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Kurumsal Yonetim Kavraminin Genel Cercevesi ve
Tiirk Hukukundaki Yansimalar1”

General Framework of the Concept of Corporate Governance and
Its Reflections on Turkish Law

Ars. Gor. Mehmet Arif TUG"

Oz

Doksanli yillarda yasanan ve diinya ¢apinda etkiler doguran sirket ici skandallar, halka agik anonim
sirketlerin yonetiminde yeni anlayislarin gelismesine sebep olmustur. Zira s6z konusu tiirde sirketler-
de meydana gelen olaylardan yalnizca ilgili sirket ve pay sahipleri degil; sirket calisanlari, alacaklilar,
toplum ve devlet gibi diger menfaat gruplari da zarar gérmektedir. Bu sebeple tiim diinyada sirket Gst
yonetimine iliskin kurumsal yonetim basligi altinda birtakim ilkelerin tartisma ve diizenleme konusu
oldugu gériilmektedir. Konuya iliskin olarak Tiirk hukukunda da Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Kanunu'nda hukuki gerceve ¢izilmistir. Ayrica kurumsal yonetim ilkeleri Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan ayrintili sekilde diizenlenmigtir. Bu galismada kurumsal yénetim kavrami, kurumsal
yonetimin kokenleri ve Tlrk hukukunda yer alan konuya iligkin diizenlemeler ele alinacaktrr.
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Abstract

In-company scandals, which happened during the nineties and had world-wide impacts, has caused
development of new concepts in public companies’ management. Because not only related
company and its shareholders but also other stakeholder, such as company employees, creditors,
society and state, are damaged due to incidents that happen in this kind of companies. Therefore, it
has been seen that some principles about company senior management, entitled corporate
governance, are subject to discussion and regulation all around the world. In Turkish law relating to
this matter the legal frame has also been drawn in Turkish Commercial Law and Capital Market
Law. Besides, the corporate governance principles have been regulated comprehensively by the
Capital Markets Board of Turkey. In this study the concept of corporate governance, the origins of
corporate governance and the regulations on the subject in Turkish law will be discussed.
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1. GIRIS

Gilinlimiiziin gelisen ticari ve finansal iligkileri sonucunda, ticaret ve finans
alanlariin temel aktorii konumundaki anonim sirketlerin 6nemi giderek art-
maktadir. Anonim sirketler yapmakta olduklar1 iiretim, arz, ihracat vb. faaliyet-
ler kapsaminda iilke ekonomisi, yarattiklar istihdama bagl olarak toplum ve

yatirim araglar1 piyasasindaki etkinlikleri ile yatirnmcilar agisindan biiyiik 6nem
arz etmektedir.

Sahip olduklar1 bu éneme binaen, anonim sirketlerin iyi yonetilmeleri ge-
rekmektedir. Ciinkii bu sirketlerin kotii yonetilmesi sonucu ugrayacaklar zararlar
sadece kendilerini ve ortaklarini degil, iilke ekonomisini, toplumu, sermaye piya-
sasmi ve diger anonim sirketleri olumsuz sekilde etkilemektedir. Hatta son yillar-
da ekonomik faaliyetlerin kiiresellesmesi sonucu birtakim sirketlerin iflaslari,
zarar agiklamalart gibi durumlar uluslararasi piyasalar1 ve bagka iilke ekonomile-
rini etkilemekte, diinya ¢apinda sosyal olaylara sebebiyet verebilmektedir.

Anonim sirketlerin kotii yonetimi sonucu ortaya ¢ikabilecek durumlara or-
nek olarak, en bilineni olmasi sebebiyle Enron verilebilir. 2000 yilinda Fortune
dergisine gore ABD’nin en biiyiik on sirketinden biri olan Enron,' zararlariin
aslen sirketin uzantisindan ibaret olan baska olusumlara® aktarilarak sirkete
karda oldugu goriintiisii verilmesi® ve bu skandalin ortaya ¢ikmasi sonucu, ABD
tarihinin en biiyiik altinc1 iflasim* gergeklestirerek tarihe gegmistir.®

S6z konusu sekilde sirketlerin kotii yonetimi ve bunun ortaya ¢ikardigi ge-
nis ¢apl etkiler sebebiyle, doksanli yillarda “Kurumsal Yonetim” (Corporate
Governance) kavrami ortaya ¢ikmig ve bir¢ok iilkede diizenlemelere konu ol-
mustur. Kurumsal yonetim, asil olarak sirketlerin kotli yonetilmesini engelle-
meyi amaglayan ve sadece hukuk degil, ekonomi, isletme, finans gibi bir¢cok
alanda tartigilan ve giincelligini koruyan goreceli yeni ve genis bir kavramdir.
Ulkemizde de diinyadaki gelismelere paralel olarak kurumsal yonetim, 6zellikle
halka acik anonim sirketler alaninda olmak iizere, ¢esitli diizenlemelere konu
olmustur.

Christine Mallin, Corporate Governance, New York, Oxford University Press, 2004, s. 2.

Burada bahsedilen olusumlar, “special purpose entity” olarak adlandirilan ve ana sirketin men-
faatine donik belirli  bir amag¢ igin kurulan sirket, fon vb. kuruluslardir. Bknz.
https://www.investopedia.com/terms/s/spv.asp, 30.07.2019.

Eric Banks, Corporate Governance - Financial Responsibility, Controls and Ethics, Basingstoke,
Palgrave Macmillan, 2004, s. 171 - 172.

https://www.businessinsider.com/largest-bankruptcies-in-american-history-2011-11, 30.07.2019.

H. Erdal Demir, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Anonim Sirketlerde Yo6netim Kuruluna lligkin
Kurumsal Yénetim llkeleri, Istanbul, On |ki Levha Yayincilik, 2013, s. 13 - 16.
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Bu ¢alismada 6ncelikle kurumsal yonetimin tanimi iizerinde durulacak, ar-
dindan s6z konusu kavramin teorik alt yapis1 incelenecektir. Daha sonra kurum-
sal yonetimin ortaya ¢ikis sebepleri ve tarihsel gelisimi ortaya konulacak ve
kavramin dayandig1 temel esaslar iizerinden durulacaktir. Son olarak iilkemizde
kurumsal yonetime iliskin yapilan diizenlemeler incelenecektir.

2. KURUMSAL YONETIM KAVRAMI

Kurumsal yonetim, bircok sosyal bilim dalini ilgilendirdigi ve diinya gene-
linde siirekli olarak tartisilan bir husus oldugu i¢in, s6z konusu kavramin genel
kabul goéren bir tanimini ortaya koymak zordur. Tanimlayan kurulusun veya
kisilerin odak noktasina gore yapilan tanimlar farklilik arz etmektedir.®

Bir sirketin temel olarak yonetim ¢ergevesini sirket {ist yonetimi (icra kuru-
lu/genel miidiir), yonetim kurulu ve pay sahipleri (shareholders) olusturmakta-
dir. Bunun disinda diger menfaat gruplar1’ (stakeholders) ve sirketin faaliyette
bulundugu ¢evre de bu yonetim iligkilerine dahil edilebilir.® Diger menfaat
gruplart kavraminin igine ¢aliganlar, kredi saglayanlar, tedarikgiler, miisteriler
ve devlet gibi bir¢ok farkli kesim girmektedir.®

Icra kurulu (veya genel miidiir) ile yonetim kurulu arasindaki iligkiler bir
sirketin {ist diizey yonetimini ortaya koyar. Yonetimin esas olarak pay sahipleri
ve sirketin menfaatlerinin esas alindigi bir anlayisa dayanmasi gerekir. Ayrica
diger menfaat gruplarinin cikarlar1 da géz oniinde bulundurulmalidir. iste sirket
iist diizey yonetimini olusturan icra kurulu (veya genel miidiir) ve yonetim kuru-
lunun gerek kendileri i¢in herhangi bir menfaat temin amacit olmaksizin sirketi
kotii yonetmesi, gerekse de kendi menfaatlerini digerlerinin 6niine koymalari
gibi durumlarda pay sahipleri ve sirket zarara ugramaktadir. Bunlar diginda
sirkette meydana gelen sorunlar sebebiyle ¢alisanlar issiz kalmakta, kredi sagla-
yanlar ve tedarik¢ilere yapilmasi gereken O0demeler yerine getirilememekte,
miisteriler istedikleri hizmet ve iirlinlere erisememekte, devletin vergi gelirle-
rinde kayiplar yasanmakta ve iilke ekonomisi zarar gormektedir.”’ Ayrica ser-

Ali Alp/Saim Kilig, Kurumsal Yénetim - Nasil Yénetilmeli, Istanbul, Dogan Kitap, 2014, s. 23.

Bu grup ingilizce “stakeholder” olarak adlandirildigindan, dilimizdeki birgok eserde “paydas”
kelimesi ile ifade edilmektedir (6rnegin; Alp/Kilig, a.g.e.). Ancak “paydas” kelimesinin, “pay sahi-
bi” ifadesi ile ayni anlamda hukuk dilinde yaygin olarak kullaniimasi sebebiyle calismada
“stakeholder” kelimesinin karsiligi olarak “diger menfaat gruplan” ifadesi kullanilacaktir. Bknz.
benzer sekilde “menfaat sahipleri” teriminin kullanimi igin, Demir, a.g.e., s. 6.

Demir, a.g.e., s. 6; Hasan Pulash, Anonim Sirket Ybdnetiminde Yeni Model: Corporate
Governance, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitist, 2003, s. 2 - 3.

Banks, a.g.e., s. 86; Demir, a.g.e., s. 6; Mallin, a.g.e., s. 44 - 47; Ali Pasli, Anonim Ortaklik
Kurumsal Yénetimi (Corporate Governance), Istanbul, Beta Basim, 2004, s. 143 - 144.

Mallin, a.g.e., s. 45 - 47.
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maye piyasalarina olan giivenin azalmasi da bagka bir olumsuz durum olarak
zikredilebilir. Tiim bu sonuglarin ortaya ¢ikmasi temelde sirket iist yonetiminin
yapist ve igleyisinden kaynaklanmaktadir. Ust ydnetimin belirli ilkeler cergeve-
sinde diizenlenerek sirket, pay sahipleri ve diger menfaat gruplarinin korunmasi,
kurumsal yonetim anlayisinin hareket noktasini olusturur. Bu sebeple kurumsal
yOnetim hususu esas olarak sirket iist yonetimi ile ilgilidir."

