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Halka Acik Sirketlerin Esas Sozlgmelerinin Kurumsal Yénetim lkelerine Uygunlugunun
incelenmesidiMKB 50 Ornegi
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Hilya Goktepe Metin Kilig Hicran Ozguner Kilig

Ozet:Esas sozlgne sirketlerin kurulmasindan sona ermesine kadar tiatiyietlerin yerine getirilmesinde dayanak
olusturan duzenlemeleri icermektedgirket faaliyetlerinin yerine getirilmesinde menfasghipleri icin bir anayasa
niteligindedir. Esas s6zjmenin igerginin olusturulmasinda ilgili mevzuatla beraber kurumsal yimelkeleri de
etkili olmaktadir. Kurumsal yonetim ilkelerine uyguwesas sozienelersirketlerin dahaseffaf, sitlikgi, sorumlu ve
hesap verebilir bir yonetim anlgwla yonetilmesine olanak gar. Bu calsmada, kurumsal yonetim ilkeleri
icerisinde “..... esas sozmede yer alir/bulunur/ konmalidir/diizenlenir” ibgirde agik¢a ifade edilen ilkelerin,
IMKB. 50 endeksinde yer alasirketlerin esas sézenelerinde bulunup bulunmagli arastiriimistir. Arastirma
sonugclar yorumlanarak mevcut durungeeendirilmistir.

Anahtar kelimeler: Esas sozkgne, kurumsal yonetim ilkeleri, halka agikketler, IMKB.

Analysis of Corporate Governance Principles Conforrance of Publicly Held Corporations’ Articles
of Association: The Case of ISE 50

Abstract: Articles of association include all arrangementt form the basis for all activities of a corpovatirom
it's founding to termination. It is in essence tlweporation’s constitution for the stakeholdersamporation’s
activities. In drafting of the articles of assomatprinciples of corporate governance are effectogether with
pertinent legislation. Articles of association whizonform to principles of corporate governancdifates
implementation of a more; transparent, equitalesponsible and accountable style of managemenrd.stindly
examines articles of association of ISE. 50 firmdgetermine the existence of corporate governarineiples that
are clearly stated with terms like “... takes plagexists/should be included/is arranged for,riickes of
association”. The results of the study are integut¢o evaluate the current state of conformity.

Keywords: Articles of association, corporate governanceqipies, publicly held corporations, ISE.

GIRis

Esas sOzlgnelersirketlerin varlik sebeplerini ortaya koyan diizenéden icermektedir. Esas sogheelersirketlerin
tum menfaat sahipleri ile kuragailiskilerin duzeyini ve iceflini belirlemeyi sglayacak dizenlemeleri de
kapsayabilir. Bu nedenle ister kuruculari tarafindanirlansin ister daha sonra genel kurulda paplesihtarafindan
yeniden olgturulsun esas sozimelersirket faaliyetlerini vesirketle iliskili kesimleri bglayici niteliktedir.

Son yillarda yganan ceitli sirket iflaslari ve finansal krizlegirketlerin iyi ve etkin yonetilmedini gostermektedir.
Kurumsal yonetim ilkelerinin (KY) sirketlerin asitliki, seffaf, hesap verilebilir ve sorumluluk anlghari icerisinde
iyi ve etkin yonetilmesi icin Ekonomiksbirli gi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) tarafindan 1999 yilirimdirlenmis ve

2003 yilindan itibaren Sermaye Piyasas! Kurulu'direktifleri dogrultusunda Tirkiye'de uygulama alani buktur

(SPK,2005:1-3). Bu ilkelegirketlerin esas stzenelerinde csitli hususlarin belirlenmesini ve ilgili taraflada bu
dizenlemelere uygun davranmasinin gieieerinde durmstur.
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Calisma esas s6zjmelerin icergi ve KYI'nin esas sdzkenelerde bulunmasi istenen hususlar hakkinda tedgher
verilerek,Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi 50 endeksinde Yam girketlerde KYI'nde belirtilen esas sozimelere
ili skin ilkelerin uygulanip uygulamaginin belirlenmesi ve sonuglarin yorumlanmasi ilelaondiriimstir.

ESAS SOZLESME VE iCERIGI

Anonimsirketlerin kurulgu kanuna uygun esas ségteenin kurucular tarafindan hazirlanmasi veya tetdmasi ile
baslar. Esas sdziee bir kuruly formalitesinden ibaret saniimakla birlikte, gergekir yonlylesirketin anayasasi
niteligindedir. Bu nedenlgirketin balangicindan sona ermesine kadar tim hususlardaliboknilecek temel bir
belgedir ve tum faaliyetlerin yerine getiriimesindayanak olgturan diizenlemeleri igeriSirketin kurulmasi igin
birtakim bilgilerin esas sdamede gosterilmesi zorunlu olgu gibi, bazi hususlarin gecerlik kazanmasi igirbde
belgeye yazilmasi gerekir. Esas s§zle dger yonu ile pay sahipleri arasinda bir séaledir. Anonimgirketle ilgili
hemen her sorunun, gudan ya da dolayli olarak esas s@azle ile bir b&lantisi bulundgu sdylenebilir. Ayrica,
esas sozlgne, pay devralmak veya sermaye artirimlarina kaklsuretiyle sonradan pay sahibi olanlari dgdyaci
niteliktedir (Bahtiyar, 2005: 85).

Esas soOzlgne icergi Turk Ticaret Kanununun (TTK) 279'ncu maddesind® Hent halinde diizenlengtir. Esas
sOzlegme icergine giren ve girebilen tim hususlar (¢ analikaaltinda toplanabilir: esas stgieede bulunmalari
zorunlu hususlar, éngorilmeleri fdu ile esas sdzéenede bulunmalari zorunlu hususlar ve esas gieéde istge

bagl olarak bulunabilen hususlardir. (Bahtiyar, 2085).

Esas Sozlgnede Bulunmalari Zorunlu Hususlar

Esas sOzlgmede bulunmalari zorunlu hususlar, emredici direelerdir ve sdzlgmelerde aksine bir diizenleme
yapilamayan hususlari icerir. Zorunlu hususlanmriggyen bir esas sézlae, emredici hilkimlere aykirilik nedeniyle
gecersiz olacak (TTK md. 279), izne tabi ortaklil Bakanlik izin vermekten (TTK md. 280/Il) ve aaisicil
memuru tescilden kaginacaktir (TTK md.34).

Ongorilmeleri Kauluyla Esas Sozlgnede Bulunmasi Zorunlu Olan Hususlar

Ongorulmeleri keuluyla esas sozgenede bulunmasi zorunlu olan hususlar, esas siete bulunmalari mutlak
gerekli olmayan hususlardir. Bu acidan esas gddeicergine dahil olmalari ihtiyaridir. Fakat gecerlilik
kazanabilmeleri icin esas stgieede 6ngdrilmeleri zorunludur. Yoneticilere ve lauarasirket kazancindan 6zel
cikarlar sglamak (TTK md.279, b.5) bunlardan biridir. Bu hususl esas sdzmede bulunmamasi, esas
sOzlgmeyi tumden sakatlamayacak, fakat ilgili husus gdécé&azanamayacaktir. Bu hususlarin esas simee
6ngorilmeyip bgka bir belgede kabul edilsibulunmalari halinde, gu halde tamamen gegersizdirler (Bahtiyar,
2005: 88).

Esas Sozlgmedeisteze Basli Olarak Bulunabilen Hususlar

Esas sOzkgmede istge bal olarak bulunabilen hususlar, esas sg¢ineye yazilabilen, ancak yazilmasa dahikba
bir hukuki islem formu icerisinde de (6rgi genel kurul veya yonetim kurulu karari) gecétlkazabilen hususlardir
(Bahtiyar, 2005: 89). Bu hususlar kanunug baaktgl veya karar vermeyi kurucularin igtee biraktgl konulardir.
Ancak esas stzlmeye konulacak hikimlerin anonigitket binyesine ve mevzuata uygun olmasi gerelsaskE
sOzlamede konulmasi isge bal birakilan hususlara @milmedigi zaman, kanunda 6ngérulen dizenleme gecerli
olur.

