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Oz
Ticari hayatta faaliyet gosteren tiim kurumsal gsirketlerin temel amaci, toplumun

gereksinim duydugu mal ve hizmetleri karsilamakla birlikte sirket faaliyetlerinin
surdiiriilebilirligini saglayacak gerekli getiriyi ve ticari itibart saglamaktir.

Kurumsal sirketlerin marka degerini koruma ve yiikseltmeleri sirket stratejilerinin dogru
tamitim algilamasinin yapilmasiyla miimkiindiir.

Kurumsal yonetimler bu algilamayi etik degerler iizerinden yaygin ve dogru yontemleri
halinde marka degerlerinin korunmasini ve siirdiiriilebilirligini saglayabilirler.

Kiiresellesen is diinyasinda 1997 yilinda Uzak Dogu’da baslayan ve tiim Diinya’yr sarsan
skandallardan sonra, Amerika’da, Avrupa’da yasanan sirket skandallari kurumsal yonetim
ilkelerinin yazilimini ve uygulanmasini gerekli kilmis, basta ABD olmak iizere bir¢ok yeni
vasal diizenlemelerin ¢ikarilmasini zorunluluk haline getirmistir.

Anahtar Kelimeler: kiiresellesme, finansal kararlar, etik degerler, skandallar, Merkez
Bankasi

Ethics And Financial Decisions in Corporate Governance
Abstract

The main purpose of the entire enterprise companies that operate commercial life of the
community need to meet the goods and services necessary to ensure the sustainability of
the company activities and business reputation is to return.

Preserving and enhancing the brand value of corporate companies making detection
possible with the right promotional strategies.

Corporate management of this common perception of ethical values and brand values into
the correct method can provide protection and sustainability.

Globalized business world in 1997 in the Far East began and all the world-shaking
scandals in the United States, Europe experienced in the corporate scandals of corporate
governance software and implementation necessitated, including the USA many new
regulations removal of the obligation has become.
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Giris

Glinimiiz diinyasinda sirketlerin; kiiresel ticari rekabetin gelismis teknolojilerle yeni
pazarlar bulma strateji ve politikalarin1 gergeklestirmesi giivenilir kurumsal yonetimin

varligiyla miimkiin olabilecektir.

Kurumsal Yonetim (Corperate Governance) kavrami ve ilkeleri kamu idareleri ve
0zel sektor girisimcileri tarafindan gelismis iilkelerin uyguladiklari etik kurallar 1s18inda

revize edilmesi gittikge dnem arz eden bir olgu haline gelmistir.

1997 yilinda Uzak Dogu tilkelerinde baslayip, Amerika’da; Enron, World.com,
Avrupa’da; Parmalat ve Siemens skandallariyla kurumsal yonetimin, ekonomik, sosyal,

siyasi ve ticari hayattaki 6nemini ve gerekliligini ortaya koymustur.

Sirketlerin hissedar korumasimin biiylik ortaklar nezdinde kiiclik hissedarlarin
sOmiiriilmemesi, tiim hissedarlarin, paydaslarin  esit muamele gormesi ve
bilgilendirilmesinin, seffafligin, hileli finansal raporlarin yapilmayip, genel kabul gormiis
mali rapor ve kriterlerle kamuoyunun aydinlatilmasinin sirketlerin ulusal ve uluslararasi

piyasada giiven duyulmasi bakimindan vazgecilemez bir kriter haline gelmistir.

Diinya ekonomisinde yasanan kiiresel krizler ile kiiresel ekonomilerde gelecege
doniik risklerin ve belirsizliklerin artmasiyla kurumsal yonetim hissedarlarinin
sOmiiriilmemesine yonelik basta Amerika Birlesik Devletleri’nin 2002 yilinda ¢ikardigi
Sarbanes — Oxley Yasast olmak tizere bir¢cok iilke ve kuruluslar tarafindan gesitli

diizenlemeler yapilmustir.