Sirket iginde giiciin tek bir elde toplanmasi ve bu giiciin denetlenmemesi du-
rumu, son yillarda ortaya ¢ikan birgok sirket iflasinin nedeni olarak kabul edil-
mektedir.” Bu sebeple kurumsal yonetim kavraminin temelinde yatan diisiince,
sirket icerisindeki iist yonetim, yonetim kurulu ve pay sahipleri olarak sayabilece-
gimiz gilic odaklar1 arasinda bir gii¢ dengesi olugturmaktir.™ Gii¢ dengesi olustu-
rulabilmesi igin ise s6z konusu ii¢ unsur ve diger menfaat gruplan arasindaki
iliskilerin diizenlenerek bunlarin yetkilerinin belirlenmesi, kurallara baglanmasi
ve denetime tabi tutulmasi gerekmektedir." Bdylece dncelikle pay sahiplerinin ve
sonra da diger menfaat gruplarinin ¢ikarlariin gozetilmesi miimkiin olur."

Kurumsal yonetim anlayisimin saglanmasi amacim tastyan diizenlemelerin ya-
pilmasinda seffaflik, adil yonetim, sorumluluk ve hesap verilebilirlik ilkelerine gore
hareket edilmelidir." Bu dort ilke kurumsal yonetim kavraminin temelini olusturur.

“«

Bu bilgiler 1s18inda kurumsal yonetim “... sirket faaliyetleri yiiriitiiliirken;
yonetim kurulu, iist yonetim, hissedarlar ve diger paydaslarla [diger menfaat
gruplari] olan iligkilerin, bunlarin rol ve sorumluluklarimin seffaflik, adillik,
hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri esas alinarak en uygun sekilde tasar-
landigi, yonetim ve denetim fonksiyonlarimin birbirinden ayrildigi, hissedarlarin
¢tkarlart korunurken diger paydaslarin [diger menfaat gruplari] hak ve menfa-
atlerine de saygi gosterildigi, iyi sirket yonetimi bigimi...”"" seklinde tanimlana-
bilir.

Demir, a.g.e., s. 24; Ahmet Cemil Unal, Kurumsal Yénetimin Teorisi, likeleri ve Uygulamaya
Yansimasi, Bagkent Universitesi Hukuk Fakultesi Dergisi, 2015, C. 1, S. 1, s. 408.

Pulasl, a.g.e., s. 4.
Pulasl, a.g.e., s. 4 - 5.

Alp/Kilig, a.g.e., s. 36; llhan Ege/Onder Ege, Sermaye Piyasasinda Yatinmcinin Korunmasi,
Ankara, Seckin Yayincilik, 2017, s. 65; Tekin Memis/Gokgen Turan, Sermaye Piyasasi Hukuku,
2. Baski, Ankara, Secgkin Yayincilik, 2016, s. 41.

Burak Sertoglu, Tirk Ticaret Kanunu'ndaki Imtiyaz Sistemi ve Kurumsal Yénetim Agisindan
Degerlendirilmesi, Istanbul Barosu Dergisi, 2014, C. 88 S. 1, s. 300.

Burak Adigiizel, Sermaye Piyasasi Hukuku, Ankara, Adalet Yayinevi, 2017, s. 72; Abdllkerim
Dastan, Kurumsal Yénetim llkeleri ve Kurumsal Muhasebe Etkilesimi, Bankacilar Dergisi, 2010,
S. 72, s. 5; Demir, a.g.e., s. 33; Ege/Ege, a.g.e., s. 66; Memis/Turan, a.g.e., s. 40.

Alp/Kilig, a.g.e., s. 37.
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3. KURUMSAL YONETIME iLISKIN TEORILER

A. Vekalet (Agency) Teorisi

Vekalet teorisine gore, sirketin asli sahibi olan pay sahipleri ile s6z konusu sir-
ketin islerini yiiriiten ve yine pay sahipleri tarafindan segilen yonetim kurulu arasin-
daki iligki bir vekalet iligkisidir."”® Yani pay sahipleri miivekkil, yonetim kurulu ise
onlarin vekilidir. Ayn1 sey yonetim kurulu tarafindan segilen yoneticiler icin de
gecerlidir. Bu bakis a¢isinin ayn1 zamanda pay sahipligi ile sirket yonetiminin ne-
den birbirinden farkli oldugunu da ortaya koydugu kabul edilmektedir."

Bu vekalet iliskisi, beraberinde birtakim sorunlar getirir. Her seyden dnce
vekil kendi ¢ikarlarimi miivekkilin menfaatlerinin oniine koyarak,” sirket kay-
naklarin1 kendine aktarabilir.?’ Yine aym sekilde vekil, kendisine ait islerde
gosterdigi 6zeni, pay sahibi olmadig i¢in sirket yonetiminde gdstermiyor olabi-
lir.? Miivekkile gore sirketin isleri ile ilgili olarak daha fazla bilgiye sahip olan
vekil lehine giin gegtikge artan bir bilgi asimetrisi ortaya gikabilir.”® Miivekkilin
ve vekilin risk algilart farklihk gosterebilir.** Taraflar arasinda ortaya cikan
vekalet iligskisinden kaynaklanan bu tarz sorun drnekleri ¢ogaltilabilir.

Vekalet teorisine gore s6z konusu sorunlarin 6nlenmesi ve giderilmesi igin
kurumsal yoénetim mekanizmalarindan faydalanilmasi gerekir.® Burada kurum-
sal yonetim kurallar ile varilmak istenen amag; yoneticiler, yonetim kurulu ve
pay sahipleri arasindaki iliskilerin diizenlenmesi ve boylece sirketin ¢aligmala-
rinin diizgiin bir sekilde yiiriitiilmesidir.”® Pay sahiplerinin beklentileri ile yone-
ticilerin davranislar1 arasinda uyum saglamaya yonelik diizenlemelerin yapilma-
s1 gereklidir.” Bu amaca doniik olarak éngoriilen ¢6ziim Onerilerinden bazilari

Unal, a.g.m., s. 410.

Demir, a.g.e., s. 36 - 37; Unal, a.g.m., s. 410; Bknz. genel kabul géren bu gériisiin sadece ABD
ve Ingiltere igin gegerli oldugu, dinya genelinde en yaygin sirket yapilanmasinin aile sirketleri
ve yonetimi kontrol eden pay sahiplerinin bulundugu sirketler oldugu goérusu igin, Mallin, a.g.e.,
s. 11-12.

2 Demir, a.g.e., s. 38.

2 Qmer Faruk Yildiz, Kurumsal Yénetim llkelerinin 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Cergevesinde
Incelenmesi ve BIST 30 Sirketlerinin Uyumlulugu, Yayimlanmamis Yiksek Lisans Tezi, Marma-
ra Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitlisy, Istanbul, 2015, s. 11.

2 Alp/Kilig, a.g.e., s. 40.

B Demir, a.g.e., s. 38; Ege/Ege, a.g.e., s. 18 - 20; Memis/Turan, a.g.e., s. 34 - 35; Unal, a.g.m., s.
411.

Mallin, a.g.e., s. 11.

Alp/Kilig, a.g.e., s. 40 - 41; Unal, a.g.m., s. 412.

Unal, a.g.m., s. 414.

24
25
26
27

Sibel Celik, Kurumsal Yénetim Uygulamalari ve Hisse Senedi Likiditesi: Borsa Istanbul Ornedi,
Bankacilar Dergisi, 2014, S. 90, s. 70.
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ise su sekilde siralanabilir; yonetim kurulunun tabi oldugu denetimin arttirilma-
s1, yoneticilerin y1l sonunda elde edilen kéra gore primle ddiillendirilmesi, pay
sahiplerinin haklarinin giiglendirilmesi, yonetici is giicli piyasasinin etkin hale
getirilmesi ve benzeri.?®

B. Menfaat Sahipleri (Stakeholder) Teorisi

Vekalet teorisinin pay sahiplerini (shareholders) esas alan yaklagimina karsit
olarak, menfaat sahipleri teorisi daha genis bir menfaat grubunu (stakeholders)
temel alir.?® Teorinin dikkate aldig1 diger menfaat gruplar arasinda sirket galigan-
lar1, miisteriler, kredi saglayanlar, alacaklilar, tedarikgiler, devlet gibi kisiler sayi-
labilir.*® Sirketin, amaglarini belirlerken, diger menfaat gruplarim da goz 6niinde
bulundurmasi gerekir; zira bahsi gecen menfaat gruplarmin temel 6zelligi, sirketin
basarili veya basarisiz olmasindan, pay sahiplerinden sonra etkilenebilecek grup-
lar olmalaridir.*’ S6z konusu teoriye gore; yonetimden kaynaklanan birgok soru-
nun sebebi, sirketin amaglar1 ortaya konulurken diger menfaat gruplarinin dikkate
alinmamasidir. Cozlim ise yonetimin, s6z konusu gruplarin menfaatlerinin de
dikkate alinacag sekilde diizenlenmesidir.*

Teori savunuculari bu tarz yonetime 6rnek olarak Almanya’daki sirketlerin
yonetim yapilanmalarim gostermektedir.®® Bilindigi ilizere Almanya’da sirket-
lerde yonetim ikili bir yapiya sahiptir: Yonetim kurulu (Vorstand) ve denetleme
kurulu (Aufsichtsrat). Kanun geregi (Mitbestimmungsgesetz [Y onetime Katilma
Kanunu] §7/2) sirket ¢alisanlari, sendika temsilcileri araciligiyla denetleme
kurulunda temsil edilme hakkina sahiptir.** Burada diger menfaat gruplarindan
biri olan ¢alisanlarin yonetimde temsili s6z konusudur.

C. Hizmetkarlik (Stewardship) Teorisi

Hizmetkarlik (temsil/yonetim - stewardship) teorisi, vekalet teorisinde ka-
bul edilen yoneticilerin davranislar1 ve pay sahiplerinin beklentileri arasinda bir
uyumsuzluk oldugu fikrine kars1 ¢ikar.*® Ilgili teoriye gore, sirket sahiplerinin
amaglar ile yoneticilerin davraniglari uyum igerisindedir; her ikisinin de amag-

% Alp/Kilig, a.g.e., s. 41.