Esas sozignede aksine hikim konulmgdihallerde kanunda yazili hikimler uygulanir. Katurbelirtilen
hususlarin aksine bir uygulamaséiilliiyorsa, istenilen konulari diizenleyici hikinirgmesi gerekir TTK'ya gore
esas sOzkgnede aksine hikim konulabilecek bazi hallerdardir (Cevik, 2002: 297).

-Suresi biten yonetim kurulu Gyelerinin yeniden iseesi mimkindir. Yeniden secilmesi istenmiyorsases
sOzleameye bu hususu belirten bir hikim konmalidir (TTH.314).

-Oy hakkina sahip olan pay sahibi genel kurul toplarina herhangi bir nedenle katilamazsa, paybsatimasi
gerekmeyen bir glinci giye vekalet vermek suretiyle, bu hakkini kullanabiBu kuralin aksine, pay sahibi
olmayan ksilerin genel kurula katilmasi istenmiyorsa bu husbelirten bir hilkmin esas staleede yer almasi
lazimdir (TTK md.360).
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-Genel kurullarin toplanti nisabi igigirket sermayesinin en az dortte birini temsil egmy sahiplerinin hazir
bulunmasi kurali uygun bulunmtur. Bir anonim sirket kuruculari belirtilen kural dinda bir uygulamayi
dUstinebilirler. Bu takdirde toplanti nisabi bakimindaygulanmak istenen miktar esas s@aiede belirtiimelidir
(TTK md.372).

-Yonetim kurulunun bir karar verebilmesi icin Uyéte en az yarisindan fazlasinin hazir olmgettir. Esas
sozlgmede aksine hukim konulmak kaydiyla yénetim kuruiutoplanti nisabi i¢in daha az veya daha ¢ok sayid
degisik bir nisap tespit olunabilir (TTK md.330).

-Yénetim kurulu liyelerine her toplanti giinii icirr Bcret verilmesi esastir. Uyelere ginlik tcreingaylik veya
yillik seklinde Ucret verilmesi isteniyorsa, bunun esatesiede belirtiimesi gerekir (TTK md.333).

-Sirket muddurlerinin, kendilerini tayin eden yonetkarulunun suresi icinde vazife gérmesi esastir. Blitndan
sirket madurd ile s6zkgme yapilirken ydnetim kurulunun vazifgaa slreye sari olacak bir tayin yapilmamasi
gerekir. Sirket mudurlerinin gorev suresi hakkinda bu kuralkir bir durum dglindliyorsa bu hususta esas
sOzleameye hikim konulmasi icap eder (TTK md.344).

KURUMSAL YONET iMiN iLKELER iNE UYGUN ESAS SOZLESMELER iN DUZENLEMES|

Kurumsal Yénetimilkeleri ve Esas Sozene
Kurumsal yonetim; “birgirketin yonetiminde yer alan yodnetim kurulu, hisaddr ve dger menfaat sahipleri
arasindaki igkiler dizinidir” seklinde tanimlanabilir (OECD, 2004: 11).

Kurumsal yonetim uygulamalarindaketin menfaat sahiplerinin yarar graltusunda faaliyet géstermesinden nihai
olarak sorumlu olan organ yénetim kuruludur. Yomekiurulu, genel kurulda hissedarlar tarafindan kgnd verilen
yetki ile onlarin menfaatlerini gézetecek bir yareblusturur ve yine bu yetki ve sorumluluklar uyaringkete yon
verir. Calsanlarin performans hedeflerini de belirleyerek logrdituda kaydedilen @may sirekli izler ve icrayi
denetler. Bu cercevede, pay sahiplerinin menfaatterémanet edile@ Ust duzey yoneticilerin secilmesiirket
hedefleri dg@rultusunda performanslarinin élctilmesi ve gegghtie yoneticilerin dgistiriimesi, yonetim kurulunun
titizlikle ele almasi gereken konulardir (TKYD verp2006: 9).

Pay sahiplergirketin olusmasi icin risk sermayesini bir araya getiren tdddler olduklari iginsirkette dger yaratma
surecinde temel rol oynadivarsayilir (Gregg, 2001: 31). Pay sahipleriKkimierini sirketlere aktararak kaynak
sagglamaktadir. Sglanan kaynaklarla kurulagirketler, toplumun dier kesimlerinin de ihtiyaclarini gideriimesinde
aracilk yaparlar. Calanlarsirket karl ise daha iyi tcret alir ve aldiklarirétte gereksinimlerini karlayarak dger
sirketlerin karhligina katki salarlar. Sirket misterileri sirket triinlerini kullanarak gereksinimlerini gidder ya da
sirketin sundgu mal ve hizmetlerin &alarina ulamasina aracilik yaparak gelir elde ederfgrket karli oldgu
surece tedarikgilegirkete daha fazla mal ve hizmet sunabilecek béytdarda daha fazla gelir elde edebilecektir.
Sermaye piyasalasirketlerin karl hisselerinin daha iyi fiyattan gatasina aracilik edecek ve bu sektérde bulunlar
dasirket karliligindan kar sgayacaklaridir. Devlegirket karlarindan vergi alacak, bu vergileri gket ile dggrudan
iliskisi olmayan kesimlere hizmet olarak sunacaktiry Bahiplerinin elde egi kar ise yeni yatirimlarla tekrar
ekonomiye kazandinlacaktir. Bu ekonomik sireglemesisirketin kar sglamasi ile mumkin olacaktir. O halde
yoneticiler ve ozellikle ydnetim kurulgirket karini ne élgtide arttirabilirler ve bu k&a thenfaat sahiplerine dengeli
dagitimini sglayabilirse bireysel ve toplumsal fayda da o dlcgddanms olacaktir (Kilig, 2009: 149).

Bu ac¢idan bakilganda kurumsal yonetim faaliyetlerinin odak noktag@netim kurulu olgturmaktadir fakat bu olgu
genel kurulun ve pay sahiplerinin kurumsal yonatinmgiindeminin dunda kaldgl seklinde yorumlanmamalidir.
Anonim ortaklikta paydan kaynaklanan haklari kudleek olan 6zne pay sahibidir. Payin 6nemsenmepiaydan
dogan haklara glerlik kazandirilmasi, anonim ortakliktan beklengararlar icin kacinilmazdir. Paydan gm

haklarin kullanaga zemin genel kuruldur. Bu agidan genel kurul anooitaklgin kurumsal §leyisi agisindan
onemli rollerden birini Gstlenmektedir. Pay sahggnel kurul yoluyla ydnetsel haklarini kullanabdkcve mali

haklardan yararlanabilecektir (TKYD ve DT, 2008: 3)
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TTK’ da yonetim organlarinin konumu acisindan teifmekuki yapiy! belirlemekte, bu hukuki yapinin igémin
belirlenmesini kuruculara ve pay sahiplerine biraktadir. Kurucular ve pay sahipleri de bu konudases
sdzlameden yararlanmaktadir. TTK, genel kurulun ve yimekurulunun minhasir yetki alanlarini belirlemekte
bunun 6tesinde hangi yetkinin hangi organa tan@idaamusu esas sozlee ile belirlenmektedir.

TTK'nun esas sOzkeneye ilgkin 279. maddesinin iki yerinde (TTK md.279/2, bént7) genel kurula ve yonetim
kuruluna ilskin dizenlemelere yer verilmektedir. Buna gore,

1) Sirket islerini idare ve denetimle yetkili olanlarin nasdcfiecekleri, hak ve goérevleri ve imzaya yetkiliaol
kimseler

2) Genel kurulun neekilde toplantiya davet edilegie toplantilarin zamani, oy verme ve mizakereleniasi, genel
kurulda karar alinmasi esas s§mede mutlaka diizenlenmelidir (TKYD ve DT, 2008: 6).

