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ABSTRACT

The globalisation of economy has caused some positive and negative
results. One of the negative results of globalisation that countires faced with
is the domino effect of economic crises. OECD is one of many international
organisations intensified on the subject of good governance of economies in
order to improve worldwide financial stability; and for this purpose, in con-
junction with national governments, other relevant international organisations
and the private sector, it developed a set of standards and guidelines,
called as “Corporate Governance Principles”.

The purpose of this article is to reveal Turkish disclosure and trans-

parency regulations’ adequacy from the OECD's Corporate Governance
Principles’ point of view.

OZET

Ekonominin kiresellesmesi bazi olumiu ve olumsuz sonuglara yol ag-
mistir. Ulkelerin yuz yuze geldigi kiresellegmenin olumsuz sonuglarindan bi-
risi de, ekonomik krizlerin yarattigi domino etkisidir. OECD, dinya uzerinde
finansal istikrari gelistirmek icin ekonomilerin iyi yonetilmesi konusu lzerine
yogunlasan kurumlardan birisidir ve bu amagla, ulusal hikimetler, konuyla
ilgili diger uluslararasi kuruluslar ve 6zel sektor ile birlikte “Kurumsal Yonetim
ilkeleri” adi verilen bir dizi standart ve yol gésterici ilke geligtirmigtir.

Bu makalede, Turkiye'deki kamuyu aydinlatma ve seffaflik duzen-
lemelerinin OECD'nin Kurumsal Yénetim ilkeleri agisindan yeterliliginin or-
taya ¢ikarilmast amaglanmistir.
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Ekonomide kullanilan kaynaklarin sinirli olmasi, bu kit kaynaklari payia-
san Ulkeleri birbirine daha da bagimli hale getirmistir. Bu karsilikii bagimhlik
sonucu Ulkeler arasindaki sinirlar, ekonomilerin basrol oyunculari olan sirket-
ler ve yatinmcilarin, gelisen teknoloji ile birlikte artan ulasim ve iletigim im-

kanlari sayesinde, oyuna katilmalari sonucu ekonomik anlamda kaybolmaya
baglamig ve “kiresel ekonomi” gibi yeni bir durum ortaya clkmistir,

Kiresellesme sayesinde birbirleri ile entegre olan tilke ekonomileri, bir
yandan bu entegrasyonun avantajlarini kullanmakta, bir yandan da cesitli
gugluklerle yliz yuze gelmektedir. Entegrasyonun getirdigi en biyik avan-
tajlardan biri, tlkelerin sahip olduklari kit kaynaklari, karsilikli deneyimler ve
igbirlikleri ile daha etkin kullanarak daha hizli kalkinmalaridir. Entegrasyonun
getirdigi dezavantajlarin en 6nemlisi ise, tilkelerin ekonomik anlamda birbir-
lerine bagimliliklan nedeniyle olusan krizlerden olumsuz etkilenmenin kagl-
nilmazhi@idir. 20. Ylzylin sonlarina dogru Rusya, Endonezya, Malezya, Ko-
re, Meksika, Arjantin ve Turkiye'de ortaya ¢ikan krizler dunya tzerinde finan-
sal istikrarin saglanmasi yoéniinde gaba sarf eden Uluslararasi Para Fonu
(IMF), Dinya Bankasi (The World Bank), Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Or-
gutt (OECD) gibi uluslararasi organizasyoniarin tlkelerin ekonomilerinin iyi
yonetimesi Uzerine odaklanmaya zorlamigtir. Bu kuruluslarin iyi yénetim ko-
nusuna gosterdikleri ilginin gerisinde su gerekge yatmaktadir: lyi yonetilen
bir Glkede bagka tlkeleri etkileyebilecek krizler yasanmaz! Uluslararas are-
nada etkinlikleri giderek artan bu kuruluglar, ekonomik yénetimin iyilestiril-
mesi igin geligtirdikleri kural ve proseddirleri yayinlamakta, duyurmakta, ayni
zamanda bu kural ve prosedurlerin uygulanmasini cesitli yollarla zorunlu tut-
maktadir. Bu kuruluglar, anilan faaliyetleri yerine getirirken tlkelerin hikam-
ranlik haklarina mudahale anlamina gelecek politik konulara deginmemekte,
daha ¢ok ekonominin yoénetimi alaninda yogunlasmaktadirlar.

Uluslararasi ekonomik istikrarin tesisi igin calismalarda bulunan bu ku-
ruluglardan IMF ve Dunya Bankasi'nin yénetim konusuna yaklasimlari makro
duzeyde, bir tlke ekonomisinin timine odaklanmakta iken, OECD’nin yak-
lagimi daha gok mikro dlizeyde, bir Ulkede 6zel sektor yonetimin ivilestiriime-
si ve kurumsal yonetim tzerine odaklanmaktadir.

Bu galismanin amaci ekonomide iyi yénetim konusunu mikro duzeyde,
sirketler agisindan ele alan OECD tarafindan diizenlenen “Kurumsal Yone-
tim ilkeleri’nden “Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik ilkeleri (Disclosure and
Transparency)” hakkinda bilgi vermek ve bu ilkeler 1siginda Tarkiye'deki ka-
muyu aydinlatma ve seffaflik uygulamalarini incelemektir. Calismanin bu be-
timleyici ve kiyaslamali, aragtirmaya dénuk ézelligi ile muhasebe literattiri-
muze katki saglayacagl dustnilmektedir. Yukanda belirtilen amacin ger-
ceklestiriimesi igin galigmada éncelikle yonetim, iyi yénetim ve kurumsal yo-
netim kavramlari agiklanacak, daha sonra OECD'nin “Kurumsal Yénetim il-
keleri” igerisinde yer “Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik” ilkeleri hakkinda bil-
gi verilecektir. Calismanin son bslimuinde Tirkiye'de kamuyu aydiniatma ve

276




ANADOLU UNIVERSITESI iKTiSADi VE iDARi BiLiIMLER FAKULTESi DERGISi

seffaflik hakkindaki mevcut dizenlemelerin OECD'nin ilkelerinde belirtilen
hususlara uygunlugu sorgulanacaktir.

1. YONETIM, iYi YONETIM ve KURUMSAL YONETiIM KAVRAMLARI

Birlesmis Milletler kalkinma Programi’na gére yénetim (governance); po-
litik, ekonomik ve idari yetkinin (erkin) bir Glkenin bitun seviyelerdeki iligkile-
rinin idaresinde kullaniimasidir?. lyi ydnetim (good governance) ise, kaynak-
larin, ortak sorunlarin ¢6zm igin paylastirimast ve idare edilmesi ile ilgile-
nir. lyi yénetim katiimcilik, seffaflik, hesap verebilirlik, hukukun dstinlaga,
verimlilik ve esitlik ile karakterize edilir2. iyi ydnetim hem bir amag, hem de
bir stregtir. lyi yénetim sivil kuruluslarin, is cevrelerinin, vatandaslarin ve di-
ger kurumlarin, iginde yer aldiklar topluluklari gelistirme ve idare etme sure-
cinde sorumluluklari Gzerlerine almalari igin ideal ortami olusturur. iyi yoneti-
min dnemi Ug temel alanda ortaya ¢ikar: devlet, sivil toplum ve 6zel sektor3,

Bir tlkenin kalkinmasi bu tg alanin fonksiyonlarini iyi bir sekilde yerine getir-
mesine baglidrr.