2 Demir, a.g.e., s. 35 - 36; Mallin, a.g.e., s. 14.

% Unal, a.g.m., s. 415.

8 Demir, a.g.e., s. 35 - 36; Yildiz, a.g.e., s. 14.

82 Demir, a.g.e., s. 35 - 36; Yildiz, a.g.e., s. 42.

s Mallin, a.g.e., s. 14.

3 Banks, a.g.e., s. 90.

% Demir, a.g.e., s. 36.
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lar1 aynidir.*® Yoneticilerin en iyi performansi ortaya koyacaklar1 ve pay sahip-
lerini en iyi sekilde temsil edecekleri 6n kabulii s6z konusudur;® zira her basari
ile yoneticiler tatmin ve motive olurlar.®® Bu on kabulle hareket edildiginde
kurumsal yonetim kapsaminda yapilacak diizenlemelerin hareket noktasi, yone-
ticilerin motivasyonunun arttirtlmas1 ve onlarin organizasyonda daha &nemli
hale getirilmeleridir.*

4. KURUMSAL YONETIMIN TARIHi GELISiMi

A. Karsilasilan Sorunlar

Kurumsal yénetim, 90’I1 yillarda Ingiltere’de, daha sonra 2000°li yillarm ba-
sinda ABD’de yaygin sekilde patlak veren sirket skandallari sonucu 6nem kaza-
nan bir kavramdir.*® Arka arkaya gelen kimi zaman muhasebe hileleri, kimi za-
man yoneticilerin kendilerine menfaat saglamalar1 seklinde ortaya ¢ikan skandal-
lar sonucu birgok sirket batmus, ¢alisanlar islerinden ve emeklilik birikimlerinden
olmus,*' yatirim piyasalarina olan giiven derinden sarsilmistir. Bu tarz skandallar
sadece ABD ve Ingiltere’de degil, baska bircok iilkede ortaya c¢ikmus; kisiler,
toplum ve ekonomi iizerinde derin izler birakmustir. ingiltere’de BCCI ve Polly
Peck, ABD’de Enron ve WorldCom, Isvigre’de Swissair, Almanya’da Philipp
Holzmann sirketleri soz konusu duruma 6rnek olarak verilebilir.*?

Ortaya ¢ikan bu gibi durumlarin goriintirdeki sebepleri farkli olsa da (mu-
hasebe hileleri, gereginden fazla risk alinmasi, kisilerin mal varligina para ge-
cirmesi vb.) temelde yatan sebep olarak sirketlerin yonetim siiregleri gosterilmis
ve kurumsal yonetim kavrami ¢oziim olarak ileri siiriilmiistiir.*

B. Cadbury Raporu

Kurumsal yonetim kavraminin uluslararasi bir tartisma konusu haline gel-
me siireci, 1992 yilinda Sir Adrian Cadbury baskanliginda, o siralarda Ingilte-
re’de yasanan iflaslar ve buna bagli olarak yatirimcilarda ortaya ¢ikan giivensiz-
lik durumunun incelenmesi i¢in kurulan komitenin yayimladigi, “Cadbury Ra-

% Alp/Kilig, a.g.e., s. 43.

8 Demir, a.g.e., s. 36.

%8 Alp/Kilig, a.g.e., s. 43.
Celik, a.g.m., s. 70 - 71.

Pulaslh, a.g.e.,s. 7.

39
40
4 www.businessinsider.com/10-years-later-what-happened-to-the-former-employees-of-enron-
2011-12, 30.07.2019.

42 Alp/Kilig, a.g.e., s. 49; Ege/Ege, a.g.e., s. 67; Pulasli, a.g.e., s. 8.

° Alp/Kilig, a.g.e., s. 49; Demir, a.g.e., s. 10.
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poru™* ismi ile amlan belge ile baslamistir.”® Soz konusu calismada “En lyi

Uygulama Kodu” (Code of Best Practice) ismi altinda, yonetim kurulu, yoneti-
ciler, raporlama ve kontrol hususlarinda birtakim ilkeler kabul edilmistir.*®

Raporun “En Iyi Uygulama Kodu” baslhigindaki yonetim kuruluna iliskin
boliime gore; yonetim kurulunun diizenli olarak toplanmasi, sirket {izerinde tam
ve etkili bir kontrole sahip olmasi ve yoneticileri denetlemesi gerekir. Sirketin
basindaki kigilerin sorumluluklarinin agik sekilde birbirinden ayrilmasi sarttir.
Bu sekilde kimsenin tek basina karar alma giiciiniin olmadig1 bir gii¢ ve otorite
dengesi saglanir. Kurulda yeterli sayida ve nitelikte icrada gorevli (icraci) ol-
mayan iiye"” (non-executive directors) bulunmalidir. Icract olmayan yonetim
kurulu {iiyeleri strateji, performans, kaynaklar gibi 6nemli konularda bagimsiz
diistinebilmelidir. Bunlarin ¢ogunlugu yonetimden bagimsiz ve herhangi bir is
faaliyetinde bulunmayan kisilerden olusmalidir. Icraci olmayan iiyelerin se¢imi
icin Ozel sartlar belirlenmeli ve siiresi bitenlerin yeniden atanmasi otomatik
olmamalidir. Yoneticilerin sézlesmelerinin siiresi ii¢ yili gegmemeli, bu kisilere
odenecek ticretlerle ilgili icrac1 olmayan yonetim kurulu {iyelerinden olusan bir
komitenin goriisii alinmalidir. Raporda ayrica yonetim kurulunun, denetgilerle
objektif ve profesyonel bir iliski i¢cinde olmas1 gerektigi, en az ii¢ icract olma-
yan liyeden olusan ve kurulun otoritesi ile sorumluluklarinin denetlendigi bir
komite kurmasi gerektigi belirtilmistir.

Rapor, kurumsal yonetim konusunun diinya ¢apinda popiilerlik kazanma-
sinda biiyiik bir rol oynamus ve sadece Ingiltere’de degil, bircok iilkede konuya
iliskin yapilan diizenlemelere esas teskil etmisgtir.*®

C. OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri

Ik defa 1999 yilinda olusturulan OECD Kurumsal Yénetim Ilkeleri
(OECD Principles of Corporate Governance) 2004 ve 2015 yilinda gézden
gecirilerek giincellenmistir.” OECD, her iilkeye tam anlamiyla uyacak bir ku-

* 36z konusu raporun orijinal ismi, “The Financial Aspects of Corporate Governance’tir. Bknz.

tam metin igin, www.ecgi.org/codes/documents/cadbury.pdf, 30.07.2019.

8 Demir, a.g.e., s. 10; Memis/Turan, a.g.e., s. 39 dn. 59; Pulasli, a.g.e., s. 17; Unal, a.g.m,, s.

424,

% Alp/Kilig, a.g.e., s. 79.

" crada gorevli olmayan Uye, sirketin olagan faaliyet ve igleyisine herhangi bir sekilde katiimayan
uyedir. Bknz. Muzaffer Eroglu, Paylari Borsada Islem Géren Halka Acik Sirketlerde Kurumsal
Yénetim llkelerine lliskin Yeni Sistem, Legal Hukuk Dergisi, 2014, C. 12, S. 136, s. 53.

48 Demir, a.g.e., s. 10; Mallin, a.g.e., s. 27.

49 Ege/Ege, a.g.e., s. 66; Cafer Eminoglu, Tiirk Ticaret Kanunu’'nda Kurumsal Yénetim (Corporate
Governance), Istanbul, On lki Levha Yayincilik, 2014, s. 12; OECD, G20/OECD Kurumsal Y&-
netim llkeleri, https://bit.ly/2Zy3ehQ (05.08.2019), 2016, s. 3 - 4.
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rumsal yonetim kurallar biitiiniiniin olmadigini1 kabul etmekle birlikte, s6z ko-
nusu belge ile iyi bir kurumsal yonetim anlayisinin temel 6zelliklerinin neler
oldugunu ortaya koymaya c¢alismaktadir.*® Ilkeler kabul edilirken esas olarak
Ingiltere’de konu ile ilgili yapilan diizenlemelerden (Cadbury Raporu vb.) esin-
lenilmis ve anlayis olarak vekalet teorisi kabul edilmistir.*’

[lkeler alt1 baslik halinde diizenlenmistir:
- Etkin kurumsal yonetim gergevesi i¢in temellerin saglanmasi
- Pay sahiplerinin haklari, adil muamele gérmeleri ve temel ortaklik islevleri
- Kurumsal yatirimcilar, pay senedi piyasalar1 ve diger aracilar
- Kurumsal yonetimde menfaat sahiplerinin rolii
- Kamuyu aydinlatma ve seffaflik
- Yonetim kurulunun sorumluluklar

Ilkelerin ilk béliimiine gore, hazirlanan kurumsal yonetim cercevesi seffaf
ve adil piyasalarin olusumu ile kaynak dagiliminda adaletin saglanmasi amagla-
rin1 giitmelidir. Olusturulan gergeve ile hukukun {istiinligli hususu arasinda
uyum olmali ve s6z konusu ¢ergeve etkin denetim ve yaptirimlar ile desteklen-
melidir.”? Pay sahiplerine iliskin ikinci boliimde ise kurumsal y6netim diizenle-
melerinin pay sahiplerini korumasi ve haklarin1 kullanmalarimi kolaylastirmasi
gerektigi belirtilmistir. Haklarinin ihlal edilmesi durumunda ise zararlarinin
telafisinin miimkiin olmas1 gerektiginin alt1 gizilmistir.** Ugiincii boliimde pay
senedi piyasalarinin, iyi bir kurumsal yonetime izin verecek sekilde diizenlen-
mesi gerektigi vurgulanmustir.** Diger menfaat sahiplerinin haklarinin korunma-
st ve bunlar ile sirket arasinda is birliginin tesvik edilmesi hususlar1 dérdiincii
boliimde yer almigtir.”® Besinci boliime gore sirketin, ortaklik yapisi, perfor-
mans1 ve finansal durumu hakkinda kamuya dogru ve zamaninda agiklama
yapmasi saglanmalidir.*®® Son boliimde ise yénetim kurulunun sirket gézetimi ve
sorumlulugunun saglanmasina iliskin ilkelere yer verilmektedir.”

0 Dastan, a.g.m., s. 7; Mallin, a.g.e., s. 28.

o Alp/Kilig, a.g.e., s. 88.