Bu dizenleme, yodnetim kurulu ve genel kurulun hukukbnumunun ayrintilarinin esas s@nede

dizenlenebileggéni gostermektedir. Esas stghee, genel kurulun ve yonetim kurulunun kanunlalgizive emredici

hikiumlerle diizenlengi icin degistirilemeyen glevleri disinda, istge bali nitelikte olan ve ilgili organa ek yetkiler
veren kurallar icerebilir (TKYD ve DT, 2008: 6).

KY I'nin uygulamasinin yaygindmasi, esas sozi@enin icerginin belirlenmesinde, kanunlar ve ilgili mevzuata e
olarak KYI'ne gore yeni dizenlemelerin yapilmasi gerekimi KY1, mevcut diizenlemelere herhangi bir istisna
teskil etmemektedir. Oier bir ifade ile halka acik anonigirketlerin mevzuat ile belirlenen yikimlulikleri regn
devam etmektedir. Bununla birlikte, KY mevcut diizenlemelerin ilerisinde prensipler iggkte olup, mevcut
mevzuatta ve uygulamada kurumsal yonetim konuswhdan eksiklgi gidermek ve bgugu doldurmak amacina
yonelik olarak hazirlanmgtir. Bu anlamda KY, ileride mevzuatta yapilacak dizenlemeler icinydegdsterici bir
Ozellik arz etmektedir (SPK, 2005: 4).

KY 1, anonim ortakliklarin iyi ve etkin yonetiimesincyonetim kurulu tyeleri, kurulun yetkileri ve sanluluklari ile
genel kurulda dnemli kararlara katihm ve pay skgnipin oy haklari ile ilgili cgitli ilkeleri belirlenmis ve bu
ilkelerin halka agilsirketlerin esas sdz§enelerinde diizenlenerek uygulanmasini isggmi

Yoénetim Kurulu Uyelerinin Niteliklerinin Belilenmes ve Pay Sahiplerine Bu Niteliklerleflgili Bilgilerin
Verilmesinelliskin Esas Sozlgme Diizenlemeleri

Yonetim kurulunun gorevlerini Barili bir sekilde yerine getirilebilmesi uygun bir yapida glirulmasina bidir.
Bu asamada yonetim kurulu {iyelerinin niteliksel 6zelikilve kurul Giyelerinin secimi énem arz etmekte#iv.i'ne
gore, “Yonetim kurulu Uyegine, prensip olarak yiiksek bilgi ve beceri diizeysagip, nitelikli belli bir tecriibe ve
gecmie sahip olan kiler aday gosterilir ve secilir. Bunagkin genel esaslagirket esas sdzienesinde yer alir”
(SPK, 2005: 47).

Yonetim kurulu Uyelline aday olan ve secilenlerin belirli nitelikledstmasi gereklidir ve bu niteliklerin esas
sOzlemede yazili hale getiriimesi etkin kurumsal yonetiygulamalarinin gganabilmesi icin gereklsartlardan
biridir. TTK hikimlerine goére (TTK md.312, 336, B4 yonetim kurulu Uyedii icin gercek ki olmak, pay sahibi
olmak, fiili ehliyete sahip olmak ve secilme engelhin olmamasi aranmaktadir. Kanunda belirtilesuslarin yani
sira KYI'nin de dikkate alinarak yonetim kurulu {iyeleriniiteliklerinin esas s6zienede belirlenmesi, bir uyum ve
birlikteligi ortaya c¢ikaracak, yonetim kuruluna aday olanlavelirlenmesi ve adaylarin segimlerinde niteliksel
yeknesakiil sgislamaya katkida bulunacaktir.

KY1, yonetim kurulu iiyelerinin esas stateeyle niteliklerinin belirlenmesini yeterli gérmegniyénetim kuruluna
secilecek lKiler icin hangi bilgilerin asgari olarak aciklangoain da esas sOzimede yer almasi geregii
belirtmistir. KYI'ne gore, “... Adaylar hakkinda hangi bilgilerin asgalarak aciklanaga husususirket esas
sozlgmesinde yer alir...” (SPK, 2005: 14). Adaylarin Helimesi ve adaylar icin agiklanacak bilgilerin iger
seffaflik ilkesinin de bir gergdir. Bu ilkeye uygun bir kanun hikmi bulunmamakta@u yiizden ilgili ilkeye ait
uygulamalar “esas stzlmede istge bal olarak bulunabilen” hususlar olarak esas simtdere eklenebilir.

Birikimli Oy Yéntemineiliskin Esas Sézlgne Diizenlemeleri
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Yoénetim kurulunun tiim pay sahiplerinin temsilcidtasu kabul edilmektedir. Uyelerin sadece ana pay $ainib
veya birka¢ pay sahibinin etkisi ile secgilmesi diegeneli, azinlik pay sahiplerinin de temsilcilarirbulunabilecgi
bir ydnetim kurulu olgturmak icin gereken yonetim kurulu Uye se¢im sistbalirlenmelidir. Birikimli oy sistemi,
azinlik pay sahiplerine de ydnetim kuruluna addirlbene ve se¢me imkani @adigi icin genel kurul oylamalarinda
ve yonetim kurulu segiminde kullaniimasi Kiin bir geresidir. KYT'ne gore, “Azinlik pay sahiplerinin yonetim
kuruluna temsilci géndermelerini teminen esas sozgle birikimli oy kullanma ydntemine yer verilir..(SPK,
2005: 17); “Yonetim kurulunun sec¢iminde birikimliy osisteminin uygulanmasina o6ncelik verilir. Birikimby
sisteminin uygulama esaslari mevzuat ¢ercevesinkigin esas sdzfenesinde dizenlenir” (SPK, 2005: 50).

TTK'nunda birikimli oy yontemine ikkin bir hikim bulunmazken SPK mevzuatinda buna mmianinmgtir.
SPK’nun Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKa) madde 2A#wnitine dayanarak ¢ikagtiSeri: IV No: 29 “Sermaye
Piyasasi Kanuna Tabi Anonim Ortakliklarinin Genatidlarinda Birikimli Oy Kullanimindliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” (18.02.2003 tarihli ve 25024 sayili resmi gazékebirikimli oy ydntemine uygulanma imkaniganmstir.
Birikimli oy yonteminin uygulanmasi SPKa. kapsamikidartakliklarda ihtiyari olup esas sOgieesinde agik¢a
hikim bulunmayan ortakliklarda birikimli oy kulldmasi mimkun dgldir. Dolaysiyla birikimli oy kullanma
sistemi SPKa'na tabi ve esas s@miesinde agik hikim bulunan anonjitketlerde uygulama alani bulabilecektir
(Ceker, 2004: 43).

Birikimli oy yontemi kullaniimasi ilesirket ydnetim ve denetim kurullarinda temsil olgnhulamayan azinlik pay
sahipleri, sirket yonetiminde temsil ediime olagiai kazanarak yonetim politikalarinin gtoasinda séz sahibi
olabileceklerdir. Birikimli oy kullanma, kiiguk yatmcilarin dginda, kurumsal yatirimcilar agisindan da buyik énem
tagimaktadir. Yonetimde bir temsilcilerinin olmasi, tamsilcinin ortakigin durumu hakkinda bilgi ajni s&lamasi,
kurumsal yatirrmcinin ve arkasindaki ¢ok sayidaryatinin ¢ikarlarini korumasi olagiar da verecektir (Pusd,
2003: 87). Ayrica genel kurullar birka¢ pay sabiplgrubunun yasal olarak gercejtlemek zorunda oldgu bir
toplanti durumundan ¢ikartarak tim pay sahiplerkainlimini sglayacaktir.