Is alanlarl yaratmada, devletin vergi gelirlerini arttirmada, dolayisi ile
ekonomik kalkinmada belirleyici bir rol tstlenen ézel sektorde iyi ydnetim ko-
nusu bilhassa 6n plana gikmig ve bu alanda yapilan galismalar kurumsal yo-
netim (corporate governance) olarak adlandirimistir. Kurumsal Yénetim kav-
raminin evrensel, genel gecerli, kesin bir tanimi olmamakla beraber, kavra-

‘mi tanimlamaya ¢aliganlar benzer noktalara vurgular yapmiglardir. Ornegin,
Shleifer ve Vishny adli aragtirmacilar kurumsal yénetimi su sekilde izah et-
mistir; “kurumsal yonetim, girketlere finansman saglayanlara yatinmlarinin
kargiiklarinin alinacagini temin etmenin yollan ile ilgilenir’4. OECD Genel
Sekreteri Joanna R. Shelton ise kurumsal yénetim kavramina su sekilde bir
yorum getirmistir; “kurumsal yonetim, ticari sirketlerin idare ve kontrolting
saglayan bir sistemdir. Kurumsal yénetim yapisi, yénetim kurulu, yoneticiler,
hisse sahipleri ve diger gikar sahipleri ile sirketle ilgili taraflar arasinda, hak-
larin ve sorumluluklarin dagilimini belirler ve sirket iligkileri izerine verilen ka-
rarlar igin kurallar ve prosedurleri olugturur. Béylelikle, sirketin hedeflerinin
ve bu hedefleri gergeklestirme yollarinin belirlenmesinde ve sirketin goster-
digi performansin izlenmesinde bir alt yapi teskil eder.”5 . Kurumsal yonetim-
le ilgili en tatmin edici tanimlamayi ise OECD igin bir rapor hazirlayan Char-
les P. Oman yapmusgtir: “....Kurumsal Yoénetim, bir piyasa ekonomisinde, bir

United Nations, United Nations Development Programme Policy Document
Governance for sustainable Huiman Deevelopment . (UN, New York, 1997), s.33.

2 Aym, s.33

3 Elektronik Kaynak: The Urban Goveinance Initiative Web Sayfasi
http://www.tugi.org

Shleifer, Andrei ve Robert W. Vishny, "A Survey of Corporate Governance', The
Journal of Finance, Vol.Lll, No. 2, (June, 1997), 5.37.

OECD. Corporate Governance in Asia, A Comparative Perspective. (2001), s.11.
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tarafta girket yoneticileri ve girisimciler, bir tarafta da sirkete kaynak tedarik
eden yatinmcilar arasindaki iligkileri ydnlendiren 6zel ve kamu kuruluglari ta-
rafindan olusturulan kanunlar, duzenlemeler ve kabul gérmus isletmecilik
prensiplerinin butind kapsar.”®

Kurumsal yénetimin, yukandaki agiklamalardan hareketle, dar anlamiy-
la ele alindiginda, sirketlerin yonetimleri, yénetim kurullari, hisse sahipleri ve
yatinmeilar gibi diger ilgi gruplan arasindaki iligkiler setini igerdigi ve bu ne-
denle sirketlerin bagarisinda; genis anlami ile ele alindiginda ise, sirketlerin
ideal gekilde faaliyet gostermesini saglayarak, piyasa mekanizmasina giive-
nin olugmasinda, uluslararasi sermayenin etkin kullanilmasinda, yani kisaca
tlkelerin refahi ve kalkinmasinda buytik énem tagidigi séylenebilir.

2. OECD’NIiN KURUMSAL YONETiIM iLKELERI

Yatinmlar/yatirnmeilar, isletmeler ve tlke kalkinmasi arasindaki iligkiler
karsilikli etkilesen bir 6zellik géstermektedir; verimli isletmeler bir tlkede is-
tihdamin ve vergi gelirlerini arttirmanin, dolayisi ile buytimenin ve kalkinma-
nin temel motorlaridir. isletmelerin basarisi ise yatirimlara baglidir. Yatirmla-
rin olmadigi yerde isletmeler énce durguniuga, ardindan da ¢okmeye mah-
kumdur. Yatinmlar/yatinmcilar ise ancak iyi yonetilen, etkili ve verimli islet-
melere sahip, glven veren ulkelere gelir.

Ozetlemek gerekirse iyi bir kurumsal yonetim;

* rekabete agik verimii ve etkin igletmelerin olugmasini saglar,

* sirketlerin yonetimlerinin emanet edildigi kisilerin guvenilirliklerini ve per-
formanslarini arttirir,

* yerli ve yabanci yatinmcilar cezbeder ve yatinmeilara yatinmlarinin sef-
faf ve hesap sorulabilir bir ortamda, guvenli, etkili ve verimli bir sekilde
idare edildigi ydntnde bir intiba olusturur ve béylece

* sinirli kaynaklarin daha etkili ve verimli kultanimina yol agar.

OECD'nin 27-28 Nisan 1998 tarihlerinde bakanlar dizeyinde yapilan
toplantisinda, OECD Konseyi, yukarida izah edilen mekanizmanin iyi sekilde
caligtirilabilmesi igin ulusal htikimetler, konu ile ilgili diger uluslararasi kuru-
luglar ve 6zel sektor ile birlikte OECD'den kurumsal yénetim ile ilgili bir dizi
standart ve yol gosterici ilke geligtirimesini talep etmis ve bu amagla OECD
bunyesinde “Kurumsal Yénetim Gegici Ozel Galisma Grubu” kurulmustur.
Bu ¢aligmalar sonucu, “Kurumsal Yénetim ilkeleri” adi verilen bir ilkeler seti
olusturulmustur. Kurumsal Yénetim ilkeleri bes ana baslik altinda toplanmig-
tir:

8  OECD Development Centre Technical Papers. No. 180. Corporate Governance and

~ National Development. (2001), s.13.
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Hissedarlarin Haklar

Hissedarlarin Adil Muamele Gérmesi . ‘
Kurumsal Yénetimde Dogrudan Cikar Sahiplerinin Rolu
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

