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oz
Dijital teknolojilerde yagsanan hizli ve etkisi yiiksek gelismeler, bilinen
her kurum ve kavram {izerinde degisime yol a¢cmakta ve yasanan siireg,
degisimin boyutunu ortaya koymay1 amaclar sekilde “dijital doniisiim™ olarak
adlandirilmaktadir. Anonim sirketler, modern diinyada is yapmanin temel
formu niteliginde oldugundan, teknolojideki bu gelismelerden etkilenmeleri
kaginilmazdir. Etkinin ilk boyutu is modellerinin degismesine iligskindir.
Sirketler iiriin ve hizmetlerini ve kazang elde etmeye yonelik faaliyetlerini
teknoloji ile uyumlu hale getirmeye ¢alismaktadir. Etkinin, bu ¢alismanin da

konusunu olusturan diger boyutu ise, dijital teknolojilerin, anonim sirketlerin
kurumsal yapisi tizerinde degisiklige yol agip agmayacagi hususuna iligkindir.

Sirketi yonetme yetkisinin sirkete yabanci bir yonetici kadrosuna devri
ve beraberinde gelen c¢ikar g¢atigmalar1 ile vekalet maliyetleri kurumsal
yonetim anlayisinin hareket noktas1 olmustur. Dijital teknolojilerin, iletisimi
ve etkilesimi dogrudan ve diiz hale getirme ve karar almada insan kusurlarini
ortadan kaldirma iddiasi, anonim sirketlerde ¢esitli kullanim bigimlerine bagl
olarak ¢ikar catismalarimi ve vekalet maliyetlerini azaltabilecektir. Ancak
degisimin pay sahipleri ve sirket yonetimi arasindaki dengeleri ne olgiide
degistirebilecegi ve pay sahiplerinin sirket igerisindeki giiciinii ne kadar
arttiracag tartigmalidir. Kanaatimizce, dijital teknolojilerin anonim sirket
organizasyonu {iizerine esasli etkileri kendisini, pay sahiplerinin sirket
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yonetimi karsisindaki konumu {iizerinde degil, sirket yonetim kurulunun
sirketin st diizey yoneticileri kargisindaki konumu tizerinde gosterecektir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yoénetim, Anonim Sirketler, Dijital
Doniistim, Blokzinciri, Yapay Zeka.

ABSTRACT

Rapid and high-impact developments in digital technologies change
every known institution and concept, and process is called “digital
transformation”. Since joint-stock companies are basic form of doing business
in modern world, it is inevitable that they will be affected by technology. The
first dimension of impact, relates to business models. Companies are trying to
align their products and services and their profit-making activities with
technology. The other dimension of impact, which is also subject of this study,
is about whether digital technologies will change corporate structure of joint-
stock companies.

The transfer of authority to manage company to an executive team and
accompanying conflicts of interest and agency costs have been starting point
of corporate governance. The claim of digital technologies to make
communication and interaction direct and straight, and to eliminate human
defects in decision-making, may reduce conflicts of interest and agency costs.
However, it is debatable to what extent technology can change balance
between shareholders and company management and to what extent it will
increase power of shareholders. In our opinion, fundamental effects of digital
technologies on organization of joint-stock company will show itself not on
position of shareholders, but on position of board of directors.

Keywords: Corporate Governance, Joint-Stock Companies, Digital
Transformation, Blockchain, Artificial Intelligence.

I. DIJITAL TEKNOLOJILER VE ANONIM SIRKETLER
UZERINE ETKILERI
A. Dijital Teknolojileri Karakterize Eden Ozellikler

Dijital teknolojiler, bilgiyi sayisal olarak elektronik ortama aktaran,
saklayan ve isleyen teknolojileri ifade etmektedir. Son yillarda bulut biligim,
biiyiikk veri, algoritmalar, yapay zeka, makine Ogrenmesi, blokzinciri,
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nesnelerin interneti gibi dijital teknolojilerde yasanan gelismeler, bilinen her
teori ve pratigi sarsacak nitelikte etkiler dogurmaktadir®. Dijital teknolojileri
karakterize eden 6zelliklerden ilki gelisme hizinin yiiksekligi ve etki alaninin
genisligidir. Degisim hem ¢ok hizlidir, hem de is stratejileri, rekabet, isgiicii
piyasasi, demokratik ve politik sdylem gibi hayatin hemen her alaninda
gergeklesmektedir?. Nitekim yasanan siireg, dijital teknolojilerin farkli
kombinasyonlarinin ~ bir  arada  kullanilmasinin ~ simdiye  kadar
deneyimledigimizden farkli bir diinya yaratma potansiyelini ifade edecek
sekilde “dijital doniisiim”, “dijitallesme” olarak adlandirilmaktadir®,
Gergekten de her bir dijital teknoloji tek basina dahi modern hayat tizerinde
onemli etkilere sahip olsa da, “dijitallesme”’nin kavranabilmesi her durumda
dijital teknolojilerin bir kombinasyonu iizerine diisiinmeyi gerektirmektedir®.