Kural olarak anonim ortakliklarda paylar arasindilike esasi kabul edilmgtir. Her pay en az bir oy hakki verir,
dolayisiyla tek bir paya sahip olan kimse de géwella katilma hakkina sahiptir (TTK md.373/1). Psghipleri
genel kurula bizzat katilabilecekleri gibi, kendiité bir temsilci araciigiyla temsil ettirebilirler. Temsilcinin esas
sOzleamede aksine bir hiikiim yoksa, ortaklikta pay satiitniasi gerekmez (TTK md.360). Kanun sadece nami& yaz
pay senetleri icin temsil yetkisinin yazili olaraleriimesini dngérmektedir (TTK md.360). Hamile yazpay
senetlerinde ise, bu tir senedin zilyedi @lalou kanitlayan kimse, ortagh kagi oy hakkini kullanmaya yetkilidir
(Pulagh, 2008: 247). KN, “pay sahibi olmayan Kinin temsilci olarak vekaleten oy kullanmasini dieyen
hiukumlere esas sOzlaede yer verilemez” (SPK, 2005: 16) ilkesi ile vigken oy kullanmanin gerekilini ifade
etmistir. Boylece genel kurullarda pay sahiplerinin tdnmiani ve kararlara katilim artacaktir. Pay sadtipin
¢ogunlugu ile kararlar alinngiolacaktir.

Oy Hakkinailiskin Esas Sdzlgne Diizenlemeleri

TTK, oydan yoksun pay senetlerine yer vermgimi TTK sisteminde her pay, sahibine kural olask az bir oy
hakki verir; fakat esas soztae ile oyda imtiyaz yaratilabilir (TTK md.373/1,405PKa md14/A ve ona dayanilarak
citkarilan SPK Tebfi ise, Halka Ac¢ik Anonim Ortakliklarda oydan yokspay senetleri ¢ikarilabilmesine izin
vermistir. Bu tiir senet sahipleri, genel kurula katilabilgér(s aciklayabilirler, fakat sadece genel kurulda oy
kullanamazlar. Bu yoksunluk kahginda onlara, esas soghee ile bazi imtiyazlar taninir (Bahtiyar, 2005: 14RY i
ise, pay sahiplerinigirket yonetimine katilminin ggnmasi ve alinacak kararaskin s6z hakkinin kullaniimasi
amaciyla pay sahiplerinin oy haklarini kaldiran aeyengelleyen dizenlemelerin esas spaterde
bulunamayagani ifade etmitir. KYT'ne gore “oy hakki vazgecilmez nitelikte bir hakup] esas sozme ile
kaldirllamaz ve oy hakkinin dziine dokunulamaz” (SB®05: 15).

Yénetim Kurulunun Yetki ve Sorumluluklarindliskin Esas Sozlgne Diizenlemeleri

Yonetim kurulunun yetki ve sorumluluklarinin biliesi yonetim kurulu kadar menfaat sahipleri igin loie
gerekliliktir. Yonetim kurulu tyeleri gorevlerinalip olurken Ustlenecekleri sorumluluklari ve yé&kini bilmeleri,
diger organlar ve yoneticiler ile yetki cgmalarini Onleyecektir. Bu nedenle ydnetim kurulunyetki ve
sorumluluklarinin esas soOzleede belirlenmesi yarar gayacaktir. Bu husus kurumsal yonetim ilkelerinde,
“Yoénetim kurulunun yetki ve sorumluluklari; fonksiglari ile tutarli ve hicbigiipheye yer birakmaksizin, her bir
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yonetim kurulu Gyesi, ydnetici ve genel kurula tean yetki ve sorumluluklardan acikca ayrilabiliniralanabilir
bicimdesirketin esas sozyesinde yer alir....” (SPK, 2005: 40) diye belirlegtini TTK’nunda ise 317. maddeden
baslayarak yonetim kurulunun yetki ve sorumluluklariiakin diizenlemeler yer almaktadir. Burada belirtiinreye
hususlar esas sozfaede dizenlenebilegiegibi yonetim kurulu Uyeleri arasinda yetki ve saiuluklarin d&itiimasi
da esas s6ameyle belirlenebilir (TTK md.319). Kanunun pdiraktsl hususlar “esas sozlaede istge bal
olarak bulunabilen hususlar’ da yer alabilir.

Yénetim Kurulunun Toplanti ve Karar Nisabindliskin Esas Sézlgne Diizenlemeleri

Yonetim kurulu sirket faaliyetlerini, yodnetim kurulu toplantilariad aldgl kararlarin  uygulanmasi ile
gerceklgtirmektedir. TTK'nun 330-332. maddelerinde ydnetkarulu toplanti ve karar nisabi belirlengtii.
Yonetim kurulu tye sayisinin yarisindan bir fazidesitoplanir. Karar yetersayisi ise mevcut oylagagunludur.
Bununla birlikte esas sozimede farkli yetersayilar kabul edilebilir. Kde, “Yonetim kurulu toplanti ve karar
nisabina esas soztaede yer verilir’ (SPK, 2005: 46) ilkesiyle bu kanun 6nemini vurgulamgtir. Toplanti ve karar
nisabinin esas s6zhlaede yer almasi yonetim kurulu toplantilarinin 6memostermektedir. Yonetim kurulu toplanti
sayisinin da esas sdgiee ile belirlenmesi, toplantilarin diizenli bakilde yapiimasini g#ayacaktir.

Yénetim Kurulunun Sirket fle lgili is veislemlerine Yonelik Esas S6zime Diizenlemeleri

Yonetim kurulu Gyelerindesirket ile ilgili iyi karar verebilme kabiliyetleriea sahip olmalari, sadakat ve 6zen ile
calismalari beklenir (Berghe, 2002: 9). Pay sahiplerinatitileri kendi sirketlerinin iglerini yapabilmeleri icin
secmglerdir. Zamanlarinin timungirket iglerine ayirmalarini istenmelerinden dahgalobir beklenti olamaz. Bu
nedenlesirket ile is ve islem yapabilmeleri veya rekabet edebilmeleri payigahinin iznine bgh olabilmelidir.
Yonetim kurulu tyelerinirsirket ile islem yapabilmesi ve rekabet edebilmeleri konusul’Kte “..Y6netim kurulu
tyelerininsirket ile islem yapabilmesi ve rekabet edebilmesi ancak paipkaimin %2’Uniin onay! ile mimkunddr.
Bu husussirket esas sozjenesinde diizenlenir’ (SPK, 2005: 42) ilkesiyle ifagilmistir. Ilgili maddeye ilikin
olarak TTK’nun 334. maddesinde ydnetim kurulu Uyieie sirketin konusuna giren biglemi kendisi veya hgasi
adinasirket ile yapamayaga; 335. maddesinde ise yonetim kurulu uyelerisitketle rekabet edecek bir uygulama
icerisine giremeyeg® ve her iki durumun ortadan kaldinlabilmesi icgenel kuruldan izin alinmasi gereti
belirtiimektedir. Ancak genel kurulda % g@mlukla izin alinacgina iliskin bir hiikim kanunda bulunmamaktadir.
Bu ilkenin uygulanmasi icin gereken gilgklik sirket esas stzfenesinde “esas sOzimede istge bali olarak
bulunabilen hususlar” olarak yer alabilir.

Pay Sahiplerinin Paylarini Devretmesinki skin Esas Sézlgne Diizenlemeleri

Pay sahiplerisirketlerin oluismasi igin riskli sermayeyi bir araya getiren tekigiter olduklar iginsirkete iliskin
kararlarini risk ve getiri arasindaki tercihlerigére belirlemektedirler. Pay sahipleri kabullennigiemedikleri bir
risk dlzeyindesirkete ait paylarini, riski Ustlenecek ska bir kisiye devretmek isteyebilirler. Bu durumun
gerceklemesi pay sahiplerinin bu piyasalara guveninin astme, aracilik ve dagmanlksirketlerinin hizmetlerinin
yayginlamasina, dolayisiyla sermayenin tabana yayllmasiea sermaye piyasalarinin gaeliesine katki
sagglayabilecektir. KM'nde “Pay sahiplerinin paylarini serbestce devrsiniezorlatirici uygulamalardan kaginilir.
Esas sOzlgnede pay devrini zorarict dizenlemelere yer verilemez” (SPK, 2005:, 183deleri ile pay sahiplerinin
pay devirlerini serbestce yapabilmelerinin gérairgulanmgtir.