Yonetim Kurulunun Sorumlulukiari

Bu ilkelerin her biri sirketin bagarisinda biyik énem tasimakla beraber,
kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkeleri digindaki ilkelerin daha cok sirketle
dogrudan iligkili kesimleri ilgi alanina aldigi ve bu kesimlerin ¢ikarlarinin ko-
runmasini amagladigl gorilmektedir. Oysa kamuyu aydinlatma ve seffaflik il-
keleri girketle dogrudan ilgili gikar sahiplerinin haklarinin korunmasina ilave
olarak, sirketle dolayli yoldan ilgili olan kamuoyunun haklarinin da korunma-
sint amaglamaktadr. '

ABD'nde Enron Worldcom, Adelphia, Xerox, Sunbeam, Tyco, ImClone,
Qwest ve Hollanda'da Ahold adli dunyaca Unlu sirketlerin yer aldigi muha-
sebe skandallarinin, tlkemizde bir gok kamu ve dzel kesime ait bankalarin
batmasina, bir ¢ok 6zel sektore ait girketin kapanmasina ve genel olarak
Turk ekonomisinin gokustne yol agan krizlerin gerisinde kamuyu aydinlatma
ve seffafliga ait hukimlerinin yetersizligi yatmaktadir. Bu bahsedilen olaylar
ayni zamanda, kamuyu aydinlatma ve seffaflik konusunun sadece gelismek-
te olan Glkeler i¢in degil gelismis tlkeler icin de blytk énem arz etmekte ol-
dugunu agikga gdstermektedir.

Bir Ulkede, yukarida sayilan skandallara ve krizlere benzer olaylarin tek-
rarlanmasini engellemek igin olusturulacak kamuyu aydinlatma ve seffaflik
ortaminda baglangig noktasl, s6z konusu Ulkede iyi bir muhasebe sisteminin
teskil edilmesi ve konuyla ilgili yasal diizenlemelerin gerceklestiriimesidir. is-
te boylesi bir ortamda olmasi gereken asgari hususlar OECD’nin Kurumsal
Yonetim ilkeleri igerisinde yer alan “Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik” ilkeleri
icerisinde belirtilmigtir,

OECD'nin Kurumsal Yénetim ilkelerinde, kamuyu aydinlatma ve seffafll-
gin dbnemi su sekilde vurgulanmistir:

“Etkili bir kamuyu aydinlatma sistemi, sirketlerin piyasa bazinda denetiminin
onemli bir dayanak noktasidir ve hissedarlarin oy haklarini kullanmalarinda merkezi
bir 6neme sahiptir. Blytik ve aktif bir sermaye piyasasina sahip olan tlkelerin dene-
yimleri, kamuoyunu aydinlatmanin sirketlerin davraniglarini etkilemek ve yatinmcilan
korumak igin etkili bir arag oldugunu géstermistir. Etkili bir kamuyu aydinlatma siste-
mi sermaye gekmeye ve sermaye piyasalarinda guveni korumaya yardimei olur. His-
sedarlar ve potansiyel yatinmcilar, igletmenin sevk ve idaresini degerlendirebilmek,
deger bigme, sahiplik ve oylama islemlerinde bilgiye dayall kararlar alabilmek iGin
duzenli gekilde, glvenilir ve yeterince ayrintil mukayese olanag saglayabilecek bil-
giler talep etmektedir. Yetersiz ve agik olmayan bilgi, piyasalarin islemesine engel
olabilecegi gibi, sermayenin maliyetini yikseltebilir ve kaynaklarin yetersiz dagilimi-
na yol agabilir. Kamuyu aydinlatma, sirket politikalari ve performansi, cevre ve etik
standartlan agilarindan igletmelerin yapilari ve faaliyetieri ile sirketlerin ait olduklar
toplumla iligkileri gibi konularda, kamuoyunun bilgilendiriimesine de yardimei
olur....Kamuyu aydinlatma yapma zorunluluklan igletmeler tzerine makul olmayan

Ok~ 0D~
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idari yukler ve maliyetler yuklemeyi amaglamamaktadir. Ayni sekilde, kamuyu aydin-
latmarun yatinm karanyla ilgili tam bilgilendirme ve yatinmciyi yanls yénlendirmekten
kaginmak agisindan zorunlu oldugu durumlar harig, sirketlerin rekabet giiclerini teh-
likeye sokacak bilgileri agiklamalari beklenmemektedir. Agiklanmasi gereken bilginin
asgari sininni belirlemek igin, gogu tlke konuyla ilgili gecerlilik ve 6nem derecesi kav-
ramina bagvurmaktadir. Gegerli ve 6nemli bilgi, yoklugu ya da yanlis agiklanan bilgi-
yi kullananlarin alacadi ekonomik kararlan etkileyebilecek bilgi seklinde tanimlanabi-
lir. Kurumsal Yonetim ilkeleri, dizenli raporlar arasindaki dénemde bitan énemii ge-
lismelerin zamaninda agiklanmasini desteklemektedir. ilkeler ayni zamanda, bilgi
aciklamasinin esit muameleyi saglamak igin bitiin hissedarlara eszamanl olarak ya-

“piimasini da desteklemektedir.” 7

Yukarida énemi vurgulanan kamuyu aydinlatma ve seffaflik konusunda
OECD tarafindan belirlenen ve ilkeler sunlardir:

A- Kamuyu aydinlatma agagidaki konularda, ancak bunlarla sinirll olmamak
kaydi ile, su 6nemili bilgileri icermelidir:

Sirketin finansal durumu ve faaliyet sonUgIan.
Sirket hedefleri.
Baslica hisse sahipleri ve oy haklari.

Yonetim kurulu Gyeleri, baglica yoneticiler ve bunlara saglanan tcret ve
haklar,

5. Onemli éngértilebilir risk faktérleri.
6. Calisanlar ve diger dogrudan gikar sahipleri ile ilgili 5nemli konular.
7. Yonetim yapisi ve politikalan.

B- Bilgi, ylksek kaliteli muhasebe standartlarina, finansal ve finansal olma-
yan agiklamalara ve denetime uygun hazirlanmali, denetlenmeli ve agik-
lanmalidir.

PO~

C- Yilik denetim, finansal raporlarin hazirlanma ve sunulma yéntemleri hak-
kinda digaridan ve objektif bir giivence olugturmak igin, bagimsiz bir de-
netci tarafindan yapiimalidir.

D- Bilgi yayma kanallar kullanicilarin ilgili bilgilere tarafsiz, zamanli ve uy-
gun maliyetle erisiimesini saglamaldir.
Takip eden bolimde OECD'nin Kurumsal Yénetim ilkeleri icerisinde yer

alan Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik ilkeleri ve Turkiye'de konuyla ilgi durum
irdelenmisgtir.