! Dijital teknolojiler bunlarla smirli degildir. Listeye otonom araglar, kuantum

bilgisayarlar, artirilmig gergeklik, 3B yazicilar da eklenebilir. Bu ¢alismada ise
kurumsal yonetim {izerinde en kapsamli etkiyi dogurma potansiyeli olduguna
inandigimiz teknolojiler incelenmektedir.

Douglas W. Arner, Janos N. Barberis ve Ross P. Buckley, “The Evolution of Fintech:
A New Post-Crisis Paradigm?,” Georgetown Journal Of International Law 47, no. 4
(2016): 1291; Chiara Picciau, “The (Un)Predictable Impact of Technology on
Corporate Governance,” Hastings Business Law Journal 17, no. 1 (2021): 69; Luca
Enriques ve Dirk Zetzsche, “Corporate Technologies and the Tech Nirvana Fallacy,”
Hastings Law Journal 72, no. 1 (2020): 58; Mark Fenwick ve Erik P. M. Vermeulen,
“Technology and Corporate Governance: Blockchain, Crypto, and Artificial
Intelligence,” ECGI Working Paper Series in Law, 424/2018, 6, erisim tarihi
07.07.2022,
https://www.ecgi.global/sites/default/files/working_papers/documents/finalfenwickv
ermeulenl.pdf; Ajay Agrawal, Joshua Gans ve Avi Goldfarb, “Artificial Intelligence
in the Boardroom,” The Corporate Board, (2018): 17-18, erisim tarihi 07.07.2022,
https://static1.squarespace.com/static/59d6456137c581acfcef3422/t/5aa2bc86ec212d
4921357¢14/1520614534631/1803AgrawalGansGoldfarb.pdf; Lawrence Lessig, They
Don’t Represent Us: Reclaiming Our Democracy(New York: Day Street Books,
2019), 67-139.

Verilerin sayi diline ¢evrilerek elektronik ortama aktarilmasi ve orada saklanmasi; yani
dijital hale getirme, ingilizcede “digitization” kavrami ile ifade edilmektedir.
Ingilizcede “digitalization” anlamma gelen dijitallesme ise, dijital teknolojilerin her
tirlii islemi, nesneyi, yapiyr ve iliskiyi dijital hale getirmeye ve insan miidahalesi
olmaksizin iglemeye imkan vermesinin sonucu olarak yasanan degisim ve doniistimii
ifade eder.

Ancak bu durum beraberinde, teknolojilerin gelecege doniik etkisini ortaya koyan
projeksiyonlar yapmanin zorlugunu da getirmektedir. Bu hususta bkz. Fenwick ve
Vermeulen, “Technology and Corporate Governance,” 6, 8. Dijital teknolojilerin
herhangi bir konu iizerine etkileri ele alinirken tek bir teknolojiye odaklanmak, bu

1787



Hanim YILDIRIM SOYSAL Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842

Bu durum dijital teknolojilerin bir diger 6zelligini ortaya koymaktadir: Dijital
teknolojiler, onceki teknolojik gelismelerin aksine sekansiyel olarak (bir
teknolojinin digerini takip etmesi) degil, cok sayida teknolojinin es zamanl
olarak ortaya ¢ikmasi,birbirlerini beklenmedik ve énemli agilardan etkilemesi
ve birbirlerinin etkisini biiyiitmesi ile karakterizedir®.

Dijital teknolojileri, 6nceki teknolojik gelismelerden ayirt eden diger bir
oOzellik ise etkilerinin hareket yonii ile ilgilidir. Sanayi devriminden bu yana
yagsanan  teknolojik  gelismeler, = merkezi-hiyerarsik  kurum  ve
organizasyonlarin artmasma yol a¢mig;bu kurum ve organizasyonlar da
ekonomik, sosyal ve politik modernizasyonun itici giicii olmustur®.Dijital
teknolojiler iseiletisimin ve etkilesimin daha dogrudan ve diiz bi¢imlerini
kullanarakmerkezi-hiyerarsik organizasyonlarin irettigi mevcut “merkezi
giiven” anlayisini, makinelere ve algoritmalara duyulan giivenle
degistirmektedir’. Oyle ki dijital teknolojiler merkezi otoritelerin,
hiyerarsilerin ve 6zel usul ve yontemlerin yonettigi eski kurumsal diinyay1
yikarak “merkeziyetsizlesme ve aracisizlagsma” ile karakterize edilen yeni bir
diinya yaratma iddiasindadir®.