Senede hdanms olsun olmasin, payin serbestce devredilebilmesiniam ortakliklara 6zgli temel ilkelerden
birisidir. Fakat devredilebilirlik mutlak bir kurablmayip, kanundan veya iradedengdo istisnalari mevcuttur.
Kanun koyucu bazen bizzat ortaklik tizeikgini, bazen pay sahiplerini, alacaklilar ya da kamenfaatini koruma
dUstincesi ile ortakfiin anonim niteliine ve paylari devir serbegiihe sinirlamalar koymgur. Bu agidan 6zellikle
ortakligl ve ortaklari arzu edilmeyen bazi durumlarlask&eariya birakmama amaci etkili olrgtur. Ortaklgin hig
de istenmeyen ki ve gruplarin egemergline gecmesi 6nlengtir. Kanuni sinirlamalarin yani sira, pay sahipbi
esas sOzlgneye koyacaklari hikimler ile paylarin devrini taikim kaullara bglayabilecekler ve pay sahiplerinin
kisiliklerini 6n plana ¢ikarabileceklerdir (BahtiyarQ@5: 153).

Genel Kurul Toplanti Yerindliskin Esas S6zlgne Diizenlemeleri
Sirketin en Ust dizey yonetim organi olan genel karuiim pay sahiplerinin katilabilegieve sirket faaliyetleri
hakkinda gorglerini aktarabilecgi toplantilardir. Bu ylizden toplantilarin yapilgcgere iliskin diizenlemelerin esas
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sozlgmede bulunmasi tim pay sahiplerinin katilim icimeggen 6zeni géstermelerinde 6nemli bir etken olacak
TTK’nun 371. maddesine gore, genel kurulirketin merkezinin bulundgu yerde toplanmasi lazimdir. Duruma
gore toplantilarinsirket merkezinden b&a bir yerde yapilmasi uygun goruliyorsa, bu husussas sozineye
konulacak bir hiikiimle tespit edilmesi gerekir. k¢ gore ise, “Toplantinigirket merkezinin bulundgu yerde
yapilmasi esastir. Ancak esas sf§inede 6ngorilmek kaydiyla, toplanti pay sahiplerigogunlukta bulundgu
yerde vyapilir’ (SPK, 2005: 12). Bu ilke ile genel riu toplantilarinin merkez ginda yapilabilecé yer
gosterilmektedir. Pay sahiplerinin @mlugunun oldgu yerde toplantlyr yapmak suretiyle toplantilaréilkai
arttirmak amaclanmaktadir.

Sirket icin Onemli Olan Caitli Kararlarin Genel Kurulda Alinmasi Yoniindeki EsaS6zlame Diizenlemeleri
Kurumsal yénetim anlayinin beklentisi, her bir anonim ortaklikta orgamakonumlarinin keskin cizgilerle
belirlenmesidir. Esas sdzhlme yonetim organinin érgutlenmesi, hiygilaryapisi ve yetki dalimini net olarak
ortaya koymalidir. Esas sogiee kanunun cizdi sinirlart ihlal etmemek kaydiyla organlar arasikidyetki
dagilimini belirleyerek genel kurulla yonetim kuruluniasilikli konumunu etkileyebilir (TKYD ve DT, 2008: 7)
Bazi konular yonetim kurulunun yetkisinde iken, eségleame ile bu yetkiler genel kurula veya genel kurulun
yetkisinde olanlar aksine bir hikim yok ise yonetoruluna kaydirilabilir. KX, sirket icin énemli olan bazi
kararlarin genel kurulda alinmasi géné vurgulamstir. KY1'nde “Sirketin sermaye ve yonetim ile mal vaida
degisiklik meydana getiren bolinme ve hissesidami, 6nemli tutardaki maddi/maddi olmayan varliknalsatimi,
kiralanmasi veya kiraya verilmesi veyaghga ve yardimda bulunulmasi ile G¢lnciilkr lehine kefalet, ipotek gibi
teminat vegmesine ilgkin kararlarin genel kurulda alinmasi yoninde esa@emeye hiukim konularak pay
sahiplerinin genel kurulda bu tiir kararlara katlemasaslanir.” (SPK, 2005: 15) diye ifade edilgtir. Bu kararlarin
pay sahiplerinin onayina sunulmasnket icerisinde gtlikci ve sorumlu bir yonetim anlayinin gergidir. Genel
kurula kaydirilamayacak olan yetkiler, sadece yiomdturulunun ve mevcut sistemde halen \@arh strdiren
denetcilerin minhasir yetkileridir.

Etkili bir kurumsal ydnetim yapisi, kaynaklarin hairketin tizel kiili gi hem pay sahipleri hem degér menfaat
sahipleri icin en iyisekilde kullanilmasini glivence altina alir. Clnkliletir kurumsal ydnetim yapissirkete ait
kaynaklarin nasil derlendirilecgine karar veren yoneticileri, yaptiklar her tiglem ve eylemden dolayi sorumlu
tutar, ciddi birgekilde hesap vermelerini, sirekli gbzetim ve denetitinda bulunmalarini wgrket faaliyetlerini tam
seffaflik icerisinde ylrutmelerini ggar. Boylece sirket kaynaklarinin rasyonel olmayan amacglar icidldniimasi
engellenmj veya azaltilmy olur (Pash, 2004: 33). Bu nedenle ifade edildwlédrin esas s6zmede yer almasi
kurumsal yénetim uygulamalarinda etkflarttirmak ve iyi yonetim kurallarigirketin anayasasi konumundaki esas
sozlemeye koyarak tim kesimlerin bu ilkelere uyumunglamaktir. Boylece yonetim kurullarinin gzausini
arttirmaya katki gdayacaktir.

YONTEM
Aragtirmanin amaci ve bu amacagek icin izlenen yol gagidaki sekilde belirlenmitir.

Arastirmanin Amaci

Arastirmanin amaci; SPK’nun Kithde “...esas sozignede yer alir/bulunur/konmalidir/ diizenlenir vibaieleri ile
acikca ifade edilen ilkelerin, 2009 yilinin 2. gadinde istanbul Menkul Kiymetler Borsasi 50 endeksinde yan a
sirketlerin esas sdz§enelerinde bulunup bulunmagibelirlemektir.

Arastirmanin Modeli

Aragtirma modeli olarak, ge¢gte veya halen var olan bir durumu var diduekliyle betimlemeyi amaclayan
tarama modeli kullaniingtir. Halka aciksirketlerin internet sitelerinden elde edilen eséglesmeler taranarak
argtirma sorularina cevaplar arantm. Bu haliyle argtirma betimsel bir cajmadir ve durum tespiti icermektedir.

Aragtirma Sorulari
KYTI'nde ifade edilen ve esas sdghelerde diizenlenmesi istenilen 11 ilkeygkil asagidaki 13 argtirma sorusu
hazirlanmgtir.

1 Bu ilke ti¢ kisma ayrilarak ti¢ ayr soru glrulmustur. Uygulamadaki 11, 12 ve 13. sorular esas so@éerin bu
ilkeye uygunlgunu belirlemek i¢indir.
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1. Sirketin esas sOzjenesinde ydnetim kuruluna Uye olarak secilecekerini niteliklerine iliskin diizenleme/ler
var mi?

2. Sirketin esas s6zjenesinde genel kurulda yonetim kurulu tgeSecimlerinde adaylar hakkinda hangi bilgilerin
asgari olarak agiklanagma iliskin diizenleme/ler var mi?

3. Sirketin esas sozimesinde, yonetim kurulu Uyelerinin se¢iminde biriki oy sisteminin uygulama esaslarina
ili skin dizenleme/ler var mi?

4. Sirketin esas s6zmesinde oy hakkini kaldiran veya engelleyen dinesfier var mi?

5. Sirketin esas stziesinde pay sahibi olmayansikerin vekaleten oy kullanmasini engelleyen diuzewéer
var mi?

6. Sirketin esas sdzienesinde yonetim kurulunun yetki ve sorumluluklarilngkin, diger yonetim organlarinin ve
yoneticilerin yetki ve sorumluluklarindan ayri, lage anlailir bicimde dizenleme/ler var mi?