3.0ECD iLKELERI ISIGINDA TURKIYE’DE KAMUYU AYDINLATMA
VE SEFFAFLIK
Turkiye'de kamuyu aydinlatma ve seffafliga iliskin hiiktimler Tark Ticaret

Kanunu (TTK) ve Sermaye Piyasasi Kanunu (SP Kanunu) tarafindan sekillen-
dirilmigtir. Bu konuda rol oynayan en énemli kurulus ise Sermaye Piyasasi

7 OECD. Principles of Corporate Governance, (1999), s.37-38.
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Kurulu(SPK)'dur. 1981 yilinda yururltige giren SP Kanunu’'na kadar Ttrk mu-
hasebesi sadece vergi yukumlultklerini tespit etmek igin kullaniimaktayd..
Turkiye, ancak SP Kanunu'na istinaden kurulan SKP'nin dizenlemeleri ile
modern anlamda muhasebe standartlari ile tanismigtir. SPK’'nin muhasebe
duzenlemeleri ABD'nin ve Uluslararasi Muhasebe Standartlart Komitesi
(IASC)'nin  muhasebe ile ilgili dizenlemelerinden blyik élcide etkilenmis
olsa da, anilan Ulke ve kurumun standartlari ile tam anlamu ile uyumlu oldu-
gu sdylenemez. 2003 yiina kadar SPK'nin diizenlemelerinin 6zellikle konso-
lidasyon ve enflasyon muhasebesi konularinda ABD'nin ve IASC'in muhase-
be standartlarindan farkhlagtigi gorultr. Bu tarihe kadar SPK dizenlemelerin-
de konsolidasyon ve enflasyon muhasebesi sirketler tarafindan ihtiyari ola-
rak uygulanmaktayken, yeni dizenlemeler ile zorunlu hale getirilmistir. Bu
son dlzenlemeler ile girketlerin gergek performanslarinin degerlendirilmesi
yonlnde blyuk bir adim atilmigtir,

Takip eden satirlarda OECD'nin Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik ilkeleri
1. Finansal tablolarda agiklanmasi gereken asgari bilgilere donuk ilkeler,
a. Sirketin finansal durumu ve faaliyet sonuglari.
b. Sirket hedefleri.
c. Basglica hisse sahipleri ve oy haklari.
d

Yonetim kurulu Gyeleri, baglica yoneticiler ve bunlara saglanan Gceret
ve haklar,

e. Onemli dngérulebilir risk faktorleri.
f.  Calisanlar ve diger dogrudan ¢lkar sahipleri ile ilgili énemli konular.
g. Yonetim yapisi ve politikalarn.

2. Finansal tablolarin hazirlanmasi, denetlenmesi ve aciklanmasi ile ilgili
ikkeler,

3. Denetim ve denetgiye donuk ilkeler,
4. Bilgi yayma ilkeleri,
baghklar altinda ele alinacaktir. Her baghgin altinda énce OECD’nin ilgili ko-

nuda belirttigi asgari hususlar verilecek, daha sonra bu hususlar karsisinda
Turkiye'de konuyla ilgili duzenlemelerin yeterliligi irdelenecektir.

3.1. Finansal Tablolarda Agiklanmasi Gereken Asgari Bilgilere
Doniik ilkeler

3.1. 1. §irketin Finansal Durumu ve Faaliyet Sonuglan

OECD'nin Kurumsal Yénetim ilkeleri'nde sirketin finansal durumu ve fa-
aliyet sonuglarinin degerlendirilmesinde en &nemli kaynak olarak denetim-
den gegmis finansal tablolar (bilango, gelir-gider tablosu, nakit akis tablosu
ve finansal tablo dipnotlari gibi) gosterilmektedir ve konsolide finansal tablo-
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lanin battn grup ile ilgili islemlerin agiklanmasindaki énemi vurgulanmakta-
dir8,

Tarkiye'deki uygulamalara bakildiginda, SPK hukimlerinin OECD'nin il-
kelerinde agiklanan hususlari kargilamada oldukga yeterli oldugu gérinmek-
tedir. TUrkiye'de, pay sahibi sayisi 250'yi agan anonim ortakiiklarin hisse se-
netleri halka arz olunmus sayilir ve bu ortakliklar, otomatikman SP Kanu-
nu'nun halka agik anonim ortaklik hikimlerine tabi olurlar. Bu sirketlerden
dileyenler borsaya kote olmak ve borsada iglem gérmek Uzere basvuruda
bulunabilirler. Borsada yer alan sirketler her ti¢ ayda bir bilango, gelir tablo-
su ve kanuni denetim raporunu istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) ve
SPK ya bildirmek zorundadirlar. SP Kanunu hikimlerine gére, hisse senet-
leri borsada iglem goren ortakliklar ve araci kurumlar ile cari hesap dénemi
sonu itibariyle bilango aktif toplami 100 milyar TL.'yi, brit satis hastlati 200
milyar TL."'yi ve galisan personel sayisi 50 kigiyi asan ortakliklardan, bu kri-
terlerden en az ikisine birlikte sahip olanlann, Fon Akim Tablosu, Nakit Akim
Tablosu, Satiglarin Maliyeti Tablosu ve Kar Dagiim Tablosu gibi ek finansal
tablolari dizenlemeleri ve ayrintili bilango ve gelir tablolari ile birlikte SPK'ya
géndermeleri sarttir. SPK'nin, “Sermaye Piyasasinda Konsolide Finansal
Tablolara ve istiraklerin Muhasebelestiriimesine iligkin Usul ve Esaslar Hak-
kindaki tebligi (Seri:X| No:21) uyarinca hisse senetleri Borsa'da islem go-
ren girketlere,yillik hesap dénemi olanlarin 1.1.2003 tarihinden sonra sona
eren yillik (yani 31.12.2008tarihi itibariyla), 6zel hesap dénemi olan sirketle-
rin ise 1.1.2003 tarihinden itibaren (6zel hesap dénemi 30.04 itibariyla sona
eriyorsa, 30.04.20083 tarihli finansal tablolari igin) konsolide finansal tablo du-
zenleme zorunlulugu getirimistir. Boylece Turkiye'de grup sirketlerinin,
OECD’nin yorumlarinda gegtigi gibi “butiin grup ile ilgili islemlerinin aciklan-
masi” yolunda énemli bir adim atiimigtir.

3.1.2. Sirket Hedefleri

OECD'nin ilkelerinde sirket hedefleri ile ilgili olarak su aciklama yer al-
maktadir:

“Sirketlerden, ticari hedeflerine ek olarak, is ahlaki, gevre ve kamuoyuna doéntik
diger vaatleriyle baglantili politikalar hakkinda agiklamalar yapmalart istenmektedir.
Bu tur bilgiler yatinmcilar ve diger bilgi kullanicilar igin sirketlerin ait olduklan toplum-
la iligkilerini ve hedeflerini gergeklestirmek amaciyla attiklar adimtarn daha iyi deger-
lendirébilmek agisindan énemlidir."®

Turkiye'de kurumsal yonetimin alt yapisini olugturan kanun ve diizenle-
melerde (TTK ve SK Kanunu ve SPK Tebligleri), OECD ilkelerinde sirket he-

defleri ile ilgili belirtilen hususlara iligkin her hangi bir dlizenleyici hikim bu-
lunmamaktadir.