Ayrica  kurumsal  yonetim  ilkelerinin  yenilenerek  kalicilifinin  ve
uygulanabilirliginin saglanmasi konusunda ekonomik isbirligi ve kalkinma 6rgiitii (OECD)
ve diinya bankast da bu uygulamalara biiyik katki saglamistir. (bkz.
http://www.yenittk.com/tr/ )

Tiirkiye’deki bazi biiylik sirketler de bu gelismelere kayitsiz kalmayip, kurumsal
yonetim ilkeleriyle ilgili bir dizi kararlar alarak ilan etmislerdir. Ayrica sermaye piyasasi
kurulunun kurumsal ydnetim ilkelerini yaymlamasi ve TUSIAD’in konunun 6nemini
kabullenerek bir ¢alisma grubu kurmasi, artik Tiirkiye’de kurumsal yonetim ilkelerinin ve

1§ etiginin gerekliligini ortaya ¢ikarmistir.
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Bu gelismeler gostermistir ki; gelisen ve degisen bu yenidiinya diizeninde kurumsal
yonetim ilkeleriyle ilgili olarak yapilan ¢aligmalarin yeni gelismeler cergevesinde yeni

caligmalar1 gerekli ve zorunlu kilacagidir.

Calismamizin birinci boliimiinde kurumsal yonetim ilkeleriyle etik ve ahlak
kavramlarmin anlamsal tanimlamalarina agiklik getirilerek, ¢alisma ve sosyal yasamdaki

gerekliligi tizerinde durulmustur.

Diinyada yasanan sirket skandallarinin sebep ve sonuglar1i degerlendirilerek
kurumsal yonetim ilkelerinin uygulamaya gecirilmesine yonelik ¢ikarilan yasalar ve

diizenlemelere yer verilmistir.

Ikinci béliimde finansal piyasalarda giiven kazanmis kurumsal sirketlerin kiiresel
ekonomik istikrarinin saglanmasina dis ticaretleriyle birlikte iilke ekonomilerinin

gelismesindeki ve biiylimesindeki 6nemine deginilmistir.

Ugiincii boliimde merkez bankalarinin aldiklar1 kararlarm finansal piyasalardaki
onemine deginilerek, 6zellikle ABD gibi gelismis lilkelerin merkez bankalarinin gelecege
yonelik kararlarinin  kurumsal piyasalar tarafindan dikkatle izlenmesinin Onemine

deginilmistir.
1- Kurumsal Yonetim ve Etik

Glniimiizde Ahlak kavrami ile etik kavramini birbirinden ayiran kesin ¢izgiler
bulunmamakla birlikte igigce ge¢mis iki kavram olarak, sosyal yasamda ve calisma
hayatinda kullanilmaktadir. (Filizéz’den akt. Sabuncuoglu, 2011: 12) Literatiir
arastirmasina bakildiginda her iki kavramin birbirinin yerine kullanilmasindaki temel
etkenin iki kavramin tanmimlanmasinda ve yorumlanmasinda benzerliklerinin ¢ok fazla
ortiismesidir. Latince “ethics”, Yunanca “ethikos” kelimelerinden tiiremis olan etik,
karakterle ilgili olmakla birlikte, davranis bilimi olarak da belirtilebilir. Esas itibariyle etik,
savunulmaya hazir iyi, kotii, dogru, yanlis kavramlarini sistematize etmeyi kapsamaktadir.

(Filiz6z’den akt. Sabuncuoglu, 2011: 2)

Etik kavrami; is hayatinda, sosyal yasamda, siyasi platformda, akademik diinyada,
blirokraside, sivil kuruluglarda popiilerlesen ve bir kullanim degeri kazanarak

yorumlanmaya, yayginlagsmaya baslamistir. Ayni zamanda sosyal bilimlerin inter —
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disipliner ve multi-disipliner niteligi itibariyle farkli sosyal bilim disiplinlerinde etigin hem

ortak, hem de farkli boyutlarinin oldugu goriilmektedir. (Konuk ve Bayram, 2009: 8)

Tiirkgedeki sozliik anlamina bakildiginda etik kelimesinin tore bilimi, ahlak bilimi;
ahlakla ilgili olan, ahlak kelimesinin anlami ise; toplum i¢inde yasayan insanlarin uymak
zorunda olduklar1 davranis bigimleri, kurallari, iyi nitelikleri tanimlayarak, etik ile ahlak
arasindaki benzerlikten, giiclii bir baglantinin ortaya ciktig1 goriillmektedir. Bu anlamla etik;
ahlaki meselelerin inceledigi bilim dali olup; teoloji bilimi dini nasil inceliyorsa, etik bilimi de

ahlaki incelemektedir. (Marangoz, 2012: 68)

Ahlaki toplumsal yasamda insan yasamini degerli kilan kurallar biitiinii olarak
almak gerekir. insanlarin davranis ve kararlarinda ahlakin temel ilke ve degerlerine gdre
neyin iyi, neyin kotii, neyin dogru, neyin yanlis oldugu, nasil davranilmasi ve yasanmasini,
yazili olmayan calisma ve sosyal hayatin pratigine yansiyan kurallar biitiiniidiir. Bu
kurallar, baska bir degisle dogru ve yanlisin ne oldugu konusundaki algilamalar

toplumlarin yagam tarzlarina dini inanglarina, kiiltlirlerine gore degiskenlik gosterebilir.

Dogru ve yanlisin algilanmasinda iki karsit goriis ortaya ¢ikmaktadir. Bir tarafta
evrensel etik degerlerin varligi, diger tarafta karar alicilarin fikirleri ¢ercevesinde olusan
goriis (relativizm) (Ural, 2003: 5) bir toplumda, dini ve kiiltiirel inanis ve degerlere gore
etkisel olarak algilanan olgu diger kiiltiirde etkisel olmayabilir. Bir tarafta etik degerlere

uymayan davranig bigimi ve kararlar, diger tarafta etik olarak kabul gdrmiis olabilir. (Ural,
2003: 5)

Etik ve ahlak kavramlar1 arasinda birbiriyle Ortiisen yakin bir iliski olmasi, is
hayatinda ve sosyal yasamda birbirinin yerine kullanilmasi, 1997’lerde Uzak Dogu’da
baslayilp tiim diinyayaya dalgalar halinde yayilan finansal kriz ve sonrasinda gelismis
iilkelerde ortaya cikarilan sirket skandallarinin, kurumsal yonetim ilkelerinin etik kurallari

dikkate alarak yazilmasin1 zorunlu hale getirmistir.

Amerika’da Enron, Avrupa’da Parmalat, Almaya’da Siemens ve VW skandallar
sirket yonetimlerinin etik olmayan uygulamalar1 ve ¢ikar catigmalari, skandallarin temel
nedeni olarak gosterilmistir. Bu skandallar sonrasinda kurumsal yonetim ilkelerinin
yazilmasina ABD’de 2002’de Sarbanes — Oxley yasasi ¢ikarilarak baslanmis ve kurumsal

yonetimlerin olusumuna yonelik diizenlemelerin uygulamasi baglamistir. (Kula, 2006: 12)
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Kurumsal yonetim ilkelerinin yazilmasina bununla ilgili olarak Sarbanes-Oxley gibi

yasalarin ¢ikarilip, yeni diizenlemelerin yapilmasina ¢esitli nedenler gosterilmistir.

Ancak yukarida belirttigimiz kiiresel diinya ticaretinde isim yapmis, sayginligi ve
kredibilitesi olan Amerika ve Avrupa kokenli bu sirketlerin skandallarinda yatan bazi
temel faktorlere rastlanmaktadir. Bunlar genel anlamda yoneticiler ile hissedarlar
arasindaki ¢ikar ¢atismalari, kontrol edici hissedarlar ile azinlik hissedarlar arasindaki
catigmalarinin yanisira, hileli finansal raporlamalar ve hissedarlar1 aldatici, yalan ve hileli
bilgilendirmelerden kaynaklandigi ortaya ¢ikarilarak yazili ve gorsel basinda uzun bir siire
yer almigtir. Halen giiniimiizde bu skandallar sikca konusulmakta ve Ornek

gosterilmektedir.

Esas itibariyle kurumsal yoOnetime bir tanimlama getirecek olursak; yatirim
gelirlerinin yani sirket varliklarinin sirketi yonetenlerce hileli raporlarla ¢alinmasina,
somiiriilmesine kars1 yatirimcilara kontrol gilicii veren mekanizmalar biitiinii olarak

tanimlamak gerekir. (Kula, 2006: 172)

Hileli, aldatici, finans ve muhasebe raporlar1 yeni birsey olmayip eskiden beri
cesitli yontemler kullanilarak gerceklestirilen, hissedarlari, paydaslari somiiren kasith ve

bilin¢li eylemlerdir.

Basta ABD ‘de Enron, world.com, italya’da Parmalat, Almanya’da Siemens v.b.
skandallar1 olmak {iizere diger skandallarin ortaya ¢ikarilmasi, yiizlerce sirketin, kamu
kurumlarinin kar amaci glitmeyen isletmelerin gergegi yansitmayan aldatici muhasebe
kayitlarinin ve hileli analizlerin hazirlanarak isleme konulmasinin ortaya ¢ikarilmasinm
saglamig, bu da is diinyasinda kurumsal yonetim ilkelerinin yazilimini ve gerekliligini
zorunlu hale getirmis ve giiniimiizde uygulanmasina 6zenli sekilde baslanmistir. (Ozdemir

ve Ozkul, 2010: 67)

Uluslararasi is diinyasinda giiven kazanmis kurumsal yonetim sirketleri, yalnizca
kendi sirketlerinin biiyiimesine ve gelismesine degil, kendi iilke ekonomilerinin istihdam

arttiric, iretime ve ihracata dayali gelismesi ve biiyiimesine de katki saglamis olurlar.

Bu baglamda; gerek hissedarlarin haklarinda ve gerekse tiim sirket varliklarinin
korunmasinda giivenilir profesyonel yoneticilerin, yonetim kurulu ve denetim kurulu gibi

yetkili organlarin se¢imine 6zen gosterilmesi bir zorunluluk haline gelmistir. Bu organlarin
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seciminde genel kurul katilimcilarina da biiyiik gorev ve sorumluluk diismektedir. (Kula,

2006: 49)

Sirket denetimde acik, seffaf, mali raporlarina itibar edilir, cogunluk hissedarlarin,
azinlik hissedarlara hakimiyet kurmadigi, varliklarin korundugu bir kurumsal yonetimin
finansal piyasa istikrarina; yatirirma ve ekonomik biiyiimeye katkisinin ¢ok fazla olacagi
gibi toplumun yiiksek refah seviyesine ulasmasina da katki saglayacag: agiktir. (Kula,

2006: 49)
2- Das Ticaret ve Etik Kararlar

Dis ticaretin ekonomik kalkinma {izerinde 6nemli ve olumlu etki yarattigini ve 19.ylizyilda
diinyadaki bir¢ok yerlesim yerlerinde “kalkinma motoru” rolii oynadigr savunulmustur.
(Oztiirk, 2009: 118) Dus ticaret ozellikle az gelismis ve gelismekte olan iilkeler agisindan,

ulke ekonomilerinin kalkinmasinda 6nemli ve etkili rolu vardir.

Dis ticaretin gelismesi; iilkelerin sadece ekonomik kalkinmalari, ulusal refah
seviyelerinin yiikselmeleri kiiresel ticaretteki paylarini arttirmalar1 degil, siyasal iliskileri,
kiiresel ekonomik istikrar1 ve giivenligi ile de yakin ilgilidir. (Oztiirk, 2009:1) Ulkeler
arasinda ticaretin artmasi, ticari rekabetin karsilikli bir sayginlik igerisinde, ticari etik
kurallara gore yapilmasi o iilkenin sayginlik diizeyinin de artmasini saglayacaktir.
Uluslararasi baris ve giivenligin olmasi, kiiresel ticareti ve dogal olarak iilkelerin ekonomik

kalkinmalarini arttiracaktir.

Yenidiinya diizeninde tilkelerin dis ticaretlerinin gelismesine katki saglayan mal ve
hizmet ihracatlarmin uluslararas1 pazarda talep bulma stratejilerine ulugmalar1 sadece
“ulusal” anlayisla ele alinarak planlanmasi yeterli bir yaklasim olmayip, kiiresel boyutta
ele alinarak sekillendirilmesi giinlimiizde bir zorunluluk haline gelmistir. (Ulasan ve Erisen

Tiirkiye, 2009: 11)

Ekonomik kalkinmanin saglanmasi iilke icinde iiretilen mal ve hizmetlerin,
uluslararas1 pazarda talep bulmasiyla, ihracatlarii arttirmasiyla miimkiin olacaktir.
Ulkeler, iiretmis olduklar1 mal ve hizmetlerin ulusal talebi karsilamasindan artan kismi
ithrag ederek, iilkelerinin dis ticaret gelirini yiikseltmek isterler. Ayn1 zamanda kendilerinin
uretemedikleri iirlinleri de yabanci iilkelerden ithal ederek toplumsal ihtiyaci, talebi

karsilama yoluna giderler.
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Adam Smith’in, 1776 yilinda yazmis oldugu “Uluslarin Zenginligi” adli kitabinda
mutlak {stiinliik teorisini savunarak Merkantalistlerin goriisiine karsi ¢ikmis, serbest

ticaretin diinya iilkeleri icin en dogru politika oldugunu savunmustur. (Oztiirk, 2009: 14)

Adam Smirth’e gore dis ticaret; bir iilkenin dogal ekonomik gelismesiyle uyum
gosteriyorsa faydali olacagini, bir lilkenin fazla iirettigi mallara pazar bulmasi, disaridan
alacagi daha ucuz bir {iriinii iceride iiretmesi gerektigini savunarak, is bolimiine verdigi
onemi ortaya koymustur. (Oztiirk, 2009: 14) Burada esas olan, dis ticaret dengesini
saglamayr amaclamaktir. Thracata dayali yerli katma degerin yiikseltilmesi ve kiiresel
iiretimin deger katmanlarinin daha iist seviyelere ¢ekilerek, sanayi sektoriinde hizmet veren
kurumsal sirketlere devletin desteginin arttirilmasi, ihracat gelirlerinin artisina katki

saglayacaktir.

Toplumsal refahin artmasinda iilkelerin ithalatlarindan daha c¢ok, ihracatlarinin
gerceklesmesiyle saglanmast onemli faktor olarak goriilebilir. Bu da tiretim faktorlerinin
kiiresel pazarda talep yaratmasiyla miimkiin olabileceginden, iirlinlin kalitesiyle birlikte
ulagim sistemlerinin ¢esitliligi ve gelismisligi de bu talebin yaratilmasinda 6nemli yer
tutacaktir. Clinkii; zamandan tasarruf uluslararasi ticaretle ugrasan kurumsal sirketler icin

onemli bir maliyet unsurudur.

3- Merkez Bankasi Kararlarinmn Kurumsal Sirketler Uzerindeki Etkisi ve

Isletme Etigi

Kiiresellesme ve demokratiklesme dinamikleri arasinda gelisen ve degisen yenidiinya
diizeninde isletme etigi kavrami Onemli bir yer tutarak, isletme etiginin ve etik
pazarlamanin ulusal ve uluslararas: ticaretteki baskici rekabet yarisinda en 6nemli unsur

olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Kiiresellesen 15 diinyasinda isletme etigi kavrami, 6nemli bir noktaya gelerek yeni
markalar yaratma iiriiniin marka degerini yiikseltme anlaminda ulusal ve uluslararasi is
cevrelerinin giivenini ve destegini kazanmasi bakimindan son derece Onemlidir.
Miisterilerin ¢agdas yasama uygun, giivenilir mal ve hizmet beklentileri toplumsal

duyarhilig1 Gist seviyelere ¢cekmistir. (Sabuncuoglu, 2011: V)

Diinyada teknoloji devrimi yagamakta, hergiin yeni iirlinler ve markalar piyasaya
sunulmakta, kisa bir slire once iiretilmis bir iirline alisilamadan hemen sonrasinda yeni

¢ikan bir iirlin, bir 6nceki Uriiniin eski iiriin olarak raflarda yer almasina neden olmaktadir.
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Uretimin evrensellesmesi, uluslararasi ticaretin, iliskilerin kiiresellesmesini zorunlu
hale getirmistir. Bu da kiiresel ticaretteki rekabet yarisin1 baski altinda tutarak, finansal
piyasa hareketlerinin kontroliinii zorunlu kilmistir. Buna finansal piyasa aktorleri de dahil
olarak, artik iilkeler sadece kendi ekonomik verileriyle yetinmeyip, 6zellikle ABD gibi
gelismis llke ekonomilerinin finansal hareketlerini, kararlarmmi anlik olarak izlemek

durumunda kalmislardir.

Amerika Merkez Bankasi (FED) ‘nin almis oldugu finansal kararlar tiim kiiresel
finans piyasalari etkilemekte, bundan basta az gelismis ve gelismekte olan {ilke

ekonomileri etkilenmektedir.

Genellikle uluslararasi ticarette isim yapmis biiylik kurumsal sirketler ABD basta
olmak tiizere gelismis iilke kokenlidirler. Bu nedenle Amerika Birlesik Devletleri Merkez
Bankasinin (FED) almis oldugu kararlar kurumsal sirketlerin nerede, ne zaman, hangi

iilkede yatirim yapacaklar1 konusundaki kararlarina yon vermektedir.

Cok uluslu sirketlerin diinya ¢apinda yaygin olusu bu sirketlerin kendi iilkeleri
disindaki kur, enflasyon, faiz ve varlik alimlar1 gibi finansal hareketleri yakindan takip

etmelerini, yapacaklari yatirimlara karar vermeleri bakimindan 6énemli olmaktadir.

Uluslararas1 finansal piyasalar, ¢cok genis kitleleri, ¢ok uluslu sirketleri yakindan
ilgilendiren ve takip edilmesi gerektiren bir konudur. Bu nedenle gelismis iilkelerin
ozellikle ABD ve Avrupa Merkez Bankalarinin almis olduklar1 kararlarin sonuglart tim
kiiresel piyasalar1 etkilediginden diger {iilkelerin Merkez Bankalar1 bu kararlar1 dogal

olarak takip ederek yeni pozisyonlar almak durumunda kalirlar.

ABD Merkez Bankasi (FED)’nin ABD’de yasanan finansal kiiresel kriz nedeniyle
olumsuz yonde etkilenen ekonomilerini diizeltmek adina bir dizi kararlar alip piyasaya

bliyiik miktarda likitide vererek, varlik alimi programini baglatmistir.

ABD Merkez Bankasi, bu karariyla basta ayda 45 milyar ABD dolar1 tahvil alimina
baslamis, sonrasinda bunu artirarak 85 milyar ABD dolarina ¢ikarmistir. Bunun altinda
yatan temel gerekceyi Kasim 2012 tarihinde %?7.7 seviyesinde bulunan issizligin, % 6,5
seviyelerinin altina ¢cekmek enflasyon ve diger ekonomik kriterlerin belli diizeye gelinceye
kadar tahvil alim programina devam ederek, bu ydntemle bozulan ekonomilerinin

diizelebilecegini agiklamistir. (bkz. http://www.mahfiegilmez.com)
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Bu karardan gelismekte olan iilkeler kadar onemli 6l¢lide Tiirkiye de etkilenerek,
finansal piyasalar hareketlenmis, hatir1 sayilir 6lgiide iilkeye doviz ve yabanci sermaye
girisini saglanmistir. TL kuru 1,75 ABD dolar1 seviyelerine kadar gerilemistir. ABD’de
tarim dig1 istthdam ve isssizlik bagvurusu verilerinin beklentilerden daha iyi gelmesi,
issizligin 6.5 seviyelerinin altina gerilemesi ekonomide belirgin bir diizelme gostergesi
kabul edilerek, ABD’nin iki yili askin bir siiredir uygulamakta oldugu tahvil alimi
programini (Ayda 85 milyar ABD dolar) etaplar halinde 10 milyar ABD Dolar1 azaltimina
gidilerek 2014 yil1 Ekim ayinda varlik alim programinin tamamiyla sonlandirilmasi, ABD

Merkez Bankasi Bagkani tarafindan agiklanmistir.(bkz. http://www.hurriyet.com.tr)

2014 yili ikinci c¢eyregine kadar ABD ekonomisindeki diizelmeler, {iretim
verilerinin iyi gelmesi, igsizligin programlanan diizeylere gerileme trendinin devam etmesi,

tahvil alim azaltiminin kesintisiz devam etmesini saglamistir.

Bu sonuctan piyasalar memnun olmasada, bu yeni karara yonelik yeni
pozisyonlartyla durumlarini devam ettirmislerdir. Bu durumdan Emtia fiyatlar1 basta altin
olmak lizere etkilenmis, altinin ONS fiyat1 1900 ABD dolarindan diisiise gecerek, Haziran
2014 tarihi itibariyle 1300 — 1320 ABD dolar1 seviyesine kadar gerilemistir.

ABD’nin tahvil alim programini etaplar halinde azaltma karari, ABD Dolarini,
Tirkiye’deki i¢ ve dis dinamiklerin etkisiyle de TL karsisinda 2,39 ‘lar seviyesine kadar
yiikseltmistir.

Yasadigimiz bu yenidiinya diizeninde uluslararasi finansal hareketler baz1 c¢ok
uluslu sirketleri yakindan etkilemektedir. Uluslararasi1 finansal serbestlesme ve iletisim
teknolojisindeki gelismeler bu dis etkileri daha da artirmaktadir. Belirtmek gerekir ki
uluslararas: finansal hareketlerin etkisini arttiran temel unsur bu hareketlerin arkasindaki

uluslararasi sermaye akimlaridir. (Seyidoglu, 1994: 3)

Bu finansal hareketlilik 1s181inda, Tiirkiye’deki doviz kurlarindaki artan oranl
yiikselig, ozellikle dig ticaret baglantis1 olan kurumsal sirketleri zor durumda birakmus,
isleri geregi ithalat yapma zorunlulugu icinde olan sirketler yapmig olduklar1 s6zlesmelerle
yiiksek bedeller 6deyerek, kur artis1 nedeniyle beklenmeyen bir yiliksek maliyete katlanmak

durumunda kalmiglardir.

T.C. Merkez Bankasi baglangicta bu duruma sadece doviz satimi seklinde

miidahalede bulunmasi yeterli olmayip; doviz kuru artisindaki yiikselisi durduramamistir.
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Merkez bankasi kurun yiikselmesine zamaninda miidahale etmeye gec¢ kalmis,
beklenen ve yapilmasi gereken faiz arttirimin zamaninda yapmayarak soézlii miidahalelerle

yetinmistir.

Sonrasinda artan kurun 2.39 ABD dolar1 seviyesine gelmesiyle, bir gecede Tiirkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankas1 para politikasi kurulu toplanarak 350 - 400 baz puanlik faiz
yiikseltimiyle piyasaya gec¢ de olsa miidahale etmistir. Temmuz 2014 tarihi itibariyle kur

2.10 — 2.13 ABD dolar1 seviyesinde finansal piyasalarda islem géormeye baslamistir.

Ulkelerin merkez bankas1 baskanlarinin sdylemleri, toplantilari, kararlari, finansal
piyasalarca yakindan takip edilir. Giinlerce Oncesinden ne sdyleyecekleri iizerinden
yorumlar yapilir hatta olasi soylemleri tahmin edilerek, oncesinde finansal pozisyonlar

alinir.

Merkez bankasinin ve baskanlarinin gelecege yonelik sdylemleri iilke ekonomileri
kadar uluslararasi ticaretle ugrasan girisimcilerin gelecege yonelik finansal kararlarini da
dogrudan etkilemektedir. Yapacaklar1 yeni yatirimlari, bunlarla ilgili s6zlesmeleri ona gore

diizenler veya revize ederler.

Bu nedenle Merkez Bankasi baskanlarimin finansal piyasalar etkileyecek
sOylemlerinde ¢ok dikkatli olmalar1 ve gelecege yonelik 6zellikle doviz kuru baglaminda

bir deger gostermeme konusunda hassas olmalidirlar.

Ancak; T.C. Merkez Bankasi, basarili bir yonetim sergilemesine ragmen, 2013 yili
ortalarinda tiim piyasalar etkileyecek bir yorumda bulunarak, 2013 yili sonunda ABD
Dolar1 karsisinda TL’nin 1.94 seviyesinde olacagini basin Oniinde agik¢a taahhiit
edercesine beyanda bulunmustur. Bu beyan iizerine yatirimlarini, 6zellikle de yurtdist
ithalat ve ihracat baglantis1 olan yatirnmcilarin mevcut pozisyonlarint muhtemel kur
lizerine bina ederek yeniden revize etmislerdir. Ancak; ABD dolar1 TL karsisinda, 2.39
seviyesine kadar ¢ikarak, yilsonunu 2,13 ABD Dolartyla kapamistir. (bkz.
http://www.tcmb.gov.tr)

Merkez bankasi baskanlarinin sdylemleri, her lilkede oldugu gibi bizim iilkemizde
de ciddiye alinir ve alinmalidir. Buna gore sézlesmelerini yapan ve yeni pozisyon alan
girisimcilerin gordiigli zarardan dolayr hem kendileri hem de dis ticaretimiz olumsuz

yonde etkilenebilmektedir. Bu aciklama c¢ergevesinde pozisyonlarin1 revize eden

38



Ihsan Giilay ve Belis Giilay - Kurumsal Yénetimlerde Finansal ve Etik Kararlar

yatirimeilarin, gordiigii zarar kendileri kadar iilkemiz ekonomisini ve dig ticaretimizi de

olumsuz yonde etkilemistir.
Sonu¢

Kiiresel yonetimin giiniimiizde Onemli ve vazgecilmez bir olgu haline gelmesi, is
diinyasinda, is etigi ile kurumsal yonetim ilkelerinin birlikte yorumlanmasini gerekli
kilmigtir. Uzak Dogu’da baglayip, biitiin diinyayr etkisi altina alan finansal kriz ve
Amerika’da, Avrupa yasanan uluslararasi sirketlerdeki skandallar giivenilir bir kurumsal

yonetim organinin gerekliligini ortaya ¢ikarmustir.

Kiiresel ticaretin etkisiyle uluslararasi sermaye hareketlerinin giivenilir iilkelere ve
sektorlere dogru hizli bigimde yer degistirmesi, kurumsal yonetim ilkelerinin ve isletme

etiginin uygulama etkinligini artirmistir.

Degisen bolgesel trendler ve kiiresellesen rekabet kosullari, diinya ticaretindeki
belirsizlik ve risk unsurunda arttirarak, kurumsal sirketlerin degisen ve gelisen bu
yenidiinya diizeni igerisindeki kosullara uyum saglama ve baskici rekabete karsi dnlemler

almak gibi yeniliklere gitme ihtiyaci i¢ine girmeyi gerekli kilmistir.

Hissedarlarin dogru ve giivenilir mali raporlarla bilgilendirilmesi, seffafligin ve
hissedarlar arasinda ayrim yapilmaksizin esit muamelenin saglanmasi, giivenilir, kurumsal

yonetimlerin temel gorevleri arasinda kabul gérmektedir.

Yonetim kurulu tiyeleri ve denetgilerin yan1 sira 6zellikle profesyonel yoneticilerin
liyakatli, giivenilir kisilerden olusmasina diinyada yasanan sirket skandallarinin nedenleri
analiz edildiginde 6zen gosterilmesi gereken en dnemli konularin basinda geldigi gercegini

ortaya koymaktadir.

Ulke ekonomilerinin biiyiimesi, iiretime dayali ihracata yonelik gelismelerle
miimkiin olacagindan, burada 6zellikle dis ticaretle ugrasan uluslararasi ticari piyasada
itibar1 yiiksek, giivenilir kurumsal sirketlere ihtiya¢ duyulacagi bir gerekliliktir. Bu husus
kurumsal yonetim ilkelerinin ve isletme etiginin Onemini ortaya ¢ikarmaktadir. Bu
baglamda; kurumsal yonetim ilkeleri ve isletme etiginin uygulamalarinin eksiksiz
sirdiiriilebilirligi hissedarlar1 bilgilendiren raporlarin dogruluk ve seffaflik i¢inde
yapilmas1 yonetenlerin ve karar alicilarin korunmasina yonelik katki saglayacagi gibi

kontrol giicii verecegi de aciktir.
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