52

OECD, a.g.e., s. 13.
% OECD, a.g.e., s. 18.
*  OECD, a.g.e., s. 31.
% OECD, ag.e. s. 37.
% OECD, ag.e. s. 41.
% OECD, a.g.e., s. 50.
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S6z konusu ilkeler tavsiye niteligindedir.”® Asil olarak halka agik anonim
ortakliklar dikkate alinarak hazirlanmis olmalarina ragmen belirtilen ilkeler,
diger tiir sirketlere de (biinyelerine uygun oldugu o6l¢iide) uygulanma kabiliyeti-
ni haizdir.”® Bu itibarla sirketlerin kamuya ait veya 6zel olmas1 6nemli degildir.
Onemli olan husus, ilkelerle ortaya konan kurumsal ydnetim cercevesinin ilgili
sirketlere, yapilarina uygun oldugu 6l¢iide uygulanmasidir.

OECD’nin kurumsal yonetime iliskin ilkeleri bir¢ok iilkede yapilan diizen-
lemelere esas teskil etmis (0rnegin; Yunanistan’da 1999, Cin’de 2001 yilinda
yapilmis olan kurumsal yonetimi saglamaya doniik caligmalar sonucu ortaya
¢ikan diizenlemeler); Diinya Bankas1 (World Bank) gibi uluslararasi kurulusla-
rin konuya iliskin yaptiklar1 faaliyetlerinde etkisini hissettirmistir.*® Kurumsal
Yonetim Ilkeleri, iilkemizde Sermaye Piyasast Kurulu'nun (SPK) kurumsal
yonetim ile ilgili yapmus oldugu diizenlemelerde dikkate aldig1 hususlardandir.”

5. KURUMSAL YONETIMIN DAYANDIGI TEMEL ESASLAR

A. Seffaflik

Kurumsal yonetimin dayandigi temel esaslardan biri olan seffaflik ilkesi,
kamunun sirketin finansal durumu, performansi gibi 6nemli hususlarla ilgili
olarak aydilatilmasi noktasindan hareket eder.”” SPK’nin miilga Seri: IV No:
54 Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iligkin
Teblig’inin® “Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yénetim ilkeleri” baghgini
tagityan ek boliimde yapilan tanima gore, “[sleffaflik; ticari sir niteligindeki ve
heniiz kamuya agiklanmamug bilgiler hari¢ olmak iizere, sirket ile ilgili finansal
ve finansal olmayan bilgilerin, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, yorum-
lanabilir, diisiik maliyetle kolay erisilebilir bir sekilde kamuya duyurulmasi
yaklasimidir”.

Seffaflik ilkesi sayesinde, yatirimcilarin atacaklari adimlar hakkinda daha
saglikli karar vermeleri saglanir.** Ayrica mevcut pay sahiplerinin haklarini
kullanabilmeleri de bu ilkenin hakkiyla uygulanmasi sayesinde miimkiin olur.
Zamaninda agiklanan, dogru bilgilere gore hareket eden yatirnmcinin zarar

%8 Eroglu, a.g.m., s. 35 - 36.

% Alp/Kilig, a.g.e., s. 90.

60 Demir, a.g.e., s. 11 - 12; Mallin, a.g.e., s. 29.

&1 Demir, a.g.e., s. 11 - 12; Ege/Ege, a.g.e., s. 67; Eroglu, a.g.m., s. 38 - 39; Yildiz, a.g.e., s. 32.

62 Pasli, a.g.e., s. 53.
RG 11.10.2011, S. 28081 (ll. Mikerrer).

Adigiizel, a.g.e., s. 109; Memis/Turan, a.g.e., s. 33; Unal, a.g.m., s. 418.

63

64
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gorme riski azalir. Sirket yonetimine olan giiven artar.”® Seffaflik sadece pay
sahiplerine ve potansiyel pay sahiplerine (yatirimci1) doniik bir ilke degildir.
Diger menfaat sahipleri de s6z konusu ilke geregi énemli hususlarda kendile-
rini ilgilendiren bilgilere erisebilmelidir.”* Onlar da bu sayede pozisyonlarini
saglikli bir sekilde degerlendirerek kendileri igin en uygun hareket tarzini
tespit edebilirler. Seffaflik ilkesi ayrica sirketlerin kendilerine yatirime1 geke-
bilmeleri acisindan da énem arz eder. Seffaf yonetim anlayisina sahip bir sir-
ketin yatinnmcilar goziinde daha cekici hale gelecegini sdylemek yanlis ol-
maz.*”” Yine olusturulan seffaf yonetim sayesinde, yoneticiler daha iyi denetle-
nebilir.®

Bu ilke geregince agiklanmasi gereken bilgiler, sirket hakkinda énem arz
eden hususlardir. Bir bilgi icin bilinmesi halinde pay sahipleri, yatirimcilar ve
diger menfaat gruplarinin hareket tarzinin degisecegi sdylenebiliyorsa, o bilgi
onem arz eder ve bu sebeple sz konusu bilgi ilgililerin erisimine agilmalidir.”
Agiklanmasi gereken hususlarin sinirini ticari sir kavramu belirler.”® Ayrica soz
konusu ilke uyarinca agiklanan bilgilerin kapsamli, gergege uygun ve anlasilabi-
lir agiklikta olmasi gerekir.”

SPK’nin halihazirda yiiriirliikte bulunan II - 17.1 sayili Kurumsal Yone-
tim Teblig” (KYT) ve s6z konusu diizenlemenin eki niteligindeki “Sermaye
Piyasasi Kurulu Kurumsal Yénetim ilkeleri”nde (KYI) seffaflik ilkesinin ha-
yata gecirilmesine hizmet edecek birgok hiikiim yer almaktadir.”® Her seyden
once KYI’nin ikinci ana bashgi “Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik” ismini
tasimaktadir. KYT md. 9°da diizenlenen iliskili taraf islemlerine iliskin Kamu
Aydinlatma Platformu’nda (KAP) duyuru yapma yiikiimliiliigii; KYI md.
1.3.5’e gore pay sahiplerinin sorularinin cevaplanmasinin zorunlu olmasi ve
KYI md. 2.1°de yer alan kurumsal internet sitesi séz konusu diizenlemelere
ornek gosterilebilir.

65 Pasli, a.g.e., s. 53.

% Alp/Kilic, a.g.e., s. 59; Eminoglu, a.g.e., s. 16; Yildiz, a.g.e., s. 18.

o7 Memig/Turan, a.g.e., s. 33; Unal, a.g.m., s. 418.

% Unal, a.g.m., s. 419.

69 Alp/Kilig, a.g.e., s. 59.

70 Eminogdlu, a.g.e., s. 15.

& Eminogdlu, a.g.e., s. 15; Pasli, a.g.e., s. 54.
RG 03.01.2014, S. 28871.

Memig/Turan, a.g.e., s. 35.

72

73
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B. Adil Yonetim

Adil yonetim ilkesine gore, sirketler azinlik pay sahipleri dahil olmak {izere tim
pay sahiplerine esit ve adil davranmalidir.”* Yine sirketler diger menfaat gruplan ile
olan iligkilerinde ve bunlarin kendi veya pay sahipleriyle aralarinda ortaya ¢ikan ca-
tismalarda da diiriistliik kuralina uygun sekilde adil bir yaklagim i¢inde bulunmali-
dir.”® Bu hususa yénelik olarak KYT md. 3.1.5’e gore, menfaat gruplar arasinda orta-
ya ¢ikabilecek cikar ¢atigmalarinda, dengeli bir politika izlenmesi Gngoriilmiistiir.

Adil yonetim ilkesi agisindan s6z konusu esitlikten maksat, ayn1 konumda
olanlar arasindaki esitlik halidir.”® Ornegin; imtiyazli paya sahip olanlarla, ol-
mayanlarin ayni muameleye tabi olmasi miimkiin degildir. Ancak muhataplar,
farkli gruplara dahil olsalar da onlara kars1 sirket yonetimi tarafindan diiriist ve
adil bir sekilde davranilmasi her zaman esastir.

Bu ilke geregince ayrica igeriden bilgi alinmasi sebebiyle firsat esitligine
zarar verecek faaliyetlere izin verilmemesi, yonetici ve yonetim kurulu tiyeleri
ile sirket arasinda ¢ikar ¢atigsmasi ¢ikmasi durumunda bu hususun yonetim kuru-
luna 6nceden bildirilmesi gerekir.”” Bu sebeple KYI md. 1.3.6, sz konusu kisi-
lerle sirket arasinda ortaya cikabilecek ¢ikar ¢atigmalari sebeplerinin genel ku-
rulda ayr1 bir giindem maddesi olarak giindeme alinmasini éngoriirken; KYT
md. 1.3.7 ise igeriden bilgi alma imkan1 olan kisilerin, genel kurula bilgi veril-
mesi amaciyla yonetim kurulunu bilgilendirmesi hususu diizenlenmistir.

C. Sorumluluk

Sorumluluk ilkesi, “sirket yonetiminin anonim sirket adina yaptigi tiim faa-
liyetlerinin mevzuata, esas sozlesmeye ve sirket ici diizenlemelere uygunlugu ve
bunun denetlenmesi” seklinde tanimlanmaktadir.”® Bu ilkeye gore; bir girketin
faaliyetleri hukuka, kendi diizenlemelerine ve bunlarin yaninda toplumsal de-
gerlere de uygun olmalidir.” Ozellikle toplumsal degerlere uygun olma, giin
gectikge Onemi artan bir husustur. Son yillarda sirketlerden ¢evrenin korunmasi,
gelir adaletsizliginin giderilmesi, toplum sagligi gibi konularla ilgilenmeleri,
cesitli sosyal sorumluluk projeleri yiiriitmeleri beklenir hale gelmistir.** Bu hu-

™ Celik, a.g.m., s. 70; Memis/Turan, a.g.e., s. 40 - 41.

& Alp/Kilig, a.g.e., s. 60; Pasli, a.g.e., s. 52.
Alp/Kilig, a.g.e., s. 60.
Alp/Kilig, a.g.e., s. 61; Pasli, a.g.e., s. 53.

Miilga Seri: IV No: 54 Kurumsal Yénetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iligkin
Teblig'in “Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yénetim llkeleri” baglikli eki.