8  OECD, Principles of Corporate Governance, (1999), s.38.
9 OECD, Principles of Corporate Governance, (1999), s.38.
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3.1.3. Baglica Hisse Sahipleri ve Oy Haklart

Kurumsal Yénetim ilkelerinde yatinmeilarin sirketin mulkiyet yapisi ve di-
ger pay sahipleri kargisinda kendi haklan konusunda bilgilendiriimesinin
onemi vurgulanmakta, bu tir bilgilerin de en azindan 6zel oy haklar, hisse-
dar anlagmalari, kontrolu elinde tutan ya da genig blok hisselerin mulkiyeti,
onemli capraz hisse sahipligi iligkileri ve gapraz teminatlar dahil olmak Uze-
re gogunluk hissedarlar ve sirketi kontrol eden ya da kontrol edebilecek di-
erleri ile ilgili veriler ve grup iglemleri gibi konular igermesi gerektigi belir-
tilmektedir10. :

SP Kanunu hukimlerine gére, ortaklara ait bilgilerin agiklanmasinda
%10 gibi yiiksek bir esik s6z konusudur. Buna gore, SPK'ya tabii girketler
ortaklik sermayesinin % 10'undan fazlasina sahip olan ortaklarin adlari, pay-
lannin miktar ve sermayedeki oranlan bilango dipnotlarinda agiklamak zo-
rundadir. SPK’nun, “Finansal Tablo ve Raporlara iligkin ilke Ve Kurallar Hak-
kinda Teblig"i (Seri:XI No:1) uyarinca; halka agik anonim ortakliklarin finan-
sal tablo dipnotlarinda igletme ile dolayll sermaye ve yonetim iligkisine sahip
istirakler ve bagl ortakliklarin dokumd,igtirakler ile bagh ortakiiklar hesabin-
da yer alan ortakliklarin isim ve igtirak oran ve tutarlan,sz konusu ortaklikla-
rin duzenlenen son finansal tablolarinda yer alan donem kari veya zarari, net
dénem kari veya zarari ile bu finansal tablolarn ait oldugu dénem, istirak ve
bagh ortakliklarda igsel kaynaklardan yapilan sermaye artirimi nedeniyle el-
de edilen bedelsiz hisse senedi tutarlar igtirakler bagl ortakliklar ve bagl or-
takliklar lehine verilen garanti, taahhtit, kefalet, avans, ciro gibi yukimialik-
lerin tutan, menkul kiymetler ve bagl menkul kiymetler grubu iginde yer alip
isletmenin igtirakleri, ve bagl ortakliklari tarafindan gikarilmig bulunan men-
kul kiymet tutarlari ve buniar gikaran ortakliklar hakkinda agiklama yapiima-
st gerekir.

Turkiye’de SPK'ya tabii sirketlerde hisse sahiplerinin haklari ile ilgili te-
mel dayanak sirketin kurulug sézlesmesidir. TTK’'na gére hisse sahiplerinin
temel haklari genel kurul toplantisina katiima, oy verme, bilgi edinme, girketi
denetlettirme, sirketi sikayette bulunma, kanuni yollara bagvurma haklarina
sahiptir. Bu haklar SP Kanunu hukimleriyle de guglendirilmigtir. SP Kanunu
hisse sahiplerine bilgi edinme, sirket tarafindan alinan kararin iptali igin
mahkemeye bagvurma, oy verme, hisse senedi edinme haklarini tanimigtir.
Sirketler hisse sahiplerinin onayina bagh olarak, imtiyazli hisse senetleri ¢i-
karmak ve baz hisse sahiplerinin haklarini sinirlama hakkina sahiptir (SP Ka-
nunu M.12).

TTK’'nun 373. Maddesine gore, her hisse en az bir oy hakkina sahiptir.
Eger bir hisseye birden fazla kisi sahipse hisse sahipleri bir temsilci aracili-
g1 ile oy hakkini kullanabilirler. Ancak, SP Kanunu M. 14/A,'ya gére anonim
sirketlere, sirket ana sdzlesmesinde belirtilmek kaydi ile oy hakki vermeyen
imtiyazli hisse senedi gikartma izni vermektedir. Ancak uygulamada bu du-

10 OECD, Principles of Corporate Governance, (1999), s.38-39.
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ruma nadiren rastlanilmaktadir. SP Kanunu birden fazla oy hakkina imkan ta-
nimakta, bu haktan da sirket kurucularn biytk élctide yararlanmaktadir. Bu
durum, yani hisse bagina birden fazla oy imkani taninmasi, sirket ana stz-
lesmesinde belirtimek zorundadir.

imtiyazli hisse senetlerine iliskin hikumler TTK'nun 401. Maddesinde
yer almaktadir. Kanuna gére imtiyazin konusu ve kapsami hakkinda bir sinir-
lama olmamasina karsin, uygulamanin imtiyaz olarak birden fazla oy hakki
veriimesi, 6nceden belirlenmis temettii orani veya sirketin tasfiyesinde pay-
lagimda onceligin taninmasi seklinde gergeklestigi gérilmektedir. TTK'ya
gére hisse sahipleri sermaye artiriminda sufa (6nceden satin alma) hakkina
sahiptir; hisse sahiplerine artirima esit sartlarda katiima sansi verilmek zo-
rundadir. Ancak SP Kanunun 12. Maddesi kayitli sermaye sisteminde sirket-
lerin yonetim kurullarina kanuni limitler igerisinde yapilacak sermaye artirm-
laninda TTK hukumlerine uymadan yeni hisse senedi ¢ikarma imkan tan-
maktadir. Ancak, SP Kanunu, sufa hakki kullanilirken ayni sinif icerisindeki
hisse sahiplerinin esitliginin ihlal edilmemesi yoniinde ¢ekincesini de belirt-
mektedir.

3.1.4. Y_iinetim Kurulu Uyeleri, Baglica Ydneticiler ve Bunlara Saglanan
Ucret ve Haklar
OECD ilkelerinde bu konuda su agiklama yer almaktadir:

“Yatinmeilar tek tek yoénetim kurulu Gyeleri ve énemli yéneticiler hakkinda, onla-
rnn deneyimlerini ve kapasitelerini 6lgebilme, kendi verecekleri kararlari etkileyebile-
cek her trla olast gikar uyusmazh@ini saglikli bigimde degerlendirebilme amaciyla
bilgi talep ederler. Yonetim kurulu Gyelerinin ve yoneticilerin ticret ve haklar da his-
sedarlari yakindan ilgilendirir. Yatinmcilarin ticret planlarinin maliyet ve faydalarin,
calisanlara ayrilan hisseler gibi tegvik programiarinin performansa katkisini degerlen-
direbilmeleri igin, genellikle yonetim kurulu tyeleri ve dnemli yoneticilerin Ucretleri
hakkinda yeterli bilgiyi (kisisel bazda ya da toplu olarak) sirketlerin acgliklamalar bek-
fenir," 1 '

SPK'nin, Seri: XI, No: 11 saylli tebligi ile “Dipnotlar” hakkinda yapilan de-
gisiklikte, ayrintili ve 6zet gelir tablolarinin dipnotlarinda yonetim kurulu bag-
kan ve Uyeleriyle genel mudur, genel koordinator, genel mudir yardimcilar
gibi Ust yéneticilere cari ddnemde saglanan tcret ve benzeri menfaatlerin
toplam TL tutarinin agiklanmasi zorunlu tutulmustur.

3.1.5. Onemli Ongériilebilir Risk Faktdrleri

OECD ilkelerinde sektdre ya da cografi alana 6zgii riskler: mallara ba-
gimlilik; faiz ya da para birimini iceren finansal piyasa riskleri; tirev triinlere
ve bilango dist islemlere bagli riskler; ve gevreye iliskin yukumluliklere bag-
I riskler hakkinda finansal bilginin kullanicilar ve piyasa aktérlerinin bilgiye
ihtiyag duydugu belirtimistir. OECD’ye gore Kurumsal Yonetim ilkeleri:

11 OECD, Principles of Corporate Governance, (1999), s.39.
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“...yatinimciarn igletmenin énemli ve 6ngdrilebilir riskleri hakkinda tam olarak
bilgilendirmek igin gerekli olandan daha aynnti agiklama yapilmasini éngérmemek-
tedir. Risk hakkinda yapilan agiklama, s6z konusu sektérin ihtiyaglanna en uygun se-
kilde yapildigi zaman son derece etkili olur. Sirketlerin risk denetimi igin gerekli sis-

temleri kurmusg olup olmadiklan yolundaki agiklama da yararlicir.”12

SPK hukumierine gore, finansal tablolan ¢énemli digtide etkileyen ya da
finansal tablolarn agik ve anlasilabilir olmasi igin agiklanmasi gereken hu-
suslar finansal tablo dipnotlarinda agiklanir. SPK'nin hitkktimlerinde OECD'nin
aglklamalarinda vurgulanan sektér ya da cografi alana 6zgu riskler, mallara
bagimhlik ve gevreye iligkin risklerin belirtiimesine- iligkin bir yorum yoktur.
Sadece sarta bagli olaylar ve turev Urtnlere iligkin risklerin bilango dipnotla-
rninda gosterilmesi zorunlulugu bulunmaktadir. SPK hukidmlerine gore finan-
sal tablolar hazirlanirken, bilango tarihinde mevcut olan, ancak sonuglarn ge-
lecekteki bir ya da birkag olayin gergeklesip gergeklesmemesine bagl bulu-
nan olaylarin bu tablolara etkilerinin igletmenin yonetimi tarafindan saptan-
masi gerekir. Bu tahminler; yonetimin, bilango tarihinden sonra meydana ge-
len olaylarn gézden gegirmesinden sonra finansal tablolarin onaylandig tari-
he kadar elde edilebilen bilgilerin goz 6nine alinmasina dayanmaktadir. Bu
tarz degerlendirmelerde, igletme aleyhine 6nemli bir hukuki davanin seyri ve
isletmenin hukuk ve diger danigmanlarinin gérusleri ve benzeri durumlarda
isletmenin gegmisteki deneyimleri-gibi faktorler dikkate alinir. ihtiyathiik kav-
ramina gore; (a) gelecekte meydana gelebilecek olaylar, tahsilati gergekle-
secek her turlu tutar g6z 6ntine alindiktan sonra, bilango tarihinde bir varl-
gin degerinin azaldigini gdsteriyorsa, (b) sonugta ortaya ¢ikabilecek zarar
tutan maku! bir sekilde gergege yakin olarak tahmin edilebiliyorsa, sarta
bagl zarar tutarlar tahakkuk ettirilecek gelir tablosuna yansitilir. Tahakkuk
ettirilen tutarin (zerinde bir zarara ugrama riski var ise, bu ilave risk dipnot-
larda agiklanir. Sarta bagh olaylar genellikle su durumlar edeniyle ortaya ¢ik-
maktadirlar: (a) Devam etmekte olan davalar, (b) Isletmenin saticilarina ciro
ettigi senetier,(c) isletme lehinde ya da aleyhinde olan tazminat talepleri, (d)
Verilen teminat mektuplar ve kefaletler, (e) Varliklarin kamulagtirimasina yo-
nelik niyet ve hazirliklarin gériimesi gibi, v.b. olaylar. Bunlara ilaveten vade-
li islem ve opsiyon sozlegmeleri ile ilgili olarak, igletmeler; ayri ayn vadeli is-
lem ve opsiyon sdzlesmesi cinsi bazinda, ilgili miktarlar da belirtiimek sure-
tiyle sézlegmelerin cinsi, yapilig amaci, riskin niteligi, risk yonetim strateijisi,
riske kargl korunma iliskisi, igletmenin finansal durumuna muhtemel etkileri,
nakit akisinin zamani, 6nceden gergeklesecedi tahmin edilen ve bu tahmine
dayanilarak muhasebelestirilen, ancak gergeklesmeyecegi anlagilan iglem-
lerin gergeklesmemesinin nedenleri, sdzlesmeler nedeniyle cari dénemde
gelir tablosu ile iligkilendirilmeyen gelir ve giderler, korelasyonun belirlenme-
sine iligkin esaslar ve korelasyon katsayis! hakkinda finansal tablolarinin dip-
notlarinda yeterli bilgi vermekle yukumiltdurler.

12 Aym, s.39.
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3.1.6. Calisanlar ve Diger Dogrudan Gikar Sahipleri ile ilgiti Gnemli Konular

OECD ilkeleri sirketlerin, performanslarini dnemli olarak etkileyebilecek,
calisanlar ve diger dogrudan gikar sahiplerini ilgilendiren kritik konularda bil-
gi sunmalarinin tegvik edilmesini vurgulamaktadir. Bu bilgilerin yonetimle sir-
ket personeli arasindaki iligkilerin yani sira, alacaklilar, tedarikgiler ve yerel
topluluklar gibi dogrudan gikar sahibi diger kesimlerle olan iligkileri de iger-
mesinin ve insan kaynaklari ile ilgili kapsamli bilgi verilmesinin de faydali ola-
cag belirtilmigtir.

SPK hukdmlerinin genel olarak ilgili konuda OECD ilkelerinde belirtilen
asgari hususlara deg@indigi gortlmektedir: SPK hikumlerine gére, personel
ve igGi hareketleri, toplu sézlesme uygulamalari, grev ve benzeri ihtilaflar,

personel ve iggiye saglanan hak ve menfaatler bilanco dipnotlarinda belirt-
mesi zorunlu tutulmustur.

3.1.7. Yonetim Yapisi ve Politikalan

OECD bagta hissedarlar, yoneticiler ve yénetim kurulu arasindaki yetki
dagilimi olmak tzere, sirketin ynetim yapilari ve politikalarina iliskin acikla-
malarin, s6z konusu girketin yénetimini degerlendirme agisindan son derece
6nemli oldugunu vurgulamaktadir3 .

Turkiye'de halka agik sirketlerin finansal durumu ve faaliyet sonuglari,
sirketlerin duzenlemekle yukiamlii oldugu “Yillik Faaliyet Raporu”nda yer al-
maktadr. Yillik faaliyet raporlari, SPK tarafindan belirlenen esas ve standart-
lar gergevesinde duzenlenmis bulunan ayrintili finansal tablolar, bunlarin
dipnotlarin ve eklerini igerir. Bu raporda her ne kadar tam anlamiyla
OECD'nin agiklamalarinda vurgulandidi gibi yénetim ilkeleri ve bu ilkelerinin
uygulamaya nasil gegirildigine dair direkt agiklamalar yer almasa da, sirke-
tin yonetimi ile ilgili; sirketin faaliyet gésterdigi sektér ve bu sektor icerisinde-
ki yeri, yatinmlar, mal ve hizmet uretimine iligkin faaliyetler, ortakiigin finansal
yapisini iyilegtirmek igin alinmasi dustnutlen dnlemler, hesap déneminin ka-
panmasindan ilgili raporlarin gérustlecedi genel kurul toplanti tarihine kadar
gegen surede meydana gelen 6nemli olaylar, ortakligin gelisimi hakkinda
yapilan éngoruler hakkinda bilgilere yer veriimesi zorunludur.

3.2. Finansal Tablolarin Hazirlanmasi, Denetlenmesi ve Agiklan-
masi lle lgili likeler
OECD'nin konuyla ilgili yorumu su sekildedir:

“Daha guvenilir ve kiyaslanabilir bir rapor sunarak, sirket performansinin kolay-
ca anlagiimasini saglamak suretiyle yiksek kalite standartlannin uygulanmasi, yati-
nmcilarin Sirketi zamaninda izleyip denetieme olanaklarini belirgin bir bigimde artti-
rr. Bilginin kalitesi, hangi standartlara uygun olarak derlendigine ve aciklandigina
baghdir. Temel ilkeler, bilginin Ulkeler arasinda kiyaslanabilme kapasitesini arttiracak

sekilde uluslararasi diizeyde kabul edilmis son derece kaliteli élcttlerin gelistirilme-
sini desteklemektedir.”14

13 OECD, Principles of Corporate Governance, (1999), s.40
14- OOECD, Principles of Corporate Governance, (1999), s.40
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Halka acik sirketlerin muhasebe uygulamalarini diizenleyen SPK teblig-
leri 2003 yilina kadar 6zellikle konsolidasyon, enflasyon muhasebesi ve bo-
limsel raporlama konularinda hikiimler olmamasi nedeni ile sirket perfor-
mansinin tam anlami ile ortaya konulmasinda yetersiz kalmaktaydi. Ancak,
SPK tarafindan yapilan degisikliklerle (Seri: Xi No: 21, Sermaye Piyasasinda
Konsolide Finansal Tablolara ve istiraklerin Muhasebelestirimesine iliskin
Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig ve Seri:Xl, No:20, Yuksek Enflasyon Do-
nemlerinde Finansal Tablolarin Dizeltiimesine iligkin Usul ve Esaslar Hakkin-
da Teblig), hisse senetleri Borsa'da iglem géren sirketlerin,yillik hesap done-
mi olanlarin 1.1.2003 tarihinden sonra sona eren yillik (yani 31.12.2003 tari-
hi itibariyla), 6zel hesap dénemi olan girketlerin ise 1.1.2003 tarihinden itiba-
ren (6zel hesap doénemi 30.04 itibanyla sona eriyorsa 30.04.2003 tarihli fi-
nansal tablolari igin) konsolide finansal tablo ve enflasyona gore dtizeltiimis
finansal tablo diizenleme zorunlulugu getirilmigtir. Tim halka agik anonim or-
takliklarin belirlenen sure sonunda enflasyona gére finansal tablo hazirlama
zorunlulugu vardir, ancak konsolide finansal tablo hazirlama zorunlulugu sa-
dece hisse senetleri Borsa'da islem goéren anonim ortakliklar igin getirilmisg-
tir. Bu son yapilan degisikliklerle halka agik sirketlerin uygulamak zorunda ol-
dugu Turk muhasebe dizenlemelerinin, sirketin performansini degerlendir-
mede daha yeterli duruma geldigi séylenebilir. Ancak, SPK dlzenlemelerin-
de hala bolimsel raportama ile ilgili hukumler yer almamaktadir.

3.3. Denetim ve Denetgiye Doniik ilkeler

OECD'ye gore yuksek kalitede denetim standartlarinin ve etik kurallarin
uygulanmasi, bagimsizigi geligtirmenin ve meslegin temellerini gaglendir-
menin en iyi yollardan biri olarak diigtinilmektedirS .

13 Aralik 1987 tarih ve 19663 sayill Resmi Gazete'de yayinlanan “Ser-
maye Piyasasindaki Bagimsiz Dig Denetleme Hakkindaki Yonetmelik”
uyarinca, 2499 sayili SP Kanununa gére menkul kiymetlerini halka arz etmis
olan veya arz etmis sayilan ortakliklar, bankalar dahil araci kurumiar, yatinm
ortaklikiari ve yatinm fonlarinca duzenlenecek finansal tablo ve raporlar,
bagimsiz denetleme kuruluslari tarafindan denetlenmek zorundadrr.
SPK'dan yetkili bagimsiz denetgiler raporlarinda, denetledikleri sirketlerin
finansal raporlarinin SPK’nin muhasebe ile ilgili duzenlemelerine uygun olup
olmadtg, sirketin finansal durumunu dogru ve adil yansitip yansitmadigina
dair olumiu, olumsuz veya sartll goriis beyaninda bulunmak zorundadiriar.

Sermaye piyasalarinda denetim yapmak isteyen kuruluglar SPK'nin
belirledigi kriterlere uymak zorundadir. Bu kriterlerde bagimsiz denetleme
yapacak kuruluslarin sahip olmasi gereken sekli sartlar ile bu kuruluslarda
yer alan personellerin tagimasi gereken nitelikler belirtilmigtir. Bu nitelikler
icerisinde en dnemli vurgu yeterli egitim ve tecriibeye sahip olunmasi ve yiiz
kizartici bir sug islememis olunmasi Uzerine yapilmistir1e.

15 Ayni, s.40.

16 13 Aralik 1987 tarih ve 19663 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan Sermaye Piya-
sasindaki Bagimsiz Dis Denetleme Hakkindaki Yonetmelik
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Bagimsiz denetleme kuruluglarinin yuritecekleri denetleme faaliyetleri
sirasinda uyacaklar muhasebe ve denetleme standartlari, bu konudaki mev-
zuat hikumleri ve uluslararasi standartlar da dikkate alinarak SPK tarafindan
¢ikarilacak tebliglerle duzenlenmektedir.

Turkiye'de denetim meslegi ile ilgili diizenlemeler mesleki bir kurulus ta-
rafindan degil, 3568 sayili Serbest Muhasebecilik, Serbest Muhasebeci Ma-
li Musavirlik, Yeminli Mali Musavirlik Kanunu ile dizenlenmektedir.

3.4. Bilgi Yayma ilkeleri

OECD, bilgi yayma kanallarinin en az bilginin icerigi kadar énemli ol-
dugunu vurgulamaktadir. Kamuoyuna bilgi sunmanin yasal diizenlemelerle
saglanmasinin gerekliliginden bahsederken, bilgiye ulagmanin dustk
maliyetle gergeklesmesi lizerinde durulmaktadir.

Turkiye'de halka agik sirketler SPK hikamlerine gére hazirladiklari finan-
sal raporlari her yil olagan genel kurul toplantilarini izleyen 30 gun igerisinde
Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde yayinlatmak zorundadir. Bu ilan zorun-
luluguna ilave olarak:

“a) Menkul kiymetleri bir borsada islem géren isletmeler, Ulke gapinda dagitimi
yapilan herhangi bir gazetede ve merkezlerinin bulundugu yerde ¢ikan en yiiksek
tirajli iki mahalli gazeteden birinde,

b) Menkul kiymetleri bir borsada islem gérmeyen ortakliklar, biri merkezlerinin
bulundugu yerde yayimlanan en yiksek tirajli iki mahalli gazeteden birinde olmak
Gzere iki mahalli gazetede,

¢) Menkul kiymetleri bir borsada islem gormeyen aract kurumlar, Gye olduklan
borsanin biltenlerinde, séz konusu finansal tablolarini yilik olagan genel kurul top-
lantilarini izleyen 30 giin iginde ilan ederler. isletmeler mahalli gazetede ilan yukim-
latiklerini Ulke capinda yayin yapan gazetelerde ilan etmekle de yerine getirebilir-
ler.”17 .."Finansal tablolarini SPK'ya ve ilgili borsaya olagan genel kurullarn 6ncesi
gonderen ortaklik ve araci kurumlar, bu tablolar ile genel kurulda kesinlesen finansal
tablolar arasinda fark bulunmasi halinde, ilanlarinda bu farkliliklara iliskin gerekli

aglklamalari yapmakla yukimliadtrler,”18

Bu kanuni ilan zorunlulugunun disinda borsada islem goren halka agik
sirketlerin finansal raporlarina internet tizerinden, IMKB’nin web sayfasindan
da ulagsmak mimkundur. Tirkiye'de son yillarda internet alaninda yasanan
hizl gelismeler bilgiye ulagmayi eskiye nazaran daha da kolay ve ucuz hale
getirmistir. Bir ok sirketin web sayfasi bulunmakta, bu web sayfalarinda gir-
ketin finansal raporlarina yer verilmektedir. Ote yandan bir gok kurulug {ban-
kalar, araci kuruluglar, ekonomi siteleri vs.) internet tizerinden sirketlere ilig-
kin bilgi saglamaktadir.

17 Seri XI, No: 17 sayili teblig ile degisik birinci fikra
18 Seri XI, No: 11 sayih Teblig ile eklenmis Uguncd fikra
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Sonug

Turkiye'de kamuyu aydinlatma ve seffaflik konusunu diizenleyen TTK ve
SP Kanunu ile SPK tebligleri, ekonominin gidisatinda ortaya gikabilecek
olumsuzluklari gidermek amaciyla hazirlanan ve temel olarak sirketlerin iyi
yOnetiimeleri igin asgari hususlar belirleyen OECD'nin  “Kurumsal Yénetim
llkeleri” arasinda cok buyik farkin olmadi§i gorulmektedir. Turkiye'deki ko-
nuyla ilgili dizenlemeler 6zellikle '

* sirketin finansal durumu ve faaliyet sonuglarini,
* baglica hisse sahipleri ve oy hakian,

* yonetim kurulu Gyeleri, baslica yoneticiler ve bunlara saglanan ticret ve
haklar,

¢ yillik denetim, denetim raporu hazirlama ve finansal tablolarin sunumu,

* bilgi yayma konulaninda OECD'nin ilkelerinde belirtilen asgari sartlari
kargllamaktadir.

Mevcut Turk muhasebe duzenlemeleri ézellikle enflasyon muhasebesi,
konsolidasyon ve bolimsel raporlama konularinda eksikliklerini giderme egi-
limindedir. Enflasyon muhasebesi ve konsolide finansal raporlarin
31/12/2003 tarihinden itibaren zorunlu tutulmasi ile sirketlerin gercek perfor-
manslarin degerlendirilmesi daha miimkin hale gelmistir. Finansal raporla-
rn dipnotlarinda sunulmasi gereken sirketin hedefleri, nemli éngorulebilir
risk faktorleri, ydnetim yapisi ve politikalari ile ilgili bilgiler ile 6zellikle bélum-
sel raporlamaya iligkin htkiimierin de meveut muhasebe dizenlemeleri ige-
risine yerlegtiriimesi ile Turk muhasebesinin kalitesinin yikselecegini dolayi-
st ile Turkiye'deki kamuyu aydinlatma ve seffafligin OECD ilkelerinde belirti-
len asgari diizenlemeleri yakalayacagini séylemek mumkindir. Ancak Tar-
Kiye'de kamuyu aydinlatma ve seffafliga iligkin hukimlere uygun sekilde fi-
nansal raporlar dizenleyen sirket sayisinin arttinimasi, en az konuyla ilgili
dizenlemelerin gelistirilmesi kadar énem tagimaktadir. Cunkii tlkemizde
sermaye piyasasindan yararlanan halka agik sirket sayisi oldukga azdir. Bu
sirketlerin sayisinin artmasi ve kamuyu aydinlatma ve seffaflik hiikiimlerinin
geligtirimesi ile birlikte yerli-yabanci, kurumsal ve bireysel yatrimcilara gii-
ven ortami olugturulacak, bu da Turkiye'nin ihtiyag duydugu yatirmlar igin
sermayenin olugmasini saglayarak kalkinma sdrecini hizlandiracaktr.
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