak-
Iiktan gikarilma hakkinin kullanildig
ortakliklar, Kurul tarafindan resen ka-
nun kapsamindan ¢ikarilacaktir. Tiim
bu durumlarda gikarma hakkimin kul-
lanim1 ayn1 zamanda paylarin borsada
islem gormesinin ve halka acik sirket
statiisiiniin son bulmasin gerektirdigi
icin daha ¢ok 6nem arz etmektedir.

Tk Teblig yiiriirliige girince yasal alt-
yapis1 hazir olup Teblig’de 6ngoriilen
sartlar1 tasiyan sirketler cikarma hak-
larim kullanmak igin basvurmuslar-
dir'. Bu durum medyada da borsadan
cikiglar bagladi seklinde yaygin olarak
Bir habere
gore halka aciklik oram %5 in altinda

haber konusu olmustur®.

olan sirket sayis1 25 adettir®. Bu sirket-
lerin ¢ikarma hakkini kullanarak borsa
kotundan cikabilecekleri diisiiniildii-
giinde borsada islem goren sirket sayi-
sin1 artirmak icin biiyiik ¢aba harcayan
kurumlar icin bu durum kaygi verici
niteliktedir.

Tiim siirec boyunca Ilk Teblig’e ilis-
kin cok sayida tepki olugsmus ve gerek
borsa kotundan ¢ikan girket sayisinin
artacag1 kaygis1 gerekse cikarilan pay
sahiplerinin haklarinin korunmasima
iligkin endiseler 6nemli bir boyuta ulas-
mistir. Bu nedenle Tk Teblig’'deki baz
diizenlemeler hususunda yatirimcilar
tarafindan gelen itirazlar neticesinde
Teblig’de ek koruyucu hiikiimlerin ge-
tirilmesi i¢in SPK tarafindan bir Taslak
hazirlanmis ve kamuoyunun goriisiine
sunulmustur#. Fakat SPK bu Taslak ile
baglh kalmayip, 12 Kasim 2014 tarihli
29173 sayilh Resmi Gazete’de I1I-27.2
sayili “Ortakliktan Cikarma ve Satma

1 www.bloomberght.com/haberler/ha-
ber/1590409-borsadan-cikan-sirket-sayisi-artiyor
2 www.bloomberght.com/haberler/ha-
ber/1590409-borsadan-cikan-sirket-sayisi-artiyor
3 www.bloomberght.com/haberler/ha-
ber/1590409-borsadan-cikan-sirket-sayisi-artiyor
4 www.bloomberght.com/haberler/ha-
ber/1590409-borsadan-cikan-sirket-sayisi-artiyor
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Haklar1 Tebligi” (Yeni Teblig) yayin-
lamistir. Yeni Teblig’de ilk Teblig ile
getirilen sistemde 6nemli degisiklikler
yapilmis ve ¢ikarma ve satma hakki-
nin kullanimina iligkin sistem yeniden
diizenlenmigtir. Yeni Teblig ile getiri-
len sistem ile ilk Teblig’dekine benzer
olarak cikarma hakki ayn1 zamanda
borsadan cikma olarak degerlendiril-
mektedir. Bu nedenle bu Teblig ayni
zamanda borsa kotundan ¢ikma duru-
munu diizenlemektedir. Yeni Teblig ile
cikarma haklarina iligkin sistem degis-
tigi icin borsa kotundan ¢ikma sistemi
de degismis olmaktadir.

Bu makalede SPK'nin Yeni Teblig’i
uyarinca yeniden diizenlenen halka
acik ortaklilarda ¢ikarma ve satma hak-
ki ilk Teblig ile kiyaslamali olarak ince-
lenecektir.

TURKIYE’'DE BORSA SIRKETLERININ
YAPISI VE BU YAPININ CIKARMA
HAKKI ACISINDAN ONEMi

Tiirkiye’de halka acik sirketlerde ve
halka kapal sirketlerde genel pay sa-
hipligi yapisi, kontrol eden pay sahip-
lerinin baskin oldugu ve genellikle aile
sirketlerinden olusan yogunlasmis pay
sahipligi seklindedir. Bu temel 6zellik
sermaye piyasalariin sekillenmesinde
de 6nem arz etmektedir. Soyle ki Tiir-
kiye’de borsada igslem goren sirketler-
de halka aciklik oranlarinin yiizdeleri
diisiiktiir.
gerek pay oranindan kaynakh gerekse

Halka acik sirketlerde ise,

kontrol artiric1 hukuki araclarin kulla-
nilmasindan kaynakli, kontrol biiyiik
cogunlukla bir kisi, sirket, aile ve/veya
holding tarafindan elde tutulmaktadir.
Hal boyle olunca borsa sirketlerinin el
degistirmesinde s0z sahibi genel olarak
kontrol eden pay sahipleri olup borsa-
da islem goren paylar elinde bulun-
duranlarin s6z hakki olmamaktadir.
Sirketlerin kontrol degisikligi pay alim
teklifi vb. araclar ile degil genelde daha
¢ok kontrol eden pay sahibinin kontro-

li elinde tuttugu paylar kapal kapilar
ardinda yapilan pazarhiklar ile devir
etmesi ile olmaktadir. Borsa sirketle-
rinin pay devir bedellerinin olusumu
acisindan, dagitilmis pay sahipliginin
baskin oldugu sirketlerdeki durumun
aksine, borsada olusan pay bedelleri
birgok sirkette sirketin gercek piyasa
degerini yansitmaktan uzaktir. Bu du-
rumda borsada islem goren paylarin
bedelleri sirketin kontroliiniin devrin-
de olusacak pay bedellerine referans
Ol¢li olmamaktadir. Sonug olarak bazi
sirketlerde kontrol eden pay sahipleri
esas sermayelerinde cok énem arz et-
meyen halka acik paylar1 almak sure-
tiyle borsa kotundan ¢ikmak istemek-
tedirler. Borsadan ¢ikma istegi 6zellikle
halka agiklik orani ¢ok diisiik olan sir-
ketlerde sirketin kontrol saglayan pay-
larinin el degistirmesi halinde ve/veya
borsada islem goren paylar i¢in kontrol
eden pay sahipleri disindaki yatirimei-
larin sahip oldugu oranlarin mevzuatta
ongoriilen ¢ikarma hakkinin dogdugu
orana diistiigli durumlarda 6nem arz
etmektedir. Bu durumda belirli oranda
paya ulagmis kontrol eden pay sahiple-
rine saglanacak olan ¢ikarma hakki ve
bu hakka karg1 yatirnmeiya saglanacak
olan satma hakkinin mevzuatta acik ve
adil bir gekilde diizenlenmesi gerekli-
dir. Makalenin bundan sonraki kismin-
da Yeni Teblig'in bu sartlar1 saglayip
saglamadig) degerlendirilecektir.

CIKARMA VE SATMA HAKKININ
KULLANILABILMESI iCIN TEMEL
KOSULLAR

Cikarma ve Satma Oram

Cikarma hakkinin diizenlenmesinde ilk
belirlenmesi gereken bu hakkin kulla-
nimi i¢in ulasilmasi gerekli pay ve/veya
oy oranmidir. Bu oran karsilagtirmali
hukukta genelde %90’dan baglamakta-
dir. SerPK bu oranin belirlenmesinde
SPK’ya ‘halka acik ortakligin oy haklari-
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Muzaffer Eroglu
Phd. Kocaeli Universitesi Hukuk

Fakiiltesi
‘vi Barosu'nda staj
egitimini tamam-
layarak Baro’ya kaydini yaptirmistir.
Daha sonra Ggrenimine Ingiltere’de
devam ederek 2003 yilinda Univer-
sity of Kent'ten Uluslararas1 Ticaret
Hukuku alaninda yiiksek lisans (LLM)
derecesi almistir. 2007 yilinda ise
University of London, Queen Mary
College’den doktora (PhD) derece-
si almigtir. 2008 yilinda Tiirkiye’ye
dondiikten sonra Kocaeli Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Ticaret Hukuku Ana-
bilim dalinda yardime1 dogent olarak
calismaya baglamis olup halen bu go-
revine devam etmektedir.

Lisans egitimini
Ankara Univer-
sitesi Hukuk Fa-
kiiltesi'nde 2000
yilinda tamam-
lamigtir. 2001
yilinda  Ankara

Dr. Muzaffer Eroglunun Ingiltere’de
yayimlanmig Multinational Enterp-
rises and Tort Liabilities (Cok Uluslu
Sirketlerin Sorumluluklar:) isimli bir
kitab1 ve sirketler hukuku, halka acik
sirketler, sermaye piyasas1 hukuku,
rekabet hukuku alanlarinda ulusal ve
uluslararas1 akademik dergilerde ya-
yimlanmig makaleleri vardir. Sabanc
Universitesi Kurumsal Yonetim Fo-
rumu {iyesidir. Oslo Universitesi'nde
yiiriitiilen ~ Siirdiiriilebilir ~ Sirketler
Hukuku isimli ve Sabanci Universitesi
tarafindan yiiriitiilen Bagimsiz Kadin
Direktérler projelerini iiyesidir. Istan-
bul Barosu, Tiirkiye Bankalar Birligi
ve Ozel firmalarda, sirketler hukuku,
sermaye piyasasi hukuku, rekabet hu-
kuku egitimleri vermektedir.

nin Kurulca belirlenen orana’ ifadesiyle
bir en az oran belirlemeden yetki ver-
migtir. Oysa bu oranin SerPK’da acik¢a
belirtilmesi kanunilik ilkesi acisindan
daha uygun olacakti. Nitekim bu hali
ile temel haklardan biri olan miilkiyet
hakkim kisitlama yetkisinin idareye
devrinde olciiliiliik ve Ongoriilebilirlik
ilkesi zedelenmistir. Ornegin “cikarma
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hakkinin kullanilmasi ic¢in ulagilmasi
gereken pay ve/veya oy hakki %90’dan
az olmamak iizere Kurul tarafindan
belirlenir” ifadesi SerPK’da yer alsa idi
ongoriilebilirlik saglandig1 ve kanun
koyucunun Anayasa’dan kaynakli yet-
kisinin olciili devri ilkesine uyuldugu
icin kanunilik ilkesinin geregi yerine
getirilmis olacakti. Genis yetkisi olma-
sina ragmen, SPK oy oranini belirleme
yetkisini kullanirken 6l¢iilii davranmig
ve AB ile kargilagtirmali hukuktaki ge-
nel uygulamalara benzer olarak en az
ik Teblig'de %95 oraninda oy sahibi
olmay1 cikarma hakkimin kullanimi
icin esas almigti. Fakat Yeni Teblig ile
bu oran %98’e ¢ikarilmigtir. Bu durum
Yeni Teblig’de iki maddede yer bul-
mustur: Yeni Teblig’in tamimlar bas-
likli 3’incii maddesinin ¢ bendi uya-
rinca “hakim ortak, birlikte veya tek
bagina ortakligin oy haklarinin en az
%98’ine sahip olan gercek ya da tiizel
kisileri” ifade etmektedir. Yeni Teb-
lig’in 4’iincii maddesine gore “pay alim
teklifi sonucunda veya birlikte hareket
etmek de dahil olmak iizere baska
bir sekilde sahip olunan paylara iligkin
oy haklarimin, ortakligin oy haklarimin
en az %98’ine ulagsmasi durumunda
veya bu konumda iken ek pay alinma-
s1 durumunda, hakim ortak agisindan
sahip olduklar1 paylarin imtiyazl olup
olmadig1 dikkate alinmaksizin diger
pay sahiplerinin tamamini ortakliktan
c¢ikarma hakki, diger ortaklar acgisin-
dan da paylarin1 hakim ortaga satma
hakki dogar.” Yeni Teblig %95’ten %98
oranina gecis icin ise 2014 yili sonuna
kadar %95, 2017 yili sonuna kadar
%97 orani olmak lizere kademeli gecis
ongormiistiir®.

SPK’nin belirledigi %98 orani ¢ok
yiiksek olup Tiirkiye’deki borsa yapisi
ve sirketlerin pay sahipligi yapis1 agi-
sindan uygun degildir. Ayrica Tiirk

5 www.bloomberght.com/haberler/ha-

ber/1590409-borsadan-cikan-sirket-sayisi-artiyor

Ticaret Kanunu'nda belirlenen azin-
lik haklarimin (%5) cok altindadir. Bu
nedenle ilk Teblig’deki %95 oraninin
aynen korunmasi daha uygun bir dii-
zenlemeydi. SPK bu orani belirlerken
pay sahipligi yerine kanundaki ifadeye
de uygun olarak oy oranlarini temel
alarak kontrol eden pay sahipligini be-
lirlemeyi esas almisti. Fakat Yeni Teb-
lig ile ilk Teblig’deki diizenlemeden
aksi yonde diizenleme yapilarak oy
hakkinin hesabinda oy hakkindaki im-
tiyazlarin dikkate alinmayacag diizen-
lenmigtir. Bu durumda hakim ortagin
belirlenmesinde her ne kadar oy hakki
hesabi olarak diizenleme yapilmis olsa
da oy imtiyazlarinin hesaba katilmadi-
&1 bir durumda pay sahipligi oraninin
da %98 oranini yakalamas1 gerektigi
de iddia edilebilir. Bu madde ile ¢ikar-
ma ve satma haklarinin kullanim hak-
larinin dogdugu durumlar ilk Teblig’e
gore oldukca daraltilmig olup piyasa
gerceklerini yansitmaktan uzaktr.
Diger taraftan, SPK c¢ikarilacak payla-
rin imtiyazli olmasi durumunda dahi
c¢ikarma hakkinin dogacagini diizen-
leyerek tartismali durumlarin 6niine
gecilmesini saglamistir. Tirkiye’'de
yaygin olan imtiyazli pay hallerinden
kaynakli sorunlar1 ¢6zmiis ve ¢ikarma

hakkinin var oldugu hallerin tespitini

kolaylagtirmigtir.

Cikarma Siiresi

ilk Teblig’in 5'nci maddesi uyarinca
ortakliktan ¢ikarma hakkini kullan-
mak isteyen hakim ortagin, ortakligin
oy haklarinin en az % 95’ine ulaginca
veya bu orana sahip ise ek pay alimin-
da bulunulmasim takip eden {i¢ aylik
hak diisiiriicii siire icerisinde bu hak-
kini kullanmak iizere ortakliga bagvur-
masi gerekir. Yeni Teblig ile bu hakkin
kullamimu igin bir 6n sart getirilmistir.
Yeni Teblig’in 5'nci maddesi hiikiimle-
ri geregince hakim ortak konumunun
kazanilmasi veya bu konumda iken ek
pay alinmasinin kamuya aciklanmasi-
n1 (bu agiklamay1 yapmak zorunludur)
takip eden ii¢ aylik hak disiiriicii sii-
rede satma hakkinmi kullanmak isteyen
pay sahiplerinin ortakliga basvurmasi
diizenlenmistir. Bu durumda hakim
ortak ctkarma hakkimi ancak Yeni Teb-
lig’in 5'nci maddesi 6'nci fikras1 gere-
gince “Satma hakkinin kullanimina
iligkin {i¢ aylik hak diisiiriicli slirenin
sona ermesini takiben en gec ti¢ isglinii
icinde ortakliktan ¢ikarma hakkini kul-
lanmak isteyen hakim ortak, bu hakki-
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ni...kullanmak iizere ortakliga basvu-
rur.” Bu degisiklik ile ¢tkarma hakkinin
kullanim1 siiresi igin ii¢ ay bekleme
zorunlulugu getirilmistir. Bu durumda
Ik Teblig’deki hali ile cikarma ve sat-
ma hakkinin kullaniminin ayni anda
dogmasi sistemi yerine oncelikle satma
hakkinin dogumu daha sonra ¢ikarma
hakkinin dogumu prosediirii belirlen-
mistir. Hakim ortak {i¢ ay boyunca sat-
ma hakkinin kullanimi siiresinin dol-
masini beklemek ile yiikiimlii olacaktir.
Bu durum sirketlerin borsadan ¢ikma-
sin1 zorlastiric1 bir etki doguracaktir.

Madde metninden anlasilacag iize-
re, hakim ortak ii¢ aylik siirenin bas-
lamasin1 belirlemek acisindan esnek
davranabilecektir. Hakim ortak yapa-
cag ek bir hisse alimi ile dahi ¢tkarma
ve satma hakkinin kullanimi zamanim
kendisi belirleyebilecektir. Her ek hisse
aliminda 3 aylik siire yeniden baslaya-
caktir. Bu husus 6ngoriilebilir bir piya-
sa yapist kurmadig i¢in yatirnmeilarin
korunmasi acgisindan sakincahidir. Bu
nedenle yeni alimlarin belirli bir oran-
da olmasi sart1 getirilmeli; bu sekilde
kiiciik yatirnmeiyr koruyucu hiikiimler
konmaldir.