76
4
78

™ Alp/Kilig, a.g.e., s. 62; Memis/Turan, a.g.e., s. 40; Pasl, a.g.e., s. 57.

8 (nal, a.g.m., s. 422.
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susta mevzuatta diizenlemeler mevcuttur. KYI md. 3.5.2’ye gore; “[s]irket,
sosyal sorumluluklarina karst duyarlt olur,; ¢evreye, tiiketiciye, kamu saghgina
iligkin diizenlemeler ile etik kurallara uyar”.

D. Hesap Verebilirlik

Sirkette yonetim faaliyetinde bulunanlar, yonetime iliskin almig olduklar
kararlar ve bunlarin sonuglarma iligkin ilgililere hesap vermek zorundadir. He-
sap verme yiikiimliiliigii ve hesap sorma yetkisi taraflara gore degisiklik goste-
rir. Ornegin; sirket yoneticileri yonetim kuruluna hesap vermek zorundadir.
Buna kargin yonetim kurulu iiyeleri de pay sahiplerine hesap verirler.*

S6z konusu ilke sayesinde sirket yonetimine dahil olanlarm beklenmedik veya
yliksek risk tagiyan kararlar almalarinin 6niine gegilmis olur.”” Ayrica yine yonetici-
lerin kendi menfaatlerine yonelik girigsimleri engellenir. Clinkii yonetici veya yone-
tim kurulu tiyesi alacagi kararm ileride kendi sorumlulugunu dogurabilecegini 6n-
goriir. Bu sekilde pay sahipleri, sirket ve diger menfaat sahipleri korunmus olur.

Bu ilkenin saglikli bir sekilde uygulanabilmesi igin, sirkette bulunan kisilerin
yetki ve sorumluluklari net ve agik sekilde belirlenmeli; verilen yetkiye oranla
ilgililer sorumlu tutulmalidir.®* Yine ayni sekilde i¢ denetim mekanizmalarinin
kurulmasi ve dig denetimin saglhikli bir sekilde yerine getirilmesi gerekir.*

Hesap verebilirlik hususu ile ilgili diizenlemelere, KYI md. 1.3.5’te yer
alan pay sahiplerinin sorularinin genel kurulda veya kapsamli yahut giindeme
iligkin olmayan sorularin yatirimer iligkileri tarafindan cevaplandirilmasi 6rnek
verilebilir.

6. TURK HUKUKUNDA KURUMSAL YONETIM

A. Tiirk Ticaret Kanunu’nda Yapilan Diizenlemeler

6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu’nda (TTK) kurumsal yonetime iligkin dii-
zenleme md. 1529°da yer almaktadir. S6z konusu diizenlemeye gore; halka agik
anonim sirketlerde kurumsal yonetim ilkeleri, bunlara iligkin yonetim kurulunun
yapacag1 agiklamalarin esaslar1 ve sirketlerin s6z konusu konu hakkinda derece-
lendirme kural ve sonuglari SPK tarafindan belirlenir (TTK md. 1529/1).
SPK’nin uygun goriisiiniin alinmasi sartryla, kamu kurum ve kuruluslarinin

81 Alp/Kilig, a.g.e., s. 61; Pasli, a.g.e., s. 56.

8 Unal, a.g.m., s. 420.

8 Eminoglu, a.g.e., s. 19; Unal, a.g.m., s. 421.

8 Alp/Kilig, a.g.e., s. 61.
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sadece kendi alanlarinda gegerli olabilecek ve ayrintiya iligkin kurumsal yone-
time yonelik diizenlemeler yapabilecekleri yine ayn1 madde ile diizenleme altina
almmistir (TTK md. 1529/2).

TTK’nm bu diizenlemesinin kapsamina yalmzca halka agik anonim sirketler
girmekte ve bu sirketlerle ilgili olarak kurumsal yonetime iliskin ilkelerin belirlen-
mesinde SPK yetkili kilmmaktadir.*® SPK, kurumsal yonetim ilkelerini, yonetim
kurulunun konuya iliskin yapacagi agiklamaya iligkin esaslar ve sirketlerin kurum-
sal yonetim bakimindan derecelendirilme kural ve sonuglart olmak {izere ii¢ konuda
yetkilidir.*® S6z konusu maddenin ikinci fikrasinda ise konuya iliskin olarak kamu
kurum ve kuruluglarinin diizenlemeler yapabilecekleri belirtilmis; ancak bu diizen-
lemelere iliskin SPK’nin onayinin alinmasi, diizenlemenin ilgili kurumun alam ile
sinirl ve ayrintilara iliskin olmasinin sart oldugu hiikiim altina alinmustir.

TTK’da kurumsal yonetime iligkin yalnizca bu maddenin oldugunu sdylemek
yanlig olur. Zira TTK, kurumsal yonetim anlayisini gerceklestirmeye yonelik
birgok diizenlemeyi biinyesinde ihtiva etmektedir.®” Bu diizenlemelere esit islem
ilkesi (TTK md. 357), genel kurul ile yonetim kurulunun devredilemez gorev ve
yetkileri (TTK md. 408 ve 375), bagimsiz dig denetim, yillik faaliyet raporu (TTK
md. 514), sirket internet sitesi (TTK md. 1524) 6rnekleri verilebilir.?

B. Sermaye Piyasasi Hukukunda Yapilan Diizenlemeler

a. Sermaye Piyasasi Kanunu’nda Yapilan Diizenlemeler

Kurumsal yonetime iligkin ikinci temel diizenleme, “Kurumsal yonetim ilke-
leri” bagligini tagryan 6362 sayili Sermaye Piyasalar1 Kanunu (SerPK) md. 17°dir.
S6z konusu diizenlemenin birinci fikrasinda SPK’ya halka ac¢ik anonim ortaklik-
larda kurumsal yonetim ilkeleri ile kurumsal yonetim uyum raporlarinin igerigine,
bu raporlarin yayinlanmasina, kurumsal yonetim ilkelerine uyum derecelendirme-
lerine ve bagimsiz yonetim kurulu tiyeliklerine iliskin usul ve esaslarin tespiti
hususunda yetki verilmigtir. Ayrica bu yetkinin girketler arasinda haksiz rekabete
sebep olmayacak sekilde, esit kosullardaki sirketlere esit kurallarin uygulanmasi
kuralina uygun sekilde kullanilmasi gerekir (SerPK md. 17/1).

% Mehmet Ali Aksoy, Tirk Kurumsal Yénetim Diizenlemeleri Kapsaminda Anonim Sirket Yénetim

Kurulu, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi - Prof. Dr. Oguz Kiirsat UNAL'a Armagan,
2013, C. 17, S. 1 - 2, s. 48; Memig/Turan, a.g.e., s. 40 dn. 62 ve s. 105; Unal Tekinalp/Ersin
Camoglu, Sermaye Piyasasi Hukukunun Temel llkeleri ve Gerekgeli Sermaye Piyasasi Kanunu,
2. Baski, Istanbul, Vedat Kitapgilik, 2018, s. 29.

& Aksoy, a.g.m., s. 48.

87 Aksoy, a.g.m., s. 49; Eminoglu, a.g.e., s. 65.

8 Rauf Karasu, 67102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu ile Anonim Sirketlerde Kurumsal Yénetim ile llgili

Getirilen Yenilikler, Inénii Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, 2013, C. 4, S. 2, s. 38 - 57.
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Diizenlemenin ikinci fikrasinda ise SPK’nin paylar1 borsada islem goren
sirketlerle ilgili olarak kurumsal yonetim ilkelerinin bir kisminin veya tamami-
nin uygulanmasini zorunlu kilabilecegi hiikiim altina alinmigtir. Uyum zorunlu-
lugunun yerine getirilmemesi durumunda SPK’nin re’sen uyumun saglanmast
icin kararlar alabilecegi, uyum zorunluluguna aykirilik sebebiyle ortaya g¢ikan
hukuka aykiriligin tespiti ve iptali i¢in dava agabilecegi, mahkemeden ihtiyari
tedbir isteyebilecegi belirtilmistir (SerPK md. 17/2). Burada dikkat edilmesi
gereken nokta SPK’nin halka agik tiim anonim sirketler hakkinda kurumsal
yonetim ilkeleri belirleme yetkisinin olmasina ragmen (SerPK md. 17/1), belir-
ledigi bu ilkelere uyum zorunlulugunu yalnizca paylar1 borsada islem goren
halka acik anonim sirketler i¢in getirebilmesi ve uyum zorunluluguna iliskin
yaptirimlari bunlar hakkinda uygulayabilmesidir.** Ancak SerPK md. 16/2
hiikmiiniin varlig1 karsisinda s6z konusu ayrimin éneminin az oldugu soylenebi-
lir. Zira ilgili fikraya gore; halka agik anonim sirketler, bu statiilerini kazanma-
larindan itibaren en ge¢ iki yil igerisinde paylarinin borsada islem gormesi igin
gerekli bagvuruyu yapmak zorundadir.

SerPK md. 17/2 hiikmii elestiriye agiktir. Ozellikle SPK’ya uyum zorunlu-
lugunun saglamasi amacina doniik re’sen karar alabilme yetkisi verilirken, ayni
zamanda yine ayni amagla mahkemeye bagvurma hakki da verilmektedir.
Re’sen karar alabilme yetkisinin varligi halinde neden ayni sebeple ayrica mah-
kemeye bagvuru yetkisinin diizenlenmis oldugu sorusunun cevabi belli degildir.
Ayrica sirket ve kurumlara yonelik bu sekilde sinirlanmamis ve ucu agik bir
yetkinin SPK’ya verilmis olmasi, ilgili sirketlerin hukuki giivenligini zedeler
niteliktedir. Bu gerekgelerle kurumsal yonetim ilkelerine uyma zorunluluguna
aykiriik halinde SPK’ya yalnizca mahkemeye basvuru yetkisinin taninmasi
yerinde olurdu.

