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Giiniimiiz is diinyasinda, belirli bir diizeye erismis isletmeler, kurumsal yénetimi
benimsedikleri dl¢iide igletmelerin stirekliligini saglayabilmekte ve faaliyetlerine
devam edebilmektedirler.

Globallesme siirecinde kurumsallasma, sosyal sorumluluk, siirdiiriilebilirlik gibi
ekonomik kavramlar 6n plana ¢ikmus, seffaflik ve hesap verebilirlik kavramlar: 6nem
kazanmistir. Yine bu siirecte, isletmelere ait finansal bilgilerle beraber finansal
olmayan bilgilerin de birlikte paydaslara sunulmasi 6nem kazanmstir. Paydaslarin
bir isletmenin faaliyetleri hakkinda bilgi edinebilmeleri ve almacak kararlara
katilabilmeleri icin kurumsal yonetim anlayist ve ilkeler konusunda birgok yasal
diizenleme yapilmstir.
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In today’s business World, businesses that have reached an upper level can ensure
the sustainability of businesses and continue their activities as long as they adopt
corporate governance.

In the process of globalization economic concepts such as institutionalization social
responsibility and sustainability have come to fore and concepts of transparency and
accountability have gained importance.

Aguain in this process it become important to present non financial information to
stake holders along with financial information of businesses.

Many legal regulations have been made on corporate governance and corporate
governance principles so that stakeholders can obtain information about the
activities of a business and participate in decisions to be taken.
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1- GIiRiS

Diinyada “ Corporate Governance” olarak belirtilen bu kavram, 6ziinde hisse senetleri borsada islem
goren anonim sirketler i¢in planlanmistir. Fakat daha sonra bu kavram cercevesinde gelistirilen
kurallara, halka agik olmayan anonim sirketlerin, aile sirketlerinin, tiim isletmelerin, yonetim ve
denetim mekanizmasimin islerlik kazandig1 kurum ve kuruluslarin, nihayetinde devlet kurumlarmin
da uymalan icin diizenlemeler yapilmistir. Diinya’ da hukuk ve isletme politikalar: ile 6gretilerini
dogrudan etkileyen bu dinamik, Ingiltere’de 1992 yilinda Cadbury Raporu ile ivme kazanmustir.
Baslangigta, 1990’11 yillarda yasanan ekonomik durgunlugun ve derin izler olusturan finansal krizlerin
sarstig1 borsada, yatirimcinin ilgisinin siirekliligini saglamak amaglh cabalar, devam eden yillarda ,
anonim sirketin isleyis mekanizmasini, yonetim organini, denetim siirecini, pay sahiplerini ve diger
menfaat sahiplerinin ¢ikarlarini giivence altina alan kapsamli bir yapilanmaya dontismiisttir.”
Kurumsal yonetim, agirlikli olarak paydaslarin ¢ikar catismasi, ortaklarin menfaatlerinin uyumunu
gozetme ve yoneticilerin gorevlerini kétiiye kullanma ihtimaline karsi hangi onlemlerin devreye
sokulacag gibi konularda kurallar gelistirir ve bu kurallari isletir (Madanoglu ve Karadag, 2016: 4) .
Kurumsal yonetim, aile sirketlerinden kurumsal sirketlere dogru ilerleyen siirecin yeni bir asamasi
olarak tanimlanan ve sirketlerin ¢ikar gruplarima kars: olan sorumluluklarini dikkate alan bir terimdir
(Attila, 2016:5).

Kurumsal yonetim anlayisi sadece pay sahiplerinin (shareholder) degil, diger paydaslarin (stakeholder)
da haklarin1 kapsamli bir sekilde korumay1 amaglamaktadir.

Kurumsal yonetimin ve kurumsal raporlamanin, Tiirkiye gibi tasarruf oram diisiik ve ekonominin
biiytiyebilmesi icin fon ihtiyaci olan gelismekte olan {ilkeler igin ayr1 bir énemi vardir. Ekonominin
gelisebilmesi i¢in i¢ finansman kaynaklarinin yetersiz oldugu bir ortamda kaynak ihtiyacini
karsilamanin bir diger yolu dis kaynaklara basvurmaktir. Bunu saglamanin yolu ise iilkenin yatirim
ortaminin iyilestirilmesi ve hukuki diizenlemelerin yabanci yatirimcilar igin uygun hale getirilmesidir.
Bunun icin gerekli yasal diizenlemelerin yapilmasi ve sirketlerin seffafligini artirici tedbirlerin alinmas:
gerekmektedir. Ornegin, Sermaye Piyasasi Kurumu (SPK) nin “Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ ne iliskin
tebligleri yayinlamasi, yeni Tiirk Ticaret Kanunun (TTK)' nin yiiriirltige girmesi bu anlamda atilmis
onemli adimlardir. Bu diizenlemeler icinde yer alan kurumsal raporlama ve seffaflik konusundaki
kisimlar, sirketlerin finansal olarak daha seffaf olmalarin1 6ngérmekte ve yabanci yatirimcilar i¢in daha
giivenilir bir yatirim ortaminin olusmasina katki saglamaktadir (Uyar,2015:4)

Finansal bilgiler isletmelerin muhasebe siirecinin uygulama sonuglarindan elde edilmektedir. Ttirkiye
Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlarmin bunlar1 uygulamak zorunda olan isletmelerde
seffaflik ve kamuyu aydinlatma diizeyini énemli olgtide artirdigi goriilmektedir. Bu standartlarin
tilkemizde zaman icinde biitiin isletmelerde uygulanma zorunlulugunun getirilmesinin faydalarimin
gelecek zaman dilimlerinde goriilecegi diistintilmektedir (Pamukgu,2011: 146).

2-KURUMSAL YONETIM TANIMI VE AMACI

Diinya Bankasi, kurumsal yonetimi “bir kurumun beseri ve mali sermayeyi cekmesine, etkin
calismasina ve boylece de ait oldugu toplumun degerlerine saygi gosterirken uzun donemde de
ortaklarina deger yaratmasina olanak taniyan her tiirlii kanun, yonetmelik, kod ve uygulamalar” olarak
tanimlarken, OECD kurumsal yonetimi; Sirket yonetim kurulu, pay sahipleri , diger menfaat gruplar
arasindaki iliskilerin kapsamin belirleyen, diizenleyen, yonlendiren ve kontrol eden bir kurallar
biittinti ” olarak tanimlamaktadir ( OECD,1999,2004).

Diinyada finans piyasasindaki aktorler farkli tanimlar gelistirmisti. Fakat 6zellikle kurumlarin yonetim
ve faaliyetlerini denetleyecek bir sistemi betimlemektedir (Attila, 2016: 53). Baska baz1 yazarlara gore,
kurumsal yonetim bir sirketin yonetim kurulu, pay sahipleri ve diger ilgili taraflar1 yani paydaslar1 (
personel, alicilar, saticilar, rakipler, finans kurumlari, kamuoyu, devlet kurumlar1 vb.) arasmndaki
kapsamli iliskilerin biittintidiir (Aktas, R., Doganay, M., Murat, A. ve Basci, E.S., 2013: 13) .

Kurumsal yonetim ile en genel anlamiyla sirketlerin ve kurumlarin ekonomik yasaminda istikrar ve
siirdtirtilebilirlik hedeflenmektedir.

Iyi bir kurumsal y6netimin vazgecilmez parcalari; Sirketin ekonomik faaliyetlerindeki performansi
hakkindaki bilgilerin kapsamli ve detayl olarak , gercege uygun, dogru ve zamaninda agitklanmasi, ig
denetim kulttirii ,bagimsiz dis denetim yapilmasi ve sirket yonetim kurulunun gozetim altinda
tutulmasi gibi faktorlerdir (Aktas ve digerleri, 2013: 15).
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Sirketlerin yonetim kuruluna yonelik hak ve yiiktimliltiklerin belirlenerek, kurumsal yonetimin
tasarimini, entegrasyonunu ve uygulamasina diizenleyen ilke ve standartlarin bir araya gelmesidir.
Kurumsal yonetim, karar alma, amag belirleme ve bu amaglara ulasmak igin gereken kural ve
prosediirleri tanimlamaktadir ( Attila,2016: 56., Deloitte, 2015: 4 ).

Ulusal ve uluslararasi alanda kurumsal yonetim ile ilgili 6neri ve yasalar ile ilgili calismalar artmigtir.
Bu diizenlemeler, kurumsal yonetim uygulamalarini, tiim iktisadi birimlerin isleyisi ve profesyonel
yoneticilerinin performansi agisindan ¢ok daha 6nemli diizeye ytiikseltmistir. (Attila, 2016:56) .
Kurumsal yo6netimin g¢ok cesitli disiplinlerle ilgisinin oldugunu soyleyebiliriz. Bunlar arasinda;
ekonomi, organizasyon teorisi, bilgi teknolojileri, hukuk, muhasebe, finans, yonetim, psikoloji, sosyoloji
ve politika sayilabilir. Bu displinlerden her biri kurumsal yonetimi farkli acilardan gortr ve
degerlendirir (Kog, 2015:73).

Kurumsal strateji kurumsal yonetisimden etkilenir. Yonetisim, bir organizasyonun sadece karar
vermekle kalmayip ayn1 zamanda kendi hedeflerini yerine getirdigi bir “sema” olarak tanimlanabilir.
Karar verme stirecini ve bu siireglerin stirdiiriilebilirlik acisindan uygulanmasimi ifade eder. Bir
kurumun kararlarin ve faaliyetlerin etkilerinden sorumluluk almasini saglayan en énemli faktor olarak
gorilmektedir (Basar, 2018: 14).

3- KURUMSAL YONETIM ILKELERI

OECD’ nin bir referans kaynagi olarak yaymlamis oldugu kurumsal yonetim ilkeleri, hiikiimetler
agisindan baglayic1 bir 6zellik tasimamaktadir. Fakat biitiin devletlere, hitkiimetlerinde kurumsal
yonetim ile ilgili yasal ¢erceve olusturarak, gelistirmek amaglanmistir. Bu ilkelerle ayrica , borsa,
potansiyel yatirimcilar tiim ilgili taraflara da yol gostermek hedeflenmektedir.

“Kurumsal yonetim ilkeleri, hisse senetli borsada islem goren anonim sirketler yaninda, kiictik ve orta
olcekli aile sirketlerine, kamu kurumlar1 ve dernekler gibi sirket niteligi olan veya olmayan tiim tiizel
kuruluslara, iyi bir kurumsal yonetim anlayis1 olusturabilmeleri igin rehberlik gorevi yapmaktadir
(OECD, 2005: 9).”

Isletmelerin kokleri derinlestikce seffaflasmak, topluma karsi hesap verebilir olmak ve durtst
olduklarini kamitlamak zorunda kalmaktadirlar. Isletmelerin finansal piyasalarda “reyting “
alabilmeleri i¢in en o6nemli kosul, kurumsal yonetim ilkelerine uyum saglamalar1 ve bunu
isletmelerinde yasam bicimi haline getirmeleri ile miimkiin olmaktadir (Aysan, 2007: 22)

Kurumsal yonetim anlayisiyla yonetilen isletmeler ttiim paydaslariin katilimini dikkate almaktadir. Bir
isletmenin tim paydaslarina hitap edebilmesi i¢in, sadece finansal bilgilerini degil ayn1 zamanda
finansal olmayan bilgilerini de paylasmalidir (Citak, 2015: 3)

Kurumsal yonetimle ilgili olarak OECD’ nin ilk kez 1999 yilinda yaymnladig1 ve 2004 yilinda yeniden
revize ettigi ilkeler, dort ana baslik altinda toplanmaktadir.

1-Esitlik (Adillik) ilkesi (fairness)

2-Sorumluluk [lkesi (responsibility)

3-Seffaflik ilkesi (transparency)

4-Hesap Verebilirlik ilkesi (accountability)

1- Esitlik (Adillik) Ilkesi

Esitlik ilkesi, sirket yonetiminin biitiin hak sahiplerine karsi esit davranmasini ifade etmektedir. Bu ilke
, azmlik hissedarlar ve yabanci ortaklar da dahil olmak tizere hissedar haklarinin korunmasini ve
yapilan s6zlesmelerin uygulanmasini ve muhtemel menfaat catismalarinin engellenmesini ifade eder
(Deloitte ve TKYD, 2006: 4 ) .

Bir baska deyisle azinlik ile yerli ve yabanci hissedarlar olmak tizere biitiin sosyal paydaslarla ,
yonetimin yapmus oldugu eylemlerle ilgili bilginin eszamanli  olarak paylasilmasimn ifade etmektedir
(Demirbas ve Uyar, 2006:24)

2- Sorumluluk Ilkesi

Bu ilke, sirketlerin tiim paydaslar1 icin deger yaratirken aym zamanda toplumsal degerleri olusturan
ve yansitan kanun ve diizenlemeler ile uyum i¢inde faaliyet gostermesini belirtmektedir (Deloitte ve
TKYD, 2006: 5) .

Sirket yonetim kurulunun, anonim sirket tiizel kisiligi adina yaptigi biitiin faaliyetlerinin yasal
diizenlemelere, ana sozlesmeye ve sirket ici cesitli diizenlemelere uygun olmasi ve ayni zamanda
denetlenmesi de gerekmektedir

3- Seffaflik ilkesi
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01 Temmuz 2012 tarihinde yiiriirliige giren 6102 sayili yeni Tiirk Ticaret Kanunu” nun gerekgesinde
belirtildigi gibi Seffafligin anonim sirketler hukukundaki yeni araci, internet, elektronik ortamda
aktarmalar ve acilmasi zorunlu olan web siteleridir. Her sermaye sirketinin bir web sitesi olmasi, bu
sitenin seffaflik saglayici bir mekanizma olarak calismas: gerekir”.

Ticari sir niteligindeki bilgiler harig tutularak, anonim sirket ile ilgili finansal ve finansal olmayan biitiin
bilgilerin, gercege uygun, dogru, anlasilabilir, karsilastirilabilir, zamaninda, diisiik maliyetle ve kolay
erisilebilir bir sekilde kamuya agiklanmasi yaklasimidir (SPK, 2005: 3 ).

OECD diizenlemeleri, seffaflik ilkesini asagida belirtilen madde de incelemistir:

Madde: Seffaflik ve Kamuya Aciklama Yapma

“ Kurumsal yonetim gercevesi, sirketin finansal durumu, performansi, miilkiyeti ve yonetilmesi dahil
olmak tizere sirketle ilgili biitiin maddi konularda dogru ve zamaninda agiklama yapilmasin
saglamalidir” ( OECD, 2005: 18).

Seffaflik ilkesi, isletmenin ekonomik faaliyetinin biitiin stireclerinde geri bildirim saglanmasina
yonelik imkanlarin gelistirilmesine iliskin biitlin uygulamalar1 tesvik ederek yonlendirmektedir.

(Attila,2016: 75., Deloitte ve TKYD, 2006: 5).

4- Hesap Verebilirlik Ilkesi :

Builke, Yonetim kurulunun, anonim sirketin yasal tiizel kisiligine ve devaminda da hissedarlara karsi
hesap verme yiiktimliiliigtini belirtmektedir (Attila,2016: 76)

Bir sirkette hesap verebilirlik diizeyi arttikca, yoneticilerin tartisilabilecek kararlar almalarina,
sorumluluklarim1 unutarak hareket etmelerine, belli bir grubun cikarlarini gézetmelerine simirlama
getirilmis olacak ve nihayetinde hesap verme yiikiimlulugi oldugu icin daha etkili kararlar
almabilecektir (Tuzcu, 2004: 24) Bu baglamda Hesap verebilirlik ilkesi, caydirici etki yapmaktadir.
Hesap verebilirlik , 6zel sektor yoneticileri ile birlikte kamuda ki yoneticiler icin de s6z konusudur..
Kamuda ki yoneticierin hesap verebilirlikleri sadece o kurumun paydaslari icin degil {ilkenin biitiin
vatandaslarina kars: global ekonominin ve mali yonetiminin yeniden diizenlenmesinde kamu
sektortinde ki hesap verebilirlik uygulamalarini 6ne ¢ikartmaktadir (Akdogan,2018: 980).

OECD, hesap verebilirlik ilkesini asagida ki madde kapsaminda incelemistir:

Yonetim Kurulunun Sorumluluklar:

“Kurumsal yonetim cergevesi, sirketin stratejik rehberligini, yonetim kurulu tarafindan yonetimin etkin
denetimini ve yonetim kurulunun, sirkete ve hissedarlara kars1 hesap verme ytiktimliltigu tasimasin
saglamalidir (OECD,2005: 19).

Bu ilke kapsaminda, yonetim kurulunun tepe yonetimin performansini bagimsiz bir sekilde izlemesi ve
tepe yoneticilerin hissedarlara kars1 hesap verebilirligi saglanmalidir. Yonetim kurulu ve tepe yonetimi
arasinda etkin bir iletisim kurulmasi, hesap verebilirlik ilkesinin vazgecilmez bir kosulu olmaktadir.
Bundan dolay1, kurumsal yonetimle ilgili rapor ve kodlarda yonetim kurullariin yapisi ve isleyisi ile
ilgili diizenlemelerin agirlikli bir yeri bulunmaktadir ( Deloitte ve TKYD, 2006: 5).”

4-BIST (BORSA ISTANBUL) KURUMSAL YONETIM ENDEKSI (XKURY)

40-Kurumsal Yonetim Endeksi

Kurumsal Yonetim anlayisi ve Ilkelerinin globallesme stireci ile birlikte diinyada 6neminin
artmastyla birlikte, isletmelerin kurumsal yonetim ilkelerine uyum durumunun belirlenebilmesi icin
ve kendi aralarinda kiyaslama yapilabilmesi icin standart bir endeks sistemine ihtiya¢c duyulmustur.
Bu durum da “Kurumsal Yonetim Uyum Derecelendirmesi” kavraminin olusumunu saglamistir.
(Sandikgioglu, 2005, s:19)

Genel kabul gormiis anlamda yapilan kredi derecelendirmesinden ve finansal oranlardan daha ¢ok
isletme ydnetiminin kalitesinin esas alindig: bir anlayisla derecelendirme yapilmaktadir. Nicel
degerlerden daha cok Niteliksel degerlerin dikkate alinmasinin sebebi, kurumsal yonetim anlayisinin
ve ilkelere uyumunun nicel degerlerden daha ¢ok isletme yonetiminin anlayis, vizyon, misyon
politika ve uygulamalarina gore sekil almasidir.

Bu endeks, kurumsal yonetim anlayist ve bu kapsamda ilkeleri uygulayan Yildiz Pazar, Ana Pazar ve
Geligen Isletmeler Pazari'nda islem goren sirketlerin, yetkili bir derecelendirme sirketinden , bu
ilkelere uyum notu (1-10 arasinda ) 10 tizerinden en az 7, her bir ana baslik itibariyle 10 tizerinden en
az 6,5 seviyesinde derecelendirme notu almalar1 halinde girebilecekleri bir endekstir.
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Endeks , 31.Agustos 2007 tarihinde eski ad1 Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) yeni ad1 BIST
tarafindan hesaplanmaya baslamigtir.

41-Kurumsal Yonetim Endeksi’ nin Amac1

Endeks , BIST pazarlarinda islem goren ve ilkelere uyumuna iliskin olarak belirlenmis kurumsal
yonetim ilkelerine derecelendirme notuna sahip olan sirketlerin hisse senetlerinin fiyat ve kazang
verimliliginin olctilebilmesi amaciyla hayata gegirilmistir.

Derecelendirme Notu, yetkilendirilmis sirketler tarafindan, endekse girmek isteyen sirketin
kurumsal yonetim anlayisi kapsaminda, ilkelere tamamen uyumuna iliskin yapilan degerlendirme
kapsaminda verilmektedir. Bu not yillik olarak yenilenmektedir. Bu puanlar ana basliklar esas
almarak ytizdelik oranina gore hesaplanmakta ve sirketin puani belirlenmektedir.

42-Kurumsal Yonetim Endeksinin Hesaplama Sekli

“BIST Ulusal-100 endeksinin ilan edilen en son degeri Kurumsal Y6netim Endeksinin baslangic degeri
olarak alinmistir. Fiyat borsada ki seanslar stiresince, getiri endeksi seanslar sonunda hesaplanarak
yaymnlanmaktadir. Sirketlerin piyasa degerleri, eski ve yeni hisse senetlerinin fiyatlar1 ayr1 ayr1 dikkate
almarak hesaplanmaktadir.”

Endeksin Baslangi¢ Degeri ve Bugtinkii Degeri:
31.08.2007 tarihinde , 48.082,17 degeri ile endeks hesaplanmaya baslanmaistir.
09.04.2021 tarihinde degeri ise, 1.147,04

43-Kurumsal Yonetim Derecelendirmesi

Derecelendirme notu, sirketlerin isletme ile ilgili taraflara verdikleri degerin , kamuoyunu
gecikmeden ve giiven i¢inde bilgilendirme faaliyetlerinin, yonetim kurulunun faaliyetlerinin kabul
edilebilirligi hakkinda bir goriisii ifade etmektedir. Sirketlerin bu goriis kapsamindaki degerlemeleri
, 4 temel ilke kapsaminda yapilmaktadir.

So6z konusu 4 temel ilke, sirketin basarisinin  6lctimii ve gelistirilebilmesi anlayisina gore
birbirleriyle iliskilendirilmekte ve boylece, sirketle ilgili taraflar1 i¢in deger yaratirken, toplumu
kapsayan degerlerle de uyumlu olmasi amaglanmaktadir.

Endeks, sirketle ilgili tiim taraflara katma deger yaratmaktadir.

44-Kurumsal Yonetim flkelerine Uyum Derece Notunun Hesaplanmasi

SPK tarafindan belirlenen Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Derece Notunda dikkate alinan ana
basliklar ve ytizdeleri asagidadir (SPL, 2014, s.28).

Pay sahipleri icin % 25

Kamuyu aydinlatma ve seffaflik icin % 25

Menfaat sahipleri i¢in % 15

Yonetim Kurulu igin % 35

olmak tizere her bir ana basliktan 10 tizerinden en az 7 olmasi gerekmektedir.

Ornek:

Aselsan A.$. 2012 yil1 Not Hesaplamalar:

Ana Baslik Not Yiizde Yiizdelik Pay1 10 iizerinden
1-Pay Sahipleri 83,62 25% 20,905 2,09
2-Kamuyu Aydinlatma

ve Seffaflik 98,46 25% 24,615 2,46
3-Menfaat Sahipleri 95,87 15% 14,380 1,44
4-Yonetim Kurulu 90,32 35% 31,612 3,16

Toplam 91,512 9,15
Derecelendirme Notu: 10 iizerinden 9,15

45-Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notlarinin Anlami

9-10

“Sirket SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri” ne biiytiik ol¢tide uyum saglamis ve tiim politika ve dnlemleri
uygulamaya sokmustur. Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalar: etkin bir sekilde olusturulmus ve
islemektedir.”
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7-8

“Sirket SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri’ ne 6nemli 6lgiide uyum saglamis ve cogu gerekli politika ve

onlemleri uygulamaya sokmustur. Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalari, az sayida iyilestirmelere

gerek duyulsa da etkin bir sekilde olusturulmus ve islemektedir.”

6
“Sirket SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri’ ne orta derecede uyum saglamis ve gerekli politika ve

onlemlerin bir kismini uygulamaya sokmustur. Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalari, orta derecede

olusturulmus ve islemekte ancak iyilestirmelere gerek vardir.”

4-5

“Sirket SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri’ ne gereken asgari derecede uyum saglamis ve gerekli
politika ve dnlemlerin standartlarin altinda bir kismini uygulamaya sokmustur. Yonetim ve i¢
kontrol mekanizmalari, gereken asgari derecede olusturulmus ancak tam etkin bir sekilde
islememektedir.”

<4

“Sirket SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri’ ne uyum saglamamus ve gerekli politika ve énlemleri
zayiftir. Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalari, gerekli etkinlikte olusturulmamaistir.”

46-SPK tarafindan Uyum Derecelendirmesi Yapmaya Yetkili Kuruluslar

1-Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S

2- Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S.
3- JCR Avrasya Derecelendirme A.S.

4-DRC Derecelendirme Hizmetleri A.S.

5-National Investor Services Derecelendirme A.S.

Her derecelendirme kurulusu degerlendirme stirecinde kendi metodolojisini kullanarak sirketleri

degerlendirmektedir.
4-Kurumsal Yonetim Endeksi Verileri (2007-2019)

“BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’ nde ilgili donemde 49 sirket bulunmaktadr.
16 adet sirket ise gtintimtizde BIST Kurumsal Yonetim Endeksi” ne kayitl: olmay1p, gegmiste
kurumsal yonetim derecelendirmesi yaptirmus olan sirketlerdir

SIRKET ADI 2007 {2008 | 2009 [2010 | 2011 [2012 {2013 | 2014 (2015 | 2016 |2017 |2018

2019

Vestel Elektronik | 75,91 82,57 (83,38 | 84,02 85,87 [ 88,32 90,94 190,39 | 91,24 93,60 | 94,86 | 95,50 | 95,87

Yesil Gayrimenkul
Yatirim Ortakligs | 78,83 | 81,56 | 81,55 | 82,66 [ 85,58 [ 86,59 90,24 [ 90,40 91,77 | 91,87 | - -
AS

Tofas Tiirk

Fabrikas1 A.S

Otomobil 75,72 (81,59 182,37 184,17 85,83 190,25 91,39 190,09 190,61 | 91,38 | 91,48 | 92,04 | 92,58

Tiirk Traktor ve

AS

Ziraat Makineleri |75,17]78,34(81,21(83,02]85,04|89,02 (91,04 90,46 |90,85|91,49 (92,13 192,16 | 92,36

Hiirriyet 79,67 183,21 (84,31 | 84,69 | 85,54 190,90 [ 90,90 | 92,96 |1 93,58 | 92,79 [ 91,27 | 92,67 | 92,90

Ttiprag Turkiye
Petrol Rafinerileri

79,12182,02 (83,41 85,58 | 86,20 | 91,00 93,43 | 93,10 | 94,41 | 94,15 [ 94,67 | 94,81

95,03

Otokar Otomotiv

Sanayi A.S.

ve Savunma - 79,40181,20 83,18 | 84,68 86,80 [ 91,03 | 91,99 192,811 93,191 93,32 91,03 | 94,02
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Dentas Ambalaj ve

Kogat Samayi A5, | 70,75 | 78,18 | 78,91 | 80,60 | 86,90 [ 89,73 | - - - - - -
Anadolu Efes

Biracihk ve Malt |- 80,96 | 82,71 84,00 | 85,46 | 88,39 93,30 | 94,20 | 95,49 | 95,77 | 95,77 | 95,83 | 95,84
Sanayi A.S.

Asya Katilim - |75,56|78,24(81,69|82,56 | 86,14 | 89,24 90,85 |88,78 - |- |- |-
Bankas1 A.S.

Yapt ve Kredi - |80.21|84,38(87,75|88,00 (88,08 93,22 (92,51 | 93,35 93,42 | 94,29 95,75 | 96,17
Bankas1 A.S

Vakaf Yatirim - - 78,10 82,30 | 84,10 | 87,30 92,10 94,00 | 93,10 | - : : :
Ortaklig1

Sekerbank - i 81,36 | 86,64 | 87,60 [ 88,21 90,95 [ 90,91 91,10 | 91,70 | 91,90 | 92,70 | 94,23
iosca'c‘ﬂa Ieecek | _ - 83,04 | 84,34 | 84,96 | 88,81 92,01 | 92,47 | 94,02 | 94,48 | 94,52 | 94,52 | 94,59
Arcelik A.S - - 82,09 | 85,53 | 85,91 [ 91,07 92,80 | 94,11 | 94,80 | 95,23 | 95,23 | 95,35 | 95,80
TAV

Havalimanlari - - 833 (904 |91 |924 |94 |942 |952 954 |962 |963 |96.7
Holding A.S

Turkiye Sinai

Kalkinma Bankas: | - - 87,69 89,15 91,02 [ 91,09 | 94,03 | 94,43 | 95,19 | 95,27 | 95,37 | 95,42 | 95,58
AS

Dogan Sirketler

Grubu Holding |- - 82,64 | 84,20 85,87 90,31 91,81 93,53 | 93,56 | 93,98 | 94,06 | 94,18 | 94,99
AS

Petkim

Petrokimya - - 7713 81,90 | 85,20 | 87,201 89,10 [ 90,10 90,30 | - - - -
Holding A.$

Logo Yazilim

Sanayi ve Ticaret |- - 80,53 | 81,71 82,61 | 85,97 [89,12]90,29 | 90,76 | 91,24 | 90,83 | 91,14 | 92,18
AS

s Finansal - - 80,24 | 83,76 | 85,79 [ 90,31 | 91,14 | 90,86 | 92,03 | 91,68 | - - -
Kiralama A.S

Tiirk

Telekomiinikasyon | - - 77,58 80,79 | 81,50 | 84,39 | 86,55 | 90,62 90,90 90,92 | 91,13 | 91,76 | 93,26
AS

Turcas Petrol AS |- - ] 75,20 | 81,20 | 84,00 [ 87,51 90,90 [ 92,70 | 93,50 | 94,86 | 95,70 | 95,80
Park Elektrik AS |- - ] 86,45 | 86,66 | 88,24 [ 89,80 | 89,45 | 90,29 [ 90,79 | 90,79 [ 90,01 [ 90,20
Aygaz A.S - - - 84,61 |84,95|89,57 (92,71 92,93 (93,58 | 93,61 93,64 [ 93,99 | 94,16
Albaraka Tiirk

Katim Bankasi |- - - 81,38 82,80 82,20 | 82,16 | 84,44 | 85,86 | 87,54 | 88,05 | 89,23 | 90,36
AS

AG Anadolu - - - 80,44 | 83,00|87,75|90,73 91,30 | 91,69 | 91,88 | 92,01 | 95,28 | 95,43
Grubu

ihlas Holding - - - 77.10|79,11 | 80,94 | 81,48 | 78,40 [ 80,38 | 80,46 | 81,45 | 83,32 | 84,68
Thlas Ev Aletleri

imalat Sanayi ve |- - - 71,20 | 73,88 | 76,75 | 80,49 | 77,90 | 80,60 | 80,82 | 81,99 | 83,75 | 85,12
Ticaret A.S
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Dogus Otomotiv |- - - - 77,05178,00(90,05 (92,50 194,20 195,10 [ 96,30 | 96,41 | 96,50

Pinar Siit - - - - 83,43 188,67(91,49(90,93 191,78 192,37 (92,6292,71 93,25
Mamulleri A.S

Egeli & CO.
Yatirrm A.S

Turkiye Halk
Bankas1 A.S

Is Yatirrm
Menkul - - - - 86,29 [ 88,74 190,59 (89,09 [90,48]91,11 93,82 | - -
Degerleri A.S

Global Yatirim
Holding A.$
Ran Lojistik
Hizmetleri A.S
Garanti

Faktoring - - - - - 83,58 187,64 189,00 191,50 ]92,60 [ 93,21 93,90 | 94,20
Hizmetleri A.S

ENKA Insaat
Ve Sanayi A.S

Pinar Entegre
Et ve Un Sanayi | - - - - - 87,73191,59 (91,13 [92,00]92,64 (92,88193,09 93,53
AS

Boyner A.S - - - - - 86,63 186,36 186,13 189,51 | - - - -

- - - - 82,00 [ 86,04 [ 90,80 192,44 (92,98 | - - - -

- - - - 87,40 (87,73 (92,05]91,93 (92,63 (92,97 (93,76 | 93,96 | 94,26

- - - - 83,64 | 88,04 | 88,60 | 88,80 |87,92(89,90 90,52 190,60 | 90,60

- - - - - 70,40 | - - - - - - -

- - - - - 91,59191,97 190,22 |191,64]91,75|91,79(91,80|92,75

Aselsan
Elektronik - - - - - 87,73190,71190,94 |91,33191,51 | - - -
Ticaret A.S

Is Gayrimenkul
Yatirim - - - - - 85,27 (88,09 (90,92 (92,74 (93,41 (94,76 | - -
Ortakligt A.S

Garanti Yatirim
Ortakligr A.S

Crediwest
Faktoring A.$

AKBANK - - - - - - 92,37 (87,62 |- - - - -

Pinar Su Sanayi
ve Ticaret A.S

- - - - - - 83,90190,10 [92,10]93,20 94,00 | 94,50 | 94,60

- - - - - - 80,28 178,79 82,17 | 84,46 | 85,26 | 86,04 | 87,48

- - - - - - 93,41192,77 |93,71193,80 | 94,60 | 95,00 | 95,30

Pegasus Hava

N - - - - - - 81,30187,70 {90,30]91,70 92,50 | 94,00 | 96,20
Tasimaciligit A.S

Cemas Dokiim
Sanayi A.S
Isiklar Yatirim
AS

AKSA Akrilik
Kimya Sanayi |- |- - - - - - 92,18 [95,00|95,98 (96,32 |97,02|97,22
AS

- |- - - - - 76,20 80,00 |- - - - -

- |- - - - - - 77,90 |- - - - -
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Akis
Gayrimenkul
Yatirim
Ortaklig1 A.S

91,57,

92,87

94,39

94,90

95,36

96,19

Ttirkiye Garanti
Bankasi A.s

91,41

92,01

92,69

95,08

95,95

97,28

Turkiye Sise ve
Cam Fabrikalar1
Ass

92,78

93,53

94,41

94,83

95,28

95,34

[zocam Ticaret
ve Sanayi A.S

87,60

91,60

92,82

93,10

Lider Faktoring

69,73

72,63

75,16

78,68

88,49

86,99

88,88

90,87

90,97

90,97

91,41

Dogus
Gayrimenkul
Yatirim
Ortaklig:

80,01

89,25

91,70

92,80

92,90

Eregli Demir ve
Celik
Fabrikalar1
T.AS

82,32

90,20

92,20

92,70

94,90

Anadolu
Sigorta

91,55

93,00

93,00

95,11

95,50

Migros

94,55

95,01

95,77

95,81

95,98

Akmerkez
GYO

92,24

93,74

93,74

94,29

Halk
Gayrimenkul
Yatirim
Ortakligr A.S

92,35

92,74

93,07

TAT Gida

90,78

93,08

94,13

Baticim

86,70

ENERJISA

94,53

Turk Prysmian
Kablo ve
Sistemleri

77,58

80,79

81,50

84,39

86,55

90,62

90,90

90,92

91,13

91,76

93,29

Kaynak: www.tkyd.org.tr (Erisim Tarihi:18.02.2020)”

Kurumsal Yonetim Uyum Derecelendirme Notlarinin Degerlendirilmesi:
Sirketlerin yillar itibariyle Kurumsal Yonetim Uyum Derecelendirme Notlar1 incelendiginde endeksin
basladig1 yildan, giintimiize dogru artan bir yiikselisle artmakta oldugu goriilmektedir.
2007 yilinda 10 tizerinden sirket notlar1 genel olarak 7,5 ve tizeri olup 2019 yilina gelindiginde ise 9,5
civarinda olup gayet yiiksek durumdadir.

Tiirkiye Kurumsal Yonetim Endeksinde yer alan 49 sirketin Kurumsal Yonetim Ilkelerine Uyum
Derecelendirme Notu yiikselen bir egim ¢izerek en yiiksek olan 10 derecesine yaklasmuistir.

2007 2019 araliginda kimi sirketler Endekse geg girmisler, kimi sirketler ise Endeksten erken

cikmuglardar.

Baz1 sirketler ise biittin yillarda stirekliliklerini korumuslardir . Bu tiir sirketler konuya verdigi
onemin gostergesi olarak derecelendirme notunu stirekli olarak daha da ileriye tasimaktadir.
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Bu da sirketlerde kurumsal yonetim anlayisinin hayata gectigini ve ilkelerin giderek daha iyi
uygulanmakta oldugunu agiklamaktadir.

5- SONUC

Kurumsal Yonetim stirecinde isletmeler tarafindan finansal ve finansal olmayan bilgilerin raporlanmasi
tiim ekonomik ortamlarda sermaye piyasalarinin etkin isleyisi agisindan énemlidir.

Yatirimcilar, yatirim yapmadan once fizibilite asamasinda ilgili isletmeler hakkinda bilgi almak ve
yatirim yaptiktan sonra finansal geri dontislere gore yatirimlarina yon vermek isterler.

Finansal ve finansal olmayan bilgiler, yatirimcilarin yatirim karar1 verme ve uygulama siirecinde
onemli bir aractir.

Yatirimcilar , yeni bir finansal yatirim karari alirken Kurumsal yonetim ilkelerine uyum derece notu
fazla olan sirketlere yoneleceklerdir. Boylece hem sirketlerin sermayesinin giiclenmesi saglanmis
hem de tilkemizin ve toplumun ekonomik hayatina olumlu katkilar saglayacaktir.

Ulkemiz’ de 2007 yilindan baglayarak giiniimiize kadar olan siirecte kurumsal yénetim
derecelendirmesi yaptiran sirket sayis1 artmistir. Ama bu saymim Ulkemizin biiyiikliigiine gore az
oldugu diistintilmektedir.

Ayrica, sirketlere endeks kapsamina girmeleri durumunda, Borsa kotasyon ticretlerinde 50%
oraninda indirim tesvikinden yararlanma olanag1 saglanmistir. Bylece bu sirketlere maliyet avantajt
saglanmak suretiyle, derecelendirme konusunda tesvik edilerek cesaretlendirilmistir.

Kurumsal Yénetim anlayist ve ilkeleri ve endeksi birlikte degerlendirdigimizde, Ulkemizde,
globallesme stirecinde ciddi ve basarili olundugu ve rekabet edebilir, genel kabul gérmiis bir ortam
olusmustur.
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