Teblig kapsaminda cevaplanmasi
gereken Onemli sorulardan birisi ise
Teblig yiiriirlige girince mevcut du-
rumda hakim ortak konumunda bulu-
nan ortaklara iligkin olarak bu haklarin
nasil kullanilacagina iligkindir. Yeni
Teblig’in gecici 1'nci maddesi (ilk Teb-
lig’de aynen yer almaktadir) su sekilde-
dir:“Bu Tebligin yiiriirliik tarihi itiba-
riyla hakim ortak konumunda bulunan
ortaklar acisindan, ortakliktan ¢ikarma
hakki kendiliginden dogmaz. Bu du-
rumda satma hakki da kullanilamaz.
Ancak, hakim ortak tarafindan yapila-
cak ek bir pay alimi ile bu haklar kulla-
nilabilir hale gelir.” Bu hiikmiin pratik
uygulamasi hakim durumda olan pay
sahiplerine azinhiga tanmmmayan bir
dolayl secimlik hak taminmis gibi etki

dogurmustur. Soyle ki Ik Teblig yii-
riirlige girdikten sonra bu konumdaki
tlim sirketlerin alacaklar1 yeni bir pay
ile citkarma hakkini elde etmiglerdir. Bu
durumda 1 Temmuz 2014 tarihinden
itibaren %95 ve tlizeri oy hakk: sahibi
olan tiim hakim pay sahipleri, yaptik-
lar yeni bir alm ile ¢ikarma haklarini
elde etmek icin basvurabileceklerdir.
Nitekim Ilk Teblig yiiriirlige girdigi
anda birkag sirket bagvurusunun kisa
siirede yapilmasi sonucunu dogurmus-
tur. Bu durum ise sirketlerin Borsa’dan
¢ikmakta yarstigina dair haberlerin
kaynagini teskil etmektedir®. Aym du-
rum Yeni Teblig'in yiirlirliige girme-
sinden sonraki durumlar i¢in de gegerli
olacaktir; fakat oranin yiikseltilmis
olmasi ve hesaplamada etki eden oy
haklarinin imtiyazsiz oylar iizerinden
hesaplanacak olmas1 nedeniyle cikar-
ma ve satma hakkinin dogacag sirket
sayisi ¢cok daha sinirh olacaktr.

Cikarma ve Satma Hakkinmin
Basvuru Usulii

i1k Teblig’in 5'nci maddesi 1’inci fikras
uyarinca hakim ortak ¢ikarma hakkini
kullanmak igin ortakhga bagvurmak
zorundadur. ilk Teblig’in 5'nci maddesi
2’nci fikrasi uyarinca ortaklik yonetim
kurulu, talepte bulunan pay sahiple-
rinin bu Teblig’in 6ngordiighi oranda
paya sahip olup olmadigini arastiracak,
Odenecek bedeli degerlendirecek ve di-
ger ortaklarin paylarinin iptali ile soz
konusu paylar karsiliginda ¢ikarilacak
yeni paylarin ihraci amaciyla karar al-
masi gerekecektir. Bu durumda hakim
ortak haklarimi1 kullanmak icin, ortak-
liga, ortaklik ise son onay i¢in SPK’ya
bagvuracaktir. Ortaklik gerekli sartlart
saglamadigini diisiindiigii hakim or-
tak tarafindan yapilacak basvurular
reddedebilecektir. Fakat bu durumun

6 www.bloomberght.com/haberler/ha-

ber/1590409-borsadan-cikan-sirket-sayisi-artiyor
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yasanmasl ancak istisnai durumlarda
olacaktir; ciinkii basvuru yapan hakim
ortagin yonetim kontroliinii de elinde
bulunduracag aciktir. Fakat SPK bir
iist denetim uygulayarak uygun sartla-
11 tasgimayan bagvurular1 reddedecek-
tir. Bu nedenle Teblig hiikiimlerinin
mevzuata uygun uygulanmasinda SPK
en 6nemli denetleyici role sahip olup
kiiglik yatirnmeiyr korumak agisindan
onemli bir gorev iistlenmistir.

Yeni Teblig ile bagvuru usulii iki aga-
mal olarak diizenlenmistir. Yeni Teb-
lig’in 5’nci maddesi geregince ilk once
satma hakkinin kullamimina iligkin
usul ii¢ aylik hak diisiiriicii siire iceri-
sinde tamamlanacaktir. Yeni Teblig’'in
5'nci maddesi 1-5 fikralar1 satma hak-
kimin kullanimi prosediiriinii detayh
olarak diizenlemistir. Bu durumda ilk
once ¢itkma hakkinin kullanimi siiresi-
nin dolmas: beklenecektir. flk hakkin
dogumundan itibaren {i¢ ay gecmesi
ile birlikte ¢ikarma hakki kullanimi-
nin prosediirii baglayacaktir. Hakla-
rin kullamimi prosediirlerinin 6ziinde
Yeni Teblig ile ilk Teblig arasinda bir
degisiklik yoktur. Sadece haklarin aynm
anda kullanimi yerine sirali kullanimi
esasi getirilmistir. Bu durum ise gikar-
ma hakkinin kullanimi zorlastiric1 bir
durum olarak degerlendirilebilecektir.

Cikarma ve Satma Bedeli

Ik Teblig ile birlikte kamuoyunda en
¢ok tartisilan hususlardan birisi ¢i1-
karma hakkinin bedeli ile ilgilidir. Ik
Teblig’in 5'nci maddesi 3'nci fikras:
“Hakim ortak, diger ortaklar1 ortak-
liktan ¢ikarmaya iligkin toplam bedeli
Kurul onayimni takip eden ii¢ is giinii
icinde ortakhigin banka hesabina ya-
tirtr.” hiikkmii ile hakim ortaga keskin
bir sorumluluk yiiklemistir. Ayrica ilk
Tebligin 7'nci maddesinin 1’inci fikras
uyarinca bedelin tam, nakden ve Tiirk
Liras1 olarak 6denmesi gereklidir. Bu
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hiikiimler Yeni Teblig’de aynen korun-
mugtur.

Fakat burada 6nemli olan bedelin
belirlenmesi usuliidiir. lk Teblig'in
7’nci maddesi 2'nci fikras1 uyarinca
ayrilma ve satma haklarinda olusacak
bedellerin temel ilke olarak esit oldu-
gunun kabul edilecegi diizenlenmistir.
Tabii burada her iki hakkin kullanim
zamani farkh olabilecegi icin farkh fi-
yatlarin c¢ikmasi olasidir. Bu fikrada
diizenlenen esitlik bu nedenle bir pren-
sip hiikmii olarak degerlendirilmelidir.
Nitekim karisikliga sebep olacag dii-
siiniilen bu maddenin ilgili fikras1 Yeni
Teblig ile yiiriirlikten kaldirilmistir.
flk Teblig’in 7'nci maddesi 3'ncii fikra-
st ise bedelin nasil belirlenecegine dair
usul ve esaslar paylar1 borsada islem
goren ortakliklar ve paylar1 borsada
islem gormeyen ortakliklar olarak ikili
bir ayrim yaparak belirlemistir. Teb-
lig’in asil uygulamasinin paylar1 borsa-
da islem goren ortakliklar icin olacag:
diisliniildiiglinde bu paylarin bedel
hesabi iizerinde durmak daha faydah
olacaktir. Paylar borsada islem goren
ortakliklarda temel bedel belirleme
formiilii olarak “borsada islem goren
pay gruplarimin her biri icin hakim
ortak konumun kazanildiginin veya
hakim ortak konumunda bulunup ek
pay aliminin kamuoyuna agiklandigy
tarihten 6nceki 30 giinde icinde borsa-
da olusan agirlikhh ortalama fiyatlarin
aritmetik ortalamas1” alinacaktir (ilk
Teblig m. 7, f. 3, a-1). Bu fiyat ise payla-
11 borsada islem goren sirketlerin bor-
sada islem goremeyen paylarina iligkin
referans fiyat olarak belirlenmistir (ilk
Teblig m. 7, f. (3, a-2). Paylar1 borsada
islem gormeyen sirketler i¢in ise deger-
leme raporu hazirlanmasi esas1 benim-
senmistir (ilk Teblig m. 7, f. 3, b). Bu
sistem Yeni Teblig’de 6'nc1t maddenin
2’nci fikrasinda aynen korunmustur.

Paylar1 borsada islem goren sirket-
lerde hakim ortagin hakimiyet kazan-

ma tarihini ve/veya ek pay alma tari-
hini pratik olarak belirleme hakkinin
oldugu diisiiniildiigiinde kendisine en
uygun fiyatlarin olustugu tarihi segme
durumu s6z konusu olabilecektir. Bu
durumda azinlik pay sahipleri acisin-
dan olumsuz bir sonu¢ dogurabilecek-
tir. Iste SPK bu durumlari 6nlemek icin
Yeni Teblig ile ¢ikarma hakki kullanim
bedeli ile satma hakki kullamim bede-
linin belirlenmesi usuliinii tamamen
farklilagtirmigtir. Bu durumda bu be-
dellerin egit oldugu prensibi kaldiril-
migtir.

Yeni Teblig'in 6'nc1 maddesi 3'ncii
fikrasina gore satma hakkinin kullani-
mina iligkin adil bedel ise; a) Paylan
borsada islem goren ortakliklar i¢in bu
maddenin ikinci fikras1 cercevesinde
hesaplanacak fiyat, her bir pay grubu-
na iligkin fiyatin tespiti amaciyla hazir-
lanan degerleme raporunda belirlenen
bedel, hakim ortak konumunun kaza-
nildiginin veya hakim ortak konumun-
da bulunup ek pay alindiginin kamuya
aciklandig tarihten onceki bir yil icin-
de Kanunun 26 nci maddesi cerceve-
sinde zorunlu pay alim teklifi yapilmis
ise bu fiyat ile hakim ortak konumunun
kazanildiginin veya hakim ortak konu-
munda bulunup ek pay alindiginin ka-
muya acgiklandig: tarihten onceki son
alt1 ay, bir yil ve bes yil icinde borsada
olusan agirlikli ortalama fiyatlarinin
ortalamasi karsilagtirilarak bulunan en
yiiksek bedel, b) Paylar1 borsada islem
gormeyen ortakliklar icin bu maddenin
ikinci fikrasi gergevesince hazirlanan
degerleme raporunda belirtilen bedel
ile hakim ortak konumunun kazanil-
diginin veya hakim ortak konumunda
bulunup ek pay alindiginin kamuya
acgiklandig: tarihten 6nceki bir y1l icin-
de Kanunun 26 nci maddesi cerceve-
sinde zorunlu pay alim teklifi yapilmis
ise bu fiyatin karsilastirlarak bulunan
en yiiksek bedel olarak kabul edilir.

Satma hakkinin bedelinin tespit

edilmesindeki ol¢iitler tamamen degis-

tirilmis ve ¢ok genis kriterlere gore be-
lirlenmigtir. Boylece ¢cikarma bedelinin
belirlemesinde paylarin son bes yila
kadar genisletilmis referans degerleri-
nin ortalamasi ve ayrica borsa bedeli
disinda son bir yil icerisinde gercek-
lesen zorunlu pay alimi neticesinde
olusan bedeller de esas alinarak azinlik
icin en avantajli olanin esas alinmasi
temel ilke olarak kabul edilmistir. Bu
degisiklik ile pay bedelinin belirlen-
mesinde koétliye kullanimlarin 6niine
gecilmek istenmektedir. Fakat borsa
sirketlerinde deger referansini bes yila
kadar ¢ikarmak paylarin gercek degeri
ile bulunacak deger arasinda 6nemli
farkliliklar dogmasina neden olabile-
cektir. Bu hal ile azinlik igin getirilen
haklar ile hakim ortaklik acgisindan
pay bedelinin tespitinde adaletsiz bir
durumun dogmasi sonucunu dogura-
bilecektir.

Bu degisiklik azinlik haklarimi ko-
ruyucu nitelikte olmak ile birlikte, bu
hiikmiin kanunilik ilkesi acisindan
iptal edilebilirlik yaptirnm ile karsi-
lagma ihtimali vardir. Cikarma hakki-
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1 diizenleyen SerPK’'nin 27'nci mad-

desi fiyatin belirlenmesi hususunda
24’tincli maddeye atifta bulunmustur.
SerPK’'nin 24’tincii maddesi ise “.
Halka acik ortaklik bu paylari pay sahi-
binin talebi tizerine, s6z konusu 6nemli
nitelikteki iglemin kamuya aciklandig:
tarihten Onceki otuz giin iginde borsa-
da olusan agirhikl ortalama fiyatlarin
ortalamasindan satin almakla yiikiim-
liidiir” ifadesi ile bedel belirlenmesin-
de 30 giinliik siireyi temel almistir. Bu
nedenle SPK’'nin getirmek istedigi be-
del belirlenmesinde daha genis zaman
araliginin kanunda yapilacak bir degi-
siklik ile diizenlenmesi ¢ok daha uygun
olacaktir”.

Ortakliktan Cikarma Hakkinin
Kullanimina iliskin istisnai Du-

rumlar

Kamu Kurum ve Kuruluslarmim
Pay Sahibi Oldugu Sirketler

Yeni Teblig’in 8inci maddesiyle (ilk
Teblig’de aynen yer almigtir) “Kamu
kurum veya kuruluglarinin pay sahibi

7 www.bloomberght.com/haberler/ha-

ber/1590409-borsadan-cikan-sirket-sayisi-artiyor

oldugu ortakliklarda, ilgili kamu ku-
rum veya kuruluslarinin aksi yonde ta-
lepleri olmadig: siirece kamunun sahip
oldugu paylar icin bu Teblig hiikiimleri
uygulanmaz” hiikmii getirilerek kamu
kurumlarinin azinlik hisselerini istek-
leri disinda kaybetmelerinin Oniine
gecilmistir. Bu durum 6zellikle kamu-
nun elinde bulunan altin hisse olarak
adlandirlabilecek 6nemli imtiyazlar
taniyan haklarim kaybetmemesi icin
getirilmis koruyucu bir hiikiimdiir.
Oysa Yeni Teblig’in 4’linci maddesi
imtiyazh veya imtiyazsiz tiim paylarin
¢ikarma hakki kullanimina konu ola-
bilecegini diizenlemistir. Bu madde ile
kamu lehine adil olmayan bir ayricalik
taninmig olup ¢ikarma hakkinin temel
yapisina aykirl bir durum olusturul-
mustur.

Halka Arz Zamanindan Belirli
Bir Siire Ge¢cmis Olmasi

Teblig’in 9’uncu maddesi (ilk Teblig’de
aynen yer almistir) geregince “Ortak-
Iik paylarinin borsada islem gormeye
baglamasindan itibaren iki yil siireyle
ortakliktan cikarma veya satma hakki
kullanilamaz.” hiikmii ile ilk halka arz-
lardan itibaren belirli siire gegmeden,
diger bir deyisle sirketin halka acil-
masindan itibaren yeni yapisi olgun-
lasmadan, c¢ikarma ve satma hakkina
konu olamayacag isabetli sekilde dii-
zenlenmigtir. Burada elestirilebilecek
tek husus 2 yillik siirenin kisaligidir;
ilk halka arz sonrasi izahnamede be-
lirtilen planlarin uygulanmasi ve sirke-
tin halka agik hali ile olgunlagmasinin
daha uzun siire alacag diistintildiigiin-
de, bu siirenin daha uzun tutulmasi ye-
rinde bir diizenleme olabilirdi.

Halka acgik sirketlerde azinhigin
paylarinin belirli bir yiizdenin altina
diismesi, ekonomik hedefler, yonetim
yapis1 ve stratejik planlar agisindan

s MAKALELER | HAKIM PAY SAHIBININ AZINLIGI ORTAKLIKTAN CIKARMA HAKKI

ozellikle borsada islem goren sirket-
lerin gelecegine iliskin diisiinceleri ile
celisebilmektedir. Bu nedenle hakim
ortaklara azinlhigi cikarma hakkinin
verilmesi yerindedir. Fakat miilkiyet
hakkinin istem dig1 devrini gerektiren
bu duruma karsin azinlik pay sahip-
lerine ¢ikma hakk: verilmesi ve ayrica
azinlik pay sahiplerinin etkin olarak
korunmasi gereklidir. SerPK, ongo-
riilebilirlik ac¢isindan ve bedelin belir-
lenmesi acisindan bu korumay: sagla-
makta yetersiz kalmig ve bu konularda
SPK
tarafindan yaymlanan ilk Teblig ise,

yetkisini SPK’'na devretmigtir.

ozellikle cikarma bedelinin adil olarak
belirlenmesini saglamak acisindan ol-
mak tlizere, baz1 eksiklikler icermekte
idi. SPK bu durumu fark ederek Yeni
Teblig ile azinhk pay sahiplerini koru-
yucu ek tedbirler 6ngoérmiistiir. Fakat
SPK Yeni Teblig ile bu seferde hakim
ortakligin haklarin zedeleyici bir sis-
tem ongormiistiir. Ozellikle cikarma
ve satma haklarinin aym anda kullani-
m1 engelleyen ve satma hakki bedelini
cikarma hakki bedelinden ayiran yeni
sistem cikarma ve satma haklarinin
getirilmesinin arkasindaki ekonomik
gerceklige aykiridir. Yine SPKnun
onemli sayida sirketin borsadan ¢ik-
mast yoniinde olusacak bir durumu
onlemek icin hakim ortagin ulagsmasi
gereken oy oranini %98’e yiikselterek
ve bu oran igin gerekli oy oraninda
imtiyazlar1 hesap dis1 birakarak pay
oraninin da de facto olarak %98 olma-
sin1 gerektirecek sekilde diizenleme
yapmasi, Tiirk sirketlerinin yapisina ve
ekonomik gerceklere ters bir diizenle-
medir.