SerPK md. 36 ve 73’iin yaptig1 gondermeler sebebiyle, SerPK md. 17/1 ve
2 hiikiimleri sermaye piyasasi kurumlari, borsalar, piyasa isleticileri ve teskilat-
lanmig diger pazar yerleri hakkinda da uygulama alani bulur. Bu sebeple s6z
konusu kurumlara iligkin kurumsal yonetim ilkelerini belirleme, belirledigi ilke-
leri zorunlu tutma ve uyma zorunluluguna aykirilik haline iliskin ikinci fikrada
yer alan yetkiler SPK’ya aittir.*”

SerPK md. 17/3’te iliskili taraf islemleri ile ilgili bir diizenleme mevcuttur.
Mligkili taraf islemleri ve iliskili taraf kavramlari Kamu Gozetimi ve Muhasebe
Standartlar1 Kurumu (KGK) tarafindan hazirlanan Tiirkiye Muhasebe Standart-

8 Aksoy, a.g.m., s. 52; Memis/Turan, a.g.e., s. 105 - 106; Tekinalp/Camoglu, a.g.e., s. 29.

© Alp/Kilig, a.g.e., s. 113.

1= Hukuk Fakiiltesi Dergisi Cilt 5 - Say1 1 - Ocak 2019
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lar1 (TMS) kapsamunda yer alan “Iligkili Taraf A¢iklamalar:” baghkli TMS
24°te” tanimlanmugtir.” Tanima gore iliskili taraf, “[flinansal tablolarint hazir-
layan isletmeyle ... iliskili olan kisi veya isletmedir” (TMS 24 §9). Tanimin
devaminda hangi durumda igletme ile gergek kisilerin veya baska isletmelerin
iligkili sayilacaklari belirtilmistir. Yine aynt TMS 24’te iligkili taraf islemleri
ise, “[rlaporlayan isletme ile iliskili bir taraf arasinda kaynaklarin, hizmetlerin
va da yiikiimliiliiklerin, bir bedel karsiligi olup olmadigina bakilmaksizin trans-
feridir” seklinde tanimlanmigtir (TMS 24 §9).

TMS’de yapilan tanimdaki niteligi haiz bir iligkili taraf ile halka ag¢ik ano-
nim ortaklik arasinda bir igslem gergeklestirilmeden 6nce, s6z konusu islemin
esaslarinin ortaya kondugu bir yonetim kurulu karari alinmasi sarttir (SerPK
md. 17/3). Konu ile ilgili alinan kararlarin uygulanabilmesi i¢in bagimsiz® yo-
netim kurulu tiyelerinin ¢ogunlugunun onay1 gerekir. Bagimsiz yonetim kurulu
iiyelerinin ¢cogunlugunun islemi onaylamamasi durumunda, ilgili isleme iligkin
kamuya duyuru ve bilgilendirme yapilir. Daha sonra s6z konusu islem genel
kurulun onayina sunulur. Yapilacak oylamada iliskili taraf niteligine sahip pay
sahipleri oy kullanamaz. Ayrica toplant1 nisabi aranmaz ve katilanlarin basit
¢ogunlugu ile karar alinir (SerPK md. 17/3).

SerPK’da “kurumsal yonetim” ibaresinin gectigi bir madde hitkmii daha bu-
lunmaktadir. 2013 yilinda bir telekomiinikasyon sirketinin ortaklar1 arasinda ortaya
cikan anlagmazliklar sonucu genel kurulun toplanamamasi ve buna bagl olarak
yonetim kurulunun secilememesi durumunun ortaya ¢ikmasi iizerine, 6495 sayil
Kanunu’n 57. maddesi ile SerPK md. 128’in birinci fikrasina (k) bendi eklenmis-
tir.** Degisiklik ile SPK’ya, belirli durumlarin varligi halinde halka ag¢ik anonim
ortakliklarin yonetim kuruluna re’sen iiye atama yetkisi verilmistir. Diizenlemeye
gore SPK tarafindan re’sen atanacak iiyelerin, yine SPK’nin ¢ikarmis oldugu ku-
rumsal yonetim ilkelerinde belirtilen bagimsizlik kriterlerini tagimasi gerekir.

TTK’da oldugu gibi, bahsedilen hiikiimler disinda SerPK’da kurumsal y6-
netim anlayisina hizmet eden birgok madde oldugu sdylenebilir. Ornegin; sef-
faflik ilkesinin etkisinin goriildiigii izahnamelere iliskin hiikiimler (SerPK md. 4
ve devami), sirketlerin gercek durumlarinin bilinmesi amaciyla konulan ortiilii
kazang aktarimi yasagina iliskin hiikiim (SerPK md. 21).

" Bknz. TMS 24 igin, https://bit.ly/2YJkCie, 05.08.2019.

KYT ve KYi'de iligkili taraf iglemleri ve iligkili taraf kavramlari TMS’de verilen tanima génderme
yapilarak tanimlanmaktadir. Bknz. KYT md. 3/1 - g ve g.

92

9 Bagimsiz yonetim kurulu lyesi kavrami KYI md. 4.3.6’da belirtilmistir. S6z konusu diizenlemede

belirlenen on adet kriterin hepsini tagiyan yénetim kurulu Gyesi, bagimsiz olarak kabul edilir.

% Alp/Kilig, a.g.e., s. 112.
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b. Kurumsal Yonetim Tebligi

II - 17.1 say1li Kurumsal Yonetim Tebligi (KYT), SPK’nin kurumsal y6ne-
time iliskin olarak ¢gikarmis oldugu tigiincii tebligdir.” “Sermaye Piyasasi Kuru-
lu Kurumsal Yénetim Ilkeleri” (KYT) ise Teblig’in eki niteligindedir.

S6z konusu diizenlemenin uygulama kapsaminin belirlenmesi ag¢isindan
ikili bir ayrim yapmak gerekir. Buna gore; Teblig’in ilk boliimiiniin (ilkeler
disinda kalan bdliim) uygulama alanina istisnalar hari¢ olmak iizere tiim halka
acik ortakliklar girmektedir. Bu sonuca uygulama kapsaminin istisnalarinin
belirtildigi KYT md. 1/3 ve 4’ten ulasilabilir. S6z konusu hiikiimlerde agik bir
sekilde paylar1 borsada islem gérmeyen halka acik anonim ortakliklarin, tebli-
gin iligkili taraf islemlerine, yatirimer iligkileri boliimiine ve teminat, rehin,
ipotek ve kefaletlere iliskin maddelere tabi olmadig1 belirtilmistir. Diizenleme-
nin mefhum-1 muhalifinden bu istisnalar hari¢ olmak {izere, Teblig’in diger
hiikiimlerinin tiim halka agik anonim sirketler i¢in uygulanacagi sdylenebilir.”

Buna karsin KYT’nin ikinci kismini olusturan, KYI béliimii hiikiimleri,
KYT md. 1/2 geregi, esas olarak paylar1 borsada islem géren anonim sirketler
hakkinda uygulanir. Bu durum, ilgili hiikiimde paylar1 borsada islem gormeyen,
paylari Ulusal Pazar, ikinci Ulusal Pazar veya Kurumsal Uriinler Pazar® digin-
daki diger platformlarda islem goren ve disarida yerlesik sayilan® ortakliklarin,
Teblig’in ikinci kismini olusturan kurumsal yonetim ilkelerine tabi olmadiklari-
nin belirtilmesinden anlasilmaktadir.

KYT md. 5/1’de uyulmas: zorunlu kurumsal yonetim ilkeleri sayilmistir.
Bu diizenleme ile Teblig’in ikinci bolimiindeki 97 adet ilkeden 24 tanesi igin
uygulama zorunlulugu getirilmis bulunmaktadir. S6z konusu 24 ilkeden ise 20

% Onceki iki teblig, Seri: IV No: 54 ve Seri: IV No: 56 (RG 30.12.2011, S. 28158) idi. Ayrica bun-

lardan 6nce SPK’nin 2003 yilinda yayimlamis oldugu teblig niteliginde olmayan, “Kurumsal Y6-
netim llkeleri” basligina sahip bir dizenlemesi mevcuttu. Bknz. http://www.spk.gov.tr/Duyuru/
Goster/20111104/1, 05.08.2019.

Bknz. tebligin kapsamina paylari borsada islem géren halka agik anonim sirketlerin girdigi goru-
su igin, Eroglu, a.g.m., s. 42.
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% S6z konusu lic pazar, Borsa Istanbul biinyesinde yer alan bes piyasadan biri olan pay piyasasi-

na ait islemlerin gergeklestirildigi pazarlardan idi. Ancak Borsa Istanbul Kotasyon Yénergesi'nde
yapilan ve 14.07.2015 tarihinde yururlige giren degisiklikler ile pay piyasasi kapsaminda yer
alan piyasalar yeniden diizenlenmistir. Bu kapsamda KYT md. 1/2'de yer alan Ulusal Pazar,
ikincil Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler Pazari ibarelerini; Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Kolektif
Yatinm Uriinleri ve Yapilandinimis Uriinler Pazari olarak degerlendirmek gerekir. Bknz.
https://bit.ly/2T4f6pe, 05.08.2019.

Disarida yerlesik sayilan ortaklik terimi 07.08.1989 tarihli 89/14391 sayili Bakanlar Kurulu Kara-
r’yla yuarlrlige konulan Tirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili Karara (RG
11.08.1989, S. 20249) gore belirlenecektir. S6z konusu kararda yer alan md. 2/1 - c’ye gore di-
sarida yerlesik kisiler ibaresi, Turkiye'de yerlesik sayilmayan gergek ve tiizel kisileri ifade et-
mektedir.
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tanesi yonetim kuruluna iliskin ilkelerdir. Uyulmasi zorunlu olmayan ilkelerin
“uygula ya da agikla” esasina tabi oldugu anlasilmaktadir.” Gergekten de KYT
md. 8/1°e gore yillik faaliyet raporlarinda, teblig ekinde yer alan kurumsal yo-
netim ilkelerine uyulup, uyulmadiginin belirtilmesi; uyulmuyorsa bunun gerek-
celi bir sekilde agiklanmasi gerektigi diizenlenmistir.