teknolojik gelismeler daha biiyiik bir doniisiimiin parcasi olduklarindan, yaniltici
olmaktadir. Bu hususta bkz. Domenico Di Prisco, “Blockchain and AI: The
Technological Revolution’s Impact on Corporate Governance Relationships,” i¢inde
New Challenges in Corporate Governance: Theory and Practice, Naples, October 3-
4,2019, ed. S. Esposito De Falco, F. Alvino ve A. Kostyuk (Ukraine: Virtus Interpress,
2019), 374; Ayn1 yonde bkz. Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 70.
5 Fenwick ve Vermeulen, “Technology and Corporate Governance,” 4; Picciau, “The
(Un)Predictable Impact,” 69.
Fenwick ve Vermeulen, “Technology and Corporate Governance,” 8; Di Prisco,
“Blockchain and AI” 369. Onceki teknolojik gelismeler kas giiciiniin yerine gecen
makineler iiretirken, dijital teknolojilerin yazilim kullanarak insan duyularinin ve
beyninin yerini aldif1 ifade edilmektedir. Bkz. Assaf Hamdani ve dig., “Technological
Progress and the Future of the Corporation,” Journal of the British Academy 6, no.
1(2018): 221. Ayrica bkz. Cynthia Estlund, “What Should We Do After Work?
Automation and Employment Law,” Yale Law Journal 128, (2018): 257-258, 263-301.
Geleneksel hiyerarsik organizasyonlarin modern sistem igerisindeki en dnemli rolleri
“gliven”i uretmeleridir. Bu hususta bkz. Fenwick ve Vermeulen, “Technology and
Corporate Governance,” 8-9; Di Prisco, “Blockchain and Al,” 369.
Fenwick ve Vermeulen, “Technology and Corporate Governance,” 8, 11; Caroline
Lee, “Why Millennials Don’t Trust Your Brand,” Medium, Agustos 2017, erigim tarihi
11.07.2022, https://blog.takumi.com/why-millennials-dont-trust-your-brand-
b7ffce5c86¢6; Federico Panisi, Ross P. Buckley ve Douglas Arner, “Blockchain and
Public Companies: A Revolution in Share Ownership Transparency, Proxy Voting and
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B. Kurumsal Yénetimin Sorunlarina Bir Coziim Onerisi
Olarak Dijital Doniisiim

1. Kurumsal Yonetim ve Sorunlari

1970’li yillarda ABD’de baslayan kurumsal yonetim tartigsmalari gozleri
sirket yonetimine ve sirket igerisindeki iliskilere ¢evirmistir. ABD sermaye
piyasalarinda kurumsal yonetim tartismalar1 yonetimin hesap verebilirligi,
yonetim kurulunun yapis1 ve pay sahipligi haklari ekseninde yiiriitiilmiis ve 0
giine dek benimsenen “yonetici yol gosterir, yonetim kurulu tiyeleri ve pay
sahipleri takip eder” anlayiginin, sirket yonetimine hukuk kurallar1 ile
miidahale edilmesi anlayisina dogru evrilme siireci baslamustir®. 1980°1i
yillarda sermaye piyasalarinda kurumsal yatirimcilarin giiclenmesi ve 1990’1
yillarda sermaye piyasalarinin liberallesmesi ile artan uluslararasi rekabet,
kurumsal yonetime iliskin uygulamalarin piyasa mekanizmalar ile hayata
gegmesinde etkili olmustur’®. Aym yillarda anonim sirketlerin ydnetim
stirecindeki hatalar ve basarisizliklar, diinya ¢apinda etkili olan mali krizlerin
nedenleri arasinda gdsterilmis ve bu krizleri takiben sirket yonetimlerindeki
hatalar1 gidermeye ve yatirimcilarin sermaye piyasalarina yeniden
giivenmelerini saglamaya déniik diizenlemeler yapilmistir'!. Bir yandan pay

Corporate Governance,” Stanford Journal of Blockchain Law & Policy 2, no. 2 (2019):