Yeni Teblig bu hali ile borsa kotun-
dan ¢ikmak isteyen sirketlerin kottan
cikmasini Onleyici niteliktedir. Oysaki
ideal bir diizenlemenin borsa kotun-
dan ¢cikmak isteyen sirketlere bu firsati
taniyacak nitelikte olmasi gerekir.
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ernegimiz  yonetim kurulu
Dﬁyesi ve ARGE Danigsmanlik
A.S. yonetici ortag1 Barig Din-

cer ile New York’ta aldigi Ira Millstein

Kurumsal Yonetim Yiikselen Yildizx
odiiliinii, uluslararas1 deneyimlerini,
G20 gilindemini ve kurucu direktorii ol-
dugu Argiiden Yonetisim Akademisini
konustuk.

TKYD - Oncelikle bu yaz New
York'ta aldigimiz Ira Millstein Kurum-
sal Yonetim Yiikselen Yildiz diilii icin
cok tebrik ederiz. Biraz édiilii ve odiilii
size getiren siireci anlatir misiniz?

BD - Tesekkiirler. Kurumsal Yone-
tim Yiikselen Yildiz1 ya da orjinal adiyla

Rising Star of Corporate Governance
odiilii uzunca yillar Yale Universitesi
biinyesinde, kurumsal y6netimin diin-
yaca duayen ismi olarak kabul edilen
Ira Millstein adina kurulan merkez ta-
rafindan dagitilmaktaydi. Kurumsal
yonetim konusunda bagarilh calis-
malari olan 40 yas alt1 yonetici, giri-
simci ve akademisyenlere verilen
odiil son yillarda New Yorkta
Columbia Universitesi tara-
findan verilmekte. Bu dogrul-
tuda, her y1l diinyanin farkli
bolge ve tilkelerinden aday
gosterilen isimler ulusla-
raras1 bir jiiri tarafindan
degerlendiriliyor ve o yiin
kurumsal yonetim yiikselen
yildizlar segiliyor.

TKYD - Bildigimiz kadarwyla bu za-
mana kadar édiilii Tiirkiye'den kaza-
nan ilk kisi oldunuz ve odiile sizi Giiney
Afrika, Cin, Malezya, Hindistan gibi
tilkelerin iist diizey biirokrat ve yone-
ticileri aday gosterdiler.

BD - Evet, Tirkiye'ye donmeden
evvel OECD Paris genel merkezinde
OECD Kurumsal Yonetim prensipleri
dahil olmak birc¢ok uluslararasi ¢caligma
ve projeden sorumlu birimde yonetici
olarak calismaktaydim ve sizin de say-
diginiz iilkelerin farkli kurumlariyla
birlikte bircok proje iirettik. Bu projeler
vesilesiyle bu iilkelerin ¢ok degerli yo6-
neticileriyle; kurumsal yonetim, 6zel-
lestirme, sermaye piyasalar1 reformu

. KURUMSAL YONETIMIN
. YUKSELEN YILDIZI

Oniimiizdeki donemde iki konu uluslararasi paydaslarla proje ge-
listirme hususunda firsatlar sunmakta: G-20 giindemi ve OECD
kurumsal yonetim prensiplerinin revizyonu.

gibi konulara odakl calisma imkani
buldum ve birgok projeyi basariyla ta-
mamladik.

TKYD - OECD’deki gorevinizi ve ku-
rumsal yonetim alaminda gérev aldigi-
niz projeleri biraz anlatabilir misiniz?

BD - OECD’de ilk olarak Kiiresel
Ozellestirme ve Kamu Iktisadi Teseb-
biislerinde (KiT) Kurumsal Yoénetim
Ag1 Projesinin yoneticisi olarak gorev
aldim. Bu proje vasitasiyla diinyanin
farkh iilke ve bolgelerinde 6zellestirme
ve KIT reformu hususundaki gelisme-
leri aragtirma ve uzman calistaylar: yo-
luyla projenin tiim katilimcilariyla pay-
lagtik. Bu bilgi ve deneyim paylasimi,
reform programlar baslatmak isteyen
iilkelere ozellikle regiilasyon olusturma
ve uygulama yoniinde en iyi ornekle-
ri iletmek suretiyle yardimer oldu. Bu
projenin akabinde Borsa Istanbul ve
SPK’nin degerli destekleriyle Avrasya
Sermaye Piyasalarinin gelisimi {izerine
ve Kore Hiikiimetinin destegiyle Asya
kitas1 odakl ayr bir kurumsal yonetim
projesi daha gelistirdik. OECD deneyi-
mimin en olumlu yani, ¢ok farkl tilke ve
bolgelerde calismak suretiyle, kurumsal
yonetim alanindaki farkh yaklagimlar
yerinde gozlemlemek oldu.

TKYD - Ozellestirme Idaresi Bas-
kanhgi, Diinya Bankast ve OECD de-
neyimleriniz sirasinda Kamu Iktisadi
Tesebbiislerinde Kurumsal Yonetim
tizerine yogun olarak cahstigimz bili-
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yoruz. Sizce iilkemiz bu alanda diinya
ornekleriyle karsilastirldiginda ne du-
rumda?

BD - KiTlerde kurumsal y&netim
uygulamalarimi gelistirmek icin iilke-
mizde son yillarda Hazine Miistesar-
higr onciiliiglinde birtakim c¢alismalar
basariyla yiiriitiillmekte. Tiim olumlu
¢abalara ragmen en iyi 6rneklerle kiyas-
ladigimizda atilmasi gereken adimlarin
oldugunu gormekteyiz. Diinyadaki ileri
ornekleri inceledigimizde o6zellikle yo-
netim kurullarina atama ve yonetim
kurulu tiyelerinin performansini deger-
lendirme gibi hususlarda 6zel sektorle
rekabet edebilecek uygulamalar gelis-
tirmis ilkeler oldugunu gormekteyiz.
Iskandinav iilkeleri, Singapur, Malezya,
Hindistan gibi Asya iilkelerinin bu alan-
larda oldukea iddiali regiilasyonlar1 ve
uygulamalar1 bulunmakta. Ulkemizde
elektrik ve gaz iletim, demiryollar alt-
yapist gibi alanlarda faaliyet gosteren
KiTlerin iyi kurumsal yonetim uygu-
lamalarina sahip olmasi 6zel sektor ya-
tirnmeilar i¢in hayati 6neme haiz zira
0zel sektor yatirimlarinin verimli olabil-
mesi i¢in altyapidan sorumlu sirketlerin
dogru yonetilmesi ¢cok 6nemli.

TKYD - Dernegimizde yonetim ku-
rulu iiyeliginiz yamnda dis iliskiler ko-
mitesi tiyeliginiz de bulunmakta ve son
donemde IFC ve OECD gibi kuruluslar-
la ortak bircok projenin tasarlanmast
ve yiiriitillmesinde katkiniz oldu. Onii-
miizdeki donemde TKYDyi uluslarara-
st arenada hangi alanlarda daha ¢ok
gormeliyiz sizce?

BD - Son iki senede TKYD olarak,
OECD Ortadogu Yatirimcilar Konse-
yi, IFC Kiiresel Direktorler Enstitiileri
toplantisi, OECD ile ortak kurumsal
yonetim zirvesi gibi birgok uluslararasi
projeyi basariyla gergeklestirdik. Bura-
da diinyanin farkh iilke ve bolgelerinde
TKYD benzeri kurumlarla daha 6nceki
yillarda proje yapmus biri olarak rahat-

Iikla ifade edebilirim ki TKYD birgok
benzeri kurulustan hem deneyim hem
de bilgi birikimi olarak daha iist seviye-
de. Bunun teyidini uluslararas orgiitle-
rin bizimle ortak proje gelistirmeye ilgi
ve istahlarindan rahatlikla gorebilirsi-
niz. Oniimiizdeki dénemde bizim icin
iki konu uluslararas1 paydaslarla proje
gelistirme hususunda firsatlar sunmak-
ta: G-20 giindemi ve OECD kurumsal
yonetim prensiplerinin revizyonu. iki
hususta da iilkemizin giindeme getire-
bilecegi ve takip edebilecegi pek ¢ok hu-
sus bulunmakta.

TKYD - Hem G-20 hem OECD siirec-
lerinde daha once yer alnus biri olarak
kurumsal yonetim alaminda neler ya-
pulabilir sizce?

BD - G-20, diinyanin 6nde gelen 19
ekonomisi ve Avrupa Birligi'ni bir ara-
ya getiren ve 1999’dan bu yana kiiresel
ekonomiye yon veren bir platform. Aym
zamanda IMF, OECD, Diinya Bankasi
ve Finansal Istikrar Kurulu da (FSB)
G-20 toplantilarinin daimi katithmecila-
r1. Kiiresel hasilanin yiizde 85’ini, diinya
genelinde toplam ticaretin ylizde 75’ini
ve diinya niifusunun {igte ikisini temsil
ediyor. G-20 caligmalarina sivil top-
lumun da katkilarinin ve goriislerinin
alimabilmesi i¢cin G-20 ile iligkili cesitli
gruplar kuruldu. Bu kapsamda, iiye iil-
kelerin 6zel sektor temsilcileri (B-20),
isci sendikalar1 (L-20), diisiince kuru-
luslar1 (T-20), sivil toplum kuruluslar
(C-20) ve gengclik olusumlarn (Y-20) da
G-20 siireclerine fikri destek vermek-
te ve bazi resmi toplantilara da katihm
saglamaktadirlar. G-20nin daimi bir
sekretaryas1 bulunmamakta ve her yil
bir {iye iilke donem bagkanlhgini iistlen-
mek suretiyle toplantilara ev sahipligi
yapmaktadir. Malumunuz, Basbakan
Yardimcimiz Sayin Ali Babacan'in Ara-
lik ay1 basinda kamuya acikladig iizere,
G-20 donem bagkanligim iilkemiz iist-
lendi ve bu dogrultuda bir dizi aktivite-

I ROPORTAJ | BARIS DINGER

Baris Dincer
ARGE Damsmanhk A.S.
Yonetici Ortagt

ARGE Danis-
manlik A.S. yo-
netici ortagr ve
Argliden Yone-
tisim Akademisi
direktorii  olan
Baris Dinger,
ayni  zamanda
Tiirkiye Kurum-
sal Yonetim Dernegi yonetim kuru-
lu {iiyesi ve Tiirkiye Kurumsal Sosyal
Sorumluluk Dernegi Danigsma Kurulu
iiyesidir.
Ozellestirme Idaresi Bagkanhgrnda
(OiB) basladig1 kariyerine, sirasiyla
Diinya Bankasi, Harvard Universi-
tesi, OECD ve o0zel sektorde devam
etmistir. OiB’de ekseriyetle enerji ve
telekom sektorleri odakli ozellestirme
ve yeniden yapilandirma projelerinde
gorev alan Barig Dinger, ayn1 zamanda
iilkemizin en biiyiik maden sirketle-
rinden olan Eti Bakir A.S.’de yonetim
kurulu iiyesi olarak gorev almistir.
Baris Dinger, Diinya Bankasinin
Ozellestirme Sosyal Destek Projesi ve
Yatirnm Ortami Degerlendirme pro-
jelerinde danmisman olarak calismis,
Harvard Universitesi biinyesindeki
Mossavar Rahmani Merkezi'nde ki-
demli aragtirmaci olarak diizenleyici
reform ve kamu-o0zel sektor ortaklhig
modelleri tizerine arastirmalar yiiriit-
miistiir.
2009-2012 yillar1 arasinda OECD Pa-
ris genel merkezinde kurumsal yone-
tim, kamu iktisadi tesebbiisleri, 6zel-
lestirme ve sermaye piyasalari iizerine
uluslararas1 projeler yonetmis, farklh
iilke ve kurumlara danigsmanlik gore-
vinde bulunmustur. Galatasaray Uni-
versitesi Isletme, Bilkent Universitesi
ve Pforzheim Universitesi MBA, City
University Ekonomi yiiksek lisans
programlarim1  tamamlayan Barig
Dinger, doktora calismalarin1 Hacet-
tepe ve Harvard Universitelerinde
siirdiirmiistiir. Ingilizce, Fransizca
ve Almanca bilen Barig Dincer, ABD
Fulbright Doktora Arastirma Bursu,
Birlesik Krallik Chevening Yiiksek Li-
sans Bursu ve Alman Baden Wiirttem-
berg Yiiksek Lisans burslari ile New
York Columbia Universitesi Kurumsal
Yonetim Yiikselen Yildiz1 6diiliinii ka-
zanmistir.
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Baris Dinger New York’ta Kurumsal
Yonetim Yiikselen Yildizi odiiliini alirken.

ye lilkemiz ev sahipligi yapacak. G-20
nezdinde finansal hususlarda tilkemizi,
Hazine Miistesarligi ve Tiirkiye Cum-
huriyet Merkez Bankas: temsil etmekte.
Serpa kanalinda temsil ise Disisleri Ba-
kanhig Miistesar Yardimcimiz tarafin-
dan yiiriitiilmektedir.

G-20 glindemi, G-20 biinyesinde
tartisilmakta olan mutat konularin yani
sira, kiiresel ekonomideki ele alinma-
s1 gereken mevcut sorunlar ve Donem
Bagkan’min tartismaya acgacagi yeni
konulardan olugsmaktadir. Bu dogrultu-
da, G-20 Donem Bagkanligr'na yonelik
hazirliklarin yonlendirilmesi ve koordi-
ne edilmesi amaciyla bir Yonlendirme
Komitesi kurulmustur. Ulkemiz G-20
donem bagkanliginda halihazirda 11 alt
baslik altinda toplanan mutat hususlara
ilaveten kiiciik ve orta boy isletmelerin
(KOBI) ekonomik kalkinmadaki roliinii
de giindeme getirmeyi planlamakta. Bu
bence kurumsal yonetim iizerine kafa
yoran tiim paydaslar icin giizel bir fir-
sat, zira gelecegin biiyiik sirketlerini
yaratacak KOBI'lerde dogru kurumsal
yonetim kiiltliriinlin olusmasi ileride
cok miispet sonuglara vesile olacaktir.
Bu dogrultuda, 6niimiizdeki dénemde
TKYD ve benzer diger kuruluglarin KO-
Bi’lerde kurumsal yonetim hususunda
caligmalar, projeler gelistirmesi ¢ok
isabetli olacaktir. Ulkemizde Kurumsal
yonetim odakl calisan tiim kuruluslar
i¢in 6nlimiizdeki donem diger bir fir-

sat OECD Kurumsal Yonetim prensip-
lerinin revizyonunun tamamlanacak
olmasidir. Uzunca siiredir devam eden
revizyon caligmalarinda son asamaya
gelinmis, nihai taslak kamuoyunun bil-
gisine sunulmustur. flgili tiim paydas-
lardan gelecek yorumlar akabinde son
halini alacak yeni OECD Kurumsal Y6-
netim prensiplerine dair tanitim ve tar-
tisma faaliyetlerinin G-20 donem bas-
kanhginin da vermis oldugu avantajla
iilkemizde olusturulacak platformlarda
yiiriitilmemesi icin bir neden bulun-
mamaktadir.

TKYD - Son olarak yeni kurulan ve
direktorliigiiniizii yaptigimiz Argiiden
Yonetisim Akademisinden biraz bah-
setmenizi isteriz.

BD - Kar amaci giitmeyen Argiiden
Yonetisim Akademisi, yonetisim konu-
sundaki bilgi birikimlerini goniillii ola-
rak toplumla paylagsmak tizere 2014 y1li
baginda ARGE Danigsmanlik tarafindan
kuruldu. Yonetisim konusunda diinya
capinda saygi goren ve otorite kabul
edilen Dr. Yilmaz Argiliden onciiliigiin-
de kurulan akademi, iyi yonetisim anla-
yis1 ve uygulamasini artirmaya yonelik
egitim, aragtirma ve iletigim faaliyetleri
ile kamu, 6zel ve sivil toplum orgiitle-
rinde yoOnetisim kalitesini arttirmay
hedeflemekte. Bu hedef dogrultusunda,
son bir sene i¢inde TKYD, IFC, OECD,
Bogazici Universitesi ve University of
Toronto gibi paydaslarla bircok proje
tasarladik ve yiiriittiik.

TKYD - Biraz bu projelerden bahse-
der misiniz?

BD - Elbette, memnuniyetle. Uni-
versity of Toronto Rotman School of
Management biinyesinde faaliyet gos-
teren Clarkson Centre for Business Et-
hics and Board Effectiveness (CCBE) ile
borsaya kote sirketler icin gelistirdikle-
ri raporlama kalitesini degerlendiren
metodolojiyi iilkemize uyarlamak igin

anlagmaya vardik. Bu dogrultuda, Bor-
sa Istanbul’da islem goren sirketlerin
raporlama kalitesini degerlendiren ilk
calismamizi 2015 senesi i¢inde kamuo-
yuyla paylagmay1 planliyoruz.

Diger bir projemiz ise Kamu sekt6-
riinde yonetisim tizerine. OECD Kamu
Yonetisimi  birimiyle sozkonusu bi-
rimin {ilkemiz icin faydah oldugunu
diisiindiigiimiiz aragtirma yaymlarim
Tiirkce’ye kazandirma ve beraberinde
kamu yOnetisiminin farkli konularin-
da kamu sektorii uzmanlarina yonelik
egitimler vermek {iizere anlastik. Bu
dogrultuda, ilk egitim programimiz
2015 ilk geyreginde gerceklesek. IFC
ve TKYD ile diinyanin farkh {ilkelerin-
de faaliyet gosteren kurumsal yonetim
derneklerinin ve direktorler enstitiile-
rinin temsilciliklerini Istanbul’da agir-
ladik. Bu etkinlik vesilesiyle, iilkeler
arasinda muazzam bir bilgi ve deneyim
paylasimi oldu.

Bogazici Universitesi'yle igbirligimiz
farkh boyutlarda giiclenerek siirmekte.
Yonetisim hususunda egitim program-
larn sunmak iizere anlagmaya vardik.
Bogazici Universitesi Vakfi ve ARGE
Danismanlik arasinda imzalanan bir
protokol ile yiiriirliige giren Argiiden
Yonetisim Akademisi Sarth Bagis Fo-
nu'nu kurduk.

TKYD - Kurdugunuz fon icin 6nem-
li bir bagis aldinmiz 6zel sektorden degil
mi?

BD - Evet, Avrupa’nin en biiyiik trey-
ler iireticilerinden Tirsan A.S. Argiiden
Yonetisim Akademisi'ne egitim ve aras-
tirma faaliyetlerinde kullanilmak tizere
1.5 milyon ABD Dolar1 bagista bulundu.
Sayin Cetin Nuhoglu sahsinda Tirsan
A.S., iyl yOnetisime verdigi deger ile
Tiirk is diinyasina ¢ok kiymetli bir rol
model oldu. Umuyorum onun aghg
yoldan is diinyasindan kiiciik biiyiik,
ama hepsi degerli bagka destekeilerimiz
de olacaktir. ®
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Afrika’nin tropikal ormanlarinda
yasayan dokumaci karincalar, yagisin
bol olmasi nedeniyle toprakta yuva
yapamadiklarindan ¢ézim yolunu
tropikal agaclarin genis yapraklarinda
bulmusglardir.

icinde pek gok odanin ve depolarin
bulundugu, bazilar ¢ agaca
yayllabilecek geniglikte olan bu
yaprak yuvalarin yapimi sasirtici bir
isbirligi ile gerceklesir.

Yuzlerce karinca, yuvalari olacak
yapragin bir ucunu agirliklarnyla asagi
dogru bukerler ve diger ucta bulunan
karincalarin ayaklarina tutunup
birbirlerine kenetlenerek yaptiklari
asma képrulerle yaprak uclarini
birlestirirler.

Yaprak uclarini yapistirmak icin ise
kuluckada olan yavru karincalarin
agiz salgilarindaki yapiskandan
faydalanirlar. Yavrular birlesme
yerinde ileri geri hareket ettirerek
uclarin acilmayacak sekilde
birbirlerine yapismasini saglarlar.
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MAGIN ILK DAKIKALARI UZATMA
DAKIKALARINDAN GOK DAHA ONEMLIDIR!

I Sirket alim ve satimlarinda Kurumsal Yonetim ve Kurumsallagsma perspektifi

ritik Bir Ma¢ & Kurumsal Yo-

netim ve Kurumsallasma &

irket Alm ve Satimi... Bu
bag1 anlamak icin makalemi sonuna
kadar okumanizi tavsiye ediyorum.

Kurumsal yonetim ve kurumsallagsma
artik diinyada sirketlere sagladig1 fay-
dalar acisindan tartisilmayan konular.
Kisa ve 0z bir sekilde faydalari sira-
lamak istesek sanirim listenin basina
asagidaki hususlan ekleriz:

« hesap verilebilir bir is ortami ve or-

ganizasyon yapisinin olusturulmasi,

« is siireclerde standardizasyonun

saglanmasi,

« ortaklarin ve biitiin calisanlarinin

yararina olacak etkin bir i¢ kontrol

sisteminin tasarlanmasi ve hayata

gecirilmesi,

« kararlarin dogru verilere dayana-

rak verilebilmesi,

« Isile ilgili ekosisteminin bir parcasi
olan, ortaklarin, galisanlarin, miis-
terilerin, tedarikgilerin ve rakiplerin
arasinda saglhikli ve etik bir iletisim
ortaminin yaratilmasi,

« Sirketin siirekliligini insanlara ba-
gimlh olmaktan ¢ikarmasi.

Yukarida bahsi gecen kazammlar
elbette kolay gerceklesmiyor. Genelde
kurulus asamasinda ortaklarin en bii-
yiik 6nceligi is yaratmak diger bir de-
yisle satis yapmak oluyor. Daha sonra
biiylime donemi geliyor ve biiyiime de
saglandiktan sonra sirketin ilk kurul-
dugu giinkii yapisina yapilan yama-
larla o giine kadar gelmis karmaganin
diizenlenmesine karar veriliyor. Ancak
bu asamada sirket, senelerin getirdigi
standart dis1 is yapis sekillerinin ke-

miklesmesi ile yanhs kaynamig bir ki-
rik gibi ait oldugu viicuda kendine uy-
durmus ve o sekilde yasamaya alismis
handikapl bir yapiya coktan doniis-
miis oluyor. Dogal olarak bu noktadan
sonra sirketin kurumsallagsma yoniin-
de atacag1 ge¢ kalinmig adimlar uzun
bir tedavi ve rehabilitasyon siirecini
gerektiriyor.

Bu handikaplh yap1 bir sekilde ken-
di kendine hayatin1 devam ettirirken
kurumsallasmanin kazamimlarim elde
etmek icin sirket ortaklarn neden bu
kadar uzun siireli bir yapilanmaya va-
kit ve kaynak ayirsinlar? O kaynaklari
isi daha da biiyiitmek veya kisisel eko-
nomik amaclar i¢in kullanmak varken
kisa vadede kazanim elde etmenin zor
oldugu kurumsallasma macerasina ne-
den girsinler?
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Uziilerek belirtmeliyim ki iilkemiz-
de senelerce sirketler kurumsallasma
siirecine zorunlu olarak baglamak i¢in
%10 gibi diisiik hisse oranlari ile halka
acildi. Bu Tiirkiye gibi ortamlarda ku-
rumsallasmanin ancak kanunlar, yo-
netmelikler ve tebliglerle olabilecegini
savunanlar i¢in 6nemli bir kanit olus-
turdu. Ulkemizde 56 senelik bir ticaret
kanununun ancak 2011 de degistirile-
bilmesi ve bu siirecte de kurumsallas-
ma adina en onemli degisikliklerin son
anda rafa kaldirilmasi, kurumsallasma
konusunun sirket sahipleri ve yoneti-
cileri i¢in “vizyoner bir liiks olarak” ya-
pilacaklar listesinde kalmasina neden
oldu.

Halbuki bir sirketin yarattig1 degeri
olgmenin en saglikh yolu sirketin his-
selerine bicilen fiyattir. Bahsi gecen bu
fiyatlama halka acik sirketlerin giinliik
fiyatlamasindan ziyade halka acik ol-
mayan sirketlere olasi bir stratejik alici
tarafindan bigilen fiyatlamadir. Burada
onemli olan husus stratejik bir alicinin
bir ige veya sirkete bictigi degerdir, sir-
ketin satiliyor olmasi veya olmamasi
degildir. Bir sirkete bigilen fiyat icin
konvansiyonel yontemlerden indirgen-
mis nakit akisi ve/veya piyasa carpan-
lar1 yontemi kullanilabilir. Bu yontem-
lerle herhangi bir deger belirlenebilir,
ancak bu degerin 6denebilmesi alici
sirketin alimacak sirketin mevcut ya-
pisin almayr kabul etmesine baghdir.
Dolayis1 ile kurumsallagsmig bir yapi
ile kurumsallasmay1 daha sonraya bi-
rakmus bir yap1 arasindaki sirket deger
farki, 6denen tutar ile sifir arasindaki
farktir. Kurumsallasmay1 daha sonraya
birakan bir sirketin kagit tistiinde dege-
ri ne olursa olsun, satin alma isleminin
gergeklesmesi diisiik bir ihtimal olacagi
i¢in bu tutarin degere déniismesi de bir
o kadar diisiik bir ihtimal olacaktir.

Ulkemizde son 5 sene orta Slcekli

sirketlerde satin alma ve birlesme ak-
tivitelerinin tavan yaptigi bir donem
oldu. Genelde yabanci menseli strate-
jik alicilar Tiirkiye pazaria girebilmek
i¢in organik biiylime yontemlerinin ye-
rine sirket satin alimlarin tercih ettiler.
Tiirkiye'ye sirket satin alarak giren bu
yabanc1 sirketler ilk etapta yerel gir-
ketlerin ¢cogunluk hisselerini aldilar ve
mevcut ortaklarinin ve yoneticilerinin
azinlik hissesi sahibi olarak yonetimde
kalmalarim tercih ettiler. Bu tercihin
tek anlami alicinin hedef sirketin fi-
nansal performansina oldugu kadar y6-
netsel yapisina da giivenerek bir bedel
bi¢mesidir.

Bu siirecte genelde alic1 olan sirket-
ler hedef sirketlerin finansal tablolarina
gore ilk degerlemeleri yaptiktan sonra
belli sirket incelemelerini baglatirlar.
Bu incelemeler asagidaki bagliklar al-
tinda toplanabilir;

« finansal inceleme

« vergi incelemesi

« hukuki inceleme

« operasyonel inceleme

« bilisim altyapis1 incelemesi

Bu yapilan incelemeler sonrasin-
da taraflar arasinda baglayan bu siire¢
¢ogu zaman olumsuz olarak sonra erer.
Ozellikle yabanc veya kurumsal yerli
alicilarin bu siireci sona erdirmelerinin
sebebi finansal tablolardaki diizeltme
kayitlar1 veya vergisel risklerden ziya-
de, alacaklar sirketin kendi grup stan-
dartlar cercevesinde mevcut yonetim
ve igleyis ile yonetilemeyecegi sonucu-
na varmalaridir. Alic1 ve satici taraf fi-
nansal inceleme sirasinda ¢ikabilecek
diizeltmelerin sonucunu sirket dege-
rinde baz tadilatlar yaparak veya vergi
incelemesinde ¢ikan olasi riskleri temi-
nat mekanizmalari gelistirerek asabilir-
ler. Ancak kurumsal dinamiklerden ¢ok
uzak olan, standartlarin disinda, kisile-
re ve olaylara bagimli olarak yonetilen

I I AKALE | MAGIN ILK DAKIKALARI UZATMA DAKIKALARINDAN COK DAHA ONEMLIDIR

Omer Tunabas
Cerebra Muhasebe Denetim ve
Damsmanlik, Ortak

Omer is hayati-
na PWC'de dort
sene  boyunca
bagimsiz de-
netim ve sirket
incelemeleri ya-
parak baslamis-
tir. Alfa Menkul
Degerler'de  iki
sene boyunca kurumsal finansman
danigsman olarak gorev aldiktan son-
ra dokuz yil boyunca Ko¢ Grubu'nda
Dis Ticaret ve Turizm is biriminde
kurumsal yap1 ve ailenin yurtdis: ve
yerel yeni yatirimlari, hisse devirleri
ve is gelistirmeleri konusunda Tiir-
kiye'de, Uzak Dogu'da ve Amerika
Birlesik Devletleri'nde projeler yiirtit-
miistiir. Son bes senedir Cerebra’da
kurumsal finansman stireclerine yo-
nelik hizmetlerden sorumlu ortak
olan Omer, 1972 dogumludur ve in-
gilizce bilmektedir.

sirketlerde fiyat tadilati veya bagka me-
kanizmalarla ¢oziim iiretmek oldukca
zor olabilir. Cogu zaman bu noktada
siireg tikanabilir.

Son 5 senedir sirket alim ve birles-
melerinde olusan trendin giiniimiizde
siddetini arttirarak devam edecegini
¢ok net olarak goriiyorum. Bir giin si-
zin de sahip oldugunuz veya yonettigi-
niz girketin kapisimi stratejik kurumsal
bir alic1 galabilir ve sirketinizi satmak
icin veya degerini 6grenmek icin bu
siirece girebilirsiniz. Iste bu durumda
kurumsallagmanin temel unsurlarina
zamaninda yatiim yapmadiysaniz,
2008 Avrupa Futbol Sampiyonasinda
muhtesem son dakika geri doniisleri
veya 2014 Diinya Basketbol Sampiyo-
nasinda ki inanilmaz son 5 dakikalar:
gerceklestiren Tiirk Milli takimlarinin
performansi gibi bir efor bile sizleri
olumsuz sonuglanacak bir siiregten
kurtaramayabilir. B
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Aile anayasasini hayata gecirme asamasinda, resmi olarak imzalandiktan sonra
ya da oOzellikle ilk asamalarda hangi destekleyici unsunlar ailenin baghhgin yillar
boyunca korur?

ir aile anayasasi olusturma
Bbeklentisini acgikladiktan son-

ra, ailenin ikinci kusak ii¢ bi-
reyinden beni aile liderleriyle tanig-
tirmalarini istedim. Y6netim kurulu
bagkaniyla tanigsmak istememin asil
sebebi, onun bakis acisi, beklentileri
ve kaygilarin1 anlamakti. ilk toplan-
timizda yonetim kurulu bagkani 6n-
celiginin ne oldugunu soyle agikladi:
Kendisinin yerine kimin gegecegine
en dogru sekilde karar vermek. Bu
ylizden, bir aile anayasasi tasarlama
fikri glindeminde yoktu, dosyalanip
rafa kaldirilacak yazili bir belge hazir-
lamak ilgisini ¢ekmiyordu. Kurallar
yerine Kkisilere odaklanmisti. Kendi-
mi, onun yerini kimsenin doldura-
mayacag fikrimi agiklamak zorunda
hissettim. Asagi yukar1 ayni yas ve
tecrilbbede olan potansiyel haleflerin

kurdugu lider-takipci iligkisini devam
ettirmesi cok zordu.

Yerine birakabilecegi en giiclii ha-
lefi, onun Kkisiliginden ilham alarak
gelistirilecek ilkelerdi.

Bunun igin, yoklugunda rehberlik
yapacak kurallar ailesiyle birlikte ha-
zirlamaliydi. Bana su soruyu sordu:
‘Bu kurallarin ¢cocuklarim tarafindan
dikkate alindig1 farz edelim. Bu ku-
rallarin yasayan bir belge olarak uy-
gulanacaginin bir garantisi var m?’
Bunun {iizerine bir aile anayasasini
hayata gecirme asamasinda, resmi
olarak imzalandiktan sonra ya da
ozellikle ilk asamalar1 da hangi des-
tekleyici unsurlarin ailenin baghligim
yillar boyunca koruyacagini diisiin-
meye bagladim. Bu ayki gazetenin

konusuna da bu sekilde karar verdim.
Gecgis siireci boyunca bir ailenin for-
mel kurallarin sogukluguyla bas et-
mesine yardimeci olacak piif noktalar
bence soyle siralaniyor.

Ortak Bir Amac icin
Sorumluluklarin Paylasimi

Iyi yonetilen bir sirketin ana goster-
gelerinden biri farklilagsmis unsurlar-
dir. Bu unsurlardan her biri farkh so-
rumluluklar iistlenirken ayni amaca
hizmet etmelidir. Bu diizenleme bir
organizasyonun iiyeleri arasindaki
yatay ve dikey rol dagiliminin olus-
turulmasi ve kalic1 hale getirilmesini
icerir. Fakat bircok aile ‘herkesin her
seye dahil oldugu’ yonetim tarzindan
‘delegasyon ve hesap verme sorumlu-
lugu’na dayali bu yeni yonetim tarzi-
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na geciste sorun yagsamaktadir.

Bu yeni yapiy1 benimseme asama-
sinda ailelerin en ¢ok zorlandig1 konu
daha formel bir calisma ortamina
gecistir. Clinkii formellesme Oncele-
ri aile i¢indeki iligkileri dayali olarak
yiiriitillen iki temel is fonksiyonunu,
onceden belirlenmis bir dizi kurala
dayandirmay1 amagclar. Bu is fonksi-
yonlari, karar alma ve bilgi amach-
dir. Ulagmak istediginiz sonuglar1 ve
kaginmak istediginiz eksiklikleri ken-
dinize sik sik hatirlatmaniz, formel-
lesme siirecinin erken asamalarinda
baghlig1 canli tutmaya yardimci ola-
caktir.

Carklar Donmeye Devam Etsin

Aile bireylerinin birlikte daha 6nce-
den belirlenmis kurallar dahilinde
calismaya baslamasi diger aile birey-
leri ile birlikte ¢alisabilme yetenegini
de artirir. Buradaki en 6nemli faktor
nereden baslanacagina karar verilme-
si degil, nasil devam edilecegine karar
verilmesidir. Tutum-Davranis Uyu-
mu Teorisi (T-D Uyumu) bu duruma
151k tutmaktadir. T-D uyumu teorisi
insanlarin tutumlarinin (diistincele-
rinin) onlarin davraniglarini (eylem-
lerini) belirledigi esasina dayanir ve
diisiinceler ile eylemler arasindaki
iligkiyi ifade eder. Gegis donemindeki
giicliikler genellikle aile iligkilerindeki
sicaklig1 kaybetme korkusu, standart
bir bilgilendirme diizenine yiirtitmek-
te isteksizlik ve daha net tanimlanmig
bir kontrol alanina bagh kalmaya go-
niilsiizliikten kaynaklanmaktadir. Or-
nek verecek olursak, cevreyi korumak
konusunda pozitif bir tutuma sahip
bir insan ayni1 zamanda geri doniisii-
mii de destekliyorsa, bu kisi yiiksek
bir T-D uyumu gosterir. Ancak sizin
diger insanlar1 geri doniisiim ile il-
gili motive etmeniz i¢in onlarin yiik-

sek derecede cevre bilinci (diisiince)
geligtirmelerini beklemenize gerek
yoktur. Evlere geri doniisiim mater-
yalleri koyarak geri doniisiime tesvik
etmek (de ¢evreyi koruma konusunda
ayni bilinci yaratabilir. Bu durumda,
diislince davranisi degil davrams dii-
siinceyi belirlemistir.

Bir isletmenin yonetimi de T-D
uyumu acisindan cok farkli degildir.
Formel bir calisma ortamina yonelik
olumsuz yaklagimlari olan aile iyeleri
igbirligi konusunda istekli olmayacak-
tir. Fakat sizin her bir insanin hem-
fikir olmasini bekleyecek zamaniniz
olmayabilir. Periyodik performans
raporlar1 ve dnceden belirlenmis bir
giindemi olan yonetim kurulu/komite
toplantilariyla carklar1 dondiirerek,
yeni yonetim tarzina kars1 daha olum-
lu bir tutum olusturma sansina sahip
olabilirsiniz.

Gerektigi Kadar

Isi devam ettirme ile pozitif yaklasima
tesvik ederken cok sofistike bir ortak
kurmak ters etki yapabilir. Yonetim,
ailenin ihtiyaclar1 dogrultusunda,
sisteminiz, bagimsiz bir yonetim ku-
rulunu, alt komiteleri, aile yatirim
komitesini, aile egitim komitesini ya
da bir aile ofisini icerebilir. Fakat az
once saydigimiz karmasik yonetim
mekanizmalar giiclii bir ihtiyac: kar-
silamiyorsa, T-D uyumundaki davra-
nistan tutuma giden yol basarisizlikla

sonuclanir.

En basit gekli ile sizin yeni yonetim
yapiniz karar yonetimi ve kontrolii
arasinda bir ayrisma icermelidir. Bu
da sirketi yoOnetenlerden bagimsiz,
yargida bulunma yetenegi olan bir
yonetim kurulu yapis1 olusturularak
basarilabilir. Ancak yonetim kuru-
lunun, gelismiglik diizeyini artirmak

e IAKALE | BAGLILIGI CANLI TUTMAK

Burak Kocer
Unsal Giindiiz Hukuk Biirosu,
Danisman

Aile igletmeleri
ve servet yoneti-
mi damgmanli-
&1 konusundaki
liderleri ve uz-
manlar1 bir araya
getiren The As-
pen Family Busi-
ness Group tiyesi
olan Burak Kocer, Unsal Giindiiz Hu-
kuk Biirosunda kurumsal yonetim ve
aile sirketleri ¢calisma alaninda lider-
lik etmektedir.

2012 yilindan bu yana Bosch Fren
Sistemleri San. ve Tic. A.S. ve Fede-
ral-Mogul izmit Piston ve Pim Uretim
Tesisleri A.S.’de bagimsiz yonetim
kurulu iiyesi olarak gorev almaktadir.
Istanbul Erkek Lisesi'nin ardindan
1998 yilinda iU Isletme Fakiiltesi’n-
den mezun olan Burak, 2000 yilhinda
Ball State University Miller College
of Business’dan MBA derecesi aldi.
IMKB sirketlerinin yonetim kurullar:
iizerine hazirladig1 tez calismasiyla
2005 yilinda iU Sosyal Bilimler Ens-
titiisii doktora programindan mezun
oldu.

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi
ve TUSIAD Kurumsal Yonetim Ca-
lisma Grubu iiyesi olan Burak, IFC
Kurumsal Yonetim Egitmenligi serti-
fikas ile SPK Sermaye Piyasas1 Faali-
yetleri ileri Diizey ve SPK Kurumsal
Yonetim Derecelendirme Uzmanlhigi
lisanslarina sahiptir.

icin bagimsiz tiyeler ekleyerek alt ko-
miteler ve calisma gruplarn kurmak
konusunda bile 6l¢iiyii ihtiyaca uygun
belirtmelisiniz.

ik Yonetim Kurulunun Yapilan-
dirilmasi ve Etkinlestirilmesi

Yonetim Kurulunuzun bilesimine ka-
rar vermek i¢in yonetim kurulundan
ne beklediginizi gézden gecirmelisi-
niz. YoOnetim kurulu, farkh c¢ikarlar
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temsil eden bir grup insan tarafindan
olusturulan bir ‘ortak akil’dir. Orne-
gin, ikinci kusaktan itibaren iiyeler,
sirketin gilinlilk yonetimine farkh
diizeylerde katilan c¢ekirdek aileler
olusacaktir. Bu durum, sirkette hak
sahibi olan aile tiyeleri arasinda bilgi
asimetrisi doguracaktir. Bu yiizden,
yonetim kurulunun en kritik gorevle-
rinden biri hak sahiplerine yeterli dii-
zeyde bilgilendirilmesini saglamaktir.

Ayrica, sirket ile sahiplik, ailevi ya
da ticari bag1 bulunmayan ii¢iincii ki-
silerin varligi kararlarin bagimsizh-
g1 acisindan Onem tagir. Bazilar aile
iiyelerinin de bagimsiz goriis sorum-
lulugunu yerine getirebilecegini sa-
vunmaktadir. Bu bir 6l¢iide dogrudur
da. Fakat, bagimsiz karar verebilme
giici iiyelerden beklenen yegane sey
degildir. Yonetim Kurulunun acisin-
dan bagimsizlik adini verdigimiz te-
rim aym zamanda tarafsizlig1 da yan-
sitmalidir ve bu ancak iigiincii kisiler
tarafindan saglanabilir. Bu yiizden,
farkli cikarlara sahip tiim hissedar-
lara giiven vererek, yonetim kurulu,
yonetimin ana ilkesini yerine getir-
mis olur. Aile tiyeleri giiclii ve iglevsel
bir kuruluna sahip olduklarina ikna
olmazlarsa, icraci aile iiyelerine duy-
duklar: giiven azalmaya baslayabilir.

Kendini Adamis Bir Lider

Onceden belirlenmis kurallarin temel
bir unsuru da toplantilarin organi-
zasyonudur. Takimin her bir iiye-
sinden verebileceginin en fazlasini
alabilme yetenegi farkh bir tiir sanat
olup, temelde giiclii bir liderin 6zel-
ligidir. Bir yonetim seklinden dige-
rine gecis asamasinda, aile liderinin
roliiniin verimi de kritik 6nem tagir.
Bircok durumda, aile liderleri CEO
ya da yonetim kurulu bagkam roliinii
iistlenip sirketi stratejik oncelikleri-

Onemli olan ulasmak istediginiz sonuclarin ve
kacinmak istediginiz eksikliklerin resmilesme
siirecinin erken asamalarinda sadakati canlh
tutmaya yardimci olmasi gerektigini kendinize

hatirlatmanizdir.

ne gore idare eder. Ancak, yonetim
kurulu bagkaninin asil gorevi, sirketi
birlikte yoneten iiyelerin ortak sagdu-
yusunu ortaya ¢ikarmaktir. Bir lider
sirketi yonetmekten YoOnetim Kuru-
lunu yonetmeye ge¢mesi hazirhik ge-
rektiren zorlu bir gorevdir. Hazirlikh
olmayan bir yonetim kurulu bagkani
ile girketin yonetim seklini degistir-
meye calismak yayilmay1 zorlastira-
rak, ailenin baghhgin riske atabilir.

Is mi aile mi?

Yonetim organlarini yapilandirdiktan
sonra, onlardan iyi kararlar almala-
rin1 beklersiniz. Bir aile sirketi i¢in
ise, ‘iyi’ karar sadece sirket i¢in karh
olan degil, ayn1 zamanda aile i¢in tat-
min edici olandir. Sonugta, bu bir aile
sirketi ve aile miilkiyet kontroliinii
siirdiirdiigi miiddetce de bu sekilde
devam edecek.

Bu bakimdan, ailenin ihtiyaclarim
gozden kaciran rasyonel kararlar, ai-
lenin baglhiligini zayiflatacak ve sonug
olarak yonetim organlarinin igleyisini
engelleyecektir. Ornegin, iyi yonetilen
bir girket olmak nitelikli yoneticileri
ise almay1 gerektirirken, iyi yonetilen
bir aile olmak, aile tiyelerine rehber-
lik ederek bu nitelikleri kazanmalari-
n1 desteklemeyi gerektirir. Bu yilizden
bir aile istihdam politikas1 yalnizca
is Ozelliklerini tamimlamamali, ayni
zamanda istekli olan aile iyeleri icin
bir gelisim plani hazirlamalidir. Ben-
zer sekilde, bir kar dagitim politika-
s1 olustururken, sirketin nakit akisi
ihtiyaci ile ailenin nakit beklentileri

arasindaki denge saglanmalidir. Bu
amacla aile kredi programi ya da his-
se geri alim programi gibi kar dagitim
politikasina alternatif ¢6ziimler lireti-
lebilir.

Soziin Ozii

Insanlarin yeni bir yonetim tarziyla
ilgili tutumu, yonetim bilesenlerinin
isleyisini gozlemlemesi ile gelisir.
Aile, her bir ayrint1 izerinde ortak bir
bakis agis1 gelistirene kadar, anahtar
yonetim organlar1 ve ana raporlama
diizenini olusturmak ertelenmemeli-
dir.

Yonetim yapisi amaca hizmet et-
meyen ek komiteler ya da toplanti-
larla karmagik hale getirilmemelidir.
Diger aile sirketlerinin bu sekilde y6-
netiliyor olmasi sizin i¢in de dogru bir
yol oldugu anlamina gelmez.

Gercek bir yonetim kuruluna sahip
olmadan istediginiz yere gelemeyece-
ginizi kendinize sik sik hatirlatmalisi-
niz.

Genel yoOnetim yapisimi sekillen-
dirirken liderin doniisiimiinii ihmal
etmeyiniz.

Ailenizin ihtiyaclar icin sirketini-
zin ihtiyaclarini feda etmeyiniz. Aym
sekilde, sirketinizin ihtiyaclar1 icin
aile ihtiyaclarin1 feda etmeyiniz. Aile
sirketi i¢in basar1 bu ikisi arasindaki
dengeyi kurabilmektir. |
*Burak Koger’in Aspen Family Business
Group Current Thinking Column Eyliil 2014
sayisinda yayimlanan Keeping Commit-
ment Alive on the Road bashikli makalesin-

den terciime edilmistir.

54 | TKYD | KIS 2015



1945'den buglne, tuketicilerimize drin ve hizmetlerimizi

@ Yasar sunarken, dunyanin surddrulebilirligini gozeterek, cevresel,

ekonomik ve sosyal sorumlulugumuzun gereklerini yerine
www.yasar.com.tr getirdik.

Diin oldugu gibi, bugiin ve gelecekte de, diinyayi daha
yasanabilir kilmak, daha iyi bir yasam sunmak igin
calismaya devam edecegiz.

ilk glinkii heyecan ve kararhlikla...

_ P N P N £
PINAR PINAR PINAR
PINAR SUT g, PINAR SU g PINAR ET g,

A —
- m
(ﬂ(;fbmu)) b’lfjlljl’) DSSA ENERJI

® o5 @ K

yasar dis ticaret a.s. —

YADEX

@ Yasar

YASAR

UNIVERSITES

ELEKTRIK URETIM ANONIM SiRKETI KemipeX YASAR EGITIM ve KOLTOR VAKFL




Torkive NN
Kunumszal
Yanetim ERER
Corporats

Chrarrance .

L L
Yoten HEE

ILKELERI REVIZYON GALISMASI

OECD Ilkelerimin yenilige ve degisime acik oldugu, her firsatta OECD
tarafindan vurgulanmaktadir.

ECD (The Organisation for
OEconomic Co-operation and
Development (OECD) Ku-

rumsal Yonetim ilkeleri ilk kez Mayis
1999°”da  OECD Bakanlar Kurulu'na
sunulmus ve kabul edilmistir. Aradan
gecen yaklagik 15 yilda OECD Kurum-
sal Yonetim ilkeleri (OECD ilkeleri)
politika yapicilar, sirketler, yatinmecilar
ve diger menfaat sahipleri tarafindan

birinci referans kaynagi olarak diinya-
da kabul goren kurumsal yonetim stan-
dardi haline gelmistir.

OECD Ilkeleri, sirketler diinyasm-
daki gelismelere ve sorunlara kayitsiz
kalmamis, 2004 yilinda kapsamli bir
sekilde tekrar gozden gegirilerek ye-
niden yaymlanmstir. Finansal Istik-
rar Forumu (The Financial Stability
Forum), OECD ilkelerini, saglam bir

finansal sistem icin gerekli olan oniki
standarttan biri olarak gostermistir.
Diinya Bankasi, OECD ilkelerini, iilke
degerlendirme raporlarinda referans
olarak kullanmistur.

OECD ilkeleri’nin yenilige ve degisi-
me acik oldugu, her firsatta OECD tara-
findan vurgulanmaktadir. Bu cercevede
OECD, 2004 yilindan bu yana diinya-
daki ekonomik geligsmeleri, ticari hayat-
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taki degisimleri, borsalar ve sirket ke-

simindeki yeni olusumlar1 géz éniinde
bulundurarak OECD ilkeleri'ni tekrar
giincelleme karar1 almigtir. Yeni OECD
flkeleri'nin icinde bulundugumuz 2015
yilinin sonlarina dogru OECD Bakanlar
Kurulu tarafindan kabul edilerek ya-
yinlanmasi beklenmektedir.

Yeni OECD {lkeleri Taslag, gecti-
gimiz yilin sonlarinda goriislerin top-
lanmas1 amaciyla kamuya acik hale
getirilmis ve goriis toplama siiresi 4
Ocak 2015 tarihinde sona ermistir. ilk
bakista, OECD {lkeleri'ndeki “uy, uy-
muyorsan agikla” (“comply or explain”)
prensibinin muhafaza edildigini ancak
bu konudaki diizenlemelere, denetim-
lere ve yaptirmlara ilisin ifadelerin
tonunun da bir miktar sertlestigini;
ayrica, OECD {lkeleri'nin énemli slo-
ganlarindan biri ola gelmis “bir oy, bir

hisse” yaklasiminin da terk edilmekte
oldugunu gozlemlemekteyiz.

Yeni OECD ilkeleri Taslagi'nda go-
ziimiize carpan énemli yenilikler ve iyi-
lestirmeler asagida kisaca 6zetlenmeye
calisilmigtir. Buna gore;

A- Etkin Kurumsal Yonetim
Cercevesi Temelinin Tesisi

1- Kurumsal yonetim sisteminin etkin
"gbzetim" ve "denetim" saglamasi; “6l-
¢ek" ve "orantihlik" konusunu dikkate
almasi gerektigi onemle vurgulanmak-
tadir.

2- Politika yapicilarin, politika opsi-
yonlarin1  degerlendirirken, bunlarin
piyasanin islemesine etki eden temel
degiskenler tizerindeki "biitlinsel" etki-
sini analiz etmek durumunda olacakla-
11 belirtilmektedir.

3- Diiriistlik dis1 davramslar1 engel-
lemek ve saglikli kurumsal yonetim
uygulamalarim1  saglamada yardimci
olmak adina, kamu yetkililerinin elinde
etkili denetim ve yaptirim yetkilerinin
bulunmasi gerektigi ifade edilmektedir.
4- Borsalarin (pay piyasalarinin), etkin
kurumsal yonetimi destekleyecek sekil-
de diizenlenmesine dikkat c¢ekilmekte-
dir.

5- 15. Hissedarlarin, yonetim kurulu
iiyelerinin ve onemli yoneticilerin mali
haklar konusunda oy verme kabiliyeti
ve onemli iligkili taraf iglemlerini onay-
lamasi da ilave hissedar haklar1 arasin-
da gosterilmistir.

B- Hissedarlarin Haklar: ve Adil
Muamele Gérmesi ve Onemli
Gorevleri

1- Uzmanlagsmis mahkeme siirecleri-
nin, mahkeme kararlarinin zamaninda
alinmasinda ve uyusmazliklarin en kisa
siirede coOziilmesinde pratik bir arag
olabilecegi belirtilmistir.

2- Hissedarlarin, temel kurumsal degi-

I DOSYA | KURUMSAL YONETIM ILKELERI REVIZE CALISMASI

Dr. Murat Dogu
TKYD Yonetim Kurulu Uyesi

1967 yilinda An-
kara’da dogdu.
Ortaokul ve lise
ogrenimini TED
Ankara Kolejin-
de tamamladi.
1990 yilinda Bo-
gazici Universi-
tesi, Iktisadi ve
Idari Bilimler Fakiiltesi, iktisat Bo-
limii’'nden mezun oldu. 1991 yilinda
Sermaye Piyasas1 Kurulu'nda Uzman
Yardimcisi olarak goreve bagladi. Su-
bat 1995’de Uzman, 2003 yilinda da
Bas Uzman oldu. 2002 yilindan itiba-
ren Sermaye Piyasas1 Kurulu Kurum-
sal Yonetim Calisma Grubu Bagkanli-
gin1 yapt1. Soz konusu Calisma Grubu
2003 yili Temmuz ayinda Tiirkiye’de
bir ilki gerceklestirerek Kurumsal
Yonetim Ilkelerini yayimladi. Tiirkiye
Kurumsal Yonetim Dernegi Yonetim
Kurulu Uyeliginin yam sira TUSIAD
Kurumsal Yonetim Calisma Grubu
Bagkani olarak da gorev yapmakta-
dir. May1s 2004’te Dogan Yayin Hol-
ding’e gecen Murat DOGU, halen Do-
gan Sirketler Grubu Holding A.S’de
Mali Isler Bagkan Yardimcisi olarak
calismaktadir.

sikler ile ilgili kararlara katilma hakk:-
nin yan sira, bu degisiklikler hakkinda
onceden detayh bilgi sahibi olma ve de-
gisiklikleri onaylama hakkinin da oldu-
gu ayrica vurgulanmaktadir.

3- Oy hakkinin kullanilmasinin engel-
lenmesinde; genel kurul toplantisinin
uzak bir yerde yapilmasi ve el kaldirma
yontemi ile oy kullanilmasi da ayrica
sayilmigtir.

4- Daha 6nce, yonetim kurulu iiyeleri-
nin ve 6nemli yOneticilerin iicretlendir-
me politikalar {izerinde goriig bildirme
seklinde olan hissedar haklarina, yillik
olagan genel kurul toplantisinda iicret-
lendirme konusunda oy verme de ek-
lenmistir.

5- Yonetim kurulu iiyelerinin ve 6nemli
yoneticilerin {icretlendirme politikala-
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rinin yani sira, bu politikaya gore be-
lirlenen tazminat ayarlamalarinin top-
lam degerinin de kamuya agiklanmasi
gerektigi ifade edilmektedir. Ayrica
iicretler ile sirket performansi arasin-
daki iligkinin bilinmesinin de, yonetim
kurulunun yeterliligi ve yonetim kurulu
adaylarinin sahip olmasi gereken nite-
liklerin degerlendirilmesinde Onemli
oldugu vurgulanmaktadir. "say-on-
pay" hareketinin almis oldugu farkh
formlarin (baglayici/tavsiye; ex-ante/
ex-post; yonetim kurulu tiyeleri/6nemli
yoneticiler), mevcut s6zlesmeleri tehli-
keye atmadan, hissedarlarin hissiyatini
yonetim kuruluna iletmesi bakimindan
onemli oldugu vurgulanmaktadr.

6- Onemli bir yenilik olarak, iligkili
taraf islemlerinin, onaya tabi olmasi;
cikar catismalarinin dogru yonetimini
saglayacak ve sirket ile hissedarlarinin
haklarini koruyacak sekilde ele alinma-
s1 one ¢ikarilmaktadir.

C- Kurumsal Yatirnmecilar, Bor-
salar ve Diger Aracilar

Kurumsal Yonetim cercevesi azinhk ve
yabanci1 hissedarlar dahil tiim hissedar-
larin haklarin1 korumal ve kullanma-
lar1 konusunda kolaylik saglamalidir.
Tiim hissedarlar haklarinin ihlalini et-
kin sekilde telafi etmek imkanina sahip
olmaldir.

D- Kurumsal Yonetimde
Paydaslarin Rolii

1- Paydaslarin haklarinin korunmasin-
da uluslararasi anlagsmalarin da dikkate
alinmasi gerektigi belirtilmistir.

2- Paydaglar kapsamina "miisteriler"
de dahil edilmigtir.

3- Uluslararasi sozlesmeler ve norm-
larn, ¢alisanlarin bilgi alma, danigma
ve tartigma hakkin tamdig ifade edil-
mistir.

4- Cahsanlarin, hukuka aykin ve etik

OECD Principles
of Corporate
Governance

2004

olmayan uygulamalar ile ilgili hassasi-
yetlerini, yonetim kurulunun yam sira,
ilgili kamu otoritesine de iletebilmeleri
gerektigi vurgulanmistir.

E- Kamuyu Aydinlatma ve
Seffaflik

Bu béliimde daha 6nce kapsamda ol-

mayan baz bilgilerin ve/veya siirecle-
rin de kapsama dahil edildigi gozlem-
lenmektedir. Buna gore;

1- Finansal olmayan bilgiler (non-fi-
nancial information), "insan haklar1",
"tedarik zinciri, nihai hak sahibi his-
sedar, iicretler, iligkili taraf iglemleri,
onemli ve ongoriilebilir riskler hakkin-
da bilgiler de kapsama dahil edilmistir.
2- "siirdiiriilebilirlik" ve "entegre rapor-
lama" kavramlarindan yeni kavramlar
olarak bahsedilmistir.

3- Sirketin kurumsal yonetim deger-
lendirmesinin yapilabilmesi icin, ku-
rumsal yonetim yapilarinin ve politika-
larinin kamuya aciklanmis olmasinin
Onemi vurgulanmigtir.

F- Yonetim Kurulunun
Sorumluluklar

1- Yonetim kurulunun yerine getirmesi

gereken temel fonksiyonlar1 arasinda

"risk yonetim politikalar1 ve siirecleri”

de sayillmistir. Icrada olmayan yonetim
kurulu {iiyelerinin, sirket ile ilgili daha
fazla bilgiye ulagsmasi tavsiye edilirken,
irtibat kuracaklar sirket yoneticileri
arasinda, risk yonetim bagkan da 6zel-
likle sayilmigtir.

2- flkeler'de yonetim kurulunun, iiye
se¢iminde potansiyel adaylar1 belirle-
mek yerine, sirketin yonetim kurulun-
da her daim ihtiyac¢ duyulacak iiye pro-
filinin ve bunlarda bulunmasi gerekli
"genel" ve "0zel" nitelikleri belirlemesi
on plana ¢ikarilmak istenmistir.

3- Biiyiik sirketlerin, i¢ denetim fonk-
siyonu olusturma yoniinde tesvik edil-
mesi ve yonetim kurulunun denetim-
den sorumlu komitesinin de i¢ kontrol
sisteminin etkinligini ve entegrasyo-
nunu gozetim altinda tutmasi gerektigi
ifade edilmektedir.

4- Biiyiik sirketlerin yonetim kurulla-
rinin, diizenli olarak kendi performans
degerlendirmelerini yapmalar ve yone-
tim kurulunun ihtiya¢ duydugu dogru
deneyim diizeylerine ve yetkinliklerine
sahip olup olmadiklarim test etmeleri
onemle tavsiye edilmektedir.

Buraya kadar aktarilanlardan da anla-
silabilecegi iizere, yeni OECD ilkeleri
bir ¢ok alanda yeni uygulama tavsiye-
leri ve yeni kavramlar getirmektedir.
OECD {lkeleri prensip olarak genel
yaklagimlar icerdiginden iilkelerin ve
sirketlerin kendi 6zgiin diizenlemeleri
vasitasiyla s6z konusu flkeleri zaman
icerisinde biinyelerine uyumlu hale ge-
tirmeleri gerekecektir. M
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TKYD EGITIM PROGRAMLARI
ILE GUNDEMI YAKALAYIN

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi sermaye piyasasi, aile sirketleri, uyusmazliklarin
etkin ¢oziimii, stratejik planlama, risk, denetim basta olmak iizere is diinyasiin
gelisimine yonelik egitim programlari ile kurumsal yonetim ilkelerinin en iyi
uygulamalari ile hayata gecirilmesine katkida bulunuyor. Finans sektorii, halka acik
sirketler, aile sirketleri, arac1 kurumlar ve kamu iktisadi tesebbiislerinde calisan
sektor profesyonelleri ile yatinmcilarin tecriibe ve bilgi paylasimlarimi hedefleyen
programlar bu konuda pratik bilgileri uygulayicilarin katkilariyla faydaya sunuyor.
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—-==} Basak Mustu
Egitim ve Proje Miidiirii

2015 y1l ilk ¢eyreginde, serma-

ye piyasasinda yer alan kuru-

luglarin ihtiyaclar1 dikkate ali-
narak hazirlanan egitim programlari,
hissedarlar icin 6zel olarak hazirlanan
“Yonetim Kurulu Uyeligi ihtisas Prog-
ram1”, aile girketlerine yonelik prog-
ramlar ve International Law Institute
igbirliginde diizenlenecek egitimler ile
destekleniyor.

Yonetim Kurulu Uyeligi
ihtisas Programm

Ustlendikleri kritik 6nemdeki rolii ye-
rine getirmek icin siirekli bir gelisim

siirecine ihtiya¢ duyan yonetim kuru-
lu iiyeleri i¢in 2006 yilindan bugiine
yiiriitillen ihtisas programi katilim-
cillara ulusal ve uluslararas: trendler,
yasal cercevedeki olugan degisiklikler
ve sorumluluklan ile ilgili 6nemli bir
platform sunuyor. International Fi-
nance Corporation (IFC) igbirliginde
gerceklestirilen “Egitmen Egitimleri”
ile uzmanlik kazanan konusmacilarin
degerli katiimlariyla hazirlanan prog-
ram uluslararasi standartlar iilkemize
tagimaktadir.

27 — 27 Eyliil 2014 tarihlerinde, Bo-
gazici Universitesi destegiyle yirminci-
si gerceklestirilen Thtisas Programi'n-
da Korn/Ferry International Yonetim
Kurulu Bagkam Serif Kaynar, Umit
Yayla Avukatlik Biirosundan Umit
Yayla, Unsal Giindiiz Hukuk Biirosu
Danisman1 Dr. Burak Kocer, Iletisim
Uzmani ve Kolaylastirict Arabulucu
Metin Reyna, Mentoro Ltd. Sti. Ku-
rucu Ortagy Sahin Tulga ve Bogazigi
Universitesi Kurumsal Yonetim ve Fi-
nansal Diizenleme Uygulama ve Aras-
tirma Merkezi Miidiirii Prof. Dr. Vedat
Akgiray deneyimlerini katihmeilar ile
paylagsmigtir.

TKYD olarak, Thtisas Programi’nin
katihmeilar tarafindan ¢ok begenil-
mesinin yam sira farkli profildeki ka-
tilmeilarin farkh ihtiyaglar oldugu-

TKYD EGiTiM PROGRAMLARI

nu ve dolayisiyla programdan farklh

beklentileri oldugunu biliyoruz. Bu
dogrultuda 2015 yihnin ilk ihtisas
Programr’ni yalnizca ana hissedarlara
yonelik olarak olusturduk. Egitmenle-
re konularimi katihme1 profiline gore
aktarma sans1 verirken katiimcilara
birbirlerinin deneyimlerinden yarar-
lanma olanag sunacagiz. Yogun tak-
vimlerinde yer aywrarak bize destek
vermeyi kabul eden Korn/Ferry Inter-
national Yonetim Kurulu Baskani Serif
Kaynar, Management Center Tiirkiye
Genel Miidiirii/Yonetim Kurulu Uyesi
Tanyer Sonmezer, ARGE Danigmanlik
Yonetim Kurulu Bagkani Yilmaz Argii-
den, Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1
Yonetim Kurulu Bagkan ve Murahhas
Aza Ali Pandir, Bayazit Yonetim Da-
nismanlik Hizmetleri Yonetim Kurulu
Bagkan1 Tayfun Bayazit ve Yasar Hol-
ding Yonetim Kurulu Bagkan Vekili
Feyhan Yasar katilimcilar ile egsiz de-
neyimlerini paylasacaklar.

Gelecek donemde “Yonetim Kurulu
Performans Degerlendirmesi” konusu
yeniden ele alinarak kuruluslarin bu
yondeki calismalar1 desteklenecektir.

Sermaye Piyasasina Yonelik
Programlar

Halka acik sirketlerde sermaye piya-
sas1 ve yatirimcilar ile iligkileri yiiri-
ten, yasal uyum sorumlulugu tasiyan

“ TKYD_dernek L f KurumsalYonetim kil Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi TKYD
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profesyonellerin yam sira, “Iceriden

Ogrenenler Listesi’nde yer alan iist
diizey yoneticilerin katihmlariyla dii-
zenlenen programlarda mevzuatta
olusan degisiklikler ve iyi uygulamalar
tanmitilmaktadir. 2015 ilk ceyreginde
diizenlenecek egitim programlarinda
Se rmaye Piyasas1 Tebligleri, rapor-
lama standartlar1 ve genel kurul sii-
recleri ile ilgili bilgiler katihmecilar ile
paylasilacaktir. TKYD, Eyliil — Aralik
2014 doneminde risklerin erken tes-
hisi, raporlama standartlari, yatirimer
iligkileri ve genel kurul siirecleri konu-
larinda bes adet egitim ile toplam 115
halka acik sirket calisani, avukat ve
danismana ulagmistir.

Aile Sirketlerine Yonelik
Programlar

Aile Sirketlerinde 6zgiin problemlerin

oniine gecmek ve hem aile tiyeleri hem

de calisan profesyoneller i¢in daha iyi
bir yonetim ortami olusturmak icin
gerekli araclarin tamtildig1 program-
lara bugiine kadar 2000’e yakin aile
sirketi hissedar1 ve yoneticisi katihm
gOstermigtir. Program iceriginde “Aile
Anayasa”s1 olusturma konusunda des-
tek verilirken, aile ile girket arasinda-
ki dengenin saglanmasi, denetim ve
kontrol mekanizmalarinin olusturul-
mas1 konusunda orneklemeye dayali
calismalar yer almaktadir.

21 Ekim 2014 tarihinde gercgek-
lesen Aile Anayasas1 Calistayi'nda
TKYD Yonetim Kurulu Uyeleri Fikret
Sebilcioglu ve Av. Aydin Bugra Ilter,
md YoOnetim ve Strateji Danigman-
Iik Kurucu Ortagr Mustafa Dogrusoy,
Deloitte Tiirkiye Ortagi Evren Sezer
ve TKYD Genel Sekreteri Giiray Ka-
racar Calistay’a katilan aile sirketle-
rine Ozgili problemlere egilerek 6rnek
bir Aile Anayasasi iizerinde calismaya

baglamalarimi1 saglamiglardir. Anado-
lu’da bircok aile sirketinin bu egitime
ulagimini kolaylagtirmak adina TKYD,
TAIDER isbirliginde 19 Mart 2015
tarihinde aym Calistay’1 Izmir'de dii-
zenleyecektir. Iyi yonetim modellerini
sirketlerinde uygulamak isteyen aile
sirketlerinin daveti lizerine bu Calistay
programini Anadolunun diger sehir-
lerinde de diizenlemekten memnuni-
yet duyacagiz.

Uluslararasi isbirlikleri

TKYD; uluslararasi uzmanhgin Tiir-
kiye’ye getirilmesi, kurumsal yonetim
ilke ve uygulamalarimin uluslararasi
trendler ve gelismeler takip edilerek
gelismesi amaciyla uluslararas1 ku-
ruluglar ile isbirliginde bircok egitim
gerceklestirmektedir. Bugiine kadar
igbirligi yaptigimiz International Fi-
nance Corporation (IFC), Internatio-
nal Law Institute (ILI), AMDK Consul-
tancy, Nestor Advisors, International
Integrated Reporting Council (IIRC)
gibi pek ¢ok degerli kurumun yani sira
alaninda uluslararasi iin kazanmis bir-
¢cok konusmaciyr da Tiirkiye'ye davet
etmekteyiz.

Gectigimiz donemde Tiirkiye’de bii-
yiik bir onurla agirladigimiz Barbara
R. Hauser, M.A., J.D. 5 Kasim 2014 ta-
rihinde ailenin stratejik hedefleri, aile-
nin yonetimi ve aile varliklarinin ida-
resi ve aile ofisi konularindaki Tiirkiye,
ABD, Hindistan, Ingiltere, Katar, Abu
Dabi ve daha bircok iilkedeki aile sir-
ketlerine damismanlik yaparak edindi-
gi 30 yil agkin deneyimini katihmeilar
ile paylasmigtir. Barbara R. Hauser
ayn1 zamanda biiyiik 6vgiiyle karsila-
nan International Family Governance
kitabinin yazaridir.

2015 yilinda uluslararas1 partner-
lerimizle olan igbirliklerimiz 2 Subat
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Tarih
Adres

Telefon
Kimler Ka_tllabilir
Program Ucreti

09:30 - 11:00
11:00 - 11:20
11:20 - 13:00
13:00 - 14:00
14:00 - 15:30
09:30 - 11:00
11:00 - 11:20
11:20 - 13:00
13:00 - 14:00
14:00 - 15:30

: 6 —7 Mart 2015, Cuma ve Cumartesi

: Wyndham Grand istanbul Levent
Esentepe Mh., Bilyiikdere Caddesi No: 177, Sisli, istanbul

102123476273

: Program sirket ana hissedarlari igin 6zel olarak tasarlanmigtir.

: Program (creti 2.500-TL + KDV'dir. TKYD Uyelerine %30, ayni
kurulustan 3 ve Uzeri katilimlarda %10 indirim uygulanmaktadir.
Detayl bilgi ve kayit icin 0212 347 62 73 numaral telefondan
Ahmet Balcilar (abalcilar@tkyd.org) ile gérisebilirsiniz.

6 MART 2015

Yénetim Kurulu Olusumu
Serif Kaynar, Korn/Ferry International, Yénetim Kurulu Baskani

Kahve arasi

Dogru Yonetim Modelleri ve Takim Olma Bilinci
Tanyer Sénmezer, Management Center Tlirkiye Grup CEO

Ogle arasi

Yénetim Kurulu Performans Olgiimii ve Komiteler
Yilmaz Argliden, ARGE Danismanlik, Yénetim Kurulu Baskani

7 MART 2015

Holding ve Grup Sirketleri, Sirket Satin Alma ve
Birlesmelerinde Yénetim Kurulu Rolleri
Ali Pandir, Eregli Demir ve Celik Fabrikalari TA.S.,
Yénetim Kurulu Baskani ve Murahhas Aza

Kahve arasi

Etkin Yonetim Kurulu ve Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeleri
Tayfun Bayazit, Bayazit Yénetim Danismanlik Hizmetleri Ltd. Sti.,
Yénetim Kurulu Bagkani

Ogle arasi

Yoénetim Kurulu’nun Gelecek Dénem Stratejisi ve Yonetim Hedefleri
Feyhan Yasar, Yasar Holding A.S., Yénetim Kurulu Baskan Vekili

*  Katiimcilara TKYD tarafindan katilim belgesi takdim edilecektir.
** TKYD konusmacilarda ve icerikte degisiklik yapma hakkini sakli tutar.
*** Egitimlerde kiyafet zorunlulugu bulunmamaktadir.

Serif Kaynar,
Korn/Ferry International,
Yonetim Kurulu Bagkani

Tanyer Sonmezer,
Management Center
Tiirkiye Grup CEO

Yilmaz Argiiden,
ARGE Danigmanlik,
Yonetim Kurulu Bagkani

Ali Pandir,
Eregli Demir ve Gelik
Fabrikalari T.A.S., Yonetim Kurulu
Bagkani ve Murahhas Aza

o) B A

» ‘
Tayfun Bayazit,

Bayazit Yonetim Danismanlik

Hizmetleri Ltd. Sti.,
Yonetim Kurulu Bagkani

Feyhan Yasar,
Yasar Holding A.S.,
Yonetim Kurulu Bagkan Vekili
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tarihinde International Law Institute
(ILI) isbirliginde diizenlenecek “Hu-
man Rights & Business” egitimi ile
devam edecek. 1955 yilinda ABD’deki
Georgetown Universitesinde kurul-
mus olan ILI, ekonomik biiyiimenin ve
iyl yonetimin ancak hukukun iistiinlii-
giiyle basarilabilecegini savunmakta
ve bu yonde calismalar yapmaktadir.
Bugiin faaliyetlerine bagimsiz olarak
devam etmekte ve uluslararasi hukuk,
uluslararas1 ekonomi ve uluslararasi
iligkiler ile ilgili biitiin konularda egi-
tim ve damismanlik saglamaktadir.
Siirdiiriilebilirlik ve kurumsal sosyal
sorumluluk konularinin bircok farkl
platformda cokca tartisildigi bu do-
nemde insan haklar1 konusunun ayri
bir 6nem tasidigim diisiiniiyor ve Tiirk
sirketlerine insan haklari politikalarini
olusturmalar igin destek olmaya gay-
ret ediyoruz.

Bunlarla beraber, 6zel sektore fi-
nansman saglayan, danmismanlik yapan
ve gelismekte olan iilkelerde projeler
yiiriiten Diinya Bankasi {iyesi Inter-
national Finance Corporation (IFC)
ile siiregelen igbirligi cercevesinde
TKYD, Training of Trainers (ToT) ve
Corporate Governance Methodology
konusundaki diinyaca i{in kazanmis
IFC egitimlerini Tiirkiye’deki sektor
profesyonellerinin faydasina sunmaya
devam edecektir. TKYD biinyesinde,
bu egitimler aracihigiyla IFC egitmen
sertifikasina sahip ve IFC’ye finans-
man amaciyla bagvurmak isteyen sir-
ketlere damismanlik saglayabilecek 18
iiyemiz bulunmaktadir.

Ihtiyaca Yonelik Planlanan
Sirket-Ozel Egitimleri

TKYD; Kurumsal Yonetim diizenleme-
lerinin artmasi, yaptirimlarin etkin-
lesmesi icin SPK ile calismaya devam
etmektedir. Fakat Kurumsal Yonetim

uygulamalar1 her sirketin sektorti, ya-
pist ve is kiiltiiriine gore degisim gos-
terebilir. “Uygula, uygulayamiyorsan
acgikla” prensibi bu sebeple SPK Ku-
rumsal Yonetim ilkeleri'nin temelini
olusturur.

Sirketlerde iyi uygulamalarin des-
teklenmesi ve SPK gereklerinin yerine
getirilmesi amaciyla TKYD sirketlerin
ihtiyaclar1 dogrultusunda planlanan
0zel egitimler diizenlemektedir. Bu
amacla, konularinda uzman TKYD
egitmenleri, aile sirketleri yonetimin-
de diyalogu artirmakta, halka acgik
sirketlerde iyi Kurumsal Yonetim uy-
gulamalarini desteklemekte ve sir-
ketlerin ihtiyaclarina gore alt ve iist

yonetim kademeleri calisanlarini en
giincel bilgilerle donatmaktadir. Bu-
giine kadar Mercedes Gelecegin Lider-
leri Projesinde Anadolu’daki Merce-
des bayilerine, halka a¢ilma siirecinde
AvivaSA’ya, sirket igerisinde kurumsal
yonetim farkindaligini artirma konu-
sunda Akcansa ve daha birgok sirkete
destek verdigimiz sirket-6zel egitimle-
ri hakkinda daha detayh bilgi ve teklif-
ler i¢in bmustu@tkyd.org adresinden
benimle iletisime gegebilirsiniz.

Egitim bagliklar ile ilgili en giincel
bilgilere, gelecek donem egitim baglik-
lar1 ve egitim argivine TKYD’nin www.
tkyd.org adresli web sitesinden ulasa-
bilirsiniz. M
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AILE ANAYASASI CALISTAYI

IZMIR

Urkive HHE
Tarih : 19 Mart 2015 K Turklyel BEREN
Saat :09:30-17:00 UI:_UmS_a HEEEN
Adres  :EGIAD Yonetim EEEE
1456 Sokak No:10/1 Punta is Merkezi Kat: 8 Dernegi EEE

Alsancak — izmir, TURKIYE
Telefon :0(232) 422 30 00
% TAIDE FBN

. Bl lglimae Demedi ==
- FiM - Tirkiya

Program

09:30 - 10:45 Kurumsal Yonetim ile Ailede Uyum, Sirkette Surddrulebilirlik
Genel Olarak Aile Anayasasi ve Hukuki Gecerliligi
Av. Aydin Bugra ilter, TKYD Yénetim Kurulu Uyesi

* Sirket Ana Sézlesmesi
* Ortaklik S6zlesmesi

Av. Aydin Bugra ilter,
10:45-11:00 Kahve arasi TKYD Yénetim Kurulu Uyesi

11:00 — 12:30 Aile Sirketlerinde Yasanan Sorunlar
Guray Karacar, TKYD Genel Sekreteri

12:30 — 13:30 Ogle arasi

13:30 - 15:00 Degerlendirme ve Ornek Aile Anayasasi Galismasi
Mustafa Dogrusoy, TKYD Uyesi, MD Yénetim ve
Strateji Danismanlik, Kurucu Ortak

Giiray Karacar,
TKYD Genel Sekreteri

15:00 - 15:20 Kahve arasi

15:20 - 16:30 Es zamanlh Oturumlar

Aile Anayasasi olusturmaya karar verdik, nereden baslamaliyiz?
Mustafa Dogrusoy, TKYD Uyesi, MD Yénetim ve Mustafa Dogrusoy,

e TKYD Uyesi, MD Yénetim ve Strateji
Strateji Danismanlik, Kurucu Ortak Danigmaniik, Kurucu Ortak

Aile Anayasamizi olusturduk, bundan sonra nasil ilerlemeliyiz?
Av. Aydin Bugra ilter, TKYD Yénetim Kurulu Uyesi

Katihm bedeli 750 TL + KDV olup, TKYD iiyelerine %30, TAIDER iiyelerine

%20 indirim saglanmaktadir. Detayh bilgi, kayit ve ddeme islemleri icin 0212 3476273 numarali
telefondan veya abalcilar@tkyd.org adresinden Ahmet Balcilar ile iletisime gecebilirsiniz.

* TKYD konusmacilarda ve icerikte degisiklik yapma hakkini sakli tutar.
** Egitimlerde kiyafet zorunlulugu yoktur.
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BIST KURUMSAL
YONETIM ENDEKSI

iinyanin cesitli ilkelerinde

yasanan biiylik sirket skan-

dallari, ABD’de uygulamaya
alman Sarbanes-Oxley Kanunu gibi
bir¢ok diizenlemeyi, yatirim diinyasin-
da karar alma ve risk yonetimi siirec-
lerinin bir parcasi haline getirmistir.
Sirketlerde yasanan kurumsal yone-
tim uygulamalarina dair zafiyetler, sir-
ketlerin hisse senedi fiyatlarinda hizh
dalgalanmalar yaratarak kurumsal yo6-
netimin hisse performansi tizerindeki
etkisini ortaya koymaktadir.

Yatirnmcilarin karar alma siirecle-
rinde kurumsal yonetim uygulamala-
rin1 daha fazla dikkate almasi, giinii-
miizde borsalari, kurumsal yonetim
uygulamalarinin takip edilebilecegi,
Tiirkiye'de oldugu gibi Kurumsal Y6-
netim Endeksi ya da Brezilya’da Novo
Mercado Orneginde oldugu gibi ayr1
bir piyasa olusturmaya yoneltmekte-
dir. Borsa Istanbul (BiST), 2005 yilin-
da Kurumsal Yonetim Endeksi kural-
larini aciklayarak diinyada kurumsal
yonetim adi altinda 6zel endeks olus-
turan borsalardan biri olmustur.

BiST Kurumsal
Yonetim Endeksi

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi
(XKURY), Kurumsal Yonetim ilkele-
ri'ni uygulayan sirketlerin dahil edil-
digi endekstir. Endeksin amaci, hisse
senetleri BIST pazarlarnda (Gozalt
Pazan ve C listesi harig) islem goren,
kurumsal yonetim ilkelerine uyum
notu 10 iizerinden en az 7 ve her bir
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ana baglk i¢in 6.5 olan sirketlerin fiyat
ve getiri performansinin 6l¢iilmesidir.
Kurumsal Yonetim Ilkelerine uyum
notu, SPK tarafindan belirlenmis de-
recelendirme kuruluslar1 listesinde
bulunan derecelendirme kurulusla-
rinca, sirketin tiim kurumsal yonetim
ilkelerine bir biitiin olarak uyumuna
iligkin yapilan degerlendirme sonu-
cunda verilmektedir. Kurumsal Yo6-
netim derecelendirmesi; Pay sahip-
leri, Kamuyu aydinlatma ve Seffaflik,
Menfaat sahipleri ve Yonetim kurulu
olmak iizere 4 ana baghk altinda ya-
pilmaktadir. Derecelendirme notunun
derecelendirme yaptirmak isteyen
sirketin talebi nedeniyle verilmesi ve
yillik olarak yenilenmesi veya teyit
edilmesi sarttir. BIST Kurumsal Yone-
tim Endeksi kapsamindaki sirketlerin
derecelendirme notlarina, sirketlerin
Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndaki
aciklamalarindan ulasilabilmektedir.
BIST Kurumsal Yénetim Endeksi'nin
hesaplanmasina, 31.08.2007 tarihinde

baslanmistir.

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi
kapsaminda yer alan sirketlere kotta/
kayitta kalma iicreti BIST Kurumsal
Yonetim Endeksi'ne girdikleri tarihten
itibaren; ilk 2 y1l %50, sonraki iki yil
%25 ve izleyen yillarda %10 indirimli
uygulanmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (Ku-
rul) 01.02.2013 tarih ve 4/105 sayili
toplantisinda alinan karar dogrultu-
sunda degistirilen ve yenilenen meto-
dolojiye gore yasal degisiklikle, temel

ve ek puanlama sistemi geklinde iki
kademeli bir sisteme gecilmistir. Yeni
sistemde, SPK ilkelerinde yer alan
kural ve uygulamalarin tiimi, yapilan
degisiklik kapsaminda asgari unsur
olarak kabul edilerek, ilk etapta 85 baz
tavani iizerinden temel puanlar olus-
turulmaktadir. Ikinci asamada asgari
unsur olan kural ve uygulamalarin et-
kinligi ve kurumlara katma deger ya-
ratip yaratmamasi degerlendirilerek,
15 baz tavam {iizerinden ek puanlar
hesaplanmaktadir. Yapilan degisiklik-
lerle, ilkelere sekilsel uyumun yanin-
da fonksiyonel uyumun 6zellikle 6ne
cikartilmasi ve hesaplamalarin iki ka-
demeli olarak yapilmasi matematiksel
olarak notlar asagi dogru baskilamig-
tir.

Kurumsal Yonetim Endeksi’nde
islem gormek isteyen sirketler SPK
tarafindan lisanslandirilan derecelen-
dirme kuruluglar tarafindan “Kurum-
sal Yonetim Derecelendirme”si alarak
BiST’e bildirmektedirler. Derecelen-
dirme 4 ana baglk altinda yapilmak-
tadir;

1. Pay sahipleri (%25 agirhik ile)

2. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik

(%25 agirhik ile)
3. Menfaat sahipleri (%15 agirlik ile)
4. Yonetim Kurulu (%35 agirlik ile)

31 Aralik 2014 tarihi itibariyle,
BIST Kurumsal Yonetim Endeksi'nde
48 sirket yer almaktadir. Ayrica, hal-
ka acik olmayan dort sirket ve bir sivil
toplum kurulusu kurumsal yonetim
derecelendirmesi yaptirmistir.

Yukarida bahsedilen sirket skandal-
lar1 neticesinde yatirimcilar, yatirim
yapacaklar1 sirketin finansal durumu
kadar yonetimin kalitesi, yOnetim
stirecleri, i¢ kontrol mekanizmalari,
finansal olmayan verileri de iceren
kurumsal yonetim uygulamalarinin



BiST KURUMSAL YONETIM ENDEKSI

kalitesini de gozetir hale gelmislerdir. Tiirkiye’de kurumsal yonetim ilke-  yetkilendirilen derecelendirme kuru-
Sirketlerdeki kurumsal yonetim kali- lerine uyum derecelendirmesi, Seri luslan tarafindan yillik bazda gercek-
tesi anlayisinin On plana ¢ikmasi, ku-  VIII-51 sayili “Sermaye Piyasasinda lestirilmektedir. Endeksin hesaplan-
rumsal yonetim ilkelerine ne derece  Derecelendirme Faaliyeti ve Derece- maya basladig tarihten bugiine alinan
uyuldugu konusunu giindeme getir- lendirme Kuruluslarina iliskin Esaslar ~ derecelendirme notlar1 yan sayfadaki
mistir. Tebligi” cercevesinde, SPK tarafindan tabloda yer almaktadir.

Tofag Tiirk Otomobil Fabrikasi A..

1512 1136 81,59 82,37 84,17 85,83 90,25 9139 85,77 * 89,51
5/28/2007 11/28/2007 11/21/2008 11/23/2009 11/23/2010 1172372011 117972012 /1172013 3/3/2014 5/12/2014
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
Tiirk Traktor ve Liraat Makineleri A.S.

15,17 1834 81,21 83,02 85,04 89,02 91,04 81,26 * 90,46
8/23/2007 8/21/2008 8/19/2009 8/19/2010 8/18/2011 8/171/2012 8/16/2013 3/3/2014 8/15/2014
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
Hiirriyet Gazetecilik ve Matbaacik A.§.

19,61 83,21 8431 84,69 85,54 90,90 90,90 88,69 * 92,96
9/1/2007 9/24/2008 9/24/2009 9/23/2010 9/232011 91242012 9/2412013 3/172014 91242014
15§ 15§ 15§ 15§ 15§ 1§ 15§ 15§ SAHA
Tiiprag Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.

9,12 82,02 83,41 85,58 86,20 91,00 93,43 86,72 * 92,80 93,10
10/8/2007 10/6/2008 10/6/2009 10/5/2010 10/5/2011 10/5/2012 10/4/2013 3/3/2014 5/21111014 10/2/2014
SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
Otokar Otobiis Karoseri Sanayi AS.

19,40 81,20 83,18 84,68 86,80 91,03 86,44 * 91,99

3/20/2008 3/20/2009 3/19/2010 3/18/2011 3/19/2012 3/19/2013 3/3/2014 3/19/2014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

Sekerbank TA..

81,36 86,64 87,60 88,21 90,95 90,91 90,74 *

2112009 2/8/2010 21011 2712012 2/6/2013 2172014 3/172014

15§ 15§ 15§ 1§ 15§ 15§ 185

Anadolu Efes Birachk ve Malt Sanayi A.S.

80,96 82,71 84,00 85,46 89,39 93,30 8831 * 94,20

6/11/2008 6/5/2009 6/2/2010 6/172011 6/1/2012 5/24/2013 3/3/2014 5/23/2014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

Yapi ve Kredi Bankasi A.§

80,21 8438 81,15 88,00 88,08 3.1 88,16 *

12/29/2008 12/28/2009 12/28/2010 12/28/2011 12/28/2012 127212013 3/3/2014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

Vakif Yatinm Ortakhgy A.S.

18,10 82,30 84,10 87,30 92,10 94,00 93,10 *

1/28/2009 1212010 171912011 1/18/2012 1/18/2013 171772014 3/4/2014

TURK-KRED RATING  KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

Coca Cola igecek AS.

83,04 84,34 84,96 88,81 92,01 87,86 * 92,41

17172009 17172010 17172011 11272012 111013 3/3/2014 17172014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

Argelik AS.

82,09 85,53 85,91 91,07 92,80 87,88 * 94,11

173072009 113012010 8/1/2011 173012012 12911013 3/3/2014 11232014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

TAV Havalimanlan Holding A.S.

83,34 90,35 90,96 92,44 93,97 91,76 * 94,15

9/412009 8/31/2010 8/26/2011 8/24/2012 8/23/2013 3/1/2014 8/21/2014

15§ 15§ 15§ 15§ 15§ 15§ 15§

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. (TSKB)

87,69 89,15 91,02 91,09 94,03 90,60 * 9443

10/20/2009 10/19/2010 10/18/2011 10/18/2012 1072172013 3312014 10/20/2014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

Dogan §irketler Grubu Holding A.§.

82,64 84,20 85,87 90,31 91,81 86,46 * 93.53

11/3/2009 11/3/2010 11732011 11/5/2012 11/5/2013 3/3/2014 11/5/2014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

Petkim Petrokimya Holding A.S.

7,13 81,90 85,20 81,20 89,10 89,70 * 90,10

11/5/2009 9/2/2010 8/24/2011 8/24/2012 8/20/2013 3/42014 8/19/2014

TURK-KREDI RATING KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

Logo Yazim Sanayi ve Ticaret A.§.

80,53 8171 82,61 85,97 89,12 80,65 *

12/22/2009 122012010 12/1911011 12/1412012 12/1312013 3/3/2014
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SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

804 876 85,79 9031 9114 85,93 %

1212812009 1212812010 127281011 122812012 12721013 33014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

Tark Prysmian Kablo ve Sistemleri
71,58 8079 81,50 8439 86,5 82,56 * 06

121292009 121292010 1mnoll /1412012 12132013 332014 5014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

Tark Teebominikasyon AS.
8011 82,66 87 88,01 80 8,16 *

1212812009 1212812010 122812011 /122012 12122013 332014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

MwasPolA§
750 81,20 84,00 8151 90,90 90.90 *

31122010 382011 3182012 382013 332014 34014

KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

PakBekrikAS
86,45 86,66 8.4 89,00 8447 *

6/9/2010 6182011 6182012 6167013 332014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
Wemhs.
8461 8495 89,57 2l 89,76 * 92,93

63012010 63012011 6191012 117013 33014 7112014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA
Mbaraka Tirk fathm Bankast AS.
81.38 8240 2.2 86,16 839 % B4

102172010 10212011 10/18/2012 11191013 3042014 17102014

JCR EURASIA RATING ~ JCR EURASIA RATING ~ JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING

8044 8,00 81,15 07 85,02 * 91.30

11/8/2010 13011 10/182012 107112013 03.03.20104 101972014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

I Holding AS.
7110 7911 80.94 8148 3 * 1840

1212812010 12200011 97282012 8272013 33014 175014

JCR EURASIA RATING ~ JCR EURASIA RATING ~ JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING

71,20 13,88 16,75 8049 17,96 * 11,90
12/28/2010 1172072011 91112012 8/1/2013 3/3/2014 12512014
JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING

71,05 7800 8630 90,05 9040 *

Vinon 1242012 123172012 122172013 342014

TORK KREDI RATING  KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

Pt Mamaller Sanayi AS.
8.4 8,67 91,49 832" 89.94 90,93

124011 12372012 112012013 332014 52012014 111202014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

Bl & GYanm Holding AS.
82,00 86,04 9,80 8577 -

12272011 1302012 1112972013 332014

SAHA SAHA SAHA SAHA

Tukiye Halk Bankas AS.
8140 81 92,05 8 -

12719011 1219012 121191013 332014

SAHA SAHA SAHA SAHA

dtanm Menkal Deferler AS.
8.9 8,74 90,59 8,06 * 89.09

BYEHII 9711012 9101013 332014 9152014

JCR EURASIA RATING ~ JCR EURASIA RATING ~ JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING

B4 88,04 88,40 8840 *

12728011 112602012 1112612013 341014

SAHA SAHA KOBIRATE KOBIRATE

G Rakooring HizmetlriAS.
8,58 81,64 87,00 * 89,00

8237012 8212013 304014 8212014

KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

B ngatve Sanai AS.
91,59 9197 81,5 * 02

17262012 121013 330014 17202014

SAHA SAHA A SHA
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an 91,59 8641 913
17701 1112072013 3372014 111202014

AR SHA SAHA SAHA

Boper Biyik Magamaalk AS.
86,36 8,3 81,99

121072012 121072013 3372014

SAHA SHA SAHA

el Bektonik Tiart AS.
8.1 9011 85,74

/132012 12/13/2013 3372014

SAHA SAHA SAHA

I Gayimenkal Yatm Oraklg AS.
85,21 88,09 85,60 09

122772012 121262013 332014 247014

JCR EURASIA RATING ~ JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING  SAHA

8,90 90,10 90,0 *
172172013 1231013 31472014

KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

Gedivest Rktoring AS.
80,28 790 * 7879

6242013 332014 6/17014

JCR EURASIA RATING ~ JCR EURASIA RATING  JCR EURASIA RATING

9341 8183 - 91,65
1247013 332014 S0l

SAHA SAHA SAHA

81,30 80,10 * 81,10

12312013 34014 1072472014

KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

Gemag Dikim Sanaji AS.
7620

5282014

KOBIRATE

018

8/5/2014

SAHA

9151

172172014

SAHA

69,13 n.6 75,16 18,8 8275 8849 8281 * 8,99

8/5/2008 512172009 11132010 171011 6142012 8/6/2013 332014 81612014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

632 1079 7440 7604 731 13 1857 7001 *
1/17/2008 1/28/2009 8/6/2010 117011 1/5/2012 14013 17372014 332014

SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA SAHA

Optima Faktoring Hametler AS. (Halla Ak Degi)
6,10 7004 7610 79,50

8142010 61102011 /142012 52172013

KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE KOBIRATE

6D (Haka Ak Degi)
85,18

12312012

SAHA

Darisgafaka Cemipeti (aka Agk Del)
8401 8640

3050013 38014

KOBIRATE KOBIRATE

80,01

1273172013

KOBIRATE

85,9

15014

A
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Ekim-Aralik 2014 déneminde konuyu giindemde tutmayi ve farkli yonleriyle tartismaya
agmay1 amaglayan Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi, yazili basinda 7 farkli mecrada 18

haber ile TKYD ¢aligmalarini aktardu.
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Yoten HEE

Ortakliklar acisindan kurumsal yonetim yaklagiminin

TTK’deki yansimalarimin incelenmesi

u calisma kurumsal yonetim il-

kelerinin 6102 Sayil Tiirk Tica-

ret Kanunu'ndaki yansimalarim
tespit etmeyi ve incelemeyi amaglamak-
tadir. Uluslararas1 alanda "corporate
governance”" olarak bilinen kurumsal
yOnetim, ortakliklara iligkin biitiin men-
faat sahiplerinin cikarlarim1 ideal bir
diizeyde ve dengede korumaya yonel-
mis bir ortaklik yonetim yaklagimidir.
Bu yonetim anlayisinin temel ilkeleri

seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk
ve adilliktir. Bu ilkeler temelinde etkili
bir i¢/dis denetim, topluma ve icinde
bulunulan piyasalara karst sorumlu bir
yonetim anlayisi, zayif durumda bulu-
nan menfaat sahiplerinin cikarlarinin
korunmasi, boylelikle ortaklik faaliyet-
leri gercevesinde ortaya cikan degerlerin
arttirllmasi ve bu degerlerin hakkaniye-
te uygun olarak paylagilmasi amaclan-
maktadir.

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi, bu rehber ile sirket-
lerimizin stirdiiriilebilirlik konusundaki sorularini ce-
vaplamay1 ve onlara takip edebilecekleri bir yol hari-

tas1 sunmay1 amachyor.

u rehberde;

« Siirdiiriilebilirlik konusunda

karsimiza gikabilecek temel kav-
ramlara,
« Sirketlere sagladig: rekabet avantajlari,
« Siirdiiriilebilirlikte kilometre taglari
ve sorumlu yatirnm kavramlarina iligkin
actklamalara, stirdiiriilebilirligi is siirec-
lerinize nasil dahil edebileceginize ilis-
kin onerilere ve tilkemizden uygulama
orneklerine,
« Siirdiiriilebilirlik raporlamasinin 6ne-
mi ve farkli raporlama cercevelerine dair
bilgiler,
« Borsalarn stirdiirtilebilirlikteki rolii ve
BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi hakkin-
da bilgiler bulunmaktadir.

Kurumsal siirdiiriilebilirlik, kurum-
sal sosyal sorumluluk, sorumlu yatirnm

gibi kavramlar son yillarda hiikiimetler,
is cevreleri, sivil toplum kuruluglar1 ve
akademisyenlerin giindeminde 6nemli
bir yer tutar hale gelmistir. Bugiin kar-
s1 karsiya oldugumuz kiiresel 1smmma,
biyocesitlilik kaybi, kaynaklarin hizla
tiikenmesi ve kirlenmesi, aclik, yoksul-
luk, ayrimeilik, insan haklar ihlalleri ve
yolsuzluk gibi 6nemli sorunlar insanhg
yeni bir diizen arayigina itmektedir.

Sirket degerleme kriterlerine eko-
nomik performansin yani sira sosyal ve
cevresel performanslar da eklenmekte,
sirketlerin ekonomik, cevresel ve sosyal
gelisimlerden kaynaklanan firsat ve risk-
leri yonetme siirecindeki basarilar1 yati-
rimcilarin sirket segimlerinde de 6nemli
bir kistas haline gelmektedir. Siirdiirii-
lebilirlik kavramimin 6nem kazanmasi

KUTUPHANE

Cafer Eminoglu
On iki Levha Yaymcihk / Hukuk
Dizisi 372 s. istanbul, 2014

ve yatirimcilarin da
artik siirdiirtilebilir-
lik faktorlerini sirket
seciminde goz Oniin-
de bulundurmasiy-
la, sermaye piyasasi

diizenleyicileri  ve
borsalar konuya
dikkatle egilmis; sir-
ketler,
ve toplum nezdinde

yatirrmeilar

siirdiirtilebilirlik bilincinin yayginlas-
masl igin gesitli girisimlerde bulunmaya
baglamiglardir. Sirketlerin performans
degerlendirmesinin sadece finansal per-
formanslar1 dikkate alinarak yapilmasi,
yalnizca dikiz aynasina bakarak araba
kullanmaya benzetilebilir. Bu cercevede,
Borsa Istanbul, sermaye piyasasi arac-
lar Borsasinda islem goren veya islem
gorme potansiyeli bulunan tiim sirket-
lere yonelik olarak bu Siirdiirtilebilirlik
Rehberi’ni hazirlamigtir.
Siirdiiriilebilirlik Rehberi:
www.borsaistanbul.com/data/kilavuzlar/sur-

durulebilirlik-rehberi.pdf adresinde.
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En iyi kurumsal yonetim uygulamalarinin igsellestirilebilmesi, daha saglikh yonetim yapilarina sahip
@ Y olabilmemiz, seffaflik, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerini bir kurum kiiltiirii haline
asar

getirmemiz adina yiiriittiigiimiiz cahsmalarda gosterdikleri ilgi ve degerli destekleri icin kurumsal
iiyelerimize en icten tesekkiirlerimizi sunariz.
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BOLGENIN YUKSELEN DEGERI
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20 yildir insanlarin hayatini kolaylastirmak, zenginlestirmek ve yenilik katmak icin ¢alisiyoruz. 9 iilkede 71 milyon
miisterimizle Tiirkiye’nin 1 numarali, Avrupa’nin 2. bilyiik iletisim ve teknoloji sirketiyiz. Tirkiye'de 43,2 Mbps’a
kadar mobil ve 1000 Mbps’a kadar fiber hiz ile Ustiin hizmet sunuyoruz. Tirkiye ile birlikte Azerbaycan, Belarus,
Gurcistan, Kazakistan, Moldova, Kuzey Kibris, Ukrayna ve Almanyada faaliyet gosteriyoruz. Ayrica, NYSE ve Borsa
Istanbul’a kote olan tek Tiirk sirketi olmanin yani sira Borsa Istanbul Siirdirilebilirlik Endeksi'nde de yer aliyoruz.
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