Teblig, zorunlu ilkelerin uygulanmasi agisindan, paylart borsada islem go-
ren anonim sirketlerin {i¢ gruba ayrilacagini belirtmistir (KYT md. 5/2). Grup-
landirma ortakliklarin sistemik onemlerine gdre piyasa degerleri ve fiili dola-
stimdaki paylarin piyasa degerlerine gore yapilir. Teblig’e gore; birinci grup,
piyasa degerinin ortalamasi 3 milyar TL’nin ve fiili dolasimdaki paylarinin pi-
yasa degerinin ortalamasi 750 milyon TL nin {izerinde olan; ikinci grup, birinci
gruba girmeyen sirketlerden, piyasa degerinin ortalamasi 1 milyar TL’nin ve
fiili dolasimdaki paylarinin piyasa degerinin ortalamasi 250 milyon TL’nin
iizerinde olan; iigiincii grup, ilk iki gruba dahil olmayan ve paylar1 Borsa Istan-
bul biinyesindeki Ulusal Pazar, Ikincil Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler Paza-
ri’nda iglem goren sirketlerden olusur. S6z konusu gruplarda yer alan sirketler
yil baginda SPK tarafindan ilan edilmektedir.'” 10.01.2019 tarihli 2019/2 sayih
SPK Biilteni’ne gore, birinci grupta 41, ikinci grupta 47 sirket bulunmaktadir.'

S6z konusu simiflandirma baglaminda, Teblig’de ilkelerin uygulanmasi ba-
kimindan ¢esitli istisnalar veya farklilastirmalar 6ngériilmiistiir. Ornegin; KYT
md. 5/5’e gore, bagimsiz yénetim kurulu iiyesinin atanmasina iliskin KYI md.
4.3.7’nin ti¢lincii fikrasi figiincii grupta yer alan ortakliklar i¢in uygulanmaz.

Zorunlu ilkelere uyulmamasi durumunda yapilacaklar, KYT md. 7°de dii-
zenlenmigtir. Hilkkme gore; SPK uyumun saglanmasi i¢in re’sen her tiirli karar
almaya ve islemi yapmaya yetkilidir. Yine SPK, uyum zorunlulugunun yerine
getirilmesi amaci ile mahkemelerde ihtiyari tedbir talep etme ve dava agma
yetkilerine sahiptir. Bunlarin disinda uyulmasi gereken ilkelere aykirilik arz
eden hallerde, yeterli sayida yonetim kurulu iiyesine sahip olunmasina ragmen
yoOnetim kurulunun veya genel kurulun aykiriliklar1 ortadan kaldiracak kararlar
almamas1 veya islemler yapmamasi durumunda SPK, sirkete 30 giinliik bir siire
verir. Stire sonunda aykiriliklar giderilmezse SPK, gerekli islemlerin yapilmasi
icin gerekli sayida ve bagimsizlik kriterlerini saglayan bagimsiz iiyeyi re’sen
atar. Yeni yonetim kurulu, zorunlu ilkelere uyumun saglanmasi i¢in gerekli esas
sozlesme degisikliklerini yapma yetkisine haizdir (KYT md. 7/3).

% Demir, a.g.e., s. 42; Ege/Ege, a.g.e., s. 67; Eroglu, a.g.m., s. 45.

Alp/Kilig, a.g.e., s. 119.
http://lwww.spk.gov.tr/Bulten/Goster?year=2019&no=2, 06.08.2019.
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Iligkili taraf islemlerinin diizenlendigi KYT md. 9, esas olarak SerPK md.
17/3’1in birgok ayrinti ile genigletilmis halinden ibarettir. Ayni esas noktalari
icerdigi i¢in, konu ile ilgili “Sermaye Piyasas1 Kanunu’nda Yapilan Diizenleme-
ler” baslhigindaki iligkili taraf iglemlerine iligkin agiklamalar gecerlidir.

KYT md. 11°e gore; sirketler, biinyelerinde yatirimcilarla iletisimin gergek-
lestirilmesi amaciyla bir yatirimer iliskileri boliimii olusturmak zorundadir. Bu
boliim yapmis oldugu calisma ve faaliyetlerle ilgili olarak yonetim kuruluna
yilda en az bir kez rapor sunacaktir (KYT md. 11/1). Ancak s6z konusu bolii-
miin gorevleri, kamuya duyurulmasi sartiyla, bagka boliimler tarafindan da yeri-
ne getirilebilir (KYT md. 11/2).

Sirketler ile onlarin bagh sirketlerinin tiglincii kisiler lehine teminat, rehin,
ipotek veya kefalet veremeyecekleri KYT md. 12°de diizenlenmistir. Hiikkme
gore; sirketler ve bunlarin bagl sirketleri, kendi tiizel kisilikleri, finansal tablo-
larinda tam konsolidasyon kapsamina dahil ettikleri sirketler, olagan ticari faa-
liyetlerinin yiiriitiilmesi amaciyla {iglincii kisiler lehine vermis olduklari teminat,
rehin, ipotek ve kefaletler disinda, diger ligiincii kisiler lehine s6z konusu yii-
kiimliiliiklerin altina giremezler.

Ancak her durumda olagan ticari faaliyetlerin yiiriitilmesi amaciyla diger
iiglincii kisiler Iehine verilecek teminat, rehin, ipotek ve kefalet i¢in alinacak
yonetim kurulu kararini, kurulun bagimsiz iiyelerinin ¢ogunlugunun onaylamasi
gerekir. Bagimsiz yonetim iiyelerinin ¢ogunlugu ilgili islemleri onaylamazsa,
iiyelerin muhalefet gerekcesi KAP’ta agiklanir (KYT md. 12/3).

c. SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri

KYT’nin eki niteliginde olan ve biinyesinde 97 adet ilke barindiran Kurum-
sal Yonetim Ilkeleri, “Pay Sahipleri”, “Kamuyu Aydimlatma ve Seffaflik”,
“Menfaat Sahipleri” ve “Yonetim Kurulu” bagliklarindan olusmaktadir. 24 tane
uyulmasi zorunlu olan ilkeden dort tanesi genel kurula, geri kalan 20 tanesi ise
yonetim kuruluna iliskindir. Bu durum yonetim kurulunun orgiitlenis seklinin,
kurumsal yonetim agisindan olduk¢a 6nemli oldugunu gostermektedir.'®

SPK, kurumsal y6netim ilkelerini belirlerken esas olarak Kita Avrupast mode-
lini benimsemistir.'” Kita Avrupasi modelinde pay sahipleri yaninda diger menfaat
gruplarmm ¢ikarlar1 da korunmaktadir.'” Ilkelerde “Menfaat Sahipleri” baghg
altinda yapilan diizenlemeler s6z konusu duruma kanit olarak gosterilebilir.'®

102 Aksoy, a.g.m., s. 47.

103 Alp/Kilig, a.g.e., s. 117.

104 Banks, a.g.e., s. 84; Demir, a.g.e.,s. 5-6.

% Alp/Kilig, a.g.e., s. 117.

1= Hukuk Fakiiltesi Dergisi Cilt 5 - Say1 1 - Ocak 2019
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[lkelere iliskin bu genel bilgilendirmelerden sonra, uyulmasi zorunlu ilkele-
rin genel hatlarina deginilecektir. Calismanin kapsami sebebiyle tiim ilkeler
teker teker incelenmeyecektir.

Genel kurula iligkin uyulmasi zorunlu ilkeler esas olarak kontrol eden pay
sahipligi yapisinin yaygin oldugu lilkemizde, genel kurulun etkinliginin arttirila-
rak, azinlik pay sahiplerinin korunmasini amaglamaktadir.'” Bu ilkelerin ilki
olan KYI md. 1.3.1, genel kurul toplantisina gagr1 ve paydaslara duyurulacak
bilgilere iliskindir. S6z konusu diizenleme TTK’ya goére pay sahiplerini daha
koruyucu nitelikte olup, genel kurul toplantilarina iliskin SerPK md. 29 hiikkmii-
ne paralel bir diizenleme icermektedir.'” Ilgili diizenlemeye gore; genel kurul
toplantisindan en az {i¢ hafta 6nce'®” sirketin internet sitesinde ve KAP’ta TTK
md. 437°de pay sahiplerinin incelemesine sunulacak belgeler'” ve mevzuata
gore yapilmasi gereken aciklamalar yaninda ilkede bes bent halinde sayilan
hususlarin dikkat ¢ekecek sekilde duyurulmasi gerekir. Diizenlemede sayilan
hususlar sunlardir:

- Toplam pay sayist ve oy hakki ile imtiyazl paylara iliskin bilgiler

- Sirket yonetim ve faaliyetleri ile ilgili olarak gerceklesen veya gerceklese-
cek onemli degisiklikler

- Yonetim kurulunda ortaya ¢ikan degisiklikler

- Pay sahiplerinin giindeme madde eklenmesine iligkin taleplerin ret edilmesi
durumunda, s6z konusu talepler ve ret gerekgeleri

- Esas sozlesme degisikliginin s6z konusu oldugu durumda, konuya iliskin
yonetim kurulu karari ile degisikliklerin eski ve yeni sekilleri."

Uyulmasi zorunlu bir diger ilke olan KY1 md. 1.3.5%¢ gére; genel kurul top-
lantisinda, toplant1 bagkani giindem maddelerini tarafsiz, ayrintili, agik ve anla-
silabilir bir sekilde aciklamak, paydaslara esit sartlar altinda agiklama yapma ve
soru sorma imkani tanimak, ticari sir niteligi tastyan hususlar disinda sorulan
tiim sorularin cevaplandirilmasini saglamak zorundadir."" Soru, eger giindemle
alakali degilse veya hemen cevaplanamayacak kadar kapsamli ise en ge¢ 15 giin

106 Eroglu, a.g.m., s. 46 - 47.

17 Eroglu, a.g.m,, s. 47.
TTK md. 437/1’de bu sire on bes giin, SerPK md. 29/1°de ¢ hafta olarak belirlenmistir.

TTK md. 437’de sayilan belgeler; yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu ile kar dagitim onerisi,
denetleme raporlari, finansal tablolar ve konsolide finansal tablolardir.
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109

o Eminoglu, a.g.e., s. 38 - 39.

" Eroglu, a.g.m., s. 49.
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igerisinde yatirimci iligkileri bolimii tarafindan yazili olarak cevaplandirilir.
Genel kurulda sorulan tiim sorular ve bunlara verilen cevaplar 30 giin icinde
sirketin internet sitesinden yaymlanir.

Pay sahiplerinin ve sirketin menfaatlerinin korunmasina yonelik olan KY1I
md. 1.3.6’ya gore; yonetim kontroliinii elinde bulunduran pay sahiplerinin, yo-
netim kurulu iiyelerinin, idari sorumlulugu bulunan ydneticilerin ve bunlarin es
ve ikinci dereceye kadar akrabalari ile girket arasinda bir ¢ikar catigmasi ¢ikma-
sina sebebiyet verebilecek bir islem veya hususun genel kurulda ayn bir giin-
dem maddesi olarak giindeme alinmasi gerekir.