7. Sirketin esas sozjenesinde yonetim kurulu toplanti ve karar nisablis&in diizenleme/ler var mi?

8. Sirketin esas sozyesinde ydnetim kurulu Uyeleringirket ile islem yapabilmesi ve rekabet edebilmesi i¢in
genel kurulda pay sahiplerinin % onayi ile izimaba&ina iliskin diizenleme/ler var mi?

9. Sirketin esas sdzienesinde pay devrini zogarici dizenleme/ler var mi?

10. Sirketin esas stzfenesinde genel kurul toplantilarinin yapilgicgere iliskin dizenleme/ler var mi?

11. Sirketin esas sodzenesindesirketin sermaye ve yonetim yapisi ile malvarida dgisiklik meydana getiren
béliinme ve hisse daimine iliskin kararlarin genel kurulda alinmasi yoninde dierer/ler var mi?

12. Sirketin esas sozjmesinde dnemli tutardaki maddi/maddi olmayan vaalikn/satimi, kiralanmasi veya kiraya
veriimesi veya bgis ve yardimda bulunulmasina sltin kararlarin genel kurulda alinmasi ydniinde
dizenleme/ler var mi?

13. Sirketin esas sOzjenesinde Uclncu ier lehine kefalet, ipotek gibi teminat verilmesiiliskin kararlarin genel
kurulda alinmasi yéniinde diizenleme/ler var mi?

Arastirma Dénemi ve Orneklem Secimi )
Aragtirma dénemi 2009 yilin1 2 ceyiimi kapsamaktadir. Agairmanin 6rneklemiMKB 50 endeksinde yer alan
sirketlerden olgturulmustur.

Arastirmanin Sinirhliklari
Arastirmada 2009 yilinin 2 ceygmden sonra esas sogieelerde yapilan dgsiklikler dikkate alinmamytir.

Sorularin olgturulmasinda KYnde (T) ile tercihli oldgu belirtilen veya acikca esas sgaede bulunur/diizenlenir
vb. kelimelerle ifade edilmeyen ilkeler dikkaterahamstir.

Esas sOzlgnelerde, kanundaki ilgili maddeler uygulanir veyaddzlgmede bulunmayan konularda ilgili mevzuat
uygulanir gibi mevzuata yapilan atiflar dikkatenedamstir.

Arastirma Verilerinin Elde Edilmesi ve Dgerlendirilmesi
Arastirma sorularinin cevaplandiriimasindgrketlerin internet sitelerinde yayinlanan 20091nal iliskin esas
sOzlgmeler temel alinngtir.

Arastirma sorulari madde numaralari ile Ek 1’ deki alill’de yatay olarak siralandirlgtir. Dikey siitunda ise
2009 yilinin 2. ceyrginde IMKB 50 endeksinde yer alagirketler borsa kodlariyla siralandirilghr.?  Sorulara
verilen cevaplar evet ise 1, hayir ise 2 rakamiakulmistir. Sorulardan 4, 5, ve 9 soruya hayir (2Bedierine ise
evet (1) cevabi veriimesi esas s@aielerin KYI’ne uygun oldgunu gostermektedir. Tim sorularin cevaplari yiizde
analizi yapilarak, esas sogteelerin hangi ilklere uygun olgu belirtilmis, eksiklikler ortaya konulmyur. Yapilan
aciklamalara gore sonuclar sekildedir.

BULGULAR VE YORUM
Asagidaki bulgular Ek 1' de verilen Tablo 11'e dayardaralusturulmus, su ana kadar yapilan aciklamalar
cergevesinde yorumlansgtir.

2 IMKB 50 listesinde vyaralansirketlerde Bandirma Giibre FabrikalariSAa (Bagfas) ait esas sogiee
okunamadiindan dgerlendirme dyi birakilmstir.
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Tablo 1: Sirketin esas sdzienesinde yodnetim kuruluna Ulye olarak segilecejlétin
niteliklerine iliskin dizenleme/ler var mi? (Soru 1)

Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid  Evet 12 24,5 24,5 24,5
Hayir 37 75,5 75,5 100,0
Total 49 100,0 100,0

Tablo 1'e goreIMKB 50 listesinde yer alan 4@irketin %24,5'inde (12sirket) yonetim kurulu Gyefiine aday
gosterilecek ve secilecekskere iliskin genel esaslajirket esas sdzéenesinde yer almakta; %75,5'inde (Sidket)
yer almamaktadir. K¥ acgisindan bu ilkenin heyirket tarafindan uygulanmasi en ideal olanidir. Baug bize
ybnetim kurulu seciminde yasal sinirlarla yetirgldi géstermektedir.

Tablo 2: Sirketin esas stzyenesinde genel kurulda ydnetim kurulu Ugekecimlerinde

adaylar hakkinda hangi bilgilerin asgari olarak keepacg&ina iliskin
diizenleme/ler var mi? (Soru 2)
Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid Evet 4 8,2 8,2 8,2
Hayir 45 91,8 91,8 100,0
Total 49 100,0 100,0

Tablo 2'ye gérdMKB 50 listesinde yer alan 48rketin %8,2’'inde (4sirket) genel kurulda yonetim kurulu Gygili
secimlerinde adaylar hakkinda hangi bilgilerin asgtarak aciklanagana iliskin diizenleme esas stateelerinde
yer alirken; %91,8'inde (4&rket) esas sdzienelerinde yer almamaktadir. Bu sonug incelegigtlerin genel kurul
toplantilarinda yonetim kurulu adaylarn hakkind&Kgilerin agiklanmasinda bir bitirgiin olyumadgini ortaya
koymaktadir.Seffaflik ilkesi gergi, yonetim kuruluna aday olanlar hakkinda aciklasimgereken asgari bilgilerin
esas sOzkigmeye yazilarak uygulanmasi, yonetim kurulu Uyelesagecek pay sahiplerine faydalsgacaktir. Pay
sahiplerinin ydnetim kurulu adaylarinin nitelikieirikarsilastirilarak, sirketi yonetecek ve temsil edecek en uygun
adaylari belirlemelerinde kolaylik @anacaktir.

Tablo 11'de de goruldiii gibi, sirketin esas sOzjenesinde, ydnetim kurulu Uyelerinin se¢iminde bimki oy
sisteminin uygulama esaslaringkin diizenleme/ler var migklindeki 3. sorudalMKB 50 endeksinde yer alan 49
sirketin tamaminda bu tir bir diizenlemenin olngadielirlenmitir. Bu sonugsirketlerde azinlik pay sahiplerinin
yonetim kuruluna aday belirlemede etkisiz kaldikigrana pay sahiplerinin kendi sg¢kisilerin ydnetim kurulunda
bulunmasini gdayarak yonetim politikalarinin ojmasinda sz sahibi @unu gdstermektedir.

Birikimli oy yonteminin kullaniimasi ile yonetim kulunda azinlik pay sahiplerinin yonetime katiliraglanarak,
sirketin temsil edilme orani artacak ve olasI cikatsmalarinin azalmasi ganacaktir. Aksi takdirde yonetim
kurulunun tarafsiz karar vermesi zgdaak ve cikar cagmalarinda ana pay sahiplerinin ¢ikarlarina dnogditilmesi
s6z konusu olabilecektir.

Tablo 11'de goruldgii gibi “Sirketin esas sdzienesinde oy hakkini kaldiran veya engelleyen diiresfier var mi?”
seklindeki 4. soruya endekste yer alan irketler de bdyle bir diizenlemenin olmgdboelirlenmitir. Bu durum pay
sahiplerinin genel kurulda oy haklarini serbestgiéakabileceklerini gdstermektedir.

Tablo 11'de goérild@u gibi “sirketin esas sdzyesinde pay sahibi olmayansikerin vekaleten oy kullanmasini
engelleyen dizenleme/ler var mi3éklindeki 5 soruya endekste yer alan dfketin tamaminda bu tir bir
diizenlemenin olmagh belirlenmitir. Gerek oy hakki kullaniminin engellenmemesiefgse pay sahibi olmayan
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kisilerin vekaleten oy kullanabilmeleri alinan karaaslakatilimin yiiksek olmasini ve kararlarin dahglikk
alinabilmesini sglayacaktir.