191.
® Brian R. Cheffins, “The History of Corporate Governance,” ECGI Working Paper
Series in Law184/2012, 2, 5, erigim tarihi 07.08.2022,
https://www.ecgi.global/sites/default/files/working_papers/documents/SSRN-
id1975404.pdf. ABD’de, sirket yonetiminde tek s6z sahibi olan CEO’nun yonetim
kurulunun yapilanmasi iizerinde de dogrudan etki gdstermesi, yonetim kurulunun
yasadan kaynaklanan gozetim islevini yerine getirmemesine neden olmustur. Ayrintili
bilgi i¢in bkz. Melvin Eisenberg, The Structure of The Corporation: A Legal Analysis
(Washington: Beard Books, 1976), 156-185. Ayrica bkz. Hasan Pulagli, “Anonim
Sirketler Hukukunda CEO’nun Hukuki Durumu,” Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi
24, no. 1 (2007): 17-61.
Avrupali sirketlerin, finansman kaynagi olarak hisse senedi piyasalarna giderek daha
fazla yonelmesi beraberinde yatirimcilarin korunmasina iligkin endigelerin giderilmesi
zorunlulugunu getirmistir. Bu hususta bkz. Cheffins, “The History,” 18-20; Ali Pasli,
Anonim Ortakltk Kurumsal Yénetimi (Corporate Governance) (Istanbul: Beta, 2004),
13.
Pasli, Kurumsal Yonetim, 12-13. Yaganan sirket skandallari, finansal piyasalardaki
entegrasyonun bir sonucu olarak, sadece sirketleri degil, tedarik zincirlerini ve iilke
ekonomilerini etkileyecek boyutlara ulasmistir. Bkz. Picciau, “The (Un)Predictable
Impact,” 95.
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sahipligi yapisinin daginik ve atomize oldugu cok ortakli sirketlerde pay
sahiplerinin ~ yerine  getiremedigi gbzetim fonksiyonunun hukuki
diizenlemeler, ilke ve kurallar ile saglanmasi giindeme gelmis, diger yandan
sermaye yogun yapidaki halka agik sirketlerin aile kontroliinde olmasindan
kaynaklanan yonetim zayifliklari, azinlik pay sahiplerini korumak igin
tasarlanmis yasal reform cagrilarina yol agmstir'?,

Tartigsmalarin akademik a¢idan hareket noktasimi ise Adolf Berle ve
Gardiner Means’in, ¢ok pay sahipli ve bliylik 6lcekli sirketlerin yonetim
yapilariin “miilkiyet-kontrol ayriligini”na dayandigi seklindeki belirlemesi
olusturmustur'®, Michael Jensen ve William Meckling, sirketlerde “asil”in
yani sirketin ekonomik anlamda maliki olan pay sahiplerinin, sirketin
yonetimini bir kurul halinde calisan “vekillere” birakmasi durumunda ortaya
cikan “miilkiyet-kontrol” ayriliginin beraberinde getirdigi sorunlar1 “vekalet
teorisi” baglig1 altinda incelemistir’*. Buna goremiilkiyet-kontrol ayriligi, pay
sahipleri ile yonetimin ¢ikarlariin, risk algilarmmin ve sirket islerinde
gosterecekleri 6zen derecesinin farkli olmasindan kaynaklanan vekalet
problemlerini beraberinde getirmektedir'®. Yonetim kadrosunun, sirketin ve
pay sahiplerinin uzun dénemli ¢ikarlar1 yerine kendi kisa dénemli ¢ikarlar
dogrultusunda hareket etmesi, kendilerine ait bir iste gosterecekleri 6zen ve

12 Cheffins, “The History,” 21.

13 “Miilkiyet-kontrol ayriligi”, 1932 yilinda Adolf Berle ve Gardiner Means tarafindan
¢ok pay sahipli biiyiikk sirketlerde yonetimin uzman profesyonellere birakilmasi
ihtiyaci neticesinde pay sahipleri ile sirket yonetimi arasinda ortaya ¢ikan ayriligin,
sirket performansini ne yonde etkiledigini belirlemek amaciyla kullanilmistir. Bkz.
Adolf Berle ve Gardiner Means, The Modern Corporation and Private Property
(U.S.A.: Transaction Publishers, 1932), 1-9, 349.

Michael Jensen ve William Meckling, “A Theory of the Firm: Governance, Residual
Claims and Organizational Form,” Journal of Financial Economics 3, no. 4 (1976):
305-360.

Vekalet problemi, ekonomistler tarafindan ortaya atilan bir kavram olup “asil” ve
“vekil” sifatlar1 hukuki anlami ile degil, bir bagkasinin malvarligini yonetmeye iligskin
fiili durumun ekonomik sonuglart itibariyle kullanilmaktadir. Zira hukuki bakimdan
yonetim kurulu, pay sahiplerinin degil sirketin vekilidir. Ayrintili bilgi i¢in bkz. Ash
Kiigiikgiingdr, Kurumsal Yonetim Ilkeleri Bakimindan Halka Agik Anonim Sirketlerde
Icrada Gérevli Olmayan Yonetim Kurulu Uyeleri (Ankara: Yetkin, 2018), 76-77, 114-
116.
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dikkati sirketle ilgili islerde gostermemeleri, kendilerine ait olmayan bir mal
varligini yonetmenin rahathg ile yiiksek riskli kararlar almalar1 olasidir®®,

Miilkiyet-kontrol ayriligimin getirdigi sorunlar ve bunlara ¢oziim
arayislar1 “kurumsal yonetim”in dogumunda 6nemli rol oynamustir'’.
Miilkiyet ve kontroliin ayrilmasi ve farkli menfaat sahiplerinin gikarlarinin