KYI md. 1.3.9°da, varlik ve hizmet alimi benzeri ile yiikiimliiliik transferi
islemlerinde, islem tutarinin sirket varlik toplamina, hasilat tutarina ya da sirket
degerine olan oraninin; varlik ve hizmet satis1 benzeri islemlerde, islem tutari-
nin sirket varlik toplamina, hasilat tutarina ya da sirket degerine olan oraninin
%10’dan fazla olmas1 durumunda ilgili islemler i¢in alman ydnetim kurulu ka-
rarinin icra edilebilmesi i¢in bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin ¢ogunlugunun
onay1 gerektigi, eger bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun onay1 yoksa KAP’ta du-
yuru yapilarak s6z konusu islemin genel kurula sunulmasi 6ngdriilmiistiir. Ayri-
ca yine ayn1 hitkkme gore; yonetim kurulunda bagimsiz iiyelerin ¢cogunlugu onay
verse bile, ilgili isleme iligkin karar oy birligi ile alinmamis ise yonetim kurulu
kararinin ve muhalefet serhinin KAP’ta duyurulmasi gerekir.""

Yénetim kuruluna iliskin uyulmasi zorunlu ilk ilke KY1 md. 4.2.6’dir. Séz
konusu ilkeye gore; yonetim kurulu bagkani ile icra kurulu bagkaninin (veya
genel midiriin) aym1 kisi olmasi halinde, bu durumun gerekgelendirilerek
KAP’ta agiklanmasi gerekir."® Zorunlu olan bu ilkeden ¢ikarilacak sonug bir
kisinin hem icra hem de ydnetim kurulu bagkani olabilecegi, ancak yonetim
kurulunun icra organlarindan ayrilmasinin kurumsal yonetim anlayigina daha
uygun olmasi sebebiyle yonetim kurulu baskanligi ile icra kurulu baskanliginin
farkl1 kisilerde olmasinin istendigidir."™

KYI md. 4.3.1 ve devamu y&netim kurulunun yapisina iliskindir. Oncelikle
yonetim kurulunun iiye sayis1 besten az olamaz (KYI md. 4.3.1). Bes sayisi
zorunlu komitelerin olusturulabilmesi icin gereken asgari sayidir."® KYI md.
4.3.2’ye gore; yonetim kurulu iiyelerinin ¢ogunlugunun icrada gorevli olmayan
iiyeler olmasi gerekir. Bu sayede yonetim kurulunun gozetim gdrevini daha

2 Alp/Kilig, a.g.e., s. 118.

" Eminoglu, a.g.e., s. 51.

e Eroglu, a.g.m., s. 53.

Eroglu, a.g.m., s. 52.
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saglikl bir sekilde yerine getirebilecegi sdylenebilir."® Icrada gérevli olmayan
iiyelerin igerisinde bagimsiz liyelerin bulunmasi gerekir ve bagimsiz iiyelerin
sayisi toplam iiye sayisinin iigte birinden az olamaz'” (KYI md. 4.3.2, 4.3.3 ve
4.3.4). Bagimsiz iiye sayisi en az iki ve bu liyelerin gorev siiresi en fazla ii¢ yil
olabilir. Ancak tekrar secilmeleri miimkiindiir (KY1 md. 4.3.5).

Bir yonetim kurulu iiyesinin bagimsiz iiye olarak kabul edilebilmesi i¢in,
KYI md. 4.3.6°da on bent halinde sayilan kriterlerin hepsine haiz olmasi gere-
kir. Bagimsiz adaylarin nasil secilecegi ise KYI md. 4.3.7°de belirlenmistir.
Buna gore; aday gosterme komitesinin verecegi rapora gdre yonetim kurulu
bagimsiz iiye aday listesini hazirlar. Daha sonra bu listeyi komitenin raporu ve
kendi karar ile genel kurul toplantisindan en az 60 giin énce SPK’ya gonderir.
SPK liste hakkinda 30 giin iginde olumsuz goriis bildirebilir.""® Olumsuz goriis
alan adaylar, aday listesinden ¢ikartilir.

KYI md. 4.5.1 ve devaminda y6netim kurulu biinyesinde kurulmas: 6ngé-
rilen komisyonlar diizenlenmistir. “Denetimden Sorumlu Komite”, “Riskin
Erken Saptanmasi Komitesi”, “Kurumsal Yonetim Komitesi”, “Aday Gosterme
Komitesi” ve “Ucret Komitesi” adlar1 altinda bes tane komitenin kurulmasi
gerekir (KYI md. 4.5.1). Ancak yine aym ilkeye gore; iicret ve aday gdsterme
komitesinin kurulamamasi halinde, bu komitelerin gorevleri kurumsal yonetim
komitesi tarafindan yerine getirilir. Komitelerin kimlerden olusacagina ve ¢a-
lisma esaslar1 gibi hususlar hakkinda yonetim kurulu karar verir.

S6z konusu komiteler en az iki iiyeden olusur. ki iiyeden olusmas1 halinde
komite tiyelerinin her ikisinin; ikiden fazla tiyeden olusmasi halinde ise komite
iiyelerinin ¢ogunlugunun icrada goérevli olmayan yonetim kurulu iiyelerinden
secilmesi gerekir. Komite baskanlarinin bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinden
olmasi sarttir. Farkli olarak denetimden sorumlu komitenin tiim {iyelerinin ba-
gimsiz iiyeler olmasi gerekmektedir (KYI md. 4.5.3). icra kurulu bagkani (veya
genel miidiir) s6z konusu komitelerin iiyesi olamaz. S6z konusu komitelerin
gorevlerinin neler olacagi, KYI’de gosterilmistir.

Uyulmasi zorunlu son iki ilke olan KY1 md. 4.6.2 ve 4.6.3, yonetim kurulu iiye-
leri ile idari sorumlulugu olan yoneticilere saglanan mali haklara iliskindir. Y &netim
kurulu iiyelerine ve idari sorumlulugu olan yoneticiler i¢in uygulanan iicretlendirme
esaslart yazili hale getirilerek genel kurulda pay sahiplerinin bilgisine sunulmalidir

e Eroglu, a.g.m., s. 52 - 53.

"7 KYT md. 6/1’e gore; Teblig uyarinca belirlenen Gglincu gruptaki sirketler igin bu oran uygulan-
maz. Bunlarda bagimsiz uye sayisinin iki olmasi yeterlidir.

118

KYT md. 5/5 geregi, aday listesinin SPK’ya gonderilmesi ve SPK’'nin aday listesine olumsuz
g0rus bildirme yetkisi sadece birinci grupta yer alan sirketler igin s6z konusudur.
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(KY1 md. 4.6.2). Yénetim kurulu {iyelerinin iicretlerinin TTK md. 408 geregi genel
kurul tarafindan belirlenmesi karsisinda, séz konusu ilkenin iist yoneticiler agisindan
onem arz edecegi soylenebilir.""® Bagimsiz tiyelerin {icretleri hususunda ise kar pay1,
pay opsiyonu veya sirketin performansma gore degiskenlik gosteren 6deme sekilleri-
nin kullamlamayacag hiikiim altina almmustir (KY1 md. 4.6.3). Boylece ilgili iiyele-
rin {icret baskisi altinda kalmalarmin 6niine gegilmis olacaktir."

7. SONUG

1990’lar ve 2000’lerde meydana gelen sirket skandallar1 ve bunlarin sonu-
cu olarak ortaya ¢ikan zararlar1 onlemek amaciyla gelistirilen kurumsal yonetim
kavrami, gliniimiizde de giincelligini korumaktadir. OECD ve Diinya Bankas1
gibi bir¢ok uluslararasi kurulusun konuya iliskin yapmis olduklar1 ¢aligmalarin
yaninda iilkelerin kurumsal yonetim diizenlemelerini hayata gecirmeleri bu
durumun bir belirtisi olarak gdsterilebilir.

Seffaflik, adil yonetim, sorumluluk ve hesap verebilirlik ilkeleri {izerine ku-
rulmus olan kurumsal yonetim, sirket yonetiminin diizenlenerek pay sahipleri
yaninda diger menfaat sahipleri olan ¢alisanlar, kredi saglayanlar, tedarikgiler,
devlet ve miisteriler gibi ¢esitli gruplarin gikarlarinin korunmasi amacini giider.

Ortaya ¢ikan sorunlarin genellikle sirket {ist yonetiminden kaynaklanmasi
sebebiyle, kurumsal yonetimin temel hareket noktasini sirket iist yOnetimini
olusturan yonetim kurulu ve icra kurulu (veya genel miidiirler) ile bunlarin yet-
ki, sorumluluk ve iligkilerinin diizenlenmesi olusturur.

Ulkemizde de diinyadaki genel egilime uygun olarak, kurumsal yonetim husu-
su diizenlemelere konu olmustur. Giiniimiizde yiiriirliikte olan diizenlemeler TTK,
SPK ve KYT’dir. Bu diizenlemelerde esas alinan sirket tiiri halka agik anonim
sirketlerdir. TTK ve SPK’da yapilan diizenlemeler konu ile ilgili kanuni ¢ergeveyi
cizer. Buna karsin KYT ve onun eki niteligindeki K'Y, konuya iliskin olarak birgok
ayrmtili diizenleme getirmektedir. Ongoriilen diizenlemeler daha gok yénetim kuru-
lunun isleyis ve yapisina iliskindir. Bu ise kurumsal yonetim olgusunda, sirket iist
yonetiminin oldukg¢a énemli bir yere sahip oldugu anlayigimi yansitmaktadir.

Ulkemizde ve diinyada artan ekonomik ve finansal iliskilerin bir sonucu ola-
rak, kurumsal yonetim anlayisinin giincelligini koruyacagimi ve yakin gelecekte
de 6nemli bir konu olarak zihinleri mesgul edeceginin sdylenmesi yanlis olmaz.
Nitekim konu iizerinde yapilan ¢aligmalarin, uluslararasi ve ulusal diizenlemelerin
sayilarinin giin gectikg¢e artmasi bu diistinceyi destekler niteliktedir.

e Eroglu, a.g.m., s. 60.

120 Eroglu, a.g.m., s. 61.
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