Tablo 3: Sirketin esas s6zyesinde yonetim kurulunun yetki ve sorumluluklarilngkin,
diger yonetim organlarinin ve yoneticilerin yetki wa@smluluklarindan ayri,
acik ve anlalir bicimde duzenleme/ler var mi? (Soru 6)

Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid  Evet 29 59,2 59,2 59,2
Hayir 20 40,8 40,8 100,0
Total 49 100,0 100,0

Tablo 3’e gore]MKB 50 listesinde yer alan 4grketin %59,2’sinde (29) yonetim kurulunun yetki serumluluklari,
diger yonetim organlari ve yoneticilerin yetki ve smtuluklarindan ayri, acik ve aglar bir bicimde esas
sOzleamelerinde diizenlengkien; %40,8 ‘inde (2@irket) diizenlenmenrgfir. Bu sonugcsirketlerin %59,2 sinin (29)
yasal sinirlarla yetinmeyerek yonetim kurulununkyet sorumluluklarini esas sogiheede belirttiklerini, bdylece
yonetim kurulunun cayjma alanini belirleyerek daha etkin olmasina ka#glagliklarini gdstermektedir. KiY
acisindan tungirketlerin bu ilkeyi uygulamasi en iyi sonu¢ olatakYdnetim kurulu dyelerinin kendi yetki ve
sorumluluklarini bilmesi, ger organlar ve yoneticiler ile yetki cgnalarini 6nleyecektir. Uyelerin pay sahiplerine
ve tim menfaat sahiplerine kahesap verme yukimligiini yerine getirmesini gkayacaktir. Menfaat sahiplerinin
yonetim kurulunun yetki ve sorumluluklarini bilmegbnetim kurulunun ve Uyelerigirket performansina geamis
olduklari katkinin belirlenmesini gayacak, ortaya c¢ikan veya cikabilecek sorunlaid@nksorumlu oldgu tespit
edilerek, ilgili kisiden hesap sorma imkanigsayacaktir.

Tablo 4: Sirketin esas sdzéenesinde yonetim kurulu toplanti ve karar nisablig&in
dizenleme/ler var mi? (Soru 7)

Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid Evet 37 75,5 75,5 75,5
Hayir 12 24,5 24,5 100,0
Total 49 100,0 100,0

Tablo 4’e gordMKB 50 listesinde yer alan 4drketin %75,5’inde (3%irket) yonetim kurulu toplant ve karar nisabi
sirket esas stzéenesinde yer almaktadir; %24,5inde (ditket) ise bu ilke esas stztaelerinde yer almamaktadir.
Bu sonugsirketlerin %75,5’inin toplanti ve karar nisabinasssdzlgmelerine yazarak yonetim kurulu toplantilarinin
nasil yapilacgni énceden belirledini ortaya koymakta, %24,5'ini ofturan 12sirketin ise yasal diizenlemeler ile
yetindigini gostermektedirSirketlerin ayri sektorlerde faaliyet gostermeleedeniyle yonetim kurullarinin toplanti
sikhgl desisebilmektedir. Ayrica toplantilarda alinacak kararaicerigi de nisabi olgturmada g6z ©ninde
bulundurulmasi gereken unsurlardir. Bu ylzden yepKatoplantilarin ve alinacak kararlargirketin kendi
kosullarina gore dgerlendiriimesi ve bu ydnde bir toplanti ve karasatil belirlenerek, esas ségteelerine yazilmasi
yonetim kurulunun etkin ¢aimasina katki sgayacaktir.

Tablo 5: Sirketin esas soziesinde yonetim kurulu Uyelerinigirket ile islem
yapabilmesi ve rekabet edebilmesi i¢in genel kuydy sahiplerinin ¥ onayi
ile izin alinacgina iligkin diizenleme/ler var mi? (Soru 8)

Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent

Valid Evet 4 8,2 8,2 8,2
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Hayir
Total

45
49

91,8
100,0

91,8
100,0

100,0

Tablo 5’e gorelMKB 50 listesinde yer alan 4§rketin %8,2 sinde (4irket) yonetim kurulu lyeleriniirket ile
islem yapabilmesi ve rekabet edebilmesi ancak paipkeaimin 3/4 onayi ile mimkin olagma iliskin husussirket
esas sozlgnesinde yer almaktadir; %91,8inde (diket ) ise bu ilke esas soztaelerinde yer almamaktadir. Buna
gore, sirketlerin neredeyse tamaminin yasal dizenlemeligkate aldg ve bu konudaki kararlarin genel kurulda
¢ogunlukla alinabilecg belirlenmis ancak % orani dikkate alinmagtm. Bu 6zellik arzeden bir karar olmasi
nedeniyle KY’ne uygun olarak @rlastiriimis yetersayilarla alinmasinda fayda vardir.

Tablo 6: Sirketin esas s6zyenesinde pay devrini zogarici diizenleme/ler var mi?

(Soru 9)
Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid  Evet 20 40,8 40,8 40,8
Hayir 29 59,2 59,2 100,0
Total 49 100,0 100,0

Tablo 6’ya gérdMKB 50 listesinde yer alan 48rketin %40,8'inde (2Girket) pay devrini zorlgtirici diizenleme/ler
esas sOzkgnelerinde bulunmakta; %59,2'inde (28ket) ise bulunmamaktadir. Esas s@mielerinde pay devrini
zorlastirict dizenlemeler bulunagirketler incelendiinde, bankacilik ve ilefim sektdrindekkirketler ile yabanci
uyruklu sirketlerin oldygu gérilmektedir. Bu durum ilgili mevzuattan kayreakhbilecgi gibi pay sahiplerinin
kisiliklerinin 6n plana cikarildiinin gostergesi de olabiliSirketlerin istenmeyen ki ve gruplarin egemergine
gecmesi 6nlenmeye calmaktadir. Pay devrini kisitlamaya yonelik dizenéger hamiline dgl, nama yazili paylar
icin uygulanmaktadir. Bu durumda esas sgimkderinde pay devrini zogarici dizenlemeler bulunagirketlerin
orani % 40,8 olsa bile bu oranin kabul edilebildugu soylenebilir.

Tablo 7: Sirketin esas stzéenesinde genel kurul toplantilarinin yapilgicgere iliskin
diizenleme/ler var mi? (Soru 10)

Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid Evet 45 91,8 91,8 91,8
Hayir 4 8,2 8,2 100,0
Total 49 100,0 100,0

Tablo 7'ye gordMKB 50 listesinde yer alan 4@rketin %91,8’inde (45irket) genel kurul toplantilarinin yapilaga
yere iliskin duizenlemel/ler esas stgieelerinde bulunmakta; %8,2'inde @rket) ise bulunmamaktadir. Bu oran
neredeyse tumgirketlerin esas sdzjeelerinde genel kurul toplantilarinin yapilgcaere ilgkin dizenlemelerin

bulundigunu ve bu ilkeye uyuldtunu gostermektedir.

Tablo 8: Sirketin esas stzfenesindesirketin sermaye ve yonetim yapisi ile malvarida
degisiklik meydana getiren bélinme ve hissegidanine iliskin kararlarin
genel kurulda alinmasi yoninde dizenleme/ler var(Boru 11)
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Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid Evet 8 16,3 16,3 16,3
Hayir | 41 83,7 83,7 100,0
Total 49 100,0 100,0

Tablo 8’e g6rdMKB 50 listesinde yer alan 4@rketin %16,3’unde (irket) sirketin sermaye ve yonetim yapisi ile
malvarlginda dgisiklik meydana getiren bélinme ve hissesidenine iliskin kararlarin genel kurulda alinmasina
yoniunde dizenlemel/ler esas s¢alelerinde yer almakta; %83,7’ sinde (ddket) ise yer almamaktadir. Bu durum

sirketlerin sadece %16.3'Undgrketin sermaye ve yonetim yapisi ile mal varda dgisiklik meydana getiren
béliinme ve hisse @aimi konusundaki kararlarin genel kurulun yetkishiiade oldysunu gdstermektedir.

Tablo 9: Sirketin esas soOzjmesinde oOnemli tutardaki maddi/maddi olmayan varlik
alim/satimi, kiralanmasi veya kiraya verilmesi velyails ve yardimda

bulunulmasina ifkin kararlarin genel kurulda alinmasi ydninde
diizenleme/ler var mi?(Soru 12)
Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid Evet 4 8,2 8,2 8,2
Hayir | 45 91,8 91,8 100,0
Total |49 100,0 100,0

Tablo 9'a gérdMKB 50 listesinde yer alan 4grketin %8,2’sinde (4irket) 6nemli tutardaki maddi/maddi olmayan
varlik alim/satimi, kiralanmasi veya kiraya verisheeya bgis ve yardimda bulunulmasinaghin kararlarin genel
kurulda alinmasi ydniinde diizenlemel/ler esas gtelerinde bulunmakta; %91,8' inde (4Bket) ise bu ilke esas
sozlegmelerinde yer almamaktadir. Buna gdiieketlerin %8,2’sinde, dnemli tutardaki maddi/madadinayan varlik
alim/satimi, kiralanmasi veya kiraya verilmesi véis ve yardimda bulunulmasinashkin konulardaki kararlar,
yonetim kurulu dgil genel kurul tarafindan alinmaktadir. Bu konulangigki yonetim kurulundan genel kurula

devredilmgtir.

Tablo 10: Sirketin esas stzfenesinde Uglncu $ler lehine kefalet, ipotek gibi teminat
verilmesine ilgkin kararlarin genel kurulda alinmasi yéninde dierap/ler
var mi? (Soru 13)

Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid Evet 2 4,1 4.1 4,1
Hayir | 47 95,9 95,9 100,0
Total | 49 100,0 100,0

Tablo 10’a gérdMKB 50 listesinde yer alan 4@rketin %4,1’'inde (Xirket) tictincu kiiler lehine kefalet, ipotek gibi
teminat verilmesine #kin kararlarin genel kurulda alinmasi ydniinde dieres/ler esas soOzmelerinde
bulunmakta; %91,8" inde (4%irket) ise bu ilke esas soOztaelerinde yer almamaktadir. Buna gdaiieketlerin

neredeyse tamaminda, Uclnciil&r lehine kefalet, ipotek gibi teminat verilmesirliskin konulardaki kararlar,
genel kurul tarafindan alinmamaktadir. Bu konuldela@rlar yonetim kurulunun yetkisinde kadbm.
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SONUC VE ONERILER

Esas sOzlgne sirketin balangicindan sona ermesine kadar tim hususlardalbothilecek temel bir belge ve
sirketin anayasas! nit@indedir. Tim faaliyetlerin yerine getiriimesindeydaak olgturan temel dizenlemeleri
icerir, her durumda ortaklin temel hukuk kaynadir. Onemli olan bu kaygn verimli ve kararli birsekilde
kullaniimasidir. TTK, organlarin konumu agisindamel hukuki yapiy belirlemekte, bu hukuki yapimgeriginin
belirlenmesini kuruculara ve pay sahiplerine biraktadir. Kurucular ve pay sahipleri de bu konudases
sOzlemeden yararlanmaktadir. TTK, genel kurulun ve yimeturulunun minhasir yetki alanlarini belirlemekte
bunun o6tesinde hangi yetkinin hangi organa tangasanusu esas soOzle ile belirlenmektedir.igerigin
belirlenmesinde kurumsal yonetim ilkelerinden deayianilmaktadir.

Yoénetim kurulu, kanun ve esas s@zie dizenlemelerine gorgrketle ilgili tim faaliyetleri yerine getirmekle
yukumli olan organdir. Kurumsal yonetim ilkelerirg@nce yonetim kurulu sadece pay sahiplerinirgidé&im
menfaat sahiplerinin temsilcisi konumundadir. TUmnfaat sahiplerini temsilen anonginketi yonetir, temsil eder
ve menfaat sahiplerinin ¢ikarlarini gbzetir. Bu mddeesas sdzjenenin vesirket ici diger duzenlemelerin menfaat
sahiplerinin hak ve ¢ikarlarini koruyacsékilde kurumsal yonetim ilkelerine uygun olaraksigériimesi énem arz
etmektedir. Ozelliklsirketlerin esas stzenelerinin yonetim kurulu ile ilgili diizenlemelermikurumsal yénetim
ilkeleri agisindan yeniden diizenlenmesinde fayddinaUstelik esas s6zme hikimleri anoningirketlerle ilgili
emredici hikiimler dindaki bitiin hiikiimlerden énce gelmektedir.

Yonetim kurulunun gorevlerini etkin bigekilde yerine getirebilmesi, belirli niteliklere wecriibeye sahip ve tim
hissedarlar temsil eden bir yapida goluulmus olmasina bgidir. Yénetim kurulunun yetki ve sorumluluklarinin
toplantilarda kararin alinabilmesi icin aranan pigan 6nceden belirli olmasi yonetim kurulurgeifaf ve belirli bir
ortamda ¢cabmasina imkan ggayacaktir. Ayrica kurul Uyelerinigirket konusuna giren bigle ilgili olarak sirketle
islem yapmasi ya dairketle rekabet etmesinin dnu ac¢ilmak isteniyoremed kurulda alinacak karara mumkin
oldugunca ¢ok pay sahibinin katilimi@anmaldir. Bu da 3/4 gibigrlastinimis karar nisaplariyla olacaktir.

YoOnetim kurulu, kurumsal yonetim faaliyetlerinin aldnoktasini olgturmasina rgmen genel kurul ve pay sahipleri
de kurumsal yonetimin ginda digunilemez. Paydan gan haklar genel kurulda kullaniimaktadir. Azinlikyp
sahiplerinin haklarini korumak icin birikimli oysiemine ilgkin diizenlemeye esas sdgteede yer verilmelidir. Pay
sahipleri genel kurula bizzat katilabilecekleri igibmsilci aracilgiyla da katilabilmelidir. Esas s6ztae ile pay
sahibi olmayan kimsenin temsilci olarak oy kullait@esi engellenmemelidir. Oy hakki pay sahibi igezgecilmez
nitelikte bir haktir, esas sozlae ile kaldirilmamalidir. Genel kurul toplantilangirket merkezinin bulundgu yerde
yapillmasi esastir, fakat esas s@iriede belirtiimeksartiyla pay sahiplerinin @unlugunun oldgu yerde yapilmasi
sazlanabilir. Bdylece toplantilara katihm orani artiita

Esas sOzlgne kanunun cizdi sinirlan ihlal etmemek kaydiyla organlar arasikidyetki d&ilimini belirleyerek
genel kurulla yonetim kurulunun kalikli konumunu etkileyebilir. Bdylece genel kurulum yetkisine birakilmasi
istene konulasirketin yonetim etkinlginin sazlanabilmesi igin esas sozlae ile yonetim kurula kaydirilabilir. Kiy
gore, sirketin sermaye ve ydnetim yapisi ile malvaiida dgisiklik meydana getiren bdlinme ve hissezigini,
onemli tutardaki maddi/maddi olmayan varlik alintise, kiralanmasi veya kiraya verilmesi veygiiave yardimda
bulunulmasi, tGglincu ler lehine kefalet, ipotek gibi teminat verilmesiiliskin konularda en yetkili organ genel
kurul olmas: istenirken, etkin ve hizli karar alesmi sglamak icin bu konulardaki yetkiler yonetim kuruluna
verilebilir.

Iyi bir yonetim, hukuki ve cezai miieyyideler yeriegtlikci, seffaf, hesap verilebilir, sorumlu ve etik ilkeledayali
olarak olgturulan birtakim yol gésterici davrankurallari ile sglanmalidir. Bu davragikurallari bugin kurumsal
yonetim ilkeleri olarak belirlenngiir ve bir ¢ait yumusak hukuk olarak adlandiriimaktadir (Ansay, 2005. 62
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Tablo 11: Sorular ile Cevaplarin D6kimu (1 Evet; 2 Hayir)
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