
DergisiTürkiye Kurumsal Yönetim Derneği yayınıdır. 3 ayda bir ücretsiz yayımlanır.        Sayı:4 Sonbahar 2008

Kurumsal Yönetim

Kurumsal Üyeler

24 Korumal›
Yat›r›m Fonlar› 26 CEO’lar Niye

Güç Kaybediyor?22 Genel Kurul
Toplant›s› Nas›l
Yap›l›r?

5 Yeni Türk Ticaret Kanunu
Tasla¤› Neler Getiriyor?

Özel Dosya:

Prof. Dr. Ünal Tekinalp Prof. Dr. Ernst E. Hirsch

28 Dali Sergisi



Önsöz

De¤erli Türkiye Kurumsal

Yönetim Derne¤i Üyeleri,

Küresel bir boyut alan ve son

dönemde yaflanan krizin

kurumsal yönetim ilkelerinin

önemini bir kez daha ama çok

da çarp›c› bir flekilde gözler

önüne serdi¤i bir zamanda

Kurumsal Yönetim Dergisi’nin dördüncü say›s›n› yine yo¤un

bir içerikle sizlere sunuyoruz. Öncelikle bu yay›n›n

haz›rlanmas›nda makale ve röportajlar› ile katk›da bulunan

üyelerimize teflekkür ederiz.

Türkiye Kurumsal Yönetim Derne¤i kuruldu¤u günden bugüne

ulusal ve uluslararas› alanda kurdu¤u iflbirlikleri ile kurumsal

yönetim ilkelerinin bilinirlik ve ifllevsellik kazanmas› amac›yla

çal›flmalar yapmakta ve siz de¤erli üyelerinin katk›lar›yla

etkinli¤ini art›rmaktad›r. 2008 y›l›n›n son çeyre¤inde gelecek

y›l›n planlama çal›flmalar›n›n tamamlanmas› ve uluslararas›

konferans›m›zla i lgil i  planlamalar›n haz›rlanmas›

hedeflenmektedir. Sizleri de bu süreçte görüfl ve önerileriniz

ile katk›da bulunmaya davet etmekteyiz.

Bu say›m›zda Türkiye’de kurumsal yönetim uygulamalar›na

önemli katk›da bulunacak “Yeni Türk Ticaret Kanunu” tasla¤›n›

kurumsal yönetim ilkeleri aç›s›ndan tüm detaylar› ile incelemeyi

ve sizleri bilgilendirmeyi amaçlad›k. Yasan›n mimarlar›ndan

Prof. Dr. Tekinalp’›n de¤erli katk›s›yla farkl› aç›lardan bakt›¤›m›z

Kanun Tasla¤›’n› haz›rlay›c›lar› ve üyelerimizin bak›fl› ›fl›¤›nda

inceleme f›rsat› bulacaks›n›z.

Kurumsal yönetim ilkelerini en güncel yaklafl›mlar› ile yans›tmay›

amaçlayan bu yay›n›m›zdan keyif alaca¤›n›z› umuyoruz.

Sayg›lar›m›zla,
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TKYD II .Uluslararas› Kurumsal Yönetim Konferans›
“fiirket De¤eri Oluflturmada Kurumsal Yönetimin Rolü”
15 Ocak 2009 - ‹stanbul Pera Müzesi’nde düzenleniyor.

TKYD’nin y›ll›k olarak düzenledi¤i Uluslararas› Kurumsal Yönetim
Konferans› 15 Ocak 2009 tarihinde Pera Müzesi’nde gerçeklefliyor.
Global Reporting Initiative (GRI), Yönetim Kurulu Baflkan› Mervyn
E. King, ICGI Yönetim Kurulu Üyesi Peter Montagnon,  Dünya
Bankası Türkiye Direktörü Ulrich Zachau, London Centre for
Corporate Governance and Ethics Direktörü Dr Suzanne J.
Konzelmann ve konusunda birçok önemli isimin kat›laca¤›
konferans›n ana temas› bu sene “fiirket De¤eri Oluflturmada
Kurumsal Yönetimin Rolü olarak belirlendi.

TKYD’den Haberler
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2008 Y›l› Son ‹htisas Program› 14-15 Kas›m
Tarihinde Düzenleniyor

2008 y›l›n›n son Yönetim Kurulu Üyeli¤i ‹htisas Program› 14-15
Kas›m 2008 tarihinde gerçeklefltirilecek. Profesyonel yönetici ve
ifladamlar›n›n konuflmac› olarak destek sa¤lad›klar› tecrübe
paylafl›m platformlar›n›n 2005-2008 tarihleri aras›nda düzenlenen
dokuz programa üst düzey yönetici ve yönetim kurulu üyesi
toplam 156 kat›l›mc› yer ald›.

2003 y›l›ndan beri düzenlenen e¤itim programlar›nda flirketlerin
yönetim kurulu üyeleri ve üst düzey yöneticilerine kurumsal
yönetim ‹lkeleri do¤rultusunda artan sorumluluklar›yla ilgili bak›fl
aç›s› kazand›rmakta ve yönetim kurulu hedeflerinin belirlenmesi,
hedefler do¤rultusunda flirket performans›n›n gelifltirilmesi için
gerekli bilgi ve araçlar› tan›tmay› amaçlamaktad›r.

E¤itim program›, önceki ihtisas programlar›na kat›lan yönetim
kurulu üyeleri ve profesyonellerin yan› s›ra, yönetim kurullar›nda
görev almaya haz›rlanan aile üyeleri ve profesyonellerin kat›l›m›na
aç›kt›r. Program sonunda kat›l›mc› belgesi verilecektir.

Kat›l›m bedeli 1.200.-YTL + %18 KDV’dir, TKYD üyelerine %20
indirim uygulan›r.

Konuyla ilgili detayl› bilgi için (212) 347 62 73 no’lu telefondan
ya da info@tkyd.org adreslerinden bize ulaflabilirsiniz.

‹fl ve Ekonomi Dünyas›ndan Ünlü ‹simler Deneyimlerini Paylafl›yor

• Do¤ufl Otomotiv Yönetim Kurulu Baflkan› Aclan Acar
• Ça¤a Hukuk Bürosu Yönetim Kurulu Baflkan› Barbaros Ça¤a
• Family Business Consulting Baflkan› Haluk Alacakl›o¤lu
• Serbest Muhasebeci Mali Müsavir (KPMG Partner) Murat Alsan
• Orsa Stratejik  ‹letiflim Dan›flmanl›¤› CEO Salim Kad›besegil
• Management Centre Yönetim Kurulu Üyesi Tanyer Sönmezer
• Sabanc› Holding Risk Yönetimi Direktörü Dr. Tamer Saka
• Prof. Dr. Yank› Yazgan

Funds World 2008

Türkiye’deki kurumsal yatırımcılara önemli stratejik konularda
bilgiler veren ve uluslararası fonların Türk pazarına girebilme
fırsatlarını vurgulayan bir platform sunan Funds World, 14-17
Ekim tarihleri arasında düzenlendi.

Funds World 2008, bölgede önemli bir sermaye piyasaları
oyuncusu olan Türkiye’nin potansiyelini nasıl gerçeklefltirece¤ini
keflfetmek üzere, kurumsal yatırımcıları, emeklilik fonlarını, hedge
fonlarını, menkul kıymet yatırım fonlarını, özel sermaye fonlarını,
gayrimenkul yatırım fonlarını ve finans piyasasındaki di¤er
katılımcıları, yo¤un içerikli 4 gün boyunca bir araya getirdi. Dr.
Murat Do¤u, Dr. Adil Salepçio¤lu, Dr. Melsa Ararat, Cenk Göksan
ve Güray Karacar’›n kat›ld›¤› panelde Türkiye’de kurumsal
yönetimin gelece¤i tart›fl›ld›.

TKYD Konferans› 2009
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Türkiye’den Haberler

Tüprafl Kurumsal Yönetim Derecelendirme Notunu Yükseltti

Türkiye'de Sermaye Piyasas› Kurulu lisans› ile kurumsal yönetim
derecelendirme faaliyetinde bulunan SAHA Kurumsal Yönetim
ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.fi., Türkiye Petrol Rafinerileri
A.fi.’nin 2 nci derecelendirme döneminde, Kurumsal Yönetim
Derecelendirme notunu 8,20 olarak belirledi. Böyle Tüprafl
geçti¤imiz y›l Ekim ay›nda 7.91 olan Kurumsal Yönetim
Derecelendirme notunu 8.20’ye yükseltmifl oldu.

Ana Bafll›klar Teyid Edilen Not
Pay Sahipleri (%25) 83,14
Kamuyu Ayd›nlatma ve fieffafl›k (%35) 88,69
Menfaat Sahipleri (%15) 92,81
Yönetim Kurulu (%25) 65,08
Toplam 82,02
Teyid Edilen Firma Notu: 8,20

Hürriyet Gazetecilik Kurumsal Yönetim
Derecelendirme Notunu Yükselti

Türkiye’de Sermaye Piyasas› Kurulu (SPK) Kurumsal Yönetim
‹lkeleri’ne uygun olarak derecelendirme yapmak üzere faaliyet
izni bulunan, uluslararas› derecelendirme kuruluflu ISS Corporate
Services Inc. (RiskMetrics Group), kurumsal yönetim
derecelendirme notunu 10 üzerinden 8’5’a yükseltti. 

Türkiye Yat›r›mc›y› Koruma Kalitesinde
SPK Düzenlemeleri ‹le S›n›f Atlad›

Sermaye Piyasas› Kurulu (SPK) Baflkan› Turan Erol, yaz›l›
aç›klamas›nda Türkiye'nin, yat›r›mc›y› koruma kalitesinde SPK
düzenlemeleri ile s›n›f atlad›¤›n› kaydetti. Erol, aç›klamas›nda,
SPK' n›n yat›r›mc›y› korumaya yönelik düzenlemeleri ve
uygulamalar hakk›nda bilgi verdi. SPK Baflkan›, Dünya Bankas›
taraf›ndan haz›rlanan ve 181 ülkedeki yasal düzenlemeleri ve
yat›r›m ortam›n› inceleyen "Doing Business" çal›flmas›n›n 2009
y›l›na iliflkin raporunda, "Yat›r›mc›n›n Korunmas›"na iliflkin
s›ralamada bir önceki y›la göre Türkiye'nin 13 basamak birden
atlad›¤›n› bildirdi. "Yat›r›mc› Korunmas›" kategorisindeki bu baflar›
ile geçen y›l 66. s›rada olan Türkiye'nin flimdi 53. s›raya yükseldi¤ini
kaydeden Erol, "Bu baflar› üzerinde etkili olan en önemli faktörün
SPK'n›n bu y›l›n Mart ay›nda ç›kard›¤› iliflkili kurulufllarla yap›lan
ifllemlerin ba¤›ms›z de¤erlemeye tabi tutulmas›na iliflkin Tebli¤
(Seri:IV, No:41) oldu¤unu" ifade etti. Erol, "Bu düzenleme ile
birlikte 'Kamuyu Ayd›nlatma Endeksi' bilefleninden ald›¤›m›z not
10 üzerinden 8'den 9'a ç›kt›. Bu da bizim s›çrama yapmam›za
sebep oldu" görüflünü dile getirdi.

Türkiye’nin fieffafl›¤a Olan Özlemi Sürüyor
Uluslararas› fieffafl›k Örgütünün (Transparency International-TI)
her y›l gerçeklefltirdi¤i Yolsuzluk Alg›lama Endeksi’nin (Corruption
Perception Index-CPI) 2008 y›l› sonuçlar›na göre Türkiye; araflt›rma
kapsam›nda bulunan 180 ülke aras›nda Polonya ve Litvanya ile
58’inci s›ray› paylafl›yor.

S›ralamada Danimarka, Yeni Zellanda ve ‹sveç en üst s›rada yer
al›rken, bunlar› takip eden 20 ülkenin sosyal ve ekonomik
bak›mdan geliflmifl demokrasi ve refah ülkeleri oldu¤u anlafl›l›yor.
Alt s›ralara do¤ru inildikçe; ülkelerin geliflmifllik seviyelerinin de
düfltü¤ü görülüyor. Nitekim en alt s›rada Somali'nin ard›ndan
Irak ve Myanmar yer al›yor.

Türkiye'nin son on y›lda 10 üzerinden 1 puanl›k bir ilerleme
kaydetmesine karfl›l›k kendisine k›yas alaca¤› ülkelere olan
mesafesi dikkate al›nd›¤›nda, nispi pozisyonunda temel bir
de¤iflimin olmad›¤› görülüyor. Bu durumun, ülkenin demokrasi
ve refah yolunda beklenen h›zda yol alamad›¤›na iflaret etti¤i
ve fleffafl›k alan›nda tamamlanmas› gereken düzenlemeler ve
yerine getirilmesi gereken uygulamalara dikkat çekti¤i söylenebilir.

Uluslararas› fieffafl›k Örgütü’nün her y›l Almanya’daki Passau
Üniversitesi ile iflbirli¤i halinde gerçeklefltirdi¤i Yolsuzluk Alg›lama
Endeksi’nin bu y›l aç›klanan 2008 raporu verilerine göre toplam
180 ülke de¤erlendirilmeye al›n›yor ve sonuçlar 2007 y›l›na iliflkin
bulgular› kaps›yor. Ülkeler 0’dan 10’a kadar bir ölçe¤e göre
s›ralan›yor ve ölçe¤e göre not yükseldikçe, o ülkenin fleffafl›k
alg›s› art›yor. 2008 Yolsuzluk Alg›lama Endeksi’ne göre Danimarka,
Yeni Zelanda ve ‹sveç 9,3 puanla en temiz ülkeler aras›nda
bulunuyor. Somali ise 1 puanla 180’inci s›rada bulunuyor. Irak
ve Myanmar ise 1,3 puanla 178’inci s›ray› paylafl›yor.

Alt Kategoriler
A¤ırlık

Alınan
Not

Tahsil
Edilen Not

Alınan
Not

Tahsil
Edilen Not

2007 2008

Pay Sahipleri

Kamuyu Aydınlatma ve fieffaflık

Menfaat Sahipleri

Yönetim Kurulu

Toplam

0,25
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0,15

0,25

7,90

8,71

7,40,

7,34

7,97

8,00

8,50

7,50

7,50

8,00

8,32

9,11

7,63

7,63
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Türkiye, Dünya Bankas› Grubu’nun 181
ülkeyi kapsayan ‹fl Yapma Kolayl›¤›
s›ralamas›nda bir s›ra yükselerek, geçti¤imiz
y›l bulundu¤u 60. s›radan 59. s›raya yükseldi.

IFC ve Dünya Bankas› taraf›ndan yay›nlanan y›ll›k raporlar serisinin
alt›nc›s› olan Doing Business 2009'un bulgular›na göre, düzenleyici
reformlar dünya genelinde h›z kazan›yor ve bu y›l rekor düzeylere
ulafl›yor. Yeni rapor, Haziran 2007 ile Haziran 2008 aras›nda,
113 ekonomide ifl yapmay› kolaylaflt›ran 239 reform oldu¤unu
ortaya koyuyor.

Türkiye, Dünya Bankas› Grubu’nun 181 ülkeyi kapsayan ‹fl Yapma
Kolayl›¤› s›ralamas›nda bir s›ra yükselerek, geçti¤imiz y›l
bulundu¤u 60. s›radan 59. s›raya yükseldi. Türkiye önceki y›l 34
s›ra birden yükselmiflti.

Son iki ‹fl Yapma Kolayl›¤› raporunda Türkiye’nin düzenleyici
ortam› daha da etkinlefltirmeye ve düzenlemenin ekonomik
faaliyetler üzerindeki yükünü azaltmaya yönelik önlemler
uygulad›¤› ve bunun da yat›r›m ortam›n›n iyilefltirilmesi ve özel
sektör büyümesi istihdam art›fl›n›n sürdürülmesi bak›m›ndan
oldukça önemli oldu¤u belirtiliyor.

Do¤u Avrupa ve Orta Asya ülkelerinin yüzde 90'dan fazlas› reform
yaparak, bu bölge pefl pefle beflinci y›lda da, dünya bölgeleri
içinde birinci s›ray› ald›. Azerbaycan, raporun inceledi¤i 10
sahan›n yedisinde yapt›¤› iyilefltirmelerle, bu y›l ifl
düzenlemelerinde dünyan›n önde gelen reformcusu oldu.

Afrika da, düzenleyici reformlarda rekor y›l›n› yaflad›, burada 28
ülke, ifl yapmay› kolaylaflt›ran 58 reformu tamamlad›; bu say›

bugüne dek bir y›lda kaydedilen
en yüksek say› oldu. Ve,
dünyada ifl düzenlemelerinde
en çok reform yapan 10 ülkenin
üçü bu bölgede yer ald›. En
öndeki 10 ülke s›ras›yla,
Azerbaycan, Arnavutluk,
K›rg›zistan, Beyaz Rusya,
Senega l ,  Burk ina  Faso ,
Botswana, Dominik Cumhuriyeti
ve M›s›r oldu.

Yat›r›mc›lar›n korunmas› (ilgili taraf ifllemlerinin aç›kl›¤›n›n
artt›r›lmas›); vergi ödeme (kurumlar vergisi kesintileri; e-
beyanname uygulamas›n›n getirilmesi; ve ayr›nt›l› vergilerin
sadelefltirilmesi); ve s›n›r ötesi ticaret yapma (elektronik gümrük
ifllemlerinin uygulamaya konulmas›; ve s›n›r iflbirli¤i anlaflmalar›n›n
imzalanmas›). gibi konularda geliflme yaflayan Türkiye,  k›sa bir
süre önce uygulamaya konulan iflgücü piyasas› reformlar› (ücret
d›fl› iflgücü maliyetlerindeki indirimler), 2008 y›l›na ait ifle alma
güçlü¤ü endeksinde (iflçi istihdam› göstergesinin bir parças›)
önemli iyileflmeler sa¤lad› ve bir önceki rapordaki yüzde 56
seviyesinden yüzde 44’e indirdi.

Raporda ayr›ca gelecekteki reformlar›n özellikle önem kazanaca¤›
politika alanlar›na da ›fl›k tutuluyor.  Özellikle, Türkiye’deki
iflletmeler izin ve ruhsat alma, iflçi istihdam› ve iflyeri kapatma
gibi konularda ciddi sorunlarla karfl›laflmaya devam ediyor.

Dünyadan Haberler

New Zeland
Kyrgyz Republic
Albania
Azerbaijan
Slovenia
Montenegro
Bulgaria
Georgia
Poland
Romania
Estonia
Kazakistan
Laivia
Turkey
Serbia
America
Bosnia and Herzegovina
Ukraine
Macedonia, FYR
Russian Federation
Belarus
Moldova
Uzbekistan
Croatia
Ukraina
Tajikistan

Strength of investor protection index (0-10)

Doing Business, 181 ekonomiyi genel ifl yapma kolayl›¤›
bak›m›ndan s›ral›yor. En iyi 25 s›ras›yla flunlar: Singapur,
Yeni Zelanda, Amerika Birleflik Devletleri, Hong Kong (Çin),
Danimarka, Birleflik Krall›k, ‹rlanda, Kanada, Avustralya,
Norveç, ‹zlanda, Japonya, Tayland, Finlandiya, Gürcistan,
Suudi Arabistan, ‹sveç, Bahreyn, Belçika, Malezya, ‹sviçre,
Estonya, Kore, Mauritius ve Almanya.

Yatırımcının Korunması''na iliflkin sıralamada bir önceki yıla göre Türkiye'nin 13 basamak
birden atladı¤ını görülüyor. ''Yatırımcı Korunması'' kategorisindeki bu bafları ile geçen
yıl 66. sırada olan Türkiye flimdi 53. sıraya yükseldi

Doing Business Raporu 2009



TKYD kurumsal yönetim uygulamaları açısından taflıdı¤ı önemi
göz önüne alarak 2005 yılından bugüne kadar gerçeklefltirdi¤i
Anadolu ve ‹stanbul merkezli toplantılarında yeni Türk Ticaret
Kanunu Yasa Tasarısı ile ilgili oluflacak de¤ifliklikleri aktarma
gayreti içinde oldu. Kısa bir süre içinde Meclis gündemine alınarak
yasalaflması beklenen ve yaklaflık 50 yıldır yürürlükte olan Türk
Ticaret Kanunu’nun yerini alacak Tasarı, birçok alanda kurumsal
yönetim uygulamaları için yasal altyapı oluflturulacak; muhasebe,
denetim, yönetim ve risk konu bafllıklarından bazılarını
oluflturuyor.

Geliflmekte olan birçok ülkede oldu¤u gibi ülkemizde de halka
açık ve büyük çaplı flirketleri ilgilendiren bir ilkeler bütünü olarak
algılanmakta olan “Kurumsal yönetim” kavramını her çapta
kuruluflu ilgilendiren uygulamalar ile hayata geçiren Tasarı,
uluslararası pazarlarda daha rekabetçi olmayı hedefleyen Türk
kuruluflları için önemli fırsatlar sunuyor.

Tasarı neler getiriyor?
Yeni Türk Ticaret Kanunu Tasarısı menfaat sahiplerine tanınan
eriflim hakkı, flirketler toplulu¤u alanında getirilen yenilikler
kapsamında açıklama yükümlülüklerinin getirilmesi, hakim
orta¤ın sorumlu olması gibi kurumsal yönetim açılımları; büyük
ve orta ölçekli sermaye flirketleri için Uluslararası Finansal
Raporlama Standartları’nın (UFRS), küçük sermaye flirketleri,
flahıs flirketleri, tek kifli iflletmeleri ve KOB‹’ler için ise özel
standartların kabulü, ba¤ımsız dıfl denetimin kabulü ve denetimin
uluslararası denetim standartlarına (ISA) göre yapılması, genel
kurullarda oy verme kolaylı¤ı ile ço¤ulcu katılımın sa¤lanması
ve oyda temsilin örgütlenmesi, azınlık pay sahiplerinin haklarının
güçlenmesi, risk yönetimi, icracı-icracı olmayan yönetim kurulu
üyelerinin sorumluluklarının yeniden düzenlenmesi, bilgi alma
hakkının geniflletilmesi gibi bafllıklarda getirilen yeniliklerle, 1957
yılından bu yana yürürlükte olan Türk Ticaret Kanunu ile
karflılafltırıldı¤ında özellikle kurumsal yönetim uygulamaları
konusunda önemli açılımlar sa¤lamıfltır.

Bu ba¤lamda Tasarı’nın anonim ortaklıklar açısından, anonim
ortaklı¤ın organizasyon yapısı, organları arasındaki iliflki ve
koordinasyonu ile görev ve yetkilerini yeni bir bakıfl açısıyla ele
alarak düzenledi¤i görülmektedir. Ba¤ımsız denetim kuruluflları
bu çerçevede daha da önem kazanarak ortaklıkların özellikle
kurumsal yönetim ilkelerine uygun olarak düzenlenmesini ve
faaliyetlerinin bu çerçevede yürütülmesini gözetecek ve bu
noktada müdahalelerde bulunabilecektir.

Tasarı’nın flirketler toplulu¤u hususundaki düzenlemelerinin
temelinde hâkim ortaklı¤ın hâkimiyetini kötüye kullanmasından

dolayı do¤abilecek sorumluluklar bulunmaktadır. Bu noktada
ba¤lı ortaklı¤ın u¤radı¤ı kayıpların denklefltirilmesi hususu,
Tasarı’nın temel amaçlarından biri olarak görülmektedir.

Ticari hayatın daha fleffaf ve kurumsal bir çizgide sürdürülmesini
hedefleyen Tasarı, KOB‹’ler ile ilgili olarak, KOB‹’lerin ekonomik
iliflkileri, organizasyon yapıları ile mali yapılarını düzenleme
konusunda birtakım yenilikleri ortaya koymaktadır. Bu noktada
Tasarı’nın, KOB‹’lere do¤rudan odaklanmamakla beraber
KOB‹’lerin yer alaca¤ı ticari düzeni tamamıyla de¤ifltirmek suretiyle
geleneksel düzeni ortadan kaldıraca¤ı de¤erlendirilmektedir.
Tasarının getirece¤i bu yapı ile birlikte ticari hayatta daha fleffaf
bir ortamın sa¤lanması hedeflenmektedir. KOB‹’ler açısından
getirece¤i en önemli fayda, KOB‹’lerin kendi aralarında ve/veya
daha büyük iflletmelerle daha sa¤lıklı bir zeminde ilerleyen ticari
iliflkiler kurmalarına zemin hazırlayacak olmasıdır. Bunun yanında
Tasarı ile birlikte kabul edilecek olan yeni muhasebe standartları
da bir yandan “fleffaflık” ilkesini önemli ölçüde desteklerken,
di¤er yandan iflletmelerin mali yapılarının “gerçeklik” ve “dürüst
resim verme” ilkelerine göre örgütlenmesi de “hesap verebilirlik”
ilkesini destekleyecek ve uygulamaları güçlendirecektir.

Tasarı, KOB‹’lerin örgütlenme modellerinde de yeni bir bakıfl
açısıyla farklılıklar yaratarak, limited ortaklıkların tek kifli ile
kurulabilece¤ini öngörmektedir. Bu tür ortaklıkların kurulmasını
kolaylafltırıcı bir etki yaratarak, bu ba¤lamda limited flirketlerin
kurulması hususunda öngörülen en az iki orta¤ın olması
zorunlulu¤undan do¤an bazı usulsüzlükleri de ortadan
kaldırmaktadır. Tasarı ile birlikte bu ortaklık türünün gerçek bir
sermaye ortaklı¤ı olarak örgütlenmesine yönelik adımlar atılmıfl
olacaktır. Ayrıca büyüyen ve geliflen KOB‹’lerin örgütlenme
modelini gözden geçirerek bir “tür de¤iflikli¤i” sürecine girmesi
de Tasarı ile düzenlenerek kurumsal bir yapıya kavuflturulmufltur.

Önümüzdeki dönem, kurumsal yönetim ilkeleri ve uygulamalarının
ülkemizde hayata geçirilmesi için ulusal ve uluslararası düzeyde
önemli unsurlar barındırmaktadır. Bir yandan ülkemizde
1950’lerden bu yana uygulamada olan Türk Ticaret Kanunu’nun
Avrupa Birli¤i ve küresel ekonomiye entegrasyon sürecinde
yeniden düzenlenmesinin getirece¤i sonuçlar, öte yandan
uluslararası alanda da genifl tartıflma alanı bulan Basel II
uygulamalarının iflletmelere etkilerinin kurumsal yönetim
perspektifinden de¤erlendirilece¤i bir döneme girilmektedir.

Yeni Türk Ticaret Kanunu Iflı¤ında
Kurumsal Yönetim Uygulamaları
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Yeni Türk Ticaret Kanunu
Tasla¤› Neler Getiriyor?

Türk Ticaret Kanunu Tasar›s›n›n

Kurumsal Yönetim Felsefesine Yaklafl›m›

I Girifl

1. Somutlaflt›rma. Türk Ticaret Kanunu Tasar›s› (“Tasar›”),

kurumsal yönetim felsefesinin nesnel adalet, hesap verilebilirlik,

fleffafl›k, kurumsal ve toplumsal sorumluluk gibi ilkelerini sadece

borsa flirketlerine özgülememifl, onlar› ayn› zamanda tüm anonim

ve limited flirketler hukukunun kuramsal ve dogmatik düzeninin

bir parças› haline getirmifl, yani bir anlamda somutlaflt›rm›flt›r

(Ayr›ca N. 12, 13’e bkz.). Bu aç›l›m, Sermaye Piyasas› Kurulu’nun

(“SPK”) tebli¤inde oldu¤u gibi, bir liste halinde, kurallar›n

s›ralanmas› fleklinde yap›lmam›fl, Tasar›ya sistem kurucu

kurumlar›n ve hükümlerin konulmas› suretiyle gerçeklefltirilmifltir.

Zaten bir temel kanunun, an›lan flirketlerin yönetiminde kullan›lmas›

tavsiye edilen bir dürüst davran›fllar kodeksinin ba¤lay›c› olmayan

kurallar›n›, ayr› bir bölüm fleklinde veya çeflitli yerlere serpifltirilmifl

maddeler halinde içermesi beklenemez. Ancak, anonim ve limited

flirketler hukukunda, ça¤dafllaflt›rma ba¤lam›nda reform yapmay›

hedefleyen bir kanununun, tüm Dünyay› etkileyen, adil ve meflru

temelleri bulunan yeni bir anlay›fla gözünü kapamas› düflünülemez.

Tasar›ya egemen olan düflünceye göre, kurumsal yönetim aç›l›m›n›n

baz› ilkeleri veya yaklafl›mlar› yararl›d›r ve kal›c› nitelik tafl›maktad›r;

bunlar› sahneyi k›sa bir zaman parças› için iflgal eden bir epizotun

yans›malar› veya moda nitelikleri tafl›yan bir trend olarak

alg›lamamak gerekir.

2. Tasar›da tercih edilen genel yaklafl›m, menfaatler dengesinin

nesnel adalet ba¤lam›nda kurulmas›, amaca uygun derin bir

fleffafl›¤›n tüm menfaat sahiplerinin hizmetine sunulmas›, flirket

yönetiminin hesap verilebilirli¤e uygun flekillendirilmesi ve

kurumsal sorumlulu¤un ba¤›ms›z denetim ba¤lam›nda

düzenlenmesidir. “Somutlaflt›rma” terimiyle ilkelere hukukî içerik

ile güç kazand›r›lmas› kastedilmekte ve buna tüm sermaye

flirketlerinin gereksinimi oldu¤u düflüncesinden hareket edilmifl

bulunulmaktad›r. Ayn› yaklafl›m flirket organlar›n›n görev,

yükümlülük ve yetkileri düzenlenirken, paysahiplerinin konumu

güçlendirilirken ve finansal raporlama ile denetleme uluslararas›

geçerlili¤i olan standartlara ba¤lan›rken de egemen olmufltur.

Böylece paysahiplerinin öznel menfaatleri ile piyasay› tan›mlayan

menfaatler birlikte gözetilmifltir. Baflka bir deyiflle uygulanan

hukuk politikas›n›n aklî temelleri bu dengededir.

Yeni Türk Ticaret Kanunu Tasla¤› Neler Getiriyor?

Bu say›m›zda Yeni TTK’y› tüm yönleriyle ele almaya çal›flaca¤›z. Yasa tasar›s›n› haz›rlayan ekibin
bafl›nda olan Prof Dr Tekinalp genifl inceleme yaz›s›yla konumuza büyük bir katk› yaparken kendi
alan›nda birçok de¤erli isim makaleleriyle bize destek verdi. Yeni TTK ile Türkiye Kurumsal Yönetim
alan›nda önemli bir ad›m atacak. Kurumsal Yönetim alan›nda önemli geliflmeleri uygulamaya
tafl›mas› beklenen yeni TTK tasar›s› meclis gündemine al›nd›. Prof. Ünal Tekinalp liderli¤inde
haz›rlanan yeni TTK tasar›s› birçok yenili¤i uygulamaya tafl›maya aday. Özel dosyada 1962 - 64
y›llar› aras›nda mevcut yasan›n haz›rlay›c›s› Prof. Dr. Ernst E. Hirsch’in asistanl›¤›n› yapan Prof. Dr.
Ünal Tekinalp’in getirdi¤i yenilikleri farkl› görüfllerle bir araya getirdik.

Dr. Tamer Saka /
Sabanc› Holding

Av. Dr. Kemal Erol /
Kemal Erol Hukuk Bürosu

Prof. Dr. Ünal Tekinalp
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3. Tasar›n›n gerçeklefltirdi¤i bu denemeyi, çok

eski ve soylu bir dostun, seçkin bir bilim

adam›n›n, Prof. Dr. U¤ur Alacakaptan’›n

bilimsel eserine duyulan sayg›n›n simgesi olarak

ona sunulan bu Arma¤an’da ele al›p

de¤erlendirmek ve baz› belirlemelerde bulunup

görüfller ileri sürmek bana mutluluk ve heyecan

veriyor.

II. Temel Aç›l›mlar

1. Menfaat Sahipleri Aç›l›m›

4.Kurumsal yönetim aç›l›m›n›n ç›k›fl noktas›

borsa flirketlerinde ihmâl edildi¤i belirlenen

yat›r›mc›n›n, yani dar anlamda paysahibinin

flirketteki konumunun düzeltilmesi ve

korunmas›d›r. Aç›l›ma esin veren ve onu do¤uran nedene iliflkin

tespit do¤rudur. Çünkü flirket yat›r›mc› ile ayakta kalabilir.

Yat›r›mc› olmadan sermaye flirketi düflünülemez. O, tatmin

olmad›¤› ve güvenini yitirdi¤i takdirde sadece flirketten de¤il

sermaye piyasas›ndan da uzaklafl›r. Yat›r›mc› olmadan ne flirket

yönetimi ne de baflka menfaat sahipleri vard›r.

Tasar›, paysahibinin, yani yat›r›mc›n›n haklar›nda köklü de¤ifliklikler

yaparak “hareket noktas›”n› aynen benimsemifltir. Eriflim hakk›

yan›nda, flirketler toplulu¤una iliflkin hükümlerle flekillenen, bilgi

verme, bilgi alma, paylar›n hakim flirket taraf›ndan sat›n al›nmas›n›

isteme, kayb›n denklefltirilmesini talep etme, yeni tipte sorumluluk

davalar› (Tasar› m. 198, 199, 200, 202, 206, 207) ve etkin

paysahipli¤i (Tasar›, 141, 192, 193, 194, 357, 339, 447, 428, 429,

437, 438, 466, 479, 537 gibi) ile azl›k haklar› (Tasar›, 364, 389,

438440, 463, 486, 531 gibi) saptaman›n do¤ru oldu¤unun

kan›tlar›d›r.

Di¤er yandan Tasar›, hareket noktas›n› aynen koruyarak kurumsal

yönetim anlay›fl›na, sadece paysahipleri (principles) ile flirket

yönetimi (agents) aras›ndaki menfaat çeliflkisinde olumlu rol

oynayacak bir çözüm gözüyle bakmam›fl, onu yaln›z

paysahiplerinin konumlar›n› güçlendirici bir önlemler paketi

olarak de¤erlendirmemifl; flirketin denetlenmesini sadece

paysahiplerinin, finansal menfaatlerinin güvencede olup

olmad›¤›n›n, yat›r›mlar›n›n iyi yönetilip yönetilmedi¤ini onlar

cephesinde incelenmesi olarak ele almam›fl, flirkette sadece bu

menfaatin varl›¤› tekilli¤ine tak›lmam›fl, kavrama, fleffafl›k

çerçevesinde daha genifl bir aç›dan, menfaat sahipleri

(stakeholder) yönünden de yaklaflm›flt›r.

Bu ço¤ulcu bir yaklafl›md›r. Vurgulanan ço¤ulcu yaklafl›m sebebiyle

Tasar› paysahipleri yan›nda, alacakl›lara, sermaye piyasas›n›n

çeflitli s›fatlar tafl›yan aktörlerine, iflçiler baflta olmak üzere flirketle

yak›n menfaat iliflkisi içinde bulunan, tüketici, tedarikçi ve da¤›t›c›

gibi kiflilere de fleffafl›k sa¤lanm›fl, yani bu çevreye de flirketle

ilgili bilgiye ulaflma olana¤›n› tan›nm›fl, an›lan ilgili gruplar›n

ulaflt›klar› bilginin denetlenmifl ve güvenilir

bilgi olmas› için özel bir özen göstermifltir. Bu

olanak, flirketin internet sitesi ve bilgi toplumu

hizmetlerinde somutlaflm›flt›r (N. 13).

2. Kapal› Sermaye fiirketleri Aç›l›m›

5. Anavatan› ‹ngiltere’de ve Dünya’da kurumsal

yönetim kodeksi sadece borsa flirketleri için

öngörülmüfltür. Ö¤retide bu kurallar›n bir

bölümünün kapal› anonim flirketlerle limited

flirketlere de uygulanmas› gere¤ine iflaret eden

görüfller ileri sürülmüflse de, bu öneriler henüz

kanun koyucular taraf›ndan dikkate

al›nmam›flt›r. Ancak, nesnel adalet, fleffafl›k,

hesap verilebilirlik, kurumsal sorumluluk ve

finansal raporlama ile uluslararas› denetleme

standartlar› çerçevesinde çal›flan bir flirket yönetimine; tarafs›z,

ba¤›ms›z ve güvenilir denetleme yapan ba¤›ms›z denetçiye;

finansal tablolar›n gere¤i gibi incelendi¤i, tam temsilin sa¤land›¤›

bir genel kurula sadece borsa flirketlerinin ihtiyac› oldu¤u

düflünülemez. Tasar› bu gerekçeyle Uluslararas› Finansal

Raporlama Standartlar›n›n (“UFRS”) özdefli olan Türkiye Muhasebe

Standartlar›na/Türkiye Finansal Raporlama Standartlar›na

(“TMS”/”TFRS”) göre finansal tablo ç›kar›lmas›n› (N. 19 ve 20)

bunlar›n Uluslararas› Denetleme Standartlar›n›n (“UDS”) ayn›s›

olan Türk Denetleme Standartlar›na (“TDS”) göre denetlenmesini

(N. 21 vd.), flirket internet sitesinin (N. 13) bir fleffafl›k arac›

olarak kullan›lmas›n› kapal› anonim flirketlerle limited flirketlere

de uygulan›r hâle getirmifltir.

3. ‹ç ve D›fl Kurumsal Yönetim

6. Alman ö¤retisinde iç ve d›fl kurumsal yönetim ayr›m› yap›l›r.

Bu ayr›m kurumsal yönetimin yöneldi¤i amaca dayan›r. ‹ç

kurumsal yönetimle, flirketin tüm ifllemlerinin, özel olarak

yat›r›mlar›n›n, paysahipleriyle ve üçüncü kiflilerle iliflkilerin, bizzat

yönetim kurulu taraf›ndan görevlendirilen üyelerce denetlenmesi,

yani “içdenetim” kastedilir. D›fl kurumsal yönetim terimi ise

finansal piyasalara güven vermeye ve yabanc› sermayeyi çekmeye

yönelik kurallar› ifade eder.

4. Kurumsal Yönetim ‹lkeleri

7. Kurumsal yönetimi flekillendiren birçok ilke vard›r; ancak

bunlar›n hepsi ayn› de¤erde ve etkinlikte de¤ildir. Hatta bir ço¤u

s›radan davran›fl kurallar›d›r. K›sa aral›klarla de¤iflen bir kodeksin

tamam›yla temel kurallardan oluflmas› beklenemez. Kurumsal

yönetim felsefesini tan›mlayan tafl›y›c› kolon niteli¤inde befl ilke

öne ç›kar. Bunlar: fleffafl›k, nesnel adalet, hesap verilebilirlik,

sorumluluk ve eflit ifllemdir. Bu ilkelerin tümü yönetim ile ilgilidir.

Yönetime iliflkin kurallar keyfî kararlar al›nmas›n› önler, profesyonel

sorumlulu¤un bilincinde yürütülen yönetimi hakim k›lar, bilgi

ak›fl›n› ve de¤erlendirilmesini ön plana ç›kar›r, nihayet yönetime

güven duyulmas›n› sa¤lar. Tasar›da fleffafl›k, fleklî ve maddî

aleniyete iliflkin birçok hüküm yan›nda, flirket internet sitesiyle
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(Tasar› m. 1524) gerçeklefltirilmifltir. Nesnel adalet, menfaatler

dengesinin gözetilmesiyle; hesap verebilirlik, ba¤l›l›k raporlar›

düzenlenmesi (N. 15 vd.) aç›klama ve bildirim yükümlülükleri

öngörülmesiyle; adalet farkl›laflt›r›lm›fl teselsül (N. 10) ve eflit

ifllem ilkeleriyle somutlaflt›r›lm›flt›r.

III. Somutlaflt›rmada Dikkate Al›nan Kaynaklar 

8. Tasar› kurumsal yönetimi içsellefltirirken belirli bir kodeksten,

meselâ en çok dikkate al›nan metin olan OECD’nin kurumsal

yönetim ilkelerinden veya baz› yabanc› kodekslerden

yararlanmam›flt›r. Tasar› kurumsal yönetimin felsefesini kendisine

göre yorumlam›fl, flirketler hukukunun çeflitli kurumlar›na bu

felsefenin yans›mas›n› tercih etmifltir. Onun için bu felsefeyi

aç›klayan ve kuramsallaflt›rmaya çal›flan “Theories of Corporate

Governance (Ed. Thomas Clarke), 2004” gibi eserler ile bilimsel

raporlar›n hukuk kural› haline dönüfltürülmesi yoluna gidilmifltir.

Tasar›y› haz›rlayan bilim komisyonu ayr›ca AB’nin 2003 y›l›nda

yay›mlad›¤› “flirketler Hukukunun Modernlefltirilmesi ve Avrupa

Birli¤i içinde Kurumsal Yönetimin Güçlendirilmesine ‹liflkin Aksiyon

Plan›” ile AB Komisyonunun haz›rlatt›¤› “Avrupa fiirketler Hukuku

için Modern Hukukî Düzenleme Çerçevesi” adl› çal›flmalardan

yararlanm›flt›r.

IV. SPK’n›n Tekel Yetkisi

9. Tasar›, (a) kurumsal yönetim kurallar›n›n halka aç›k flirketle

yönünden belirlenmesinde; (b) yönetim kurulunun, y›ll›k kurumsal

yönetim aç›klamas›n›n esaslar›n›n tespit edilmesinde ve (c)

flirketlerin bu ilkeler aç›s›ndan derecelendirilmelerine iliflkin

kriterlerin konulmas›nda SPK’ya tekel yetkisi vermifltir. ‹lgili di¤er

kamu kurum ve kurulufllar›, ancak SPK’n›n görüflünü almak

flart›yla, sadece kendi alanlar› için geçerli olmak üzere ve ayr›nt›ya

dair s›n›rl› kurumsal yönetim düzenlemeleri yapabilirler. Bu

suretle, Türk uygulamas›n›n, muhasebe ve denetleme standartlar›

konulmas›nda oldu¤u gibi, bu alanda da çok bafll›l›ktan

kurtar›lmas› tasar›n›n hedefi olmufltur. SPK’n›n an›lan yetkisi,

kurumsal yönetim ilkelerinin halka aç›k flirketler taraf›ndan nas›l

ve ne oranda uyguland›¤›n›n hem izlenmesinin hem de sürekli

olarak güncellefltirilmesinin kanunen güvence alt›na al›nmas›n›n

yolunu açacakt›r. SPK’ya tan›nan yetki somutlaflt›rman›n aç›k bir

kan›t›d›r. Tasar› “halka aç›k flirketler” terimini bilinçli olarak

kullanarak yetkiyi borsa flirketleri ile s›n›rlamam›flt›r.

V. Yönetim Kurulunda Kurumsal Yönetim

1. Genel De¤erlendirme

10. Tasar›, yönetim kurulu ile ilgili olarak kurumsal yönetim

ilkeleri bak›m›ndan befl aç›l›ma yer vermifltir. ‹lk olarak Tasar›,

yönetim kurulunu –TK’n›n aksine sadece ba¤›ms›z yani sadece

kendi iradesiyle serbestçe karar alan anonim flirket bak›m›ndan

de¤il, ayn› zamanda topluluk ba¤lam›nda düzenlemifltir (Bkz.

N. 14 vd.). ‹kinci olarak Tasar› profesyonel yönetim kurulu ilkesini

benimsemifltir. Bu ilke kurumsal yönetim anlay›fl›yla tam

örtüflmektedir. Yönetim kurulu üyesinin paysahibi s›fat›n› tafl›mas›

zorunlulu¤u kald›r›lm›fl, kurulun en az dörtte birinin yüksek

ö¤retim yapm›fl bulunmas› flart› getirilmifltir. Üyelerin kurulda

ve kurul d›fl›nda bilgi almalar›n›n sa¤lanmas› baflta olmak üzere

bilgi ak›fl›na ve bilgilerin de¤erlendirilmesi gere¤ine iliflkin

hükümler, nihayet oyda imtiyaz›n pay bafl›na onbefl oy ile s›n›rl›

tutulup bunun istisnalar›ndan birinin de kurumlaflma giriflimi

fleklinde belirlenmesi, flirket yönetiminde profesyonellik ilkesinin

hakim k›l›nmas› anlay›fl›n› desteklemektedir.

Üçüncü nokta fludur: Tasar› sermaye sahipleri ile “yönetim”

aras›ndaki farkl›l›¤› belirgin hâle getirmifl, bu ayr›l›¤› sa¤lay›c›

maddelere yer vermifltir. Yönetim kurulunun münhas›r yetkileri

aç›kça belirtilerek (Tasar› m. 375) sermaye sahiplerinin, yani

genel kurulun yönetime müdahalesinin yolu kapat›lm›flt›r.

Dördüncü olarak Tasar›, yönetim kurulunu paysahiplerinin vekili

(bu ba¤lamda agency kuram›) olarak görmemekte onu menfaat

sahiplerinin de menfaatlerini korumakla da yükümlü tutmaktad›r.

Beflinci olarak Tasar›da yönetim kurulu ile yönetim

(“management”) ayr›l›¤›n› sa¤lay›c› hükümlere yer verilmifltir

(Tasar› m. 367). Ancak, bu yaklafl›m paysahiplerinin zarar›na

olacak flekilde de¤il, onlar›n durumunu güçlendirici bir düzen

ve denge içinde gerçeklefltirilmeye çal›fl›lm›flt›r. Tasar›,

“paysahibinin de¤eri” kavram›n› düzenlemenin merkezine

yerlefltirip, anonim flirketi toplumdan soyutlamam›flt›r. Alt›nc›

olarak, 557. maddede mutlak müteselsil sorumluluk farkl›laflt›r›lm›fl

teselsüle dönüfltürülmüfltür. Bu köklü de¤ifliklik “executive” ve

“nonexecutive” üye ayr›m›n›n sorumluluk hukukuna kesin bir

tarzda yans›mas›d›r (N. 10). Yedinci aç›l›m, krizin erken teflhisi

ve yönetimi komitesidir.

2. Çeflitli Konumlarda Yönetim Kurallar›

11. Tasar›n›n yönetim kurulunun dogmatik düzenindeki tasar›m›

TK’dan farkl›d›r. Tasar›n›n düzenlemedeki yenili¤i “çeflitli

konumlarda yönetim kurullar›”d›r. flu k›sa flema verilebilir. TK,

bütün kararlar›n› kendi iradesiyle ald›¤›n›, ba¤›ms›z oldu¤unu

varsayd›¤›, bu varsay›ma dayal› bir özen borcu ba¤lam›nda

hareket etmesini öngördü¤ü, sorumlulu¤unu bu anlay›flla
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düzenledi¤i bir anonim flirket yönetim kurulu düzenlemifl, flirketler

toplulu¤u gerçe¤ine gözünü tamamen kapatm›flt›r. Buna karfl›l›k

Tasar› gerçekçi hareket etmifl, ba¤›ms›z yönetim kurullar›n›n da

bulundu¤unu kabul ederek, bu nitelikteki yönetim kurulu yan›nda,

bir flirketler toplulu¤u içinde yer alan (a) ba¤l› flirketin yönetim

kurulunu (b) hakim flirketin yönetim kurulunu ve (c) toplulu¤un

yönetim kurulu olarak görev yapan ana flirketin yönetim kurulunu

da düzenlemifltir. Bu dört yönetim kurulunun görevleri, yetkileri,

yükümlülükleri, özellikle özen yükümlülü¤ü ve sorumluluklar›

birbirinden farkl›d›r. Bu ayr›ma halka aç›k olan anonim flirket ile

tek paysahipli anonim flirketin yönetim kurulunun özel nitelikteki

görev, yetki, yükümlülük ve sorumluluklar› da eklenebilir. Ço¤ulcu

anlay›fl ile kastedilen de¤iflik konumlardaki çeflitli yönetim

kurullar›n farkl› hükümlere tabi tutulmas›d›r. Bu de¤iflik

konumlardaki yönetim kurullar›n› düzenleyen hükümler bazen

birbirlerinden kolayca ay›rt edilebilirken bazen de birbirleriyle

kesiflmektedir.

Kal ›n çizgi lerle Tasar›n›n

düzenlemesiyle ilgili olarak

flöyle bir resim çizilebilir: (a)

Kapal› anonim flirketlerde

yönetim kurulunun görevleri

kay›tl› sermaye sistemi, avans

kâr da¤›t›m› vs. gibi yeni

k u r u m l a r  s e b e b i y l e

a¤›rlaflm›flt›r. Ba¤l› yönetim

kurulunun –ba¤›ms›z yönetim

kurulundan farkl› olarak–

ba¤l›l›k raporu yay›mlamak

(Tasar› m. 199), hakimiyetin

kötüye kullan›lmas›ndan do¤an

kayb›n denklefltirilmesini istemek (Tasar› m. 22), toplulu¤un

somut politikalar›n›n gere¤i olan talimatlar›na uymak (Tasar›

m. 203 vd.) kapsam› genifl bilgi vermek gibi görevleri vard›r.

Tasar›n›n 517 (1). maddesi uyar›nca, Türkiye Muhasebe

Standartlar› Kurulunun yay›nlad›¤› 27 numaral› konsolidasyon

standard›na göre yükümlü iflletme ve bu iflletmenin ana flirket

olmas› halinde bu flirketin yönetim kurulunun, topluluk finansal

tablolar›n› ve faaliyet raporunu (Tasar› m. 518) haz›rlamak,

topluluk denetçisine toplulukla ilgili bilgi ve belge vermek (Tasar›

m. 401.3), topluluk ba¤l›l›k raporunu sunmak, ba¤l› flirketlerin

kay›plar›n› denklefltirmek gibi yükümlülükleri ve bundan do¤an

sorumluluklar› vard›r (Tasar› m. 202.1) TK, yönetim kurulu

üyeleriyle ilgili olarak sadece TK m. 309 ile TK m. 304 vd. ve 336

vd. hükümleri ba¤lam›nda tek sorumluluk davas› düzenlenmiflken,

Tasar› an›lan hükümleri karfl›layan 559551 ve 553 vd. maddeler

yan›nda, 202, 204, 206’›nc› madde hükümlerini de öngörmüfl,

yani yeni sorumluluk davalar› için hükümler getirmifltir. Üçüncü

bir grup özel sorumluluk hükümleri Tasar›n›n 193. maddesinde,

birleflme, bölünme ve tür de¤ifltirme ile ilgili olarak yer almaktad›r.

Tasar›n›n gönderme yap›lan yeni hükümlerinin tümü kurumsal

yönetim felsefesiyle do¤rudan ve yak›ndan ilgili olup, genifl bir

aç›l›m niteli¤indedir. Bu aç›l›m›n sadece borsa flirketleriyle ilgili

olmad›¤› da aç›kt›r.

3. ‹ç Denetim Düzenleri

12. Kurumsal yönetim anlay›fl› Tasar›n›n 375, f.1, b.(c) maddesi

hükmünde de aç›kça somutlaflm›flt›r. An›lan hüküm uyar›nca,

muhasebe, finans denetimi ve flirketin yönetiminin gerektirdi¤i

ölçüde, finansal planlama için gerekli düzenin kurulmas›,

yönetim kurulunun devredilemez görev ve yetkilerinden biridir.

Bu hüküm, sadece devredilemez bir görev ve yetkiye iflaret

etmemekte ayn› zamanda yönetim kurulunun, bir temel

kurumsal yönetim kurumu olan iç denetim düzene¤ini

(mekanizmas›n›) kurmakla görevli oldu¤unu da emredici bir

tarzda ifade etmektedir. “Finans denetimi” terimi ile iç denetimin

kastedildi¤i, hükmün do¤rudan kayna¤› olan ‹sviçre Borçlar

Kanununun 716a, f.3, b.3 maddesi hükmünün gerekçesinde

belirtilmifl ve ‹sviçre ö¤retisinde

görüfl birli¤i halinde ifade

edilmifltir. Tasar›ya da ayn›

düflüncenin hakim oldu¤u

maddenin gerekçesinden

anlafl›lmaktad›r.

13. Tasar›n›n sistemi. Tasar›da

finans denetimi sadece halka

aç›k ve/veya büyük anonim

flirketler için öngörülmemifltir.

Madde böyle bir s›n›rlamay›

içermedi¤i gibi, maddenin lafz›

da bu flekilde dar bir yoruma

müsait de¤ildir. flirketin büyüklü¤ü sadece kurulacak düzenin

niteli¤iyle hacmini etkileyebilir. Zaten an›lan hükmün lafz›,

kaynak ‹sviçre Borçlar Kanununun metninden farkl›d›r. Kaynakta

“flirketin yönetiminin gerektirdi¤i ölçüde” cümle parças› tüm

(c) bendini kapsamakta, buna karfl›l›k Tasar›da bu cümlecik

sadece “finansal planlama”ya özgülenmifl bulunmaktad›r.

Tasar›yla kaynak aras›ndaki bu fark›n bilinçli oldu¤u maddenin

gerekçesinden anlafl›lmaktad›r. Hüküm geneldir, tüm anonim

flirketler için sevkedilmifltir; bu nitelik temelini halka aç›k veya

kapal› yahut küçük ya da büyük olsun her anonim flirketin

“finans”a ihtiyaç duydu¤u, finans›n da özel bilgi ve uzmanl›¤›

gerektirdi¤i düflüncesine dayan›r.

“Finans” flirketin ihtiyac› olan paralar› (fonlar›) banka kredisi

alarak, stoklar›n› satarak, tahvil, finansman bonosu, hisse

senedine dönüfltürülebilir tahvil ve benzeri borçlanma senetleri

ç›kararak, halka aç›larak ya da çeflitli borçlar için vadeler alarak

sa¤lanmas› demektir. Her flirket iflletme konusunu

gerçeklefltirmek, yat›r›mlar›n› yapmak için “finans” sa¤lamak

zorunda oldu¤u için, finans›n yönetim ve denetimi de her flirket
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için hayatîdir. ‹flte bu sebeple, Tasar› finans denetimini gerekli

görmüfl ve uygun düzenin kurulmas›n› yönetim kuruluna bir

görev olarak yüklemifltir. Tasar›n›n bu aç›l›m› bir taraftan,

kurumsal yönetim yaklafl›m›n›n kanunen somutlaflmas›, di¤er

taraftan da iflletme iktisad›n›n iç kontrol kurallar›n›n kanuna

yans›mas› demektir.

14. Finans kontrolü ve kapsam›. Finans denetimi tam anlam›yla

bir iç kontroldür. Bu kontrol inter alia finansman›n hangi

kaynaklardan, hangi araçlarla yap›ld›¤›n›n, maliyetinin,

zamanlamas›n›n incelenmesi ve de¤erlendirilmesi suretiyle yap›l›r.

Finans denetimi flirkette karfl›l›kl› kontrolü de sa¤lar, kararlar›n

uygulanma sürecinin izlenmesine imkan verir ve varl›klar ile

yat›r›mlar›n fiziki kontrolünü de kapsar. flirketin, ihtiyac› oldu¤u

halde yönetim kurulunun bu iç kontrol düzene¤ini kurmam›fl

olmas› sorumlulu¤una yol açabilir.

15. Finans yönetimi. Finans yönetimine iliflkin hüküm finans

yönetimini de, dolayl› bir flekilde, ancak zorunlu olarak içerir.

Çünkü finans›n gereklili¤i “finans” ile sorumlu kiflinin veya kiflilerinin,

yani finans yönetiminin varl›¤›n› kaç›n›lmaz k›lar. Baz› yazarlar

finans yönetiminin 375. maddenin (c) bendinden de¤il de (b)

bendinden do¤an bir görev oldu¤u görüflündedir; ancak (c)

bendinin amaca uygun yorumu halinde bu görüfl anlam kazan›r.

16. Riskin erken teflhisi ve yönetimi. Tasar›n›n 378. maddesi,

pay senetleri borsada ifllem gören flirketlerde yönetim kurulunu,

“flirketin varl›¤›n›, geliflmesini ve devam›n› tehlikeye düflüren

sebeplerin erken teflhisi, bunun için gerekli önlemler ile çarelerin

uygulanmas› ve riskin yönetilmesi amac›yla uzman bir komite

kurmak, sistemi çal›flt›rmak ve gelifltirmekle” yükümlü k›lm›flt›r.

Borsa flirketi olmayan flirketlerde bu komite denetçinin gerekli

görmesi halinde hemen oluflturulur. Komite iki ayda bir yönetim

kuruluna rapor verir.

Hüküm, riskin erken teflhisine odaklanm›fl bulunan lafz›na ra¤men,

“teflhis” yan›nda genel olarak risk yönetimini de içerdi¤i için

genifl yorumlanmal›d›r. Genifl yorum, maddenin metnine dahil

bulunan kenar bafll›¤› sebebiyle (Tasar› 1534) zorunludur. Risk

yönetimi, do¤rudan flirkete yönelik yak›n ve ciddi bir tehlike

mevcut olmasa da, flirketin ülke, piyasa, likidite, sektör ve

enflasyon riskleriyle konjonktürel risklerden korunmas› ve

muhtemel tüm risklerin kontrol alt›nda tutulmas›n› sa¤layan

önlemlerin uygulanmas› demektir.

4. Farkl›laflt›r›lm›fl Teselsül

17. Kavram. Kurumsal yönetim kurallar› iki tür yönetim kurulu

üyesi öngörür: “Yürütücü” (icraî/executive) kararlar alan,

uygulayan ve bu tür kararlar› alan üyeleri gözetim (içdenetim)

alt›nda tutan, yürütücü karar almak yetkisi bulunmayan

“gözetleyici” üye (nonexecutive). SPK tebli¤i bu ayr›m›

hukukumuza tarafs›z olan ve olmayan üye fleklinde tafl›m›flt›r.

ABD baflta olmak üzere baz› ülkeler bu iki tür üyenin

sorumluluklar›n› de¤iflik sebep ve kurallara ba¤lam›flt›r. TK böyle

bir ayr›m yapmam›flt›r. Bu iki üye ayn› sorumluluk sistemine tabi

tutulamaz. Tasar›n›n 557. maddesinde öngörülen, –TK. m. 309’da

kabul edilmifl bulunan mutlak teselsülden de¤iflik bir anlam›

olan– farkl›laflt›r›lm›fl teselsül ilkesine dayal› hüküm, kurumsal

yönetim ile de yak›ndan ilgilidir.

Çünkü, farkl›laflt›r›lm›fl teselsül,

•  sorumlular›n tüm zarar› de¤il ortak kusurla birlikte vermifl

olduklar› “ayn› zarar›” tazmin etmelerini öngörür; ortak zarar

d›fl›ndaki zarar› teselsül d›fl›nda b›rak›r; bu zarara sebep veren

kim ise (hangi üye veya yönetici ise) sorumlulu¤u ona yükler.

• müteselsil sorumlulardan her birinin ortak zarardan,

• kendi kusurlar›na (BK m. 43, 44) denk düflen miktarda sorumlu

tutulmalar›n› öngörür;

• ayr›ca durumunun gereklerine (BK m. 43, 44), 

• yani kiflisel olarak zarar›n kendilerine yükletilebildi¤i ölçüde

müteselsilen sorumlu tutulmalar› esas›na dayan›r.

18. Ö¤retinin özellikleri. Farkl›laflt›r›lm›fl teselsül yeni bir dogmatik

düzenlemenin de¤il, teselsül kavram›na tam uyan do¤ru (ve

belki de yeni) bir ö¤retinin ürünüdür. Bugüne kadar anonim

flirket yönetim kurulunun sorumlulu¤u hukuku anlay›fl›na hakim

olan mutlak teselsül yorumunun ne BK’da ne de TK’da dayana¤›

vard›r. Farkl›laflt›r›lm›fl teselsül ö¤retisi sadece adil de¤il, ayn›

zamanda kuramsal yönden “teselsül” kavram›n›n gerçek anlam›na

uygundur. Baflka bir deyiflle, mutlak teselsül ö¤retisi “teselsül”ü

do¤ru yorumlamam›fl, alacakl›y› koruma düflüncesini amac›n›

aflan bir flekilde önplana ç›karm›flt›r.

Eski ö¤reti müteselsil sorumlular› ortak kusurla verilen “ayn›

zarar”dan de¤il, meydana gelen tüm zarardan sorumlu

tutmaktad›r, Müteselsil sorumlulara ve/veya bunlar›n baz›lar›na

bu zarar isnat edilemedi¤i halde bunu araflt›rmay›

reddetmektedir. BK m. 43 ve 44’de yer alan kusurun derecesi,

müterafik kusur, zarar görenin onay›, zarar verenin sosyal

durumu gibi tazminat›n tutar›n› belirleyici ö¤eleri dikkate

almamaktad›r. Eski görüfl müteselsil sorumlulu¤u adeta
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a¤›rlaflt›r›lm›fl sorumluluk gibi anlamaktad›r. Ayr›ca, TK

ba¤lam›nda, teselsül iliflkisinde rücu ö¤retisi ve uygulamas› da

do¤ru de¤ildir. Mevcut uygulamaya göre, ortak kusur ile verilen

ayn› zarar› de¤il tüm zarar› ödeyen müteselsil sorumlu, di¤er

müteselsil sorumlulardan tüm zarardan kendisine düflen pay›

aflan zarar için rücu etmektedir. TK’n›n bugünkü yerleflik yorumu

zarara u¤rayan›, müteselsil sorumluluk kavram›n› aflan ölçüde

ve haks›z olarak kay›rmaktad›r.

5. Yönetim Kurulunun Kurumsal Yönetim Aç›klamas›

Yükümlülü¤ü

19. Tasar›n›n 375 (1)/f hükmü ile 1524 ve 1529 (1) maddeleri

düzenlemeleri uyar›nca halka aç›k flirketlerde yönetim kurulunun,

her y›l yay›mlamak ve flirketin internet sitesine koymak zorunda

oldu¤u, içeri¤i kanunen belirlenmifl kurumsal yönetim aç›klamas›,

hem bu organ›n kanunî görevleri aras›na konulmufl hem de

devredemeyece¤i bir yetki olarak konumland›r›lm›flt›r. Bu rapor,

üçüncü kiflilere ve ilgili kurumlara bilgi vermek yan›nda, yönetim

kurulunun flirketi ve kendisini kurumsal yönetim kurallar›, yani

SPK’n›n tebli¤indeki liste ba¤lam›nda de¤erlendirmesini istemekte,

böylece bu kurallara göre yönetim kurulu hem flirketi hem de

kendisini denetlemektedir (özdenetim/otodenetim). Sözkonusu

aç›klamayla yönetim kurulu kendisini hesap verebilirlilik testine

tabi tutmakta; fleffafl›k ilkelerine ne ölçüde uydu¤unu bizzat

kontrol etmekte, nihayet yönetim kurulu yönetti¤i flirketin

kurumsal yönetim s›ralamas›ndaki yerini ö¤renmektedir.

Sözkonusu de¤erlendirme hukukî içerik ve nitelik tafl›yaca¤› için

rapor, kurallar›n somutlaflt›r›lmas› yaklafl›m›n› etkili bir biçimde

desteklemekte ayr›ca, yürütme organ›n›n kendi kendini

denetlemesi i lkesine anlaml› bir kap› aç›lmaktad›r.

6. Eriflim Olana¤› ve Hakk›

20. Kavram. Eriflim olana¤›, anonim flirkette, pay ve menfaat

sahibinin ihtiyac›n› duydu¤u, flirketin finansal durumu hakk›nda

interaktif bilgi edinmesi; bunu belirleyen ve de¤erlendiren flirketin

projeksiyonlar›n›n irdelenmesi, çeflitli iliflkileri aç›klayan bilgiye

ulaflabilmesi demektir. Eriflim hakk› ise, bu olana¤›n engellenmesi

halinde bunun dava yoluyla sa¤lanmas›n› ifade eder.

Hem eriflim olana¤› hem de eriflim hakk› Tasar›da sermaye

flirketlerinin açmak ve bilgi toplumu hizmetlerine özgülemek

zorunda oldu¤u internet sitesi arac›l›¤›yla gerçeklefltirilmeye

çal›fl›lmaktad›r. Tasar›ya göre, her sermaye flirketi, pay ve

menfaat sahipleriyle, flirket hakk›nda finansal ve ekonomik

bilgi almak isteyen herkesin eriflimine aç›k denetim, inceleme,

ba¤l›l›k raporlar›n›n, genel kurul ça¤r›lar›n›n ve belgelerinin,

kâr da¤›t›m önerilerinin, aç›klamalar›n, finansal tablolar›n

konuldu¤u ve di¤er bilgi toplumu hizmetlerine iliflkin

içeriklerinin yay›mland›¤› bir internet sitesi kuracak veya

flirketin zaten bir internet sitesi varsa, bunun bir k›sm›n› bu

tür bilgi ve belgelerin yay›nlanmas›na özgüleyecek, bu hususu

da ticaret siciline tescil ettirecektir. Sözkonusu site an›lan

ilgililerin dikkatlerine yönlendirilmifl mesajlar›n konuldu¤u

özel bir yer, bir fleffafl›k arac›d›r.

Bu sitede herkese eriflim olana¤›, menfaat sahiplerine de

eriflim hakk› tan›nm›flt›r. Eriflim hakk› Tasar›n›n Türk hukukuna

getirdi¤i, fleffafl›k yönünden ifllevsel bir aç›l›m, kurumsal

yönetim ilkeleri bak›m›ndan bir somutlaflmad›r. Böylece,

sermaye piyasas› aktörleri, yat›r›mc›lar ihtiyac›n› duyduklar›

flirket bilgilerine, finansal tablolara, denetleme raporlar›na,

genel kurul toplant›s› ça¤›r›lar› ile belgelerine, aç›klamalara

herhangi bir engelle karfl›laflmadan ulaflabilecekler ve kararlar›n›

bu bilgilere göre verebileceklerdir. Eriflim hakk› Türk anonim

fl i r k e t l e r  h u k u k u n a ,  A B D  h u k u k u n u n  ü n l ü

“shareholder”/”stakeholder” ayr›m›n›, dolay›s›yla paysahibi

yan›nda, menfaat sahibi kavram›n› getirmekte, böylece

hukukumuza hem çeflitli kurumsal yönetim politikalar›n›n

uygulanmas› bak›m›ndan stratejik bir derinlik kazand›rmakta

hem de anonim flirketler hukukunda, özellikle borsa

flirketlerinde sürdürülebilir aç›l›mlar›n yolunu açmaktad›r.

Menfaat sahibi, flirkete “pay” yani yat›r›m ile de¤il, herhangi

baflka bir do¤rudan menfaat ile ba¤l› olan bu sebeple flirketi

özenli bir dikkatle izleyen, geliflmeleri bilmek zorunda olan

kiflidir. Çal›flanlar, alacakl›lar, müflteriler, bayiler ve tedarikçi

gibi kifliler menfaat sahibidir. Eriflim hakk›n›n ihlâlinde, yani

internet sitesinde yer almas› gerekli bir bilgi, ça¤r›, tablo veya

raporun, k›saca “içerik”in sitede bulunmamas› durumunda,

bunun siteye konulmas›n›n dava hakk› ile desteklenmifl olmas›

kurumsal yönetim bak›m›ndan önemli ve etkin bir aç›l›md›r.

7. Hakim ve Ba¤l› Yönetim Kurulunun Yükümlülükleri

21. OECD Raporu. flirketler toplulu¤u tasar› ile Türkiye’de ilk

defa düzenlenmektedir. Böylece flirketler toplulu¤u, Tasar›n›n

kurumsal yönetim felsefesinin yo¤un bir flekilde somutlaflt›r›ld›¤›

bir alan olmufltur. OECD’nin Türkiye’ye iliflkin pilot ülke çal›flmas›

bu hususu özellikle vurgulamaktad›r. Rapora göre, Tasar›n›n

önerdi¤i de¤iflikliklerin topluluk içi fleffafl›¤› art›rmas› ve azl›kta

kalan paysahiplerinin ezilmesi tehlikesini azaltmas› beklenmekle

birlikte getirilen rejimin ba¤l› flirketin topluluk içi fleffafl›¤› sa¤lay›p
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sa¤lamayaca¤› ve denklefltirme akçesinin uygun bir flekilde

ödenip ödenmeyece¤i tereddütleri davet ediyor. Rapor, ba¤l›

flirketin yönetim kurulunun ba¤l›l›k raporunun haz›rlanmas›

görevini baz› yetkililere, yani yönetime devredebilece¤i endiflesini

dile getiriyor. Oysa, Tasar› görevi do¤rudan yönetim kuruluna

vermifl ve bunun devredilmesine kap› açabilecek herhangi bir

imada bulunmam›flt›r. ‹kinci olarak OECD’nin pilot çal›flmas›

ba¤l› yönetim kurulunun denklefltirme davas›n› açmayabilece¤i

elefltirisini yap›yor. Ancak, Tasar› bu olas›l›¤› görerek hakim flirketi

ve/veya onun yönetim kurulunu dava etmek hakk›n› ba¤l› flirketin

her paysahibine tan›m›flt›r (Tasar› 202.2/b). Nihayet OECD,

Tasar›n›n 202 (5) hükmünü bir sorumluluktan kurtulma

hükmüymüfl gibi yorumluyor, oysa an›lan hüküm bir sorumlulu¤u

üstlenme kural›n› içermektedir.

a. Ba¤l›l›k Raporlar› ve Bilgi Alma Hakk›

22. Ba¤l› flirketler ile hakim flirketin her y›l yay›nlayacaklar›, ba¤l›

flirketlerin birbirleriyle, hakim flirketle, onlar›n paysahipleri ve

yak›nlar›yla ifl ve ifllemlerini aç›klayan ba¤l›l›k raporlar›, topluluk

içindeki iliflkilerin ortaya konulmas›n› ve belgelenmesini

sa¤lamaktad›r. Böylece yönetimlerin öz denetim ve belgeleme

yapmalar› amaçlanmaktad›r. Ancak bu rapor kamuya aç›klanmaz,

sadece raporun sonuç bölümü yönetim kurulunun y›ll›k faaliyet

raporuna al›n›r.

b. Pay ‹ktisaplar›n›n ve Devirlerinin Bildirilmesi 

23. Tasar› topluluk ba¤lam›nda pay iktisaplar›n›n ve devirlerinin

maddede (Tasar› m.198) öngörülen belli yüzde efliklerinin afl›lmas›

veya efliklerin alt›na düflülmesi hallerinde, ilgili kurumlara ve

flirkete bildirilmesini hükme ba¤layarak belli büyüklükteki

paysahiplerinin yönetim üzerindeki etkilerinin fleffaf bir flekilde

ortaya konulmas›n› ve haklar›n› bu bilgiye göre kullan›lmas›na

olanak yarat›lmas›n› amaçlam›flt›r. Bu bildirimler dolay›s›yla,

flirketin kim/kimler taraf›ndan yönetildi¤i, yönetime kimlerin ne

oranda etki yapt›¤›, kimin azl›k ve önleyici azl›k hakk›na sahip

bulundu¤u, hakimiyet ve konum de¤ifliklikleri, görülebilir duruma

gelecektir. Tasar› bildirim yap›lmad›kça iktisap edilen paylar›n

kullan›lmas›na izin vermeyerek, bildirimin önemini vurgulam›flt›r.

c. Denklefltirme ‹stemi

24. Tasar› hukukî niteli¤i ve flekli ne olursa olsun hakim

paysahibinin, kontrol gücünü kötüye kullanmas›ndan sorumlu

olmas›n› ve hakimiyetin kötüye kullan›lmas›n›n muhatab› bulunan

ba¤l› flirketin kayb›n›n, o hesap döneminin sonuna kadar

denklefltirilmesi veya bu yolda bir istem tan›mas› sistemini kabul

etmifltir. Bu sistem, önceden belirlenmifl somut topluluk

politikalar›n›n gere¤i olarak, bir veya birkaç topluluk flirketine,

dolay›s›yla toplulu¤a yarar sa¤lamak amac›yla, di¤er bir veya

birkaç topluluk flirketine k›sa ve geçici bir süre için kay›p

verdirilmesinin hoflgörü ile karfl›lanabilece¤i, ancak bu haks›z

fiilin görmezlikten gelinemeyece¤i, kayb›n belirtilen sürede

denklefltirilmesinin gerekti¤i, aksi halde hakimin, hatta hakim

flirketin yönetim kurulunun sorumlu tutulaca¤› düflüncesinin

ürünüdür. Tasar› topluluk menfaati ile ba¤l› flirketin menfaati

aras›nda bir denge kurmak istemifltir. Dengenin kurulmas›n›n

ve korunmas›n›n güç oldu¤u flüphesizdir. Sistem, yarat›c› ö¤retileri

ve mahkemeler hukukunu gerektirmektedir.

d. SellOut

25. Tasar› hakimiyetin kötüye kullan›lmas› uygulamalar›ndan

kiflisel olarak kayba u¤rayan paysahibinin paylar›n›n hakim

paysahibi ve/veya hakim flirket taraf›ndan gerçek de¤eriyle

al›nmas› zorunlulu¤unu getirerek modern flirketler hukukundaki

yerleflik bir yaklafl›m› [(paylar›n› satarak (sellout) flirketten ç›kma]

kabul etmifltir. Hakim flirketin, kayba u¤rayan, hatta u¤rama

tehlikesi alt›nda bulunan paysahibine karfl› yüklendi¤i, onun

paylar›n› sat›n alma zorunlulu¤u ayn› zamanda kurumsal yönetim

felsefesinin de gere¤i olan adil bir önlemdir.

8. TMS’na Göre Finansal Tablo Ç›kar›lmas›

26. Tasar›, finansal tablolar›n UFRS’lerin özdefli olan TMS’lere göre

haz›rlanmalar›n› öngörerek hesap verebilirlik ve fleffafl›k yönünde

bir devrim gerçeklefltirmifl, bu suretle bir taraftan, Türkiye’nin

uluslararas› piyasalar›n dilini kullanmas›n›n, di¤er taraftan da

paysahiplerinin güvenilir bir flekilde hesap almas›n›n yolunu

açm›flt›r. OECD ve ROCS raporu taraf›ndan da reform diye an›lan

bir kurumsal yönetim somutlaflt›rmas›n› gerçeklefltirmifltir.

27. Tasar›ya göre, büyük sermaye flirketleri finansal tablolar›n›

bu standartlara göre haz›rlayacaklard›r. Türkiye Muhasebe

Standartlar› Kurulu, orta ve küçük ölçekli sermaye flirketleri, flah›s

flirketleri, tek kifli iflletmeleri ile kobiler için özel standartlar

yay›mlayacakt›r. Genel kurul yeni bir yönetim seçer ve kanun ile

standartlara uygun finansal tablolar haz›rlat›p denetletip sunmas›

talimat›n› verir.

VI. Denetim

28. ‹lkeler. Tasar›n›n denetlemeye iliflkin hükümlerine, hepsi de

kurumsal yönetim anlay›fl›na uygun olan alt› ilke hakimdir. Bunlar,

(1) denetçinin her y›l seçilmesi ilkesi (2) denetimin uzman ve

ba¤›ms›z denetçi ile gerçeklefltirilmesi ilkesi, (3) uluslararas›

denetleme standartlar›n›n özdefli olan Türkiye Denetleme

Standartlar›na (TDS) göre denetleme yap›lmas› ilkesi, (4) denetçi

güvenli¤i ve bunun simetri¤i olan denetçinin yüklendi¤i görevi

yerine getirip raporunu vermesi gerekti¤i ilkesi, (5) denetlemenin

finansal tablolar› ve y›ll›k raporun finansal tablolar› aç›klay›p

de¤erlendiren bölümlerini içerdi¤i ve ayr›ca flirketin riskin erken

teflhisi için gerekli düzene¤e sahip olup olmad›¤›n›n incelenmesini

kapsad›¤› ilkesi, (6) denetlenmemifl, olumsuz görüfl alm›fl veya

denetlenmesinden kaç›n›lm›fl finansal tablolar›n düzenlenmemifl

olduklar› ilkesidir.

29. Tasar› uyar›nca “ba¤›ms›z denetim” büyük, orta ve küçük

ölçekli, halka aç›k olan ve olmayan tüm sermaye flirketleri ile



flirketler toplulu¤u için zorunludur. Sermaye flirketleri, anonim,

limited ve sermayesi paylara bölünmüfl komandit flirketlerdir.

Ba¤›ms›z denetim ile kastedilen, flirketin kanunî organ› olmayan

ve herhangi bir flekilde veya s›fatla flirket bünyesi içinde yer

almayan, flirkete tamamen yabanc›, tarafs›z ve uzman denetçiler

arac›l›¤›yla yap›lan denetimdir. Bu denetim esas›nda ba¤›ms›z

denetim kuruluflu (flirketi) taraf›ndan yap›l›r. Tasar›n›n sistemi

denetimin bir meslekî flirket taraf›ndan gerçeklefltirilmesidir. Bu,

Tasar›n›n hukuk politikas›d›r. Ancak Tasar›, istisnaen denetimin

orta ve küçük ölçekli

flirketlerde ya en az bir

yeminli mali müflavir (YMM)

veya serbest muhasebeci

mali müflavir (SMMM)

taraf›ndan icra edilmesine

de izin vermifltir. Denetçinin

her y›l seçilmesi gerekir.

Birkaç y›l› kapsayan seçim

bat›ld›r (denetçinin her y›l

seçilmesi ilkesi). Bu ilke

denetimin önemini genel

kurula anlatmak, genel

kurulun denetimin kalitesi

k o n u s u n d a  h e r  y › l

düflünmesini sa¤lamak,

denetim ifllevini bir “rutin” olmaktan ç›karmak amac›yla

konulmufltur. Denetçinin hem ö¤retim durumu, hem mesleki

nitelikleri ve kalitesi, belli esaslara ba¤lanm›flt›r. Denetçi, denetçi

olabilme flartlar› yönünden AET’nin flirketlere iliflkin 10.4.1984

tarihli birçok kez de¤ifltirilmifl bulunan 84/253 say›l› 8. yönergesine

uygun olmal›d›r (denetimin kalitesi, denetçinin ba¤›ms›zl›¤› ve

uzmanl›¤› ilkesi). Tasar›, finansal tablolar›n denetiminde de,

uluslararas› standartlar› tercih etmifltir. Gerçi denetim TDS’lere

göre yerine getirilir, ancak TDS’lerin uluslararas› denetleme

standartlar›n›n özdefli olmal›d›r (uluslararas› standartlara göre

denetim ilkesi) . TDS’ler Türkiye Denetleme Standartlar› Kurulu

taraf›ndan konulur ve yay›mlan›r.

Seçilip tescil ve ilân edilmifl bulunan denetçi, flirket taraf›ndan

görevden al›namaz (Tasar› 399.2). Bu yetki, ancak hakl›

sebeplerin bulunmas› halinde münhas›ran mahkemeye aittir

(denetçi güvenli¤i ilkesi). Madde gerekçesinde de belirtildi¤i

gibi bu ilke denetçinin ba¤›ms›zl›¤›na kesin bir göndermedir.

flirkete s›n›rs›z fesih hakk› tan›nm›fl olsayd›, denetçi kendisini

flirket taraf›ndan uygulanabilecek fesih bask›s› alt›nda

hissedebilirdi. Feshin maddenin 4. f›kras›ndaki flartlara ba¤lanm›fl

olmas›, denetçiye güvence sa¤lamaya iliflkin yeni ve modern

flirketler hukukunun esin verdi¤i bir üst hukuk kural›d›r. Denetçi

güvenli¤i ilkesinin simetri¤i tescil edilmifl denetçinin, hakl›

sebepler haricinde görevi b›rakmayaca¤›d›r (Tasar› 399.8).

Denetçi sadece finansal tablolar› denetlemez, y›ll›k raporun

flirketin hesaplar›na iliflkin bölümlerini de denetlemek zorundad›r.

Denetçi, ayn› zamanda Tasar›n›n 378. maddesinin yerine getirilip

getirilmedi¤ini de denetler.

30. Denetçi denetleme raporu ba¤lam›nda dört görüflten birini

verebilir: (a) olumlu görüfl. Finansal tablolar› olumlu görüfl alm›fl

bir sermaye flirketinin genel kurulu, payl› komandit flirkette

ortaklar kurulu, y›ll›k sonuç (kâr veya zarar) ile ilgili olarak,

kanuna uygun istedi¤i karar› alabilir: Kâr›, gerekli yedekleri

ay›rarak, k›smen veya tamamen da¤›tmak veya ola¤anüstü yedek

hesab›na int ikal  ett i rmek gibi

tasarruflarda bulunmak serbesttir. (b)

S›n›rl› olumlu görüfl. Bu görüflte sonucun

olumlu oldu¤u, ancak finansal tablolarda

baz› ayk›r› l ›klar bulundu¤u, bu

aksakl›klar›n sonucu etkilemeyece¤i;

genel kurulun –aksakl›klar› gidererek

veya gidermeyerek y›ll›k sonuca iliflkin

karar›n› alabilece¤i belirtilir. S›n›rl› olumlu

görüfl, “ihtirazi kay›t”la verilmifl bir görüfl

olmay›p, esas›nda olumlu bir görüfltür.

(c) Olumsuz görüfl ve (d) görüfl

vermekten kaç›nma. Her iki görüfl de

ayn› sonuçlar› do¤urur. Bu halde genel

kurul y›ll›k sonuç ile ilgili hiçbir karar

al›namaz. Gerek Tasar›n›n denetçinin

denetiminden geçmemifl bulunan finansal tablolar ile yönetim

kurulunun y›ll›k faaliyet raporunun düzenlenmemifl say›ld›¤›,

yani bunlar›n yok olduklar›na iliflkin hükmü (Tasar› 397.1), gerek

ayn› sonucu olumsuz veya kaç›nma görüflü alan finansal tablolar

için tekrarlayan, 403 (5) hükmü genel kurulun söz konusu finansal

tablo ve y›ll›k raporu benimsemesine imkan vermeyen bir üst

normdur. Bu kural ile Tasar› Genel Kurulu flirkette düzenli bir

muhasebeyi kuracak yönetim kurulunu seçmeye zorlamaktad›r.

31. Tarafs›zl›k ve denetime özgülenme. Tasar›, denetçilerin

tam ba¤›ms›zl›¤›n› sa¤lay›c› hükümler içermektedir. Bu

hükümler uluslararas› standartlarla tam uyum içindedir. Çünkü,

denetleme standartlar›, denetimin konusu, görüflün yani

sonucun aç›k bir flekilde belirtilmesi, üst gözetleme kurumunun

(oversight) denetlemeyi internetten ad›m ad›m izlemesi kadar

denetçinin tarafs›zl›¤› da önemli ve gereklidir. Ayr›ca

denetçilerin, müflterilerine denetim d›fl›nda ayn› zamanda

dan›flmanl›k, malvarl›¤› hesaplanmas›, teflkilat flemas›

haz›rlanmas› ve yat›r›m bankac›l›¤› ifllemleri gibi hizmetler

sunmas›na izin verilmemifltir. Bu yasaklamadan sadece vergi

dan›flmanl›¤› istisna edilmifltir.

32. Bir maliyet hesab›. Tasar›y› haz›rlayan komisyona hakim

olan düflünce, “ba¤›ms›z denetim”in flirketlere, dolay›s›yla pazara

bir maliyetinin olaca¤›, bunun TK’ya nazaran daha yüksek bir

tutar oluflturaca¤›, ancak bu yükün sermaye flirketlerinin

denetlenmemesinin ortaya ç›karabilece¤i toplumsal maliyeti
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yan›nda çok küçük kalaca¤›d›r. “Ba¤›ms›z denetim”e tabi

tutulmayan sermaye flirketlerinin ülkemize tafl›tt›¤› toplumsal

maliyetin baz› kalemleri flunlard›r: Kay›td›fl› ekonomi, dolay›s›yla

vergi kayb›, vergi eti¤inin oluflturulmamas›, uluslararas› piyasalar›n

güvenini kazanamama, kulland›¤› dile yabanc›l›ktan do¤an

kay›plar, rekabet gücünü haiz bulunmamak, soyutlanm›fll›k içinde

yabanc› sermayeyi beklemek ve Basel II’yi uygulayamamak.

Türkiye halen bu toplumsal maliyeti ödemektedir.

33. Uluslararas› piyasalar›n bir parças› olmak. Tasar›n›n

denetim konusundaki aç›l›m› dolay›s›yla Türkiye bir taraftan,

dünya piyasalar› ile ortak bir dil kullanarak rekabet gücü kazanacak

ve bunun düzeyini her geçen gün yükseltecek, di¤er taraftan da

denetleme alan›nda uluslararas› denetleme standartlar›n›n özdefli

olan TDS’ye göndermede bulunarak sürdürülebilir geliflmeyi

gerçeklefltirecektir. Uluslararas› piyasalar›n bir parças› olmak

Türkiye’nin mevcut ve gelecek ekonomik trendleri karfl›layabilmesi

için sadece yararl› de¤il, ayn› zamanda gereklidir.

VII. Genel Kurulda Kurumsal Yönetim

34. Genel olarak. Tasar›n›n içerdi¤i, genel kurulun kuramsal

ve dogmatik genel kurul (“GK”) düzeni incelendi¤inde kurumsal

yönetim felsefesinin bu organda dört noktada etkili oldu¤u

görülür. Birincisi genel kurulda temsilci arac›l›¤›yla oy verilmesinin

ça¤dafl uygulamalara uygun bir sisteme ba¤lanm›fl olmas›d›r.

Gerçekten temsilci arac›l›¤›yla oy verme, TK’daki düzenlemenin

aksine, Borçlar Kanunu’nun temsile iliflkin hükümlerinden farkl›

bir anlay›flla ele al›nm›fl ve bu ba¤lamda kurumsal temsilci

kurumu Türk hukukuna getirilmifltir. Bu kurum ile bir taraftan

oy haklar›n›n belli görüfller ve öneriler yönünden örgütlenmesi

gerçekleflecek, di¤er taraftan da paysahiplerinin GK’ya

kat›lmamalar›ndan ve oy kullanmamalar›ndan do¤an “güç

bofllu¤u” sorununun sak›nca yaratmayacak bir düzeye indirilmesi

gerçeklefltirilecektir. Da¤›n›k oylar›n flirketin yönetim ve

denetimine iliflkin, özellikle kurumsal yönetim ilkeleri esas

al›narak örgütlenmesi paysahipleri demokrasisinin de gere¤idir.

Paysahipleri demokrasisinin sürdürülebilir nitelik kazanmas›

hedefine yönelik bu önlem ile, kurumsal yönetim kavram›n›n

ana amac›na yani paysahibinin konumunun güçlendirilmesi

noktas›na ulaflabilecektir. ‹kincisi, ana flirketin GK’s›n›n

toplulu¤un yeni düzeni içinde baz› görevler yüklenmifl olmas›d›r.

Ana flirketin yönetim kurulunun flirketler toplulu¤una ait baz›

görevleri bulunmas› ana flirketin GK’s›n›n da bunlara paralel

yetkileri haiz olmas› sonucunu do¤urmufltur. Toplulu¤un

konsolide finansal tablolar› hakk›nda karar almak, topluluk

denetçisini seçmek, gere¤inde görevden uzaklaflt›rmak gibi.

Üçüncüsü, fleffafl›kt›r. Bu hedefe ulaflmada Tasar›n›n kulland›¤›

araç internet sitesi yan›nda online GK’d›r. Genel kurul, Tasar›da

paysahibinin elektronik ortamda karar mekanizmas›na kiflisel

olarak veya temsilci, özellikle kurumsal temsilci arac›l›¤›yla

kat›lmas›n›, toplant›y› elektronik ortamda izlemesini, uzaktan

tart›flmalara kat›lmas›n› güvenli bir flekilde ve kolayca oy

kullanmas›n› sa¤layacak flekilde yap›land›r›lm›flt›r. Dördüncü

nokta, imtiyazlar›n oy, özellikle oyda imtiyaz›n s›n›rland›r›lm›fl

olmas›d›r.

VI. Paysahiplerinin Konumu

1. Kanunî Hükümlerin Emredicili¤inin Kabulü ile

Paysahiplerinin Korunmas›

35. Tasar›n›n kurumsal yönetim felsefesinin uygulanmas›

yönünden yenil iklerinden biri de, kanunda aksinin

öngörülebilece¤inin aç›kça belirtildi¤i hâller hariç, kanunun

anonim flirkete iliflkin hükümlerin tümünün emredici oldu¤una

iliflkin aç›k hükümdür. Gerçekten 340. maddeye göre, esas

sözleflme, Türk Ticaret Kanununun anonim flirketlere iliflkin

hükümlerinden, ancak, kanunda buna aç›kça izin verilmiflse

sapan hükümler içerebilir. Bu düzenlemeyle, art›k geçerlili¤ini

büyük ölçüde yitirmifl bulunan geçen yüzy›l›n sözleflme

özgürlü¤ü ilkesine, kapsam› genifl yeni bir istisna daha

getirilmifltir. Di¤er istisnalar› oluflturan hukuk dallar›n›n bafll›calar›

flunlard›r: ‹fl, rekabetin ve tüketicinin korunmas› hukuklar›,

sigorta sözleflmesi hukukunun birçok hükmü ve genel ifllem

flartlar›n› denetleyen, geçersiz flartlar› belirleyen hükümleri

içeren özel kanunlar. Bu hukuklar hangi düflüncelerle sözleflme

özgürlü¤ünün kapsam› d›fl›na ç›kar›lm›fllarsa, genel ifllem

flartlar›n›n denetlenmesine, hangi anlay›fllar yol açm›flsa ve

hangi mülahazalar baz› genel ifllem flartlar›n› geçersiz k›l›yor,

hangi konular yüksek mahkemeleri genel ifllem flartlar›n›

sözleflme özgürlü¤ü ilkesinden istisna eden ilkesel kararlar

vermeye götürüyorsa son otuz y›ll›k ö¤reti hangi mülahazalara

dayan›yorsa, ayn› düflünceler, endifleler ve mülahazalar küçük

paysahipleri için de geçerlidir. Anonim flirkette ço¤unlu¤un

gücü, onun ço¤u kez ilkelleflen menfaat h›rs› ve bencilli¤i,

pazarl›ktaki üstün konumu, kanun maddelerinde yer alan, bilim

komisyonlar›n›n gayreti ve birikimiyle hükümlere konulmufl

bulunan ve yasama organlar›nda kabul edilmifl olan nesnel

adaleti kovar ve menfaatler dengesini bozar. Durumu güçlü

olan taraf kanunlarda mevcut bulunan adalet dengesini yok

eder. Azl›k ve birel paysahibi böyle bir güç karfl›s›nda korumas›z

b›rak›lamaz. Tasar›n›n bu hükmü kurumsal yönetim felsefesinin

en gerçekçi bir flekilde somutlaflt›r›lmas›d›r. Çünkü an›lan

hüküm, ilkel ço¤unlu¤un istedi¤i hükümleri esas sözleflmeye

koyarak, güçsüz paysahibini zarara u¤ramas›n› önlemeye yönelik

etkili bir önlemdir.

2. Haklarda Geniflleme

36. Tasar›, paysahipleri demokrasisine önem vermifltir. Bu amaca

uygun olarak N. 35’de aç›klanan 340. madde yan›nda

paysahiplerinin hukukî konumlar› güçlendirilmifltir. Do¤rudan

paysahipleriyle ilgili kurumsal yönetim düzenlemelerine

odaklan›rsak: (1) Paysahiplerine, birleflme, bölünme ve tür

de¤ifltirme gibi yap›sal de¤iflikliklerde, haklar›n›n özdeflini talep

etme, flartlar› varsa flirketten ç›kma, inceleme, denetleme ve iptal
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davas› baflta olmak üzere, çeflitli dava haklar› tan›nm›flt›r. (2)

Özel denetim daha etkin ve ifllevsel duruma getirilmifltir. (3)

Paysahibine eriflim, flirketten ç›kma, flarta ba¤l› sermaye art›r›m›nda

önerilme, eflit iflleme tabi olma, hakimiyetin kötüye

kullan›lmas›nda çeflitli istemler ileri sürme, denetçi atanmas›n›,

GK karar›n›n hükümsüzlü¤ünün tespitini, kurumsal temsilci

sisteminin iflletilmesini isteme haklar› verilmifltir. (4). Bilgi alma

hakk› kapsaml› bir düzenlemeye kavuflturulmufltur. (5) Azl›k

haklar› listesi geniflletilmifltir.

VII. Belirlemeler ve Sonuçlar 

Tasar›n›n kurumsal yönetim felsefesine yaklafl›m›n› inceleyen bu

denemenin ortaya koydu¤u belirlemeler ve sonuçlar flunlard›r:

1. Tasar› kurumsal yönetim kurallar›n› bir liste halinde

içermemektedir. Onun yerine bu felsefenin nesnel adalet, hesap

verebilirlik, fleffafl›k ve sorumluluk gibi ana ilkelerini somutlaflt›ran,

sistem kurucu kurum ve hükümlere yer vermektedir. Bu konsept

Tasar›n›n kurumsal yönetime karfl› bir epizot yaklafl›m›

benimsemedi¤ini göstermektedir. Belki “kurallar listesi” bir

epizottur, ancak 1 numaral› görüflte belirlenen ilkeler bir

“epohe”ye iflaret etmektedir.

2. Somutlaflt›r›lan ana ilkeler sadece borsa flirketlerine özgü

olmay›p tüm sermaye flirketlerine uygulanabilecek de¤erlerdir.

3. Tasar›, kurumsal yönetim kurallar›n›n, paysahiplerinin flirket

yönetimi karfl›s›ndaki konumunu güçlendiren, yani felsefeyi

baz›lar›n›n indirgedi¤i “paysahibinin (pay›n›n) de¤erinin

art›r›lmas›” sa¤layan önlemler oldu¤u anlay›fl›n› reddetmekte,

aksine onun flirkette menfaati olan herkesi koruyan bir yönetim

biçiminin ilkeleri oldu¤u yaklafl›m›n› tercih etmifl bulunmaktad›r.

4. SPK’ya verilen tekel yetkisi kurallar› güncellefltirmeye ve çok

bafll › l ›¤ › ,  ortadan kald›rmaya yard›mc›  olacakt › r .

5. Felsefenin hem organlara hem de menfaat sahiplerinin

konumuna yans›t›lmas› anlay›fl› Tasar›ya hakimdir. Bu aç›dan

375. maddenin iç denetim düzeneklerine iliflkin aç›l›fl›na; 399,

400, 402 ve 403. maddelerde somutlaflan uzman ve ba¤›ms›z

denetçi taraf›ndan, TDS’lere göre yap›lan denetim reformuna;

denetçi güvenli¤i ile bu ilkenin simetri¤i olan denetçinin görevini

hakl› sebepler d›fl›nda b›rakamamas› yaklafl›m›na, nihayet

denetlenmemifl, olumsuz ya da kaç›nma görüflü alm›fl finansal

tablolar›n yok olduklar› sistemine iflaret edilebilir.

6. 1 numaral› görüflte belirlenen dört ana ilkenin somutlaflt›r›lmas›

flöyle gerçeklefltirilmifltir.

a. Tasar› alt› kitab›n› oluflturan hükümlerin tümünde menfaatler

dengesine dikkat etmifl ve nesnel adalete önem vermifl; taraflar›n

konumunun farkl› bir düzenlemeyi gerektirdi¤i hallerde yedek

hükümlere baflvurmufl, kanundaki nesnel adaletin –Merz’in s›ra

d›fl› bir söylemle belirtti¤i gibi uzman hukukçular arac›l›¤› ile

kovulmas›na izin vermemesi gereken noktada da emredici

hükümler getirmifltir. Tasar› anonim flirketlere iliflkin hükümlerin

bir ço¤undaki nesnel kanunî adaletin, uzman hukukçulu¤un

kurban› olmamas› gerekti¤i görüflünü benimsemifltir. Aynen ifl

hukukunda, rekabetin korunmas›, tüketicinin korunmas›, sigorta

sözleflmeleri hukukunda ve aynen genel ifllem flartlar›n› adalet,

hakkaniyet yönünden denetleyen yeni modern hukukta oldu¤u

gibi. Aksi öngörülüp, nesnel adalet ve hakkaniyet kovulacaksa

neden bir anonim flirket hükmünün bu iki evrensel de¤eri içermesi

için bilim adamlar› ve kanunkoyucu y›llarca u¤rafl›yor? ‹flte

Tasar›n›n 340. maddesinin kurumsal yönetim aç›s›ndan anlam›

ve de¤eri bu yaklafl›mdad›r. Bu ahlaki yaklafl›m karfl›s›nda sözleflme

özgürlü¤ü, güçsüz bir söylemdir.

b. fleffafl›k flirketin internet sitesi, elektronik ortamda genel kurul

ve TMS’ye göre ç›kar›lan finansal tablolar ve bunlar›n TDS’lere

göre denetlenmesi ile gerçeklefltirilmifltir.

c. Yeni muhasebe ve denetleme düzeni ile ba¤l›l›k raporlar›,

bildirim yükümlülükleri ve flirketler toplulu¤una iliflkin hükümler

hesap verilebilirli¤i sa¤lamaktad›r ve

d. b) ve c) ile farkl›laflt›r›lm›fl teselsül ise, kurumsal yönetime

gönderme yapan modern sorumluluk anlay›fl›n› iflaret etmektedir.
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‹stikrarl› büyümenin son y›l› olarak kabul edilen 2007’nin sonlar›na

gelindi¤inde, 2008 y›l›n›n tüm dünya ekonomisi için zor bir

dönem olaca¤› öngörülmekte, mevcut istikrar ortam›n›n

bozulaca¤›na iflaret edilmekteydi. 2008 y›l› içerisinde vuku bulan

olaylar ise beklentilerin üzerinde gerçekleflerek sadece ekonomik

göstergelerde bozulmalara neden olmam›fl, uluslararas›

piyasalardaki koflullar›n ve ifl yapma flekillerinin de de¤iflmesine

neden olmufltur.

Uluslararas› finansal piyasalarda bafllayan dalgalanmalar her

geçen gün artarak, dünya devi olarak kabul edilen yat›r›m ve

sigorta flirketlerinin dahi batma tehlikesiyle karfl› karfl›ya oldu¤u,

tasfiye sürecine girdi¤i veya sat›n alma/birleflmeye konu edildi¤i,

piyasalarda güvensizli¤in en üst seviyelere ulaflt›¤›, geliflmifl ve

geliflmekte olan ekonomi ay›r›m›na gitmeksizin tüm dünya

ekonomilerinde gerek ekonomik gerek sosyal olumsuz  etkilerinin

en sert flekilde hissedildi¤i bir “global kriz” ortam› oluflmas›na

neden olmufltur.

Artan verimlilik ve maliyet düflürme beklentileri, s›k› yasal

düzenlemeler, her geçen gün artan h›zl› teknolojik geliflmeler

ve özellikle rekabet aç›s›ndan en bask› alt›nda oldu¤umuz ,

küresel ekonominin ani de¤iflimlere karfl› k›r›lgan oldu¤u bir

dönemde yaflamaktay›z. Yaflanan finansal dalgalanmalar, reel

piyasalar› tehdit etmekte, “risk” ve “risk alg›lamas›”  kavramlar›

 her geçen gün daha çok önem kazanmaktad›r. Risk alg›s›ndaki

bu art›fl beraberinde finansal seçicili¤i de getirmifl, flirketlerin

büyüme ve geliflme kriterleri, kurumsal yönetim, risk yönetimi,

kamu güveni ve fleffafl›k gibi konular bu seçicili¤i etkileyen

bafll›ca unsurlar haline gelmifltir.

Bu dönem içerisinde, politik ve ekonomik aç›dan istikrar›

yakalayabilen, hukuki yap›lanmas›n› günümüz flartlar›na uyumlu

hale getirebilmifl, “risk yönetimi” yapabilen ekonomiler kriz

ortam›n›n getirdi¤i olumsuz etkilerden daha az etkilenecek,

dalgalanmalara karfl› daha fazla direnç gösterebilecektir. Bu

noktada, Türk Ticaret Kanunu Tasar›s›, ticaret, finans ve sermaye

piyasalar›n›n içinde yaflayaca¤› dönemin gereksinimlerine; risk

yönetimi, fleffafl›k ve hesap verebilirlik, bilgi teknolojileri kullan›m›

ve menfaat gruplar›n›n yararlar› gibi konulara iflaret etmesi

aç›s›ndan büyük önem tafl›maktad›r.

TTK ve Kurumsal Risk Yönetimi

Global finansal risklere karfl› hükümetler gerekli önlemleri almakla

yükümlü olsalar dahi, risk yönetimi kavram›n› flirket genelinde

uygulanan bir “kültüre” dönüfltürmek, risk alg›lamas›n› gelifltirmek

ve belirlenecek risk yönetim politikas› çerçevesinde faaliyette

bulunmak flirketlerin yükümlülü¤ü alt›ndad›r. Türk Ticaret Kanunu

Tasar›s›’n›n 378.maddesi ile bu yükümlülü¤e flu flekilde dikkat

çeki lmekte,  iz lenecek yöntemler bel i r t i lmektedir :

“(1) Pay senetleri borsada ifllem gören flirketlerde, yönetim

kurulu, flirketlerin varl›¤›n›, geliflmesini ve devam›n› tehlikeye

düflüren sebeplerin erken teflhis, bunun için gerekli önlemler

ile çarelerin uygulanmas› ve riskin yönetilmesi amac›yla,

uzman bir komite kurmak, sistemi çal›flt›rmak ve gelifltirmekle

yükümlüdür…”

“(2) Komite, yönetim kuruluna her iki ayda bir verece¤i

raporda durumu de¤erlendirir, varsa tehlikelere iflaret eder,

çareleri gösterir.”

Bu kapsam içerisinde ele al›nd›¤›nda, sadece kur, rakip, sektör

riskleri gibi al›fl›lm›fl olan risklere odaklanan ve riskleri birbirinden

ba¤›ms›z olarak ele alan Klasik Risk Yönetim anlay›fl›n›n, risklerin

tüm flirket üzerindeki konsolide etkisinin belirlenmesi, sistematik

ve entegre bir yönetim arac›l›¤› ile iyilefltirme f›rsatlar›n›n

belirlenmesi konular›nda yetersiz kald›¤› görülmektedir. Bu

durum, bütün menfaat ve ilgi gruplar›n›n dikkatlerinin “Kurumsal

Risk Yönetimi” (Enterprise Risk Management) kavram› üzerine

çekilmesine neden olmufltur.

Kurumsal Risk Yönetimi; bir kuruluflun yönetim kurulu, yöneticileri

ve di¤er tüm çal›flanlar› dahil olmak üzere kurumun her seviyedeki

çal›flan› taraf›ndan icra edilen, flirket stratejilerinin belirlenmesinde
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uygulanan, kurumu etkileyebilecek potansiyel olaylar›n

belirlenmesi ve flirketin sahip oldu¤u risk alma iste¤i yani risk

ifltah› do¤rultusunda bu risklere karfl› önlemler al›nmas› için

tasarlanm›fl, kurumun hedeflerinin gerçeklefltirilmesi için makul

güvence  sa¤ layan  s i s temat ik  b i r  sü reç  o la rak

tan›mlanabilmektedir. Bu tan›mdan da anlafl›laca¤› üzere,

Kurumsal Risk Yönetimi’nin en önemli özelli¤i reaktif de¤il

“proaktif” bir süreç olmas›d›r. Olaylar olduktan sonra de¤il,

meydana gelmeden önce olas› etkilerinin belirlenmesi, bu risklere

karfl› uygun aksiyon planlar›n›n tespit edilmesi ve bütçe çal›flmalar›

içerisinde göz önünde bulundurularak hayata geçirilmesi prensibi

do¤rultusunda uygulanmas›d›r. Bu unsurlar göz önünde

bulunduruldu¤unda Kurumsal Risk Yönetimi uygulamalar›n›n,

Türk Ticaret Kanunu Tasar›s›’nca flirketlerin gerçeklefltirmesi

gereken; risklerin erken teflhisi, ilgili önlem ve aksiyon planlar›n›n

al›narak yönetilmesi gereksinimlerini kapsad›¤› aç›kça

görülmektedir.

Kurumsal Risk Yönetimi sisteminin flirket içerisinde etkin ve

sistematik bir flekilde yönetilmesi aç›s›ndan roller ve

sorumluluklar›n belirlenmesi kritik önem tafl›maktad›r. Ülkemizde

yeni bir kavram olarak ortaya ç›kan “Chief Risk Officer” lar bu

sürece liderlik etmek ve yol gösterici olmakla yükümlüdürler.

Kurumsal Risk Yönetim sisteminin, proaktif bir süreç olarak

kurum ile bütünleflmesini sa¤layarak stratejik planlama, ifl

planlamas› ve operasyonel yönetim süreçlerinin önemli bir parças›

haline gelmesini sa¤lamak, k›saca “risk yönetim kültürü” nü

oluflturmak CRO’lar›n temel görevleridir.

Bu kültürü oluflturmak ve devaml›l›¤›n› sa¤lamak için ise sürecin

Yönetim Kurulu taraf›ndan sahiplenilmesi kritik önem

tafl›maktad›r. Yönetim Kurulu, flirketin karfl› karfl›ya oldu¤u

kritik risklerin etkili bir flekilde yönetilip yönetilmedi¤ini güvence

alt›na almak ve flirket genelinde risk yönetim politikalar›n›,

anlay›fl›n› ve standartlar›n› belirlemek ile sorumludur. Stratejik

ve kritik risklerin Yönetim Kurulu seviyesinde izlenmesi

gerekmektedir.

Kurumsal Risk Yönetimi dönüflüm süreci içerisinde, kritik önem

tafl›yan birimlerden bir di¤eri ise temel görevi flirket genelinde

risk yönetim politikalar›n›, anlay›fl›n› ve standartlar›n› oluflturmak,

izlemek, flirket için yüksek önem arzeden riskleri takip etmek ve

periyodik olarak bu riskleri ilgili bölümlere raporlamak olan “Risk

Komiteleri” dir. Türk Ticaret Kanunu Tasar›s›’n›n yukar›da bahsi

geçen 378.maddesinde risk komiteleri kurma yükümlülü¤ü aç›kça

ortaya koyulmufl, bu komitelerin direkt olarak yönetim kurulunu

bilgilendirmesi gereklili¤i belirtilmifltir:

Ancak, dikkat edilmesi gereken nokta, operasyonel anlamda

risk yönetimi sorumlulu¤unun süreç sahibi ifl birimleri

oldu¤udur. Birimler içerisinde belirlenecek sorumlu kifliler;

risklerin bertaraf edilmesi, riskin azalt›lmas›, transfer edilmesi

veya risklerden kaç›n›lmas› için gerekli olan aksiyon planlar›n›n

oluflturulmas› ve bu risk yönetim aksiyonlar›n›n hayata

geçirilmesi ile yükümlüdür. CRO, Yönetim Kurulu ve Risk

Komiteleri ise bu sistemin etkin iflleyiflini, stratejik ve kritik

önem seviyesine sahip risklerin yönetimini güvence alt›na

almak ile sorumludur.

Kurumsal Risk Yönetimi anlay›fl› flirketlerin sürdürülebilir büyüme

ve kalk›nma hedeflerine ulaflmas›, her geçen gün daha yo¤un

yaflanan rekabet ortam›nda avantaj kazan›lmas›, kurum de¤erinin

korunmas› ve artt›r›lmas›, daha etkin kaynak tahsisinin

gerçeklefltirilmesi, kurumsal yönetimin gelifltirilmesi amac› ile

flirketler taraf›ndan etkin olarak kullan›lmas› gereken bir araçt›r.

Son günlerde yaflad›¤›m›z olaylardan da ç›kartabilece¤imiz üzere,

k›sa vadeli ve spekülatif nedenlere ba¤l› pozisyon alma stratejileri

kurumlara baflar› getirmemektedir. Stratejilerin, piyasadaki h›zl›

de¤iflimlere adapte olabilmenin zorlu¤u göz önünde

bulundurularak, flirketlerin kazançlar›n› maksimize etmek yerine,

risk-kazanç dengesinin sa¤lanaca¤› optimum noktan›n bulunmas›

yönünde oluflturulmas› gerekmektedir.

Türk Ticaret Kanunu Tasar›s› zorunlu hale getirdi¤i; risklerin

erken teflhisi, yönetimi ve raporlanmas› aflamalar› ve temel olarak

baz ald›¤› fleffafl›k ve hesap verilebilirlik ilkeleri gere¤ince, ülkemiz

ticari hayat› için önemli bir de¤iflim sürecini bafllatacak, hayata

geçirildi¤i takdirde risk yönetimi ad›na büyük bir yenilikçi ad›m

at›lacakt›r. Kurumsal Risk Yönetimi ise, bu tasar›da bahsi geçen

tüm uygulamalar› içermesi ve ihtiyac›m›z olan proaktif süreci

sa¤lamas› aç›s›ndan, her geçen gün önemini artt›ran bir kavram

olarak karfl›m›za ç›kmaktad›r.

Ancak, unutulmamal›d›r ki kurumlar›n bu süreçten sa¤lad›klar›

fayda kurumun özelliklerine ve Kurumsal Risk Yönetimi

uygulamalar›n›n etkinli¤ine ba¤l›d›r. Bu nedenledir ki, ilgili

hedeflerini sa¤l›kl› bir flekilde belirlemifl, sistemini bu hedeflere

uygun bir flekilde gelifltirmifl ve faaliyetlerini bu sistemlere paralel

bir flekilde gerçeklefltirmifl flirketler Kurumsal Risk Yönetimi

sisteminden maksimum fayday› sa¤layacakt›r.
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Bilindi¤i gibi, yar›m as›rl›k Türk Ticaret Kanunu’nun günün
ihtiyaçlar›na göre yeni bafltan yaz›lmas› için sürdürülen çabalar,
sonunda, bu ifl için özel  kurulan bir Komisyonun haz›rlad›¤›
Tasla¤›n, Bakanlar Kurulu Tasar›s› olarak, Türkiye Büyük Millet
Meclisine sunulmas› ve TBMM Adalet Komisyonunun da 11 Ocak
2008 tarihinde kabulünün ard›ndan, gerçekleflebilme aflamas›na
gelmifl bulunmaktad›r.  Görev bafl›ndaki  59. Cumhuriyet
Hükümetinin program›na ve kamuoyuna yapm›fl oldu¤u
aç›klamalara bak›lacak olursa, Tasar›n›n, bu y›l›n sonuna kadar
olmazsa bile, en geç  2009 y›l›n›n ilk üç ay› içerisinde TBMM
Genel Kurulunda görüflülerek kabul edilmesi beklenmektedir.

“Türk Ticaret Kanunu Tasar›s›” ad›yla yak›n bir gelecekte
Kanunlaflarak yürürlü¤e girmesi beklenen bu Tasar›’n›n, Türk ifl
hayat›na getirece¤i tüm de¤iflikliklerin ve yeniliklerin anlat›lmas›
bu yaz›m›z›n s›n›rlar›n› aflaca¤› için, sadece Tasar›n›n “Kurumsal
Yönetim ‹lkeleri”nin gerçeklefltirilmesine iliflkin olarak ne gibi
yeni hükümler tafl›d›¤› ve buna ba¤l› olarak ifl dünyas›n› etkileyecek
olas› de¤ifliklikler konusunda madde bafll›klar› alt›nda bilgi
vermeye çal›flaca¤›m.

1-Kurumsal Yönetim ‹lkelerinin Halka Kapal› fiirketler ‹çin de
Uygulanmas›:
Kanun Tasar›s›n›n Genel Gerekçesinin 088 ve 089 paragraflar›nda
da ifade edildi¤i gibi, Dünyada ve özellikle tam üyesi olmak
istedi¤imiz Avrupa Birli¤inde Ticaret Hukukunu etkileyen
ö¤retilerin bafl›nda say›lan “Kurumsal Yönetim”in, flirketlerin
olabildi¤ince fleffaf ve daha adil yönetilmesini; buna ba¤l› olarak
hesap sorulabilir ve tam denetlenebilir olmas›n› amaçlad›¤›;
ancak bu ilkeler benimsenip tam uyguland›¤›nda flirketleflmeden
beklenen toplumsal yarar›n gerçekleflebilece¤i varsay›m›na dayal›
bu kuram›n, sadece hisse senetleri borsada ifllem gören flirketler
için de¤il, tüm flirketler için benimsenmesinin gerekece¤i kabul
edilmifltir.

Nitekim, Sermaye Piyasas› Kanunu hükümleri çerçevesinde, yetkili
ve görevli Kurul’un, küçük yat›r›mc›lar›n ç›karlar›n› asgari korumak
amac›yla,  hisseleri borsada ifllem gören flirketler için ç›kard›¤›
ve ç›karabilece¤i zorunlu düzenlemelerin ço¤unun,  halka aç›k
olmayan flirketlerce de uygulanmas›n›, bazen zorunlu k›lmak
(örne¤in; Muhasebe ve Denetim standartlar›na uyma ve web
sayfas› ve ilana iliflkin 1502. Madde); bazen de (profesyonel
yönetici atamaya imkan veren 359. Madde ile yönetim kurulu
üyelerinin verebilecekleri zararlar›n sigorta ettirilmesinin kurumsal
yönetimde de¤erlendirilece¤ine iliflkin 361. Madde örneklerinde
oldu¤u gibi) teflvik etmek üzere,  Yeni Türk Ticaret Kanunu
Tasar›s›na al›nm›fl oldu¤unu görüyoruz. Bu husus, kurumsal
yönetim ilkelerinin yayg›nlaflmas› için önemli ve do¤ru bir politika
tercihi olarak ortaya ç›kmaktad›r.

2-Az›nl›k Dahil Tüm Pay Sahiplerinin
Haklar›n›n Garanti Edilmesi :
Yürürlükteki Türk Ticaret Kanununun pay sahiplerinin ve özellikle
az›nl›k pay› sahiplerinin haklar›n› korumaya elveriflli olmayan

hükümleri de¤ifltirilerek, onlara oldukça genifl haklar tan›yan
hükümler getirilmektedir. Genel olarak, “Pay sahipleri demokrasisi”
olarak adland›r›lan kurallarla, büyük flirketlerdeki küçük
hissedarlar›n temsil ve oy haklar›n›n etkin kullan›lmas›n›n yan›
s›ra, az›nl›k paydafllar›n, aktif bilgi alma hakk›yla bafllay›p, genel
kurulda hesap sorma için dile getirmek istedikleri ama yönetimin
hakl› gerekçe olmaks›z›n reddetti¤i konular›n gündeme ba¤l›l›k
ilkesinden müstesna tutulmas›n›n, özel denetçi atamas›n›
Mahkemeden isteyebilmesinin, gerekiyorsa kararlar›n iptalini
istemesinin ve hatta sorumluluk davas›na kadar götürebilmesinin
yolu aç›lm›flt›r.

Benzer flekilde, sermayenin onda birini; halka aç›k flirketlerde ise
yirmide birini temsil eden paylar›n sahiplerine, hakl› sebep
varl›¤›nda mahkemeden flirketin feshine karar verilmesini isteme
hakk› verilmektedir. Buna karfl›l›k, flirket paylar›n›n ve oy hakk›n›n
en az yüzde doksan›na sahip olan ço¤unluk paydafllar›n›n feshi
isteyen bu grubun paylar›n› almak suretiyle onlar› feshini istedikleri
flirketten ç›karma hakk› da sa¤lanmak suretiyle menfaatler
dengelenmektedir.

Ayr›ca sermaye art›r›mlar›nda pay sahibinin öncelik (rüçhan)
hakk›n› kullanabilmesini garanti alt›na alacak düzenlemeler
yap›lm›fl; bu hakk›n ana sözleflme ile kald›r›lmas› veya
s›n›rland›r›lmas› kanunla yasaklanm›flt›r.

Bu hükümler, bir yandan fiirket yönetiminin kurumsallaflmas›n›
ve ortak ç›karlara uygun yönetilmesini garanti ederken, öte
yandan da küçük tasarruf sahiplerini, flirketlere hisse oran›na
bakmaks›z›n ortak olmaya cesaretlendirecek ve tasarruflar›n
do¤ru yat›r›mlara gitmesini sa¤layacak baflka bir olumlu
geliflmedir.

3-Yönetimin Kurumsallaflt›r›lmas›:
Özellikle aile flirketlerinde yönetimin, sermayeye hakim olan
ailenin ç›karlar› do¤rultusunda ve aile üyelerinin kararlar› ile
yap›l›yor oldu¤u gerçe¤i, sadece bu flirketlerin yok olup gitmesine;
böylece pek çok umut, güven ve kayna¤›n israf›na yol açmakla
kalmay›p, ayn› zamanda bu güven kayb› sebebiyle, flirketleflmenin
ve küçük tasarruflar›n flirket sermayesi olarak ekonomiye hizmet
etmesinin önünde büyük bir engel olarak durmaktad›r.

Bu nedenle kurumsal yönetim ilkelerinin flirketlerin yönetimine
hakim olaca¤› bir düzenin getirilmesi, “ …nas›l olsa en büyük
paydafl benim, kendi flirketimi istedi¤im gibi yönetirim…”anlay›fl›
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yerine,  ekonominin ve flirketin tüm paydafllar›n›n ortak ç›karlar›na
uygun ve adil bir yönetime kavuflmas› önem tafl›maktad›r.

Tasar› kurumsal yönetimin gerektirdi¤i tüm düzenlemeleri
içermektedir. Bu çerçevede, Yönetim Kurulu üyeli¤i art›k sadece
pay sahipli¤inin verdi¤i “mutlak bir yönetme”  hakk› olmaktan
ç›km›fl; pay mülkiyetinden do¤an hakk›n özü de korunarak,
profesyonel yöneticilik ön plana al›nm›fl;  paydafl olmayanlar›n
flirkette yönetim kurulu üyesi olmas›n›n önü aç›lm›flt›r.

Yönetim Kurulu üyelerinin hak ve sorumluluklar›n›n objektif
olarak belirlenmesi, özellikle özen borcunu yerine getirip
getirmedi¤i tart›flmalar›n›n bu hükümlerle netlefltirilmesi suretiyle,
daha sonra ortaya at›lacak sorumluluk davalar›nda kararlar›ndan
dolay› sorumlu tutulmalar› kolaylaflt›r›lm›flt›r. Bu sorumluluk,
flirket yöneticilerinin her zaman sa¤l›kl› karar almalar›n› garanti
almaya yönelik en önemli yeniliktir.

Tasar›, ana sözleflmede hüküm bulunmas› flart›yla, bir örgütlenme
yönetmeli¤ine göre yönetimin k›smen veya tamamen devrini de
imkan dahiline sokmufltur. Yeni sistem  “executive” yani yönetici
olan ve olmayan yönetim kurulu üyesi ay›r›m› yapmaya uygundur.

Ayr›ca, özellikle yabanc› sermayeli flirketlerde yönetim kurulu
toplant›lar›n›n yap›labilmesini kolaylaflt›rmak için, elektronik
ortamda yap›lmas›na olanak sa¤lanmas› da ayr›nt› gibi görünen
ama önemli bir yeniliktir.

4-Tehlikelerin Erken Teflhisi:
Tasar›n›n kurumsal yönetim anlam›nda getirmifl oldu¤u di¤er
önemli yenilik ise, paylar› borsada ifllem gören flirketlerin tümü
için zorunlu oldu¤u gibi, di¤er flirketlerde de denetçinin gerekli
görüp yönetim kuruluna yaz›l› olarak bildirdi¤i hallerde, ”Riskleri
Erken Teflhis Komitesi” kurulmas›d›r. Bu Komitenin görevi,
yönetim kuruluna iki ayda bir rapor vermek suretiyle, flirketin
karfl›laflmas› muhtemel riskler ve tehditler konusunda yönetim
kuruluna uyar›da bulunmakt›r. Böylece, risklerin varl›¤›n› önceden
ö¤renme imkan›na kavuflmufl olan yönetim kurulunun buna
göre gerekli önlemleri alarak flirketin varl›¤›n› korumas› sa¤lanm›fl
olacakt›r.

5-Muhasebe Standartlar›n›n Zorunlu K›l›nmas›:
Bir flirketin gerçek durumunun ve gücünün bilinebilmesi için
onun muhasebe kay›tlar›n›n do¤ru ve güvenilir olmas› flartt›r.
Günümüzde, paylar› borsada ifllem gören flirketler için zorunlu
olan UFRS (Uluslararas› Finansal Raporlama Standartlar›)
kurallar›n›n yan› s›ra,  UMS ( Uluslararas› Muhasebe Standartlar›)
da art›k bu Tasar› ile tüm flirketler için zorunlu hale gelecektir.
Böylece fiirketlerin farkl› standartlarla Muhasebe tutmalar› ve

raporlama yapmalar›ndan kaynaklanan bilgi kirlili¤i ve buna
ba¤l› yan›ltmalar sona erecek, tüm flirketler için geçerli olacak
uluslararas› standartlar sayesinde flirketin gerçek sermaye, bilanço
ve finans gücü,  sadece paydafllara de¤il, ayn› zamanda flirketin
çal›flanlar›na, tedarikçilerine ve müflterilerine de do¤ru olarak
duyurulmufl, piyasaya ve flirketleflmeye olan güven korunmufl
olacakt›r.

6-Etkin bir Denetim Sistemi Kurulmas› ve
Denetimin Zorunlu Olmas›:
Kurumsal yönetim ilkelerinin etkin uygulanabilmesinin ilk koflulu
bu kurallar›n uygulanmas›n› garanti edecek mekanizmalar›n
kurulmas› ve bu mekanizman›n iyi çal›fl›p çal›flmamas› ihtimaline
karfl›l›k da objektif ve ba¤›ms›z bir Denetim mekanizmas›n›n
kurulmufl olmas›d›r.

Maalesef halen yürürlükte olan Türk Ticaret Kanununda öngörülen
yap›s› ile Denetim kurullar›n›n,  kendisinden beklenen Denetim
fonksiyonun gerçeklefltirmesinin mümkün olmad›¤› bilinmektedir.

Bu gerçekten hareketle Tasar›y› haz›rlayan Komisyon, mevcut
tüm ticaret flirketleri için bir flekilde Denetim yap›lmas›n› zorunlu
hale getirmifltir. Mevcut sistemdeki ‹ç Denetim yerine,  yine halen
sadece borsa flirketleri için zorunlu olan  “Ba¤›ms›z D›fl Denetim”,
Tasar› bu haliyle kanunlaflt›¤› takdirde,  tüm sermaye flirketleri
için  (ölçekleriyle orant›l› olmak üzere) zorunlu hale getirilmifl
olacakt›r.

Ba¤›ms›z denetimi yapabilecek olanlar, ortaklar› yeminli mali
müflavir veya serbest muhasebeci mali müflavir unvan›n›
tafl›yanlardan oluflan “ba¤›ms›z denetleme kurulufllar›”d›r Bu
kurulufllar›n raporlar› ile finansal güvenilirli¤i kan›tlanamayan
flirketler için a¤›r yapt›r›mlar öngörülmüfltür.

Tasar›, bu genel denetimin yan› s›ra, pay sahiplerinin baz› hallerde
özel Denetim isteme hakk›n› da sa¤lam›flt›r. Bu usule göre pay
sahiplerinin genel kuruldan yaz›l› olarak özel Denetim istemesi
ve genel kurulun bu talebi uygun görmesi halinde flirket
merkezinin bulundu¤u yerdeki Asliye Ticaret Mahkemesi özel
denetici atayabilecektir.

Sonuç: Yukar›da özetlenmeye çal›fl›ld›¤› üzere, yeni Türk Ticaret
Kanunu tasar›s›n›n bu de¤iflikliklerle kabul edilip yürürlü¤e
girmesi halinde kurumsal yönetim ilkelerinin yayg›n ve etkin bir
flekilde uygulanmas› bak›m›ndan çok önemli aflama gerçekleflmifl;
baflka sebeplerle Türkiye Avrupa Birli¤ine üye olamazsa bile,
Türk ticaret ve ifl dünyas›, rakipleriyle yürütmeye mecbur oldu¤u
yar›flta halihaz›rda var olan dezavantajl› durumundan kurtulmufl
olacakt›r.

Av. Dr.  Kemal Erol
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Yeni Türk Ticaret Kanunu Tasar›s›’n›n Finansal Raporlama ve
Ba¤›ms›z Denetim Konular›nda Getirdi¤i Yenilikler

Fikret Sebilcio¤lu / PricewaterhouseCoopers Denetim Direktörü

Uzun zamand›r gündemde olan Türk Ticaret Kanunu Tasar›s›’n›n
(Tasar›) 2008 y›l›nda yürürlü¤e girmesi beklenmektedir.
Küreselleflen ekonomi, uluslararas› rekabet, Türk hukukunun AB
müktesebat›na uyumu ve bafl döndürücü bir h›zla ilerleyen
teknolojik geliflmeler gibi faktörler, Türk ekonomisinin ve bu
ekonominin temel tafllar› olan flirketlerin, uluslararas› piyasalar›n
kurumlar›na ve kurallar›na uymas›n› zorunlu hale getirmifltir.
‹flte bu noktada Türk ifl dünyas›n›n içinde yaflayaca¤› gelece¤in
hukuk altyap›s›n› oluflturacak Yeni Türk Ticaret Kanunu, ticari
hayat›n ihtiyaçlar›na cevap verecek flekilde yukar›da bahsedilen
zorunluluklar› da göz önünde bulundurarak haz›rlanm›fl ve flu
anda Meclis’te yasalaflmay› beklemektedir.

Günümüzde bir ülkenin sermaye piyasalar›n›n geliflmesi,
flirketlerinin geliflmifl piyasalardaki menkul de¤erler borsalar›na
kote olabilmesi, uluslararas› sermaye çekebilmesi ve rekabetin
yüksek oldu¤u piyasalarda yer alabilmesi için, flirket finansal
tablolar›n›n tam fleffafl›¤a dayal› bir flekilde Uluslararas› Finansal
Raporlama Standartlar›’na (UFRS) göre haz›rlanarak, uluslararas›
standartlarda ba¤›ms›z denetimden geçmesi bir zorunluluk
haline gelmifltir. Tasar› bu anlamda ticari hayat› yak›ndan
ilgilendiren finansal raporlama standartlar› ve ba¤›ms›z denetim
konular›nda önemli de¤ifliklikler getirmektedir.

Finansal Raporlama Standartlar›
Tasar› halka aç›k olsun ya da olmas›n tüm sermaye flirketlerinde
muhasebe sistemlerinin ve finansal raporlamalar›n UFRS’nin
tercümesi olan Türkiye Muhasebe Standartlar›na (TMS) göre
uyumlu olmas›n› zorunlu k›lm›flt›r. Bu çerçevede konsolide mali
tablolar›n haz›rlanmas› zorunlulu¤u da getirilmifltir. 1 Ocak 2006
tarihinden geçerli olmak üzere yay›mlanan TMS, 4487 say›l›
kanun ile kurulan Türkiye Muhasebe Standartlar› Kurumu (TMSK)
taraf›ndan haz›rlanm›flt›r. TMSK’n›n temel görevi; denetlenmifl
finansal tablolar›n sunumunda finansal tablolar›n ihtiyaca uygun,
gerçek, güvenilir, dengeli, karfl›laflt›r›labilir ve anlafl›labilir nitelikte
olmalar› için ulusal muhasebe ilkelerinin geliflmesi ve
benimsenmesini sa¤layacak ve kamu yarar› için uygulanacak
ulusal muhasebe standartlar›n› saptamak ve yaymakt›r. Bu
anlamda TMSK’n›n oluflturulmas›, muhasebe ve finansal
raporlama konular›n›n ülkemizde bir çat› alt›nda toplanmas›
aç›s›ndan önemli bir geliflmedir.

TMSK, bahsedilen yetkilerini kullan›rken flirketlerde ça¤dafl bir
finansal raporlama altyap›s›n›n oluflmas› ve Avrupa mevzuatlar›

ile uyum sa¤lanmas› amac›yla UFRS’yi benimsemifltir. Buna ba¤l›
olarak TMSK 2005 y›l›nda Uluslararas› Muhasebe Standartlar›
Kurulu Vakf› (IASCF) ile imzalam›fl oldu¤u “Telif Haklar› Anlaflmas›”
ile standart üretme sürecinde ad› geçen vakf›n öngördü¤ü resmi
çeviri prosedürünü izlemektedir. Böylece TMS çerçevesinde
haz›rlanm›fl finansal tablolar›n uluslararas› piyasalarda kabul
görmesi de sa¤lanm›fl olacakt›r.

Bilindi¤i üzere, AB üyesi ülkelerde borsaya kote flirketler 1 Ocak
2005 tarihinden itibaren konsolide finansal tablolar›n
haz›rlanmas›nda UFRS uygulanmas›na geçmifltir. Ülkemizde de
SPK ve BDDK, kendi mevzuatlar›nda UFRS uyumlu tebli¤lerini
yay›nlam›fllard›r. Tasla¤›n yasalaflmas› ile uygulanmaya bafllanacak
TMS, bu regülasyona tabi flirketler için de kapsaml› bir mevzuat
oluflturacakt›r.

Ayr›ca TMSK küçük ve orta ölçekli iflletmelerde TMS’nin
uygulamas›n› kolaylaflt›r›c› UFRS ile uyumlu sadelefltirme
çal›flmalar›n› halihaz›rda yürütmektedir. Özellikle bu husus,
iflletmelerin çok önemli bir k›sm›n›n KOB‹ niteli¤i tafl›d›¤› ülkemizde
standartlar›n uygulanmas›n› h›zland›racak olumlu bir geliflmedir.

Yeni Denetim Mekanizmas›
Tasar› ile flirket yönetiminde bir organ olarak yer alan “Murak›pl›k”
kald›r›lm›fl ve iflletmelerde TMS’ye uygun olarak haz›rlanm›fl
finansal tablolar›n ba¤›ms›z denetleme kuruluflu, yeminli mali
müflavir (YMM) veya serbest muhasebeci mali müflavir (SMMM)
taraf›ndan, Uluslararas› Denetim Standartlar›na (UDS) göre
denetimi zorunlu k›l›nm›flt›r. Küçük ve orta ölçekli flirketler en
az bir YMM’yi veya SMMM’yi denetçi seçebilirken, büyük flirketler
ba¤›ms›z denetleme kuruluflunu denetçi olarak atamak
zorundad›r.

Yap›lacak denetim, finansal tablolar› ve/veya konsolide finansal
tablolar› ve y›ll›k faaliyet raporlar›n› içerecek flekilde düzenlenmifltir.
Tasar› ile denetim sistemine iliflkin getirilen bir di¤er yenilik de
ifllem denetçili¤idir. Söz konusu ifllem denetçileri, flirketlerin
kurulufl, sermaye art›r›m› ve azalt›m›, birleflme, bölünme, tür
de¤ifltirme, menkul de¤er ihrac› gibi ifllemlerini denetleyen
denetçilerdir. Tasar›’da tan›mlanan finansal tablo denetiminden
beklenti, flirketlerin finansal tablolar›n›n gerçe¤i yans›t›p
yans›tmad›¤›n›n belirlenmesi, yans›t›lmam›flsa bunun sebeplerinin
aç›klanmas›d›r. Burada vurgulanmas› gereken önemli bir konu
bu tip bir denetimin bir faaliyet denetimi veya kaynaklar›n verimli
kullan›l›p kullan›lmad›¤›na iliflkin bir denetim olmad›¤›d›r. Tasar›da
denetlemenin, denetçilik mesle¤inin gerekleri ile meslek eti¤ine
ve uluslararas› denetim standartlar›na uygun olarak ve özenle
yap›lmas› gereklili¤i belirtilmifltir. Tasar›ya göre denetçi flirket
genel kurulunca seçilecektir.

Bir ba¤›ms›z denetleme kuruluflunun, bir flirketin denetlenmesi
için görevlendirdi¤i denetçi yedi y›l arka arkaya o flirket için
denetleme raporu vermiflse, ilgili denetçinin en az iki y›l için
de¤ifltirilmesi tasar›da yer alan di¤er bir husustur. Tasar› burada
Avrupa Birli¤i’ne üye ülkelerin hemen hemen tamam›nda oldu¤u
gibi verimlili¤e ve özün önceli¤ine önem vermifl ve e¤er denetçi
bir ba¤›ms›z denetim kuruluflu ise kuruluflun de¤ifltirilmesinden
ziyade denetimden sorumlu orta¤›n iki y›l için de¤ifltirilmesini
yeterli görmüfltür. Bu husus 8 Mart 2006 tarihli Avrupa Birli¤i
fiirketler Hukuku 8. Yönergesi ile uyumlu olup denetçinin



Kurumsal ve Ba¤›ms›z Yönetim
Sare Bayat / AIG Türkiye

Kurumsal Yönetimin temelinde flu soru yatar: Bir flirketi
yöneticiler mi yoksa flirkette pay sahibi olan kifliler mi yönetir?
Bir yönetici vasf›ndan bahsediliyorsa yöneticinin görevi bu
ba¤lamda, hissedarlar›n menfaat›n› düflünerek hareket etmek,
buna yönelik kararlar almak ve bu sorumluluk bilincini tafl›mak
olarak tan›mlanmal›d›r. 2009 y›l›nda yürürlü¤e girmesi beklenen
Taslak Türk Ticaret Kanunu’nun 369. maddesi de bunu flöyle
dile getirmektedir: “Yönetim kurulu üyeleri ve yönetimle görevli
üçüncü kifliler, görevlerini tedbirli bir yöneticinin özeniyle yerine
getirmek ve flirketin menfaatlerini dürüstlük kurallar›na uyarak
gözetmek yükümlülü¤ü alt›ndad›rlar.” Yöneticilik, bu
sorumluluklar› dolay›s›yla profesyonel bir meslek dal› olarak
alg›lanmal›d›r. Yönetimdeki baflar›s›zl›k, bir flirketin sonunu
getirebildi¤i gibi, yat›r›mc›lar›n›n büyük finansal zararlara
u¤ramas› ve güven ortam›n›n tamamen kaybolmas› ile de
sonuçlanabilir.

Türkiye’de flirketlerin yap›s›na bak›ld›¤›nda aile hakimiyetindeki
grup flirketleri fleklinde bir yap›lanman›n yo¤un oldu¤u
görülmektedir. Aile bireyleri hem ortak olarak hem de yönetimde
aktif rol ald›klar›ndan dolay› yönetim-hissedar ç›kar çat›flmas›
gibi bir durumun oluflmas› pek mümkün de¤ildir ancak bu tip
aile flirketlerinde genelde gözlenen, flirket ile ilgili kararlarda
yaflanan aile içi kavga ve anlaflmazl›klard›r. Bunun yan›s›ra
‹MKB’de ifllem gören flirketlerde flirketin yönetiminde ve stratejik
kararlarda hakim ortaklar›n söz sahibi oldu¤u görülmektedir.
Bu durum asl›nda bir problem teflkil etmemekle beraber, bazen
hakim ortaklar›n, az›nl›k pay sahipleri ve flirket ç›karlar›na ters
düflecek kararlar almas› gibi bir sorunun ortaya ç›kmas›na yol
açabilmektedir. Bu tür durumlar›n önüne geçebilmenin flart› ise
tüm hissedarlar›n yönetimde temsil edilmesini ve yönetimin
ba¤›ms›z ve profesyonel yöneticilere b›rak›lmas›n› sa¤lamakt›r.
Taslak halindeki Türk Ticaret Kanunun 360.maddesi de hakl› bir
neden gösterilmedikçe, genel kurul taraf›ndan, yönetim kurulu
üyeli¤ine önerilen aday›n veya belirli bir pay grubunun ve azl›¤a
yönetimde temsil hakk› tan›nmas› halinde paysahibinin üye
seçilmesini zorunlu k›lmaktad›r.  Ayr›ca, profesyonel yönetim

ad›na da 378. madde pay senetleri borsada ifllem gören flirketlerin
yönetim kurulunu, flirketlerin varl›¤›n›, geliflmesini ve devam›n›
tehlikeye düflüren sebeplerin erken tan›s›, bunun için gerekli
önlemler ile çarelerin uygulanmas› ve riskin yönetilmesi amac›yla,
uzman bir komite kurmak, sistemi çal›flt›rmak ve gelifltirmekle
yükümlü k›lmaktad›r.

Yak›n zamana geldi¤imizde profesyonel yönetimin ve gerektirdi¤i
yükümlülüklerin önemi bir kez daha anlafl›lmaktad›r. Tüm bu
yaflanan olaylara bakt›¤›m›zda tam da Taslak’taki 378.
maddesinde belirtildi¤i üzere flirketin varl›¤›n›, geliflmesini
tehlikeye düflüren sebeplerin erken tan›mlanmas› ve bunun için
gerekli önlemler alman›n yönetimin sorumlulu¤unda oldu¤u
inkar edilemez bir gerçektir.

Menfaat sahiplerine karfl› sorumluluk bilinci tafl›yan yöneticiler,
flirketin uzun vadeli gelece¤inin en önemli göstergesidir.
Kurumsallaflma ad›na pay sahiplerinin yönetimde tümüyle temsil
edilmesi ve flirketlerin yönetiminin profesyonel ve ba¤›ms›z
yöneticilere b›rak›lmas› bir gerekliliktir. Son zamanlarda yaflanan
olaylarla beraber 2009 y›l›nda bütünüyle yürürlü¤e girmesi
beklenen Taslak Türk Ticaret Kanunu gibi uygulamalar›n da
etkisiyle kurumsallaflma bilincinin önümüzdeki günlerde flirketlerce
gittikçe daha çok benimsenece¤ini düflünmekteyim.
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ba¤›ms›zl›¤›n›n sa¤lanmas› aç›s›ndan önemli bir uygulama
olacakt›r. Halihaz›rdaki uygulama dikkate al›nd›¤›nda Tasar›’n›n
denetimle ilgili hükümleri ülkemizin ticari hayat›na önemli bir
de¤iflim getirecektir. fiu anda sadece SPK ve BDDK kanunlar›na
tabi iflletmelerde ba¤›ms›z denetim zorunlulu¤u bulunurken,
Tasar›’n›n yasalaflmas› ile iflletmelerin ölçe¤i ne olursa olsun
UDS’ye uygun ba¤›ms›z denetim zorunlulu¤u gelecektir.

UFRS ile tam uyumlu TMS’ye göre haz›rlanm›fl ve ba¤›ms›z
denetimden geçmifl finansal tablolar›n menfaat sahipleri ile

paylafl›lmas›, finansal raporlamada fleffafl›¤› ve iflletmelerde
hesap verebilirlik kültürünü olumlu yönde etkileyecek ve böylece
ülkemizde kurumsal yönetimin geliflmesinde önemli bir rol
oynayacakt›r. Ancak Tasar›’n›n yasalaflmas›n›n yukar›da bahsedilen
de¤iflikliklerin hemen olaca¤› anlam›na gelmedi¤ini, belirli bir
geçifl sürecinde bu de¤iflikliklerin sa¤l›kl› bir flekilde olabilmesi
için, ilgili standartlar›n flirketler ve meslek mensuplar›nca
ö¤renilmesi ve özümsenmesinin gereklili¤i aç›kt›r. Zira bu süreç
e¤itime dayal› ve zaman al›c› olacakt›r.

Sare Bayat

AIG Türkiye Sigorta A.fi. Finansal Sigortalar Departman Müdürü Sare Bayat, Simon Fraser Üniversitesi ve Koç Üniversitesi
‹flletme Fakültesi’ni bitirdi. Bo¤aziçi Üniversitesi ‹flletme Mühendisli¤i Bölümü’nde master yapan Bayat, ifl hayat›na Oyak Yat›r›m
Menkul De¤erler’de bafllad›. 2005 y›l›nda AIG Türkiye’ye geçen Bayat, müdür olarak görevine devam ediyor.  

Fikret Sebilcio¤lu

Fikret Sebilcio¤lu 1993 y›l›nda ‹stanbul Üniversitesi ‹flletme Fakültesi'nden mezuniyetini takiben PwC ‹stanbul ofisine kat›lm›flt›r.
Türkiye Kurumsal Yönetim Derne¤ine üye olan Fikret Sebilcio¤lu, derne¤in “Sermaye Piyasalar› Komitesi ” ve “‹çerik Gelifltirme
ve ‹letiflim Komitesi” aktif üyesidir. Derne¤in PwC sponsorlu¤unda yapm›fl oldu¤u “Yönetim Kurulu ‹htisas Program›” ve “Aile
fiirketlerinde Kurumsal Yönetim” konulu seminer ve panellere konuflmac› olarak kat›lm›flt›r. Fikret ayr›ca Türk Genç ‹fladamlar›
Derne¤i üyesi olup, ‹fl ve Strateji Gelifltirme komisyonunun ve Yeni Türk Ticaret Kanunu Tasar›s› Çal›flma Grubu’nun baflkanl›¤›n›
yürütmektedir.



Makale: Genel Kurul Toplant›s› Nas›l Yap›l›r?

I- Genel Bilgiler
Anonim ortakl›klarda, flirketin hisse senetlerini elinde tutan
gerçek ve tüzel kifliler, yani flirketin ortaklar›, “Genel Kurulu”
oluflturur. Genel Kurul bir flirketin yasama organ›d›r. Türkiye
Büyük Millet Meclisi (TBMM) Türkiye Cumhuriyeti için nas›l bir
ifllev yerine getiriyorsa, bir flirketin genel kurulu da o flirket için
ayn› ifllevi yerine getirmektedir. fiirketin anayasas› diyebilece¤imiz
“Esas Sözleflmenin” belirlenmesi, Yönetim Kurulu üyelerinin
atanmas›, pay sahiplerine da¤›t›lacak kar pay›n›n karar
ba¤lanmas› ve flirket çal›flanlar›n›n uymas› gereken temel
kurallar›n belirlemesi genel kurulun görevleri aras›ndad›r.
Görüldü¤ü gibi bir flirket için hayati önemde olan birçok konu
Genel Kurulun yetkileri dâhilinde bulunmaktad›r. Bu nedenle
Kurumsal Yönetim kapsam›nda Genel Kurul Toplant›lar›na
büyük bir önem verilmektedir. Bunun bilincinde olan Sermaye
Piyasas› Kurulu 2005 y›l›nda yay›nlad›¤› Kurumsal Yönetim
‹lkelerinde Genel Kurul Toplant›lar›na genifl bir yer ay›rm›fl ve
pay sahiplerinin haklar›n›n kullan›rken flirketin ve di¤er hak
sahiplerinin menfaatlerine zarar vermemeleri için ayr›nt›l› kurallar
belirlemifltir. Bu çal›flmada Genel Kurul Toplant›lar›n›n mevzuata
ve SPK Kurumsal Yönetim ‹lkelerine uygun yap›lmas› için
izlenecek yol anlat›lmaktad›r.

Bir flirketin ortaklar›n›n, y›lda en az bir kez olmak üzere, kendi
aralar›nda yapt›klar› toplant›lar “Genel Kurul Toplant›lar›” olarak
adland›r›lmaktad›r. Türk Ticaret Kanununun (TTK) 364.
Maddesine göre Anonim fiirketlerde iki tür genel kurul toplant›s›
yap›lmaktad›r.
• Ola¤an Üstü Genel Kurul Toplant›s›
• Ola¤an Genel Kurul Toplant›s›

Ola¤an Üstü Genel Kurul Toplant›s›: TTK’nun 365. Maddesinde
belirtilen Anonim fiirketin organlar›, her y›l en az bir kez
yap›lmas› zorunlu ola¤an genel kurulun haricinde, özel bir
durumun görüflülmesi için, flirket ortaklar›n› ola¤anüstü genel
kurul toplant›s›na davet edebilirler. TTK’nun 365, 366 ve 367.
Maddelerine göre ortaklar› ola¤an üstü genel kurul toplant›lar›na
davete yetkili olanlar flunlard›r.
• Yönetim Kurulu
• Denetçilerin talebi ile Yönetim Kurulu
• %10’dan fazla paya sahip ortaklar›n talebi ile Yönetim Kurulu
• Ortaklar›n ve denetçilerin talepleri dikkate al›nmad›¤› takdirde,
baflvurulmas› halinde fiirket merkezinin bulundu¤u yerdeki
mahkeme

Ola¤an Üstü Genel Kurul Toplant›lar›nda davet ve toplant›n›n
yap›lmas›na dair bütün usuller, afla¤›da anlat›lan ola¤an Genel
Kurul Toplant›lar›ndaki gibi gerçeklefltirilecektir.

Ola¤an Genel Kurul: TTK’n›n364. Maddesine göre, Anonim
fiirketlerin sahipleri y›lda en az bir kez Genel Kurul Toplant›s›
yapmak zorundad›rlar. Genel Kurul Toplant›s›nda;
• Yönetim ve denetim organlar›n›n üyelerinin seçilmesi
• Mali tablolar›n ve hesaplar›n onaylanmas›
• fiirket kar›n›n da¤›t›lmas›
gibi önemli konular görüflülerek karara ba¤lan›r. Y›l içinde ikinci
kez kar da¤›tmak isteyen bir flirket bunun için Genel Kurulu
ikinci kez toplamak zorundad›r.

Ola¤an Genel Kurul Toplant›lar› hesap dönemi sonundan (yani
31 Aral›k) sonraki ilk üç aya içinde ve en k›sa sürede yap›lmak
zorundad›r. Toplant› flirket merkezinin bulundu¤u yerde yap›l›r.
Ancak esas sözleflmede hüküm bulunmas› flart› ile ortaklar›n
ço¤unlu¤unun bulundu¤u baflka bir yerde de yap›lmas›
mümkündür. Genel Kurulu Toplant›s›n›n yap›labilmesi için flirket

sermayesinin %25’ini temsil eden pay sahiplerinin toplant›da
haz›r bulunmas› gereklidir. Yeterli ço¤unluk sa¤lanmad›¤›
takdirde pay sahipleri ikinci toplant›ya davet edilir. ‹kinci
toplant›, kat›lan pay sahipleri sermayenin ne kadar›n› temsil
ettiklerine bak›lmaks›z›n gerçeklefltirilir.

2- Oy Hakk› ‹le ‹lgili Kurallar
fiirketin ortaklar›, ellerinde bulunan hisse senetlerine ba¤l›
olarak bir tak›m haklara sahiptirler. Bu haklar›n en önemlisi
“oy hakk›d›r”. Pay sahipleri kulland›klar› oy ile esas sözleflmeyi
de¤ifltirebilirler, yönetim kurulu üyelerini atayabilirler, kar pay›
da¤›t›m› karar›na kat›labilirler. Yani pay sahipleri oy hakk› ile
flirketteki ç›karlar›n› koruyabilirler. Bu nedenle oy hakk› pay
sahipleri için önemli bir konudur. SPK Kurumsal Yönetim ‹lkeleri
“Oy Hakk›” ile ilgili bir tak›m tan›mlamalar ve kurallar gelifltirerek,
flirketlere önermifltir. ‹yi Kurumsal Yönetim Uygulamalar›” diye
nitelenebilecek bu kurallar afla¤›daki gibidir.

1. Pay sahipleri için oy hakk› vazgeçilmez niteliktedir. Esas
sözleflmeyle veya flirket içi baflka düzenlemelerle kald›r›lamaz
ve özüne dokunulamaz.
2. Oylama süreci toplant›dan önce ve toplant› bafllang›c›nda
bütün pay sahiplerine duyurulur.
3. ‹lke olarak her pay›n bir oy hakk› bulunmal›d›r. Belirli hisseler
üzerinde, di¤erlerinden farkl› haklar olmamal›d›r. Ancak
Türkiye’de yayg›n bir uygulama olarak belirli hisse senetleri
üzerinde daha fazla oy hakk› bulunmaktad›r. Kurumsal Yönetim
alan›nda ça¤dafl bir seviyeye ulaflmak istiyorsak bu tür
uygulamalar›n sona erdirilmesi gerekti¤i aç›kt›r. Tabii ki böyle
fiili bir durumun düzeltilmesi hemen gerçekleflecek bir geliflme
de¤ildir. Bir geçifl dönemi olarak afla¤›daki uygulamalar› hayata
geçirmek Kurumsal Yönetim alan›nda at›lm›fl olumlu ad›mlar
olacakt›r.

a. Oy hakk›nda imtiyaz yarat›lacaksa, imtiyaz basit ve anlafl›labilir
olmal›d›r.
b. ‹mtiyazl› pay sahiplerine, halka aç›k paylar›n sahiplerinin
yönetimde temsilini engelleyecek biçimde aday gösterme
imtiyaz› tan›nmaz.
c. ‹mtiyazl› hisseler ile di¤er hisseler aras›nda denge kurulmas›
için, imtiyazl› grubun sermayedeki pay›n›n en fazla %50 fazlas›
kadar imtiyaz› olabilece¤i fleklinde bir hüküm esas sözleflmeye
konmal›d›r.
4. Pay sahibinin genel kurulda kullanabilece¤i oy say›s›na üst
s›n›r getirilemez. Pay sahibi, ne kadar oy hakk› var ise o kadar
oy kullanabilmelidir.
5. Oy hakk›, hisse senedinin elde edilmesi ile do¤ar. Oy hakk›n›n,
elde etme tarihinden belirli bir süre sonra kullan›lmas›n› ön
gören bir flirket içi düzenleme yap›lamaz.
6. fiirket oy hakk›n›n kullan›lmas›n› zorlaflt›racak her türlü
uygulamadan kaç›n›r. Özellikle genel kurul toplant›s›na
kat›lmalar› zor olan pay sahiplerine, oy haklar›n› en kolay ve
uygun flekilde kullanma f›rsat› sa¤lan›r. Bu konuda teknolojinin
sa¤lad›¤› olanaklar›n kullan›lmas› önem tafl›maktad›r. Türkiye’de

Genel Kurul
Toplant›s› Nas›l Yap›l›r?

Ceyhun K›r / Türk-KrediRating A.fi, Ortak.
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henüz uygulanmayan genel kurul toplant›lar›na internet
ortam›nda ya da tele-konferans yolu ile kat›l›m için teknolojik
alt yap›n›n haz›rlanmas› ve bu uygulaman›n hayata geçirilmesi
Kurumsal Yönetim alan›nda at›lm›fl önemli bir ad›m olacakt›r.
Böyle bir uygulama özellikle uluslararas› büyük kurumsal fonlar
aç›s›ndan önem tafl›maktad›r. Bu tür fonlar›n yat›r›m yaparken
iyi kurumsal yönetim uygulamalar›n› hayata geçiren flirketleri
tercih ettikleri bilinen bir gerçektir.
7. Pay sahipleri oy haklar›n› bizzat kullanabilecekleri gibi vekil
arac›l›¤› ile de kullanabilirler. fiirket yönetimi vekâletle oy
kullan›lmas›n› engelleyemez veya zorlaflt›ran uygulamalarda
bulunamaz. Vekâleten oy kullanmada afla¤›daki kurallara
uyulmas› gereklidir.
a. Her gerçek kifli pay sahibi genel kurulda ancak bir kifli
taraf›ndan temsil edilir. Tüzel kifli pay sahiplerinin birden fazla
kifli ile temsil edilmesi durumunda bunlardan ancak birisi
taraf›ndan oy kullan›l›r. Oy kullanmaya kimin yetkili oldu¤u
yetki belgesinde gösterilir.
b. Kanuni temsil hallerinde bu durumun belgelendirilmesi
gerekir.
c. fiirket, genel kurul toplant›s›nda oy hakk›n›n kullan›lmas›
bak›m›ndan kurumsal temsile önem verir ve kurumsal temsilin
ifllerli¤ini sa¤layacak önlemleri al›r. Yönetim kurulu kurumsal
temsilciler ile iletiflim halinde olur ve kurumsal temsilci ile pay
sahiplerinin diyalog içinde olmas› için azami çabay› sarf eder.
Kurumsal temsilci s›fat›yla oy kullan›lmas› genel kurulda temsilci
s›fat›n› aç›klamalar›na ba¤l›d›r. Temsilci s›fat›yla oy kullan›m›nda
aç›k temsil ilkesi geçerli olur.
d. fiirket esas sözleflmesinde pay üzerinde intifa hakk› bulunmas›
durumunda, oy hakk›n›n pay›n malikine ait olaca¤›, pay sahibinin
oy hakk›n› kullan›rken intifa hakk› sahibinin de menfaatlerini
gözetece¤i hususlar›nda esas sözleflmeye hüküm konulabilir.
8. Karfl›l›kl› ifltirak iliflkisi, beraberinde bir hâkimiyet iliflkisini de
getiriyorsa, karfl›l›kl› ifltirak içerisinde bulunan flirketler, nisap
oluflturmak gibi, çok zaruri durumlar ortaya ç›kmad›kça, karfl›l›kl›
ifltirak iliflkisi içerisinde bulunduklar› flirketin genel kurullar›nda
oy haklar›n› kullanmaktan kaç›n›rlar ve bu durumu kamuya
aç›klarlar.
9. Mevzuat ve esas sözleflmede yer alan özel hükümler sakl›
kalmak üzere genel kurul toplant›s›nda oylama aç›k ve el
kald›r›lmak suretiyle yap›l›r. Pay sahiplerinin talep etmesi halinde
oylaman›n flekl i  genel kurul taraf›ndan belir lenir.

3- Di¤er Önemli Konular
Ba¤›ms›z denetim, bir flirketin kurumsal olarak iyi yönetilmesi
için gerekli bir uygulamad›r. fiirketin muhasebe ve raporlama
sisteminin ba¤›ms›z bir kurulufl taraf›ndan incelenerek, gerçek
durumun tüm aç›kl›¤› ile ortaya koyulmas›, baflta pay sahipleri
olmak üzere bütün hak sahipleri aç›s›ndan bir güven unsurudur.
Muhasebe ve raporlama sisteminin, gerçe¤i eksiksiz, do¤ru ve
zaman›nda yans›tt›¤›n› ba¤›ms›z denetim raporu ile ispatlayan
bir flirket, tüm hak sahiplerine güven verir. Bu nedenle Kurumsal
olarak iyi yönetilmek isteyen bir flirket mutlaka ba¤›ms›z denetim
yapt›rmal›d›r. Böyle bir d›fl denetim sonucu ortaya ç›kan rapor,
genel kurul toplant›s›nda paya sahiplerinin ve ilgili herkesin
bilgisine sunulmal›d›r. Ancak elbette ba¤›ms›z denetim yapan
kurulufl ile flirket aras›nda ba¤›ms›zl›¤›, tarafs›zl›¤› ve nesnelli¤i
engelleyecek bir ç›kar iliflkisinin olmamas› gerekmektedir. fiirket,
ba¤›ms›z denetim kuruluflundan d›fl denetimin haricinde
dan›flmanl›k gibi bir hizmet almamal›d›r. Hizmet sözleflmesinde
belirtilen ücretin d›fl›nda mali bir iliflkiye girilmemelidir.

Ba¤›ms›z denetim kuruluflunda görevli denetçi genel kurul
toplant›s›nda haz›r bulunmal›d›r. Toplant›ya kat›lan bu yetkili
denetçi, mali tablolar›n mevzuata ve genel muhasebe ilkelerine
uygun olup olmad›¤›n› ve bu tablolar›n dayand›¤› bilgilerin
do¤rulu¤u ile gerçe¤i dürüst bir flekilde yans›t›p yans›tmad›¤›n›,
toplant›ya kat›lanlar›n anlayabilece¤i bir biçimde anlatmal›d›r.

Esas sözleflmenin belirlenmesi veya de¤ifltirilmesi, flirketin üst
seviye yöneticilerinin atanmas›, kar pay› da¤›t›m› gibi önemli
kararlar›n Genel Kurul Toplant›lar›nda karara ba¤land›¤›n› daha
önce ifade etmifltik. Ancak bir flirket için önemli kararlar bunlarla
s›n›rl› de¤ildir. fiirketin ve hak sahiplerinin ç›karlar›n› önemli
ölçüde etkileyecek kararlar›n Genel Kurul toplant›lar›nda al›nmas›
“‹yi Kurumsal Yönetim uygulamas›” olarak de¤erlendirilmektedir.
Afla¤›da baz›lar› ifade edilmifl olan önemli kararlar›n Genel
Kurul Toplant›s›nda al›nmas› için Esas Sözleflmeye aç›k bir
hüküm konmas› SPK Kurumsal Yönetim ‹lkelerinde fiirketlere
tavsiye edilmektedir.
1. Ortakl›k ve yönetim yap›s›nda de¤ifliklik meydana getiren
hisse sat›m›, hisse al›m›, birleflme ve bölünme gibi kararlar.
2. Önemli miktarlardaki maddi/maddi olmayan varl›k al›m/sat›m›
veya kiralanmas› veya kiraya verilmesi
3. Önemli miktarlarda yap›lan yard›mlar ve ba¤›fllar
4. Üçüncü kifliler lehine kefalet, ipotek gibi teminatlar›n verilmesi

Az›nl›k haklar›na sahip pay sahiplerinin yönetim kuruluna
temsilci gönderebilmesi için esas sözleflmede “Birikimli Oy”
kullanma yöntemine yer verilir. Birikimli oy kullanma yöntemi,
özellikle yönetim kurulu üyelerini seçerken az›nl›k konumundaki
ortaklar›n kurulda en az bir üye ile temsil edilmelerini sa¤layacak
bir oylama yöntemidir. Örne¤in, 10 kiflilik bir yönetim kurulunun
seçiminde pay sahipleri her üye için ayr› ayr› birer oy kullanma
hakk›na sahiptirler. Az›nl›k konumunda olan pay sahibi, her
üye için kullanmas› gereken oyunu kullanmayarak biriktirir.
Biriktirdi¤i oylar›n hepsini sadece bir aday için kullanarak,
Yönetim Kuruluna kendi temsilcisini gönderme imkân› kazan›r.
Bu yöntem amac›na uygun olarak kullan›ld›¤› takdirde, az›nl›k
haklar›n›n en üst seviyede korunmas› temin edilebilir. Böyle bir
oylama yöntemi, özellikle esas sözleflmeye konacak bir hüküm
ile güvence alt›na al›nmas› ve yöntemin amac›na uygun bir
flekilde kullan›lmas› tüm dünyada ‹yi Kurumsal Uygulamas›
olarak de¤erlendirilmektedir.

Az›nl›k haklar› sermayenin %5’inden düflük paya sahip ortaklar
içine tan›nmal›d›r. Bunu sa¤layacak bir hükme esas sözleflmede
yer verilmelidir. fiirket yönetimi, genel olarak az›nl›k haklar›n›n
kapsam›n› geniflletmeli ve bunlara esas sözleflmede yer vererek
güvence alt›na almal›d›r.



Makale

Korumal› yat›r›m fonlar›, henüz emekleme döneminde bulunan
Türkiye sermaye piyasalar› yat›r›m fonu sektörü için oldukça
önemli bir at›l›m oldu. Toplam yat›r›m fon büyüklü¤ü GSMH’n›n
sadece %4 ü kadar olan Türk yat›r›m fonu piyasalar›nda yat›r›m
fonu anlay›fl›n›n maalesef likit fon veya bono fonlar›ndan ibaret
oldu¤unu rakamlar bize çok aç›kl›¤› ile göstermektedir. Toplam
yat›r›m fon büyüklü¤ünün %80’ini likit fonlarda de¤erlenen
nakitler oluflturmaktad›r. Tabii ki bu durumun arkas›nda yatan
en önemli neden yüksek enflasyon al›flkanl›¤› ve beraberinde
gelen yüksek faiz getirisidir. Söz konusu sürecin orta vade de
azalan enflasyon oranlar› ve beraberinde azalmas›n› bekledi¤imiz
faiz oranlar› ile likit ve/veya bono fonlar›n›n aleyhine de¤iflim
göstermesini bekliyoruz.

2003-2007 y›llar›nda büyüme gösteren ekonomiler, yeni nakit
ak›mlar› yaratm›fl ve artan nakit ak›mlar› beraberinde artan risk
ifltah›n› getirmifltir. Bu süreç türev ürünleri bir di¤er ifade
kald›raç oran› yüksek olan ürünlerin kullan›m›n› oldukça
art›rm›flt›r. Söz konusu ürünler yat›r›mc›n›n tercihine göre bazen
riski koruma alt›na almak amac› ile bazen yeni kazanç f›rsatlar›
yaratmak amac› ile kullan›m alan› yaratmaktad›r. 2007 y›l sonu
art›k büyümelerin yavafllad›¤› ve yeni bir ekonomik döngüye
girdi¤imiz bu dönemde, Türk yat›r›mc›s›n›n azalan risk ifltah›na
cevap vermek amac› ile yurt d›fl›ndaki uygulamalar›ndan örnek
al›narak Korumal› yat›r›m fonlar› dizayn edilmifl bulunmaktad›r.

Yat›r›mc›s›n›n en baflta yat›rm›fl oldu¤u ana paray› koruma
alt›na alan korumal› fonlar›n fon portföyünün yat›r›m stratejisinin
söz konusu amaca hizmet edecek flekilde  ve kurucu kurumun
o döneme ait beklentileri do¤rultusunda oluflturulmaktad›r.
Yüksek seyreden faiz oranlar› nedeni ile söz konusu fonlar›n
minimum %80’ini sabit getirili enstrümanlara yat›r›lmas› uygun
görülmekte, kalan nakdin ise fonun sahip oldu¤u yat›r›m
stratejisi do¤rultusunda (endeksin düflüflü veya yükselifli; dolar’›n
veya Euro’nun pirim yapmas› veya Avrupa da ifllem gören hisse
senetlerinin prim yapmas› gibi) dizayn edilen opsiyonlara yat›r›m
yap›lmaktad›r. Vadesi Dünya da 2 ile 10 y›l aras›nda de¤iflen
KYF ‘n›n, Türkiye uygulamalar›nda vadenin 6 ay ile 2 y›l aras›nda
de¤iflti¤ini görüyoruz.  Söz konusu vadenin Türkiye ekonomisinin
güçlenmesi ve belirsizli¤ini azalmas› ile dünya uygulamalar›na
yaklaflmas›n› bekliyoruz.

KFF’lerin yat›r›mc›s›na sa¤lad›¤› f›rsatlar›, küçük miktarlardaki
yat›r›m miktarlar› ile elde edilemeyecek yat›r›m olanaklar›ndan
faydalan›lmas›na olanak vermesi, operasyonel olarak eriflilmesi
güç piyasalara eriflime imkan tan›mas›, ileri düzey yat›r›m
enstrümanlar›n›n profesyoneller taraf›nda etkin olarak
kullan›lmas› olarak s›ralayabiliriz. KYF ile yat›r›mc›, artan volatilite
ve fon yöneticisinin bireysel performans›na olan hassasiyetini
minimize edebilmektedir. Tabi bu faydalar›n yan›nda üzerinde
düflünülmesi gereken ve Türkiye nin kendi iç dinamikleri nedeni

ile oluflan dezavantajlarda bulunmaktad›r. Yat›r›mc›n›n söz
konusu kompleks yat›r›m stratejisini ve/veya opsiyon piyasalar›n›n
nas›l çal›flt›¤›n› anlatmak çok kolay olmayacakt›r. Ayr›ca yat›r›mc›
ben zaten %18’i hiçbir fley yapmadan elde ediyorum, KYF bana
ekstra ne getirecek sorusuna verilecek olan cevap oldukça
önemlidir.

Ekonomik belirsizlikler beraberinde beklentileri belirsizlefltirmekte
ve vadeleri k›saltmaktad›r. Bu nedenler yat›r›mc›y› 2 y›l gibi bir
süreye ikna etmek ve arada ç›k›fl yapmak istedi¤inde olas› bir
ceza uygulamak cayd›r›c› etkenler olarak öne ç›kmaktad›r.
Dolay›s› ile yat›r›mc› bu tip bir ürün ile karfl› karfl›ya kald›¤›nda
soraca¤› sorular, “anaparan›n yüzde kaç› ve hangi vade de
korunuyor; fon hangi beklentiye göre dizayn edilmifl; erken
ç›k›fllarda ekstra bir komisyon ödenecek mi” olmal›d›r. Bu
aflamada tespit edilmesi gereken bir di¤er husus ise yat›r›mc›n›n
ne derece risk sevdi¤idir. KYF’lerin özellikle portföylerinde risk
da¤›l›m›na önem veren, alternatif yat›r›m araçlar›ndaki
f›rsatlardan k›smende olsa faydalanmak isteyen, ‹MKB ye ilgi
gösteren ancak yüksek risk almak istemeyen, dövize yat›r›m
yapan yat›r›mc› içinde uygun bir yat›r›m arac› oldu¤unu
düflünmekteyiz

“Risk her zaman olacakt›r, önemli olan onlar› yönetebilmektir.”

Korumal› Yat›r›m Fonlar›

Arzu Odabafl› / Global Aktif Strateji
Yat›r›m Fonu Yöneticisi ve Stratejist
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Arzu Odabafl›
Global Aktif Strateji Yat›r›m Fonu Yöneticisi ve Stratejist olan Arzu Odabafl›, ‹stanbul Üniversitesi
‹flletme Fakültesi’nden 1990 y›l›nda mezun olmufltur. 1992 y›l›nda ayn› üniversitede finans alan›nda
 yüksek lisans yapan Odabafl›, ilerleyen y›llarda University of London’da yat›r›m yönetimi alan›nda
yüksek lisans program›na kat›lm›flt›r.  1996 – 2005 y›llar› aras›nda Finans Yat›r›m Menkul de¤erler

Araflt›rma departman›nda,  2005 y›l›ndan beri Global Menkul De¤erler’de çal›flan
Odabafl›, SPK ‹leri Düzey ve Türev Araçlar lisans›na sahiptir.

Korumal› yat›r›m fonlar›, özellikle azalan trendin öne ç›kt›¤›
dönemlerde yat›r›mc›n›n potansiyel zarar›n› minimize etmesi
anlam›nda oldukça fonksiyonel bir üründür. Özellikle, birden
fazla enstrüman› kald›raç olarak bir arada kullan›lmas›na
olanak vermesi yat›r›mc›n›n ideal yat›r›m yönetimi anlay›fl›nda
yönetilen bir ürüne sahip olmas›n› sa¤lamaktad›r.

Korumal› Yat›r›m Fonlar›n›n gelmesi ve geliflmesini genel
anlamda Kurumsal Yönetim’in geliflmesine paralel olarak
görülebilir. Çünkü korumal› fonlarda en baflta seçilen yat›r›m
yönetimi stratejisi, fonun getirisini fon yöneticinin bireysel
görüfl ve tahminlerine olan hassasiyetini azaltmaktad›r.



Sermaye Piyasalar› Grubu

Düzenleyici kurulufllar ile iliflkilerin güçlendirilmesi ve Kurumsal Yönetim
düzenlemeleri konusunda etkin bir rol oynayarak görüfller oluflturmak,
mevcut sorunlar› aktarmak amac›yla faaliyet göstermektedir.

Çal›flma grubu geçti¤imiz dönemde “Sermaye Piyasas› Kanunu'na Tabi
Olan Anonim Ortakl›klar›n Uyacaklar› Esaslar Hakk›nda Tebli¤ Tasla¤›" ve
“Sermaye Piyasalar›nda Derecelendirme Faaliyet ve Derecelendirme
Kurulufllar›na ‹liflkin Esaslar Tebli¤i” konular›nda toplant›lar düzenleyerek
görüfl oluflturmufl ve Sermaye Piyasas› Kurulu’na iletmifltir.

Liderli¤ini TKYD Yönetim Kurulu Üyesi Av. It›r Sevim Çiftçi’nin yürüttü¤ü
çal›flma grubunda üyelerimiz Tan Egeli, Haluk Özdemir, Nalan Erkarakafl,
Metin Yüksel, ‹rem Çal›flkan, Fikret Sebilcio¤lu, Metin Reyna, Adil Salepçio¤lu,
Murat Do¤u, Gökhan Eraksoy, Hakk› Gedik, ‹dil Bora ve Sanl› Bafl yer
almaktad›r.

2008 yılında Sermaye Piyasalar› grubu, SPK’n›n “Özel durumlar›n kamuya
aç›klanmas›na iliflkin yay›mlad›¤› tebli¤ tasla¤›” ile ilgili olarak görüfl
hazırlamıfltır.
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TKYD Çalıflma Grupları

TKYD olarak kendimizi flansl› sayd›¤›m›z konulardan biri de
çal›flmalara aktif kat›l›mda bulunan üye say›m›z›n oldukça yüksek
olmas›. Bugüne dek Anadolu illerinde düzenledi¤imiz toplant›lara
konuflmac› olarak kat›lan üyelerimizin yan› s›ra, haz›rlanan yay›nlara
sa¤lanan içerik deste¤i, araflt›rma formlar›n›n yüksek dönüfl
oranlar›, çal›flma gruplar›na yönelik aktif kat›l›mlar TKYD’yi daha
güçlü k›ld›. Dernek Yönetim Kurulu gündemine al›nmas› talep
edilen konular›n çal›flma gruplar›nda oluflturulmas› ve haz›r bir
öneri paketi olarak gündeme girmesi toplant›lar›n verimini art›rma
yönünde flüphesiz ilkelere uygun etkili bir uygulama. Derne¤in
ihtiyaçlar›na yönelik olarak gündem do¤rultusunda oluflturulan çal›flma gruplar›m›z› sizlere tan›tarak, kat›l›mlar›n›z› sa¤lamak
istedik. Burada belirtilen bilgilerin ötesine geçen sorular›n›z› çal›flma grubu liderlerine yöneltebilece¤iniz gibi dernek ofisini
arayarak cevap bulabilirsiniz.

TKYD faaliyetlerini birlikte
planlamaya ne dersiniz?

Ürün Gelifltirme ve ‹flbirlikleri Grubu

TKYD’nin misyonu gere¤i ana hedeflerinden biri konu ile ilgili içeri¤in

derinlefltirilmesidir. Strateji toplant›lar›nda belirlenen ana hedeflerden biri

olarak içeri¤in gelifltirilmesi amac›yla yürütülecek çal›flmalar konusunda

öneri ve projeler haz›rlayan çal›flma grubunun gelecek dönemde ele almay›

planlad›¤› öncelikli konular aras›nda ihtisas programlar›, Kurumsal Yönetim

Ödülleri projesi ve k›lavuz yay›nlar bulunmaktad›r.

Çal›flma grubu 15 Ocak konferans projesinin haz›rlanmas›nda, internet

sitesi revizyonu ve kurumsal üyelik düzenlemesinin yürürlü¤e al›nmas›nda

etkin rol alm›flt›r.

Grupta Cem Uflakl›, Yalç›n Nak, Haluk Alacakl›o¤lu, Fikret Sebilcio¤lu,

Mustafa Ça¤an, Dr. Esra Largo ve Dr. Burak Koçer, Yüksel Çomak, Salim

Kad›beflegil, Müge Yalç›n, Tunç Çelik, Onur Tekinturhan, Sühan Seçkin

ve Selda Eke gibi isimler görev almaktad›r.

Uzmanlar Forumu

Üyelerimizin bilgi ve tecrübelerini paylaflmalar›na olanak tan›ma amaçl› bir
platform oluflturmak amac›yla hayata geçirilen TKYD Uzmanlar Forumu
belirlenen konu bafll›klar› alt›nda düzenlenen toplant›lar ile bu amaca yönelik
çal›flmalar› gerçeklefltirmektedir. Yat›r›mc› iliflkileri uzmanlar›n›n yo¤un
kat›l›m gösterdi¤i toplant›larda kurumsal yönetime dair düzenleme ve
uygulamalar tart›fl›larak ortak çözümler üretilmektedir. Gündem
do¤rultusunda uzman konuflmac›lar›n daveti ile düzenlenen toplant›larda
gündem, kat›l›mc›lar›n aktard›klar› beklentiler dikkate al›narak
oluflturulmaktad›r. Uzmanlar Forumu üye say›s› bugün itibar› ile 100’e
ulaflm›flt›r.

2008’in ilk toplant›s›nda GRI ile ilgili bir workshop yap›ldı. Grup ikinci
toplant›s›n› ise 7 Nisan tarihinde SPK taraf›ndan yay›mlanan tebli¤ ve tebli¤
taslaklar›n›n kurumsal yönetime katk›lar›n› ele alan bir gündemle
gerçeklefltirdi.

Yat›r›mc› ‹liflkileri Grubu

Türkiye Kurumsal Yönetim Derne¤i bünyesinde faaliyetlerine 2007

y›l›nda bafllayan ve ilk planlama toplant›s›n› 28.12.2007 tarihinde

gerçeklefltiren Yat›r›mc› ‹liflkileri Çal›flma Grubu, Türkiye’de Yat›r›mc›

‹liflkileri alan›nda çal›flmalar haz›rlamak amac›yla bir araya geldi. O

tarihten bu yana düzenli olarak ayda bir toplant›lar gerçeklefltiren grup,

halen bir anket çal›flmas› yürütüyor. Bu anket çal›flmas›n›n sonucunda

bu alandaki eksikliklerin ve yap›lmas› gerekenlerin tespit edilmesi

amaçlan›yor. Grubun öncelikli hedefleri aras›nda 3 fiubat 2008 tarihinde

düzenlenmesi planlanan Yat›r›mc› ‹liflkileri Zirvesi ve Türkiye’de Yat›r›mc›

‹liflkileri alan›nda çal›flan herkesin etkin bir flekilde kullanabilece¤i bir

internet sitesinin planlanmas› da yer al›yor. Grupta halen Yat›r›mc›

‹liflkileri alan›nda görev yapan 54 kifli yer al›yor.



Röportaj

Bilindi¤i üzere kurumsal yönetimin flirketlerde etkin bir
flekilde uygulanabilmesi için yönetim kurullar›nda ba¤›ms›z
üyeye ihtiyaç duyulur. Heidrick&Struggles flirketlere ba¤›ms›z
üye seçimi konusunda dan›flmanl›k veriyor. fiirketler ba¤›ms›z
üyeleri hangi kriterlere göre seçmelidir?

Kurumsal yönetim ve yenilikçi yönetim uygulamalar›nda genellikle
Amerika pazar›, dün oldu¤u gibi bugün de, bafl› çekmektedir.
Amerika’da 2000’li y›llar›n bafl›nda görülen derin  ekonomik ve
kurumsall›k krizi ile beraber gündeme gelen Sarbanes Oxley
kurallar bütünü tüm dünyaya önderlik etmifltir. Bugün, her pazar
kendi geliflmifllik düzeyine göre bu kurallar bütününü hayata
geçirmeye çabalamaktad›r. Türkiye’de de SPK’nin önderli¤inde
ve ek olarak baz› üniversite ve kar odakl› olmayan kurumlar›n
destekleriyle “kurumsal yönetiflim” mercek alt›na al›nm›flt›r.

Özellikle halka aç›k flirketler için kurumsall›k ciddi bir gereksinim
olarak kendini gösterir. Turkiye’de son 10 y›lda gözlemledi¤imiz
önemli trendlerden bir tanesi büyük halka aç›k yap›larda, aslen
ana flirkete ba¤l› fakat büyümekte olan flirketlerin ayr›l›p kendi
ayaklar› üstünde durmaya bafllamas›d›r. Bu hareketlenmenin
hemen akabinde bu flirketlerin kendi yönetim kurullar›n› kurumsal
yönetiflim kurallar› çerçevesinde oluflturmas› gündeme
gelmektedir. fiirketin büyüklü¤ü, ihtiyaçlar›, pazar›n sundu¤u
zorluk ve art›lar do¤rultusunda flirketler yönetim kurullar›n›
flekillendirirler. Yönetim kurulunda görevler ve sorumluluklar
ana hatlar› ile belirlendikten sonra s›ra ba¤›ms›z yönetim kurulu
üyelerinin seçimine gelir. Halka aç›k flirketlerin minimum yüzde
50’sinin ba¤›ms›z üyelerden oluflmas› fleffafl›k ve objektivite
ad›na sadece yurt d›fl›nda de¤il Türkiye’de de öngörülmektedir.

Peki yönetim kurulu ne ifle yarar? CEO ile iliflkisi nas›l
düzenlenmelidir? Kim kimle nas›l el ele çal›flmal›d›r? Bu sorulara
ve cevaplar› bulmaya flirketler fazla vakit ay›rmad›¤› için
uygulamaya gelindi¤inde Türkiye’de resim oldukça zay›ft›r.
Türkiye’deki halka aç›k flirketlerin veya halka aç›k olmay›p çok
ortakl›kl› flirketlerin seçti¤i ba¤›ms›z üyelerin hangi kurallar
bütünü çerçevesinde seçildi¤i ne yaz›k ki cevaps›z kalmaktad›r.
Sadece tan›nm›fl ve sayg› duyulan bir isim oldu¤u için flirketlerin
ba¤›ms›z üye seçiminde ço¤u zaman ayn› isimler etraf›nda
odakland›¤› görülmektedir.

30 y›l› aflk›n bir suredir flirketlere yönetim kurulu yap›lanmas› ve
ba¤›ms›z üye seçimi konular›nda dan›flmanl›k yapan
Heidrick&Struggles olarak bizim önerimiz ise flirketlerin öncelikle
ihtiyaçlar›n› (geliflime, deste¤e aç›k alanlar, risk konular› vb.)
belirlemesi ve ard›ndan bu konularda fayda sa¤layabilecek
ba¤›ms›z üyeleri seçmeleridir. Yönetim Kurullar›n›n öncelikle alt
komitelerini belirleyip (ana çal›flma alanlar›) sonras›nda komitelerin
bafl›na tercihen birer Ba¤›ms›z Yönetim Kurulu Üyesi atamas›
kurumsal yönetiflim aç›s›ndan en ideal yöntemlerden birisidir.
Seçim ifllemi s›ras›nda ba¤›ms›z üye hangi komitenin bafl›na
atanmak isteniyorsa bu göreve, bu misyona uygun ve bu konuda
yetkin bir isim aranmal›d›r. Örnek vermek gerekirse, bir flirketin
orta ve uzun donem stratejisini belirleyen “Strateji Komitesinin”
bafl›na bu konuda bilgisi ve deneyimi ve baflar› hikayeleri olan
bir ba¤›ms›z üyenin atanmas› uygundur.  Sonuç olarak, Ba¤›ms›z
Yönetim Kurulu Üyesi do¤ru pozisyonda görev yapmal› ve
gerekirse ek zamanl› çal›flmal›d›r. Bunun karfl›l›¤›nda flirketin de

ba¤›ms›z üyeye ücret bak›m›ndan hak etti¤i karfl›l›¤› vermesi
gerekir. fiirketin ayr›ca ba¤›ms›z üyenin performans›n› periyodik
bazda takip etmesi de önemli bir ihtiyaçt›r. Türkiye’de günümüzde,
Yönetim Kurulu Üyesi seçimi hakk›yla yap›lmad›¤› gibi seçilmifl
bir üyenin performans›n›n sorgulanmas› ve tatmin edici
bulunmazsa bu üyenin de¤ifltirilmesi s›k rastlanan yaklafl›mlar
henüz de¤ildir. Baflta Amerika olmak üzere, daha kurumsal
toplumlarda, ba¤›ms›z üye verimlili¤i konusunda yap›lan
tart›flmalar çok ciddi boyutlara ulaflm›fl, hatta Yönetim Kurulu
Baflkan›n› sorgulamaya kadar uzanm›flt›r. Yönetim Kurulu
Baflkan›n›n ba¤›ms›z bir üye olup olmamas› gereklili¤i günümüzün
heyecanl› tart›flma alanlar›ndan birisidir.

Dünyada Yönetim Kurulu alan›nda ne tip geliflmeler
yaflan›yor? Türkiye’yi ileride yönetim konusunda ne gibi
geliflmeler bekliyor?
Yönetim Kurulu boyutunda, Türkiye’de artan bir h›zla Komitelerin
yap›land›¤›n›  gözlemliyoruz.  Bunlardan en önemlilerinden
birinin “‹nsan Kaynaklar›/Gelecek Nesillerin Haz›rlanmas›” Komitesi
oldu¤unu söylemek  mümkün. Özellikle gelecek nesillerin
haz›rlanmas› flirketlerde çok önemli bir soruna parmak bas›yor.
fiirketin icras›n› ve tepe kadrolar›n› devaml› gözalt›nda tutan bu
komite, flirketteki baflar›n›n sürdürülebilir olmas› için çal›fl›yor.
Bu seviyedeki yöneticilerin hem liderlik becerilerini, hem kiflisel
tarzlar›n› yak›ndan takip eden bu komite aktif bir flekilde
yöneticilerin geliflmeye aç›k yönlerini belirleyip onlar› gerekti¤i
flekilde destekleyebiliyor. Uluslararas› flirket uygulamalar›na
bakt›¤›m›zda bazen bu komitelerin çal›flan›n özel hayat›na bile
olumlu flekilde katk› yapt›¤›n› görmekteyiz.  Birçok çaba gereksiz
ince detay gibi gözükebilir ama baflar›n›n ayr›nt›da ve çal›flan›n
yak›n takibinde sakl› oldu¤unun unutulmamas› gerekir.

Buna ek olarak, yukar›da bahsetti¤imiz gibi, flirketlerin ba¤›ms›z
bir Yönetim Kurulu Üyesinden farkl› bir göz, bir nefes, vizyon
kazanma flanslar› gittikçe Türkiye’de daha iyi anlafl›l›r ve takdir
görür hale geliyor. Son 5 y›la kadar bu tip bir rol için seçilen
üyeler, y›lda 8-12 kez buluflup, yönetim kurulu toplant›s› bafl›na
1000 USD kadar ücretler al›rlarken, günümüzde Türkiye’de bu
rakamlar toplant› bafl›na 15-25 milyar TL’leri bulmufltur. Sadece
bu rakamsal özet bile Ba¤›ms›z Yönetim Kurulu Üyesinin do¤ru
seçildi¤inde flirkete ne derecede ciddi katk› sa¤layabilece¤inin
ispat›d›r.

fiirketin hangi pozisyonda ihtiyaçlar› varsa o göreve uygun
ba¤›ms›z üye atanmas› gerekti¤ini belirttiniz. Peki flirketlerin
CEO seçiminde ayn› kriterlere mi bakmalar› gerekir?
Her iki pozisyonun örtüflen birçok ortak noktas› vard›r. Seçilen
yönetim kurulu üyelerinin önemli bir k›sm› önceki ifl
deneyimlerinde CEO koltu¤unu doldurmufllard›r. Biz CEO ve
Yönetim Kurulu Üyesi projelerimizde birçok noktada benzer

CEO’lar Niye
Güç Kaybediyor?

Ayflegül Ayd›n / Heidrick&Struggles Genel Müdürü
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Ayflegül Ayd›n
Ayflegül Ayd›n 1986'da Ortado¤u Teknik Üniversitesi, ‹flletme bölümünü bitirdikten sonra 1988 y›l›nda Michigan State

Universitesi'nden Pazarlama ve Reklamc›l›k üzerine yüksek lisans›n› alm›flt›r. 1996 y›l›nda Amrop International Türkiye'nin

Kurucu Orta¤› olarak ‹nsan Kaynaklar› sektörüne ad›m atm›flt›r. Ayd›n, Ocak 2001 tarihinden itibaren Heidrick &

Struggles, Türkiye operasyonunun Yönetici Ortak ve Yönetim Kurulu Baflkanl›¤› görevlerini üstlenmifltir.
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kriterleri göz önüne al›r›z. Aradaki tek fark fludur: Yönetim
Kurulunun ve ba¤›ms›z üyelerinin en önemli görevi icray› yani
CEO ve ekibini denetlemek ve flirket için en do¤ru yolda
ilerlediklerinden emin olmakt›r. Oysa CEO dürüst ve kalibresi
yüksek bir ekip kurmak ve A s›n›f› performans› garantileyerek
flirketin hissedarlar›na maksimum getiriyi sa¤lamakla yükümlüdür.
CEO Yönetim Kuruluna rapor eder. Ayn› Yönetim Kurulu Üyesi
seçiminde oldu¤u gibi, flirketlerin CEO seçiminde de flirketin ve
içinde bulundu¤u sektörün zorluklar›, ihtiyaçlar›, aç›l›m alanlar›,
gerekli vizyon vb çerçevesinde seçimini yapmas› gerekir. Bu tip
üst düzey seçimlerinin hepsinde dünya trendleri ciddiyetle göz
önünde bulundurulmal›d›r. Örnek olarak, son donemde sürekli
artan bir h›zda ister YKU üyesi olsun, ister CEO, ister Direktör
olsun, her tepe yöneticinin teknoloji ile içiçe olmas› kaç›n›lmaz
bir zorunluluk haline gelmifltir.

Heidrick&Struggles’›n gözlemine göre CEO’lar güç mü
kaybetmektedir?
2002’de Enron’la bafllayan flirketlerdeki ahlaki çöküfl zinciri
CEO’ya verilen gücün k›s›tlanmas› ve gücün Yönetim Kuruluna
kaymas›n› tetikleyen temel hareket olmufltur. Oysa 2000’li y›llar›n
bafl›na kadar CEO’lar çok daha etkin ve neredeyse tek karar
oda¤› idiler. De¤il CEO’lari kontrol etmek elefltirmek bile neredeyse
imkans›zd›. Bas›n taraf›ndan da “Tanr› CEO” olarak adland›r›lan
bu yöneticiler Enron skandal›na kadar bir flekilde güçlerini
ellerinde tuttular ve son y›llarda ciddi tart›flmalar yaratan büyük
paralar kazan›r hale geldiler. Oysa flimdilerde flirket sahipleri,
hissedarlar› kontrolü her geçen gün daha çok ele al›yorlar.

Araflt›rmalara göre Fortune 1000 flirket aras›nda %37’si CEO’sunu
direkt içinden yetifltirebiliyor, geriye kalanlar ise yeni bir CEO
gere¤i duyduklar›nda d›fl dünyaya yöneliyorlar. Fakat ne yaz›k
ki Amerika pazar› verilerine göre d›fl dünyadan getirilen CEO’larin
%55’i bir sure sonra Yönetim Kurulu taraf›ndan istifaya zorlan›yor.
‹çeriden yetiflen ve CEO’lu¤a yükselen yöneticiler aras›nda ise
Yönetim Kurulu taraf›ndan istifas› istenenlerin oran› %34. Ayn›
oran Avrupa’da %70’lere kadar ç›k›yor.

Dünyan›n en büyük halka aç›k 2500 flirketi verilerine bak›ld›¤›nda,
2006 y›l›nda iflsiz kalan CEO’lar aras›nda %22’sinin baflar›s›z
flirket birleflme veya sat›n almas› sonucunda iflini kaybetti¤i
görülmektedir. Gene çarp›c› bir veri de 1995-2006 y›llar› aras›nda
görev yapan en büyük halka aç›k 2500 flirketin CEO’lar›n›n
toplamda %59’unun de¤iflti¤idir. Fortune 500 flirketi aras›nda
ise, 2005 y›l›nda CEO’lar›n %67’si kendi istekleri d›fl›nda iflten
uzaklaflt›r›lm›fllard›r.

Sonuçlardan tatmin olmama sebebi ile görevden ç›kar›lma son
iki y›lda rakamsal olarak daha ciddi boyutlara ulaflm›flt›r. 2006
y›l›nda yap›lan araflt›rmalarda Amerika pazar›nda CEO’lar›n
görevde kalma süreleri 9-11 y›l aral›¤›nda iken, 2008 verilerine
göre bu rakam›n ortalama 7 y›la düfltü¤ü görülmektedir. Türkiye
için 2007-2008 donemi için henüz bu netlikte veriler elimizde
olmasa da CEO kavram›n›n oldukça yeni oldu¤u (hatta çok yerde
yanl›fl ve abart›l› kullan›ld›¤›) ülkemizde CEO’lar›n çal›flt›klar›
koltu¤a ›s›nmalar›, kendilerini kabul ettirmeleri, aile-patron

zihniyeti ile kurumsallaflma çabas›n› dengeleyebildikleri örnekler
ne yaz›k ki çok fazla de¤ildir. Sonuç olarak Türkiye’de iddial›
operasyonlarda (500 milyon USD yillik ciro ve üstü) CEO
ömürlerinin Amerika ve Avrupa ortalamalar›n›n oldukça alt›nda
seyretti¤i bir gerçektir.

Türkiye’de hala “tek adam” CEO anlay›fl› hakimdir ve bu güçlü
CEO’lar  Yönetim Kurulunda al›nan kararlar› etkileyebilmekte ve
birçok zaman Yönetim Kurulunu istedikleri do¤rultuda hareket
ettirebilmektedirler. Tabii Türkiye örne¤inde hala birçok CEO’nun
ayn› zamanda büyük hissedar ve dolay›s› ile Yönetim Kurulu
Baflkan› da oldu¤unu unutmamak gerekir. Zaman içinde kurumsal
yönetim ilkeleri oturdukça ve rekabet artt›kça Türkiye’de de
operasyonlar daha kurumsal yap›lar haline dönüflecek ve kurumsal
yönetiflim kurgusunu benimseyeceklerdir.

Bilindi¤i üzere Türkiye’deki flirketlerin ço¤u ailelerden
olufluyor. Sizce bu flirketlerin bafl›na gelen CEO’larla aile
flirketler nas›l bir iliflki içine giriyorlar? Gözlemleriniz nelerdir?
Dünyada bugün toplam ifl hacminin %75’i aile flirketi yap›lar›
taraf›ndan üretilmektedir. Buna ek olarak, Türkiye’nin hala
geliflmekte ve ö¤renmekte olan bir piyasa oldu¤unu unutmamak
gerekir. Türkiye’deki aile flirketleri, dünyadaki trendlere/geliflmelere
bakarak “daha profesyonel bir yönetim anlay›fl›na ve
kadrolaflmaya” geçmeye mecbur olduklar›n› görmektedirler. Baz›
örneklerde, aileler, flirketlerindeki sorunlar›n çözümü olarak
profesyonel yöneticiyi kurtar›c› olarak görürler ve gerçek ötesi
beklentiler içine girerler.  Ço¤u zaman “kurumsallaflma” süreci
ezbere yap›ld›¤› için veya aile gerçekçi beklentiler içinde olmad›¤›
için çok düzgün sonuçlar elde edilemez ve hayal k›r›kl›¤› yarat›r.

Türkiye ve benzer geliflmekte olan pazarlarda, flirketler genel
anlamda, profesyonel bir CEO ile çal›flmaya bafllad›ktan bir
süre sonra, asl›nda yönetimdeki güçlerini kaybetmek
istemediklerinin fark›na varabilirler. Her ne kadar yeni CEO’nun
döneminde  flirketin cirosunu, kar›n› ve verimlili¤ini artt›rd›¤›n›
gözlemlesek de aile’nin söz sahibi olma ve baflar›n›n kredisini
kendi hanesine yazd›rma ihtiyac› a¤›r basar ve CEO görevden
uzaklaflt›r›l›r. Veya CEO hareket alan› bulamad›¤› için, otonom
olmad›¤› için aile ile  yollar›n› ay›rmay› tercih edebilir. Küçük
aile flirketlerinden, daha büyük ve kontrolün da¤›lm›fl oldu¤u
bir sisteme geçifl ac›lar›n› tüm dünya ülkelerindeki aile
flirketlerinin yaflad›¤›n› görüyoruz.

Aile flirketlerine Heidrick&Struggles olarak önerileriniz neler?
Stratejik bir karar ( örne¤in lider kadro için temel bir insan›n ifle
al›m›) vermeden önce zamana k›y›p gerekli detaylar› incelemeli
ve surece mümkün oldu¤unca profesyonelce yaklaflmalar› gerekir.
Yeterince dikkatli bir ön haz›rl›kla hareket edilmedi¤i için
dünyadaki sat›n alma ve flirket birleflmelerinin % 70’i baflar›s›zl›k
ve hüsranla sonuçlanmaktad›r. CEO atamalar›nda da dikkatsizce
veya kestirmeden al›nan ad›mlar yüzünden flirketler s›k s›k yönetici
de¤ifltirmek zorunda kal›rlar. Bu hatalar flirkete sadece zaman
ve para kayb› de¤il, itibar ve vizyon kayb› olarak büyük  zarar
verir. fiirket rekabete kars› zay›flar. Stratejik zigzaglar flirketin
verimlilik ve performans›n› düflürür.



‹stanbul'da Bir Sürrealist: Salvador Dali

“Bir Dahi Olaca¤›m
ve Herkes Bana
Hayran Kalacak”

2 8

Sabanc› Üniversitesi Sak›p Sabanc› Müzesi (SSM), 60. y›l›n› kutlayan Akbank’›n
sponsorlu¤unda ‹stanbul’da Bir Sürrealist: Salvador Dalí bafll›kl› sergiyi sanatseverle
buluflturuyor. 20. yüzy›l resim sanat›n› etkilemifl en önemli isimlerden olan ‹spanyol ressam
Salvador Dali’nin eserlerinin sergilenece¤i etkinlikte, kendisinin çizdi¤i ya¤l›boya tablolar›,
çizimleri ve grafiklerinden oluflan eserlerin yan› s›ra, el yazmalar›, foto¤raflar ve çeflitli
dokümanlar yer al›yor. Gala-Salvador Dalí Vakf›’n›n iflbirli¤iyle Türkiye’ye getirilen sergi
vak›f d›fl›nda gerçeklefltirilen en büyük geçici sergi özelli¤i tafl›yor. 16 yafl›nda bir dahi
olaca¤›n› ilan eden Salvador Dali, eserleriyle tüm dünyay› kendine hayran b›rakmaya
devam ediyor. Sergiyi 20 Ocak 2009 tarihine kadar gezebilirsiniz.

Dali: “Dahi De¤ilsen Bile Öyle Davran Kesin Dahi Sanarlar”

Salvador Domingo Felipe Jacinto Dalí y Domènech, k›saca Salvador Dalí (11 May›s 1904 - 23 Ocak 1989), sürrealizm ak›m›n›n

önde gelen temsilcilerindendir. ‹spanyol ressam Dalí, yaflam› boyunca ola¤and›fl› tav›rlar› ve gösteriflçi yan›yla ününü

sürdürdü. Dalí’ye göre insan, klinik paranoya hastal›¤›nda oldu¤u gibi, gerçek bir düfl dünyas› yaratmal›, ama bunu yaparken

de usun denetim alt›nda tutulup iradenin bilinçli olarak bir süre ask›ya al›nd›¤›n› unutmamal›yd›. Dalí, Sigmund Freud’un

bilinçalt› imgelerin erotik ça¤r›fl›mlar› üzerine yazd›klar›ndan ve Paris sürrealistlerinin bilinçalt›n› ortaya ç›karma e¤ilimlerinden

büyük ölçüde etkilendi. Sürrealizmde düflüncenin herhangi bir mant›k çizgisi izlemeden akmas›n› temel alan otomatizm

kavram›n› benimsediyse de, bunu öbür sürrealistlerden daha iyimser bir bak›fl aç›s›yla iflledi ve bu e¤ilime “elefltirel paranoya”

ad›n› verdi.



Yüzy›ll›k bir baflar› hikayesi: Vehbi Koç
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Bu yöntemin sanatsal yarat›n›n yan› s›ra, günlük yaflamda da benimsenmesini savunan Dalí, hem yap›tlar›na hem de yaflam›na

bu do¤rultuda yön verdi. 1936’da Londra’daki Uluslararas› Gerçeküstücülük Sergisi’nin aç›l›fl›na dalg›ç giysileri içinde ve tasmas›ndan

tuttu¤u iki taz›yla gelmesi, bu tür davran›fllar›n›n bir örne¤iydi. Dali’nin hayat›ndaki önemli isimlerden biri de efli Gala idi. Dalí’nin

yaflam›nda her zaman önemli bir yeri olan Gala, onun sürrealizmle bütünleflebilmesinde önemli bir rol oynad›

Yap›tlar›nda yaratt›¤› düflsel (büyülü) gerçekçilik, betimledi¤i gerçekd›fl› düflsel mekân ve garip düflsel imgelem ile bir karfl›tl›k

oluflturuyordu. Bu yap›tlarda düflle gerçe¤i ay›rmak neredeyse olanaks›zd›. Dalí’nin

amac›, günlük u¤rafl›lar› alayc› bir tav›rla düflsel hale getirmekti.

Sergi kapsam›nda panel, film gösterileri ve çeflitli etkinliklerin yap›laca¤›

Sabanc› Üniversitesi Sak›p Sabanc› Müzesi’ni:

Sal›, Perflembe, Cuma ve Pazar günleri saat 10.00-18.00 ile

Çarflamba ve Cumartesi günleri saat 10.00-22.00 aras›nda gezebilirsiniz.

Adres: Sak›p Sabanc› Cad. No:42 Emirgan 34467 ‹stanbul

Tel: 0212 277 22 00.



Yönetim Kurulu Üyeli¤i
‹htisas Program›

Kimler Kat›lmal›?
• TKYD ihtisas programlar›na kat›lm›fl olanlar
• Yönetim Kurulu üyeli¤i kavram›nda temel bilgisi olanlar
• Yönetimde yer almaya haz›rlanan yeni kuflak aile üyeleri

Yer: Point Hotel Taksim/‹stanbul
           
Kat›l›m bedeli: 1.200 + %18 KDV’dir  
TKYD üyelerine %20 indirim uygulan›r.

Kat›l›m 16 kifli ile s›n›rl›d›r. Program sonunda
kat›l›mc› belgesi verilecektir.
E¤itimle ilgili bilgi almak veya kay›t yapt›rmak için
TKYD’nin (212) 347 62 73 no’lu telefonundan Feyza Gözen’i
arayabilir ya da fgozen@tkyd.org adresine email gönderebilirsiniz.

TKYD konuflmacılarda de¤ifliklik yapma hakkını saklı tutar

14 Kasım 2008 Cuma

09.30 – 11.00 Kurumsal Risk Yönetimi

Prof. Dr. Yankı Yazgan

11.00 – 11.15 Kahve aras›

11.15 – 12.45 Yönetim Kurulu’nun Performans  De¤erlendirmesi

Aclan Acar

12.45 – 13.30 Ö¤le yeme¤i

13.30 – 15.00 Yönetim Kurulu ve ‹cra Kurulu’nun
Oluflturulmas› ve Komiteler

Tanyer Sönmezer

15.00 – 15.15 Kahve aras›

15.15 – 16.45 Gelece¤i Düflünebilmek: Stratejik Düflüncenin
Yönetime Katk›s› Üzerine Düflünceler

Alper U¤ural

15 Kasım 2008 Cumartesi

10.00 – 11.30 Türk Ticaret Kanunu Tasarısı Hükümleri Çerçevesinde
Yönetim Kurulu Üyelerinin Sorumluluk Halleri Barbaros Ça¤a

11.30– 11.45 Kahve aras›

11.45 – 13.15 Kurumsal ‹tibar Yönetimi Orsa Stratejik ‹letiflim Danıflmanlı¤ı  CEO

13.15– 14.00 Ö¤le yeme¤i

14.00 – 15.30 Dünya'da ve Türkiye'de De¤iflen
Muhasebe ve Denetim Standartlar› Serbest Muhasebeci Mali Müflavir  KPMG Partner

15.30– 15.45

Do¤ufl Otomotiv Yönetim Kurulu Baflkanı

Management Centre Yönetim Kurulu Üyesi

Do¤ufl Holding Risk Yönetim Bölüm Baflkan›

Ça¤a Hukuk Bürosu, Yönetim Kurulu Baflkan›

Salim Kadıbeflegil

Murat Alsan

Hakkımızda
Türkiye Kurumsal Yönetim Derne¤i (TKYD),
kurumsal yönetim anlayıflının ülkemizde
tanınmasına ve geliflmesine katkıda bulunmak, en
iyi uygulamalarıyla hayata geçirilmesini sa¤lamak
amacıyla 2003 yılından bu yana faaliyetlerini
sürdürmektedir.

Kurumsal üyeler ve sayıları 430'u aflan yönetim
kurulu üyesi ve üst düzey yönetici, Türkiye'de
kurumsal yönetimin gelece¤ini tartıflmak ve buna
iliflkin uygulamalara yön vermek amacıyla Türkiye
Kurumsal Yönetim Derne¤i'nde bir araya
gelmektedir.

Kurumsal Üyeler

15.45 – 17.15 Aile Airketlerinde Kurumsallaflma Family Business ConsultingHaluk Alacaklıo¤lu

Kahve aras›
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IFC ve GRI’dan Ortak Proje

IFC ve GRI taraf›ndan gerçekleflen projede kapsam›nda, flirketlerin
cinsiyet politikalar› incelenerek, kad›nlar›n minimum sosyal
haklara nas›l ulafl›laca¤› ve özel sektörde kad›nlar için nas›l yeni
f›rsatlar yarat›laca¤› konular›nda araflt›rmalar yap›ld›. Projede
birçok paydafl›n kat›l›m›yla gerçekleflecek bir çal›fltaylar serisinin
yap›lmas› planlan›yor. Bu çal›fltaylar›n sonunda cinsiyet politikalar›
raporu haz›rlanarak GRI G3 K›lavuzlar›na tamamlay›c› bir kaynak
ortaya ç›kar›lmas› hedefleniyor.

Almanya, ‹zlanda ve ‹sviçre yönetimlerinin sponsorlu¤unu
üstlendi¤i bu proje sayesinde geliflen pazarlarda sürdürülebilirlik
raporunun uygulanarak, sosyal, çevresel ve flirketsel performans›n
artt›r›lmas›nda yard›mc› olunuyor.

www.globalreporting.org/CurrentPriorities/GenderandReporting

GRI’da Bu Ay

GRI

GRI’dan fiirketlere Ça¤r›

‹nsan Haklar› Evrensel Beyannamesi’nin 60. y›l›nda GRI ve EGI

(The Ethical Globalization Initiative) insan haklar› konusunda

firmalara ilerleme kaydetmeleri için ça¤r›da bulundu.  “‹nsan

haklar› – harekete geçme” slogan›yla flirketlerin kurumsal

sürdürülebilirlik raporlar›ndaki insan haklar› konular›nda geliflme

göstermeleri isteniyor.

Proje ile hedeflenen bir baflka madde insan haklar› ilkelerinin

aç›klanmas›n›n öneminin kavranmas›. Mary Robinson  (Eski

Birleflmifl Milletler ‹nsan Haklar› Delegesi ve Küresel ‹lkeler Yönetim

Kurulu Üyesi) bu ça¤r›n›n bugüne kadar insan haklar›n›n ifllerine

etkisini çok fazla düflünmemifl olan birçok flirket aç›s›ndan bir

f›rsat oldu¤unu belirtiyor.

Proje ile ilgili ayr›nt›l› bilgiyi

www.globalreporting. org/CurrentPriorities/HumanRights/

adresinden alabilirsiniz.

Global Reporting Initiative – GRI
Vizyonunu ekonomik, çevresel

ve  sosya l  pe r fo rmans

konular›n›n raporlanmas›nda

aynen finansal raporlamada

oldu¤u gib i  rut in ve

karfl › lafl t › r › lab i l i r  ha le

g e t i r m e k  o l a r a k

özetleyebilece¤imiz “Global

Reporting Initiative” (GRI);

dünya çap›nda faaliyet gösteren,

kar amac› gütmeyen ve çoklu paydafla

sahip bir kurulufltur. GRI sürdürülebilir kalk›nmay› operasyonlar›n›n

merkezine koymas› ve “Sustainability Reporting Framework” ile

“Sustainability Reporting Guidelines” adl› yay›nlar› ile sürdürülebilir

kalk›nmaya verdi¤i önemi gözler önüne sermifltir. Bu yay›nlar,

sürdürülebilir kalk›nma yolundaki iç ve d›fl paydafllar için örgütsel

performans ad›na hesap verilmesini, resmi aç›klama yap›lmas›n›

ve sorumlulu¤u hedeflemektedirler.

1997 y›l›nda Boston, ABD merkezli ve kar amac› gütmeyen

CERES’in (Sürdürülebilir Zenginlik için Yat›r›mc›lar ve

Çevreciler) proje departman› olarak kurulan GRI büyük bir

h›zla büyümektedir. 60 farkl› ülkeden yaklafl›k 1000

organizasyonun “GRI  Report ing Framework”ler in i

aç›klamalar›, GRI’›n ‘fleffafl›k’, ‘hesap verebilirlik’, ‘raporlama’

ve ‘sürdürülebil ir kalk›nma’ konular›n› bir noktada

birlefltirmeye ve h›zland›rmaya verdi¤i önemi h›zland›rmaya

verdi¤i önemi hakl› ç›karmaktad›r.

Sivil Toplum Örgütleri Arafltırma Sonuçları

Kamu politikalarının geliflimine önemli bir etki yaratması
bakımından sivil toplumun rolü son senelerde hızla gelifliyor.
Sivil toplumculu¤un di¤er sektörlere göre daha saydam olması
ise bu geliflmeyle birlikte büyük beklentiler yaratıyor. Sivil toplum
örgütlerinin daha saydam yoluna devam etmesi için bu yılın
baflından itibaren bir çalıflma grubu ile arafltırma yürüten GRI
ön sonuçlarına bu ay itibariyle ulaflabilirsiniz.
Konuyla ilgili daha çok bilgi almak için:
http://www.globalreporting.org/ReportingFramework/SectorS
upplements/NGO/



Görünmeyen Ekonomist/Tim Harford
Ekonominin Görünmeyen Yüzünü keflfedin
Okulda, evde, yolda giderken hatta kahvenizi yudumlarken karfl›m›za ç›kan ekonomik
gerçeklere günlük koflturma içinde pek fazla dikkat etmeyiz. Görünmeyen Ekonomist adl›
kitab›n yazar› Tim Harford’da bu gerçekten yola ç›karak, ekonomiyi günlük hayat›m›z›n
içindeki örneklerle bize anlat›yor.

Harford’un kulland›¤› dil genel olarak di¤er ekonomi kitaplar›ndan farkl› bir flekilde e¤lenceli
bir üslupla kaleme al›nm›fl. Yol üstünde ifle u¤rarken ald›¤›m›z kahveden yola ç›kan yazar,
bu kahvenin etkiledi¤i sektörlerle ilgili analizlerini bizimle paylafl›yor. Baz› yerlerde kahveler
neden pahal› sat›l›yor?  Trafik ve aç›k art›rmalar›n ekonomiyle iliflkisi nedir? Fakir ülkelerin
fakirli¤inin sebepleri nedir? Çin’in zenginleflme sebepleri gibi birbirinden ba¤›ms›z birçok
konu, ekonomik ve gündelik hayattan örneklerle okuyucuyla bulufluyor.

Her sayfa de¤iflen örneklerle ekonominin temel unsurlar›n› basit bir flekilde analiz ediliyor.
Pegasus yay›nlar›ndan ç›kan kitap toplam 304 sayfa.

www.pegasusyayinlari.com

Ekonomi Politikas›/Dr. Mahfi E¤ilmez ve Dr. Ercan Kumcu

Ekonomi Politikas›, Teori ve Türkiye Uygulamas›

Radikal Yazar› Dr. Mahfi E¤ilmez ile Hürriyet yazar› Dr. Ercan Kumru’nun kaleme ald›¤›

Ekonomi Politikas› adl› kitab›n yeni bak›s› okuyucularla geçti¤imiz aylarda bulufltu. Kitap

Türkiye'yi referans olarak kullanmak suretiyle, ekonomik sorunlar›n çözümü için kullan›lmas›

gereken araçlar› ve politikalar› tart›flmay› amaçl›yor. Böylece ekonomi politikas›na hem

genel olarak hem de Türkiye özelinde bakma olana¤› sa¤l›yor. Türkiye’nin ekonomi politikas›

ve ilgili kamu kurumlar›, ekonomiyle ilgili uluslararas› kurulufllar, kamu finansman›, para

ve döviz kuru, mali piyasalar kitapta yer alan bafll›klardan birkaç›n› oluflturuyor.

Remzi kitapevinden ç›kan kitap toplam 440 sayfa.

www.remzi.com.tr

Kütüphane
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Kurumsallaflma Kavram›na Psikolojik Bir Bak›fl”
Aile Kalmak, fiirket Olmak (2. Bask›)
Prof. Dr. Yank› Yazgan Marmara Üniversitesi T›p Fakültesi ve Yale Üniversitesi CSC
Prof Dr. Yank› Yazgan’›n kaleme ald›¤› bu yay›nda, aile kalman›n bir yandan da flirket
olman›n gerçekleri psikolojik bir bak›fl aç›s›yla anlat›l›yor. Gelen yo¤un talep üzerine ikinci
bask›s› gerçekleflen  yay›na ücretsiz olarak www.tkyd.org adresinden ulaflabilirsiniz.
Kitaptan ilgi çeken bafll›klar:
• “Kurumsal bir refleksin yerleflmemifl oldu¤u durumlarda, apar topar ve can havliyle
gösterilen tepkiler ön plana geçiverir.”
• “Aileler kurumsallaflmak, kurumlar ise aile olmak amac›ndad›r”
• “Birçok gelenek, aileyle birlikte masaya, (akflam sofras›na da, yönetim kurulu masas›na
da) oturur”
• “D›flar›dan üye olma pozisyonu, ailenin karar mekanizmalar›n› duygular›n yaratabilece¤i
olumsuz etkilerden koruyarak “d›flar›”dan bir bak›fl aç›s› sa¤layabilir ve bafll› bafl›na bir
avantaj olabilir”
• “Kendimiz ile ilgili karar verirken baflkas›y›z: bir baflkas› için ayn› konuda karar verirken
baflka. Kendimiz d›fl›ndakilere, çok daha makul ve rasyoneliz”
• “Kendimiz ile ailemizle ilgili rasyonel bir karar vermeye beynimiz de, gönlümüz de pek
el vermez”



TKYD Hakk›nda
Türkiye Kurumsal Yönetim Derne¤i (TKYD), kurumsal yönetim anlay›fl›n›n ülkemizde tan›nmas›na ve geliflmesine katk›da bulunmak,
en iyi uygulamalar›yla hayata geçirilmesini sa¤lamak amac›yla 2003 y›l›ndan bu yana faaliyetlerini sürdürmektedir.

Say›s› 430’u aflan yönetim kurulu üyesi ve üst düzey yönetici, Türkiye’de kurumsal yönetimin gelece¤ini tart›flmak ve buna iliflkin
uygulamalara yön vermek amac›yla Türkiye Kurumsal Yönetim Derne¤i’nde bir araya gelmektedir.

Faaliyetlerimizin daha etkin bir flekilde sürdürülmesi ve mesajlar›m›z›n genifl kitlelere yay›lmas› amac›yla sürdürmekte oldu¤umuz
iflbirliklerini gelecek planlamam›zda sürekli k›lmak amac›yla 2008 y›l›nda itibaren kurumsal üyelik uygulamam›z bafllam›flt›r.

Yönetim Kurulu Üyeli¤i ‹htisas Programlar›
Yönetim Kurulu Üyeli¤i ‹htisas Programlar›, flirketlerin yönetim
kurulu üyeleri ve üst düzey yöneticilerine, Kurumsal Yönetim
‹lkeleri do¤rultusunda artan sorumluluklar›yla ilgili bak›fl aç›s›
kazand›rmakta ve yönetim kurulu hedeflerinin belirlenmesi,
hedefler do¤rultusunda flirket performans›n›n gelifltirilmesi için
gerekli bilgi ve araçlar› tan›tmaktad›r.

Nisan 2005 – Eylül 2008 tarihleri aras›nda düzenlenen dokuz
programda, toplam 156 kat›l›mc› yer alm›flt›r.

Kurumsal Yönetim gündemi ve gelen talepler do¤rultusunda
çeflitli kurulufllarla iflbirli¤i içerisinde yürütülen e¤itim programlar›
2008 y›l›nda Yeni Türk Ticaret Kanunu, Global Reporting Initiative,
Yat›r›mc› ‹liflkileri gibi alanlarda düzenlenecek e¤itimlerle
çeflitlendirilecektir.

Anadolu Programlar›
Türkiye Kurumsal Yönetim Derne¤i Yönetim Kurulu ‹htisas
Programlar›’n› Anadolu’nun çeflitli illerindeki flirketlerin hizmetine
sunmakta, proje ile kurumsal yönetim konusunda deneyimli
ifladam› ve yöneticilere birikimlerini Anadolu flirketleri ile paylaflma
olana¤› sa¤lanmaktad›r. May›s 2006 ve Kas›m 2007 tarihleri
aras›nda s›ras›yla Konya, Erzurum, Trabzon, Bursa, Gaziantep,
Denizli, Adana, Ankara, Kocaeli, ‹zmir, Diyarbak›r, Kayseri, Antalya
ve Eskiflehir’de düzenlenen 14 programa 520 yönetim kurulu
üyesi ve üst düzey yönetici kat›lm›flt›r. Programlar, s›n›rl› say›da
yönetim kurulu üyesinin davet edildi¤i “Yönetim Kurulu Üyeli¤i
ve Kurumsal Yönetim” konulu ihtisas program› ile Dünya
Gazetesi’nin moderatörlü¤ünde genel kat›l›ma aç›k olarak
düzenlenen “Aile flirketlerinde kurumsallaflma, sorunlar ve çözüm
önerileri” bafll›kl› panelden oluflmaktad›r.

Araflt›rma ve Yay›n
TKYD kurumsal yönetim alan›ndaki stratejik öncelikleri belirlemek
üzere akademik araflt›rma çal›flmalar› yürütmektedir. Bu çerçevede,
Boston Consulting Group iflbirli¤inde gerçeklefltirilen Türkiye
Kurumsal Yönetim Haritas› araflt›rma projesi 2005 y›l›nda
yay›mlanm›flt›r. Yönetim kurullar›n›n a¤›rl›kl› olarak icra niteli¤inde
faaliyetler yürütmekte oldu¤u ve fleffafl›k konusundaki olumsuz
alg›lama, araflt›rman›n temel bulgular› olarak ön plana ç›km›flt›r.
Araflt›rmadan ç›kan temel bulgular ‹stanbul Bilgi Üniversitesi
iflbirli¤inde 2006 y›l›nda çal›flma yeniden ölçümlenmifltir.

TKYD yay›nlar›, ifl dünyas›n› yak›ndan ilgilendiren uluslararas›
araflt›rma ve raporlar› okuyucular›n dikkatine sunmaktad›r. Bu
çerçevede, “OECD Kurumsal Yönetim ‹lkeleri”, OECD ile
imzalanan protokol kapsam›nda Türkçe’ye çevrilmifl ve Capital
Dergisi ile yurt çap›nda 26.000 kifliye da¤›t›m› sa¤lanm›flt›r. 2006
y›l›nda Deloitte iflbirli¤inde bafllayan “Kurumsal Yönetim Serisi”
yeni konularla devam etmektedir. 

Çal›flma Gruplar›
TKYD bünyesinde gündem do¤rultusunda oluflturulan çal›flma
gruplar› faaliyetlerde etkinli¤i art›rmay› amaçlamaktad›r. Sermaye
Piyasalar› Çal›flma Grubu, Kurumsal Yönetim Uzmanlar Forumu,
‹çerik Gelifltirme, Yatırımcı iliflkileri, Ürün Gelifltirme ve ‹flbirlikleri
Gruplar› düzenli toplant›lar ile faaliyetlerini sürdürmektedir.

Konferanslar
15 Ocak 2008 tarihinde ‹stanbul’da Pera Müzesi’nde düzenlenen
Kurumsal Yönetimin Strateji ve Sürdürülebilir Büyümeye
Katk›s› adl› uluslararas› konferans, konuflmac›lar›n, sponsorlar›n,
bas›n›n ve kat›l›mc›lar›n büyük ilgisiyle karfl›laflm›flt›r. Her y›l
tekrarlanmas› planlanan konferansla ilgili önerilerinizi TKYD’ye
iletebilirsiniz. 15 Ocak’ta gerçeklefltirilen konferanstaki sunumlara
www.tkyd.org internet sitemizden ulaflabilir, konferans›n kay›t
DVD’sini siparifl edebilirsiniz.

‹letiflim
Kurumsal yönetim konusunda bilinilirlik yaratmak ve en iyi uygulamalar›n› tan›tmak amac›yla yaz›l› ve görsel bas›nda yo¤un iletiflim
çal›flmalar› düzenlenmektedir. TKYD Üyelerinin Referans Gazetesi’nce haz›rlanan Yönetim/Kariyer sayfalar›nda haftal›k olarak kaleme
ald›¤› makaleler ile görüfl ve öneriler Kas›m 2005-2006 döneminde kamuoyuyla paylafl›lm›flt›r.

2006 y›l›ndan bugüne gerçekleflen yaklafl›k 30 televizyon program› konuklu¤u ile mesajlar›n genifl kitlelere ulaflmas› hedeflenmekte,
internet üzerinden her ay 4.000 kifliye da¤›t›lan ayl›k haber bültenleri ile okurlar›n Türkiye ve dünyada gerçekleflen düzenleme de¤ifliklikleri,
kurumsal yönetimle ilgili konferans takvimi ve TKYD faaliyetleri konular›nda bilgilenmesi amaçlanmaktad›r. Medyada haz›rlanan birçok
kurumsal yönetimle ilgili makale ve röportaja destek sa¤lanmaktad›r. Ocak 2008’de yay›mlanmaya bafllayan Kurumsal Yönetim Dergisi
Türkiye’de konu ile ilgili ilk süreli yay›n olma özelli¤ini tafl›maktad›r. Ayl›k ziyaretçi say›s›n›n 17.000’i geçti¤i www.tkyd.org adresindeki

TKYD sitesi kurumsal yönetim ile ilgili bilgilerin yer ald›¤› bir bilgi bankas› olarak sürekli güncellenmektedir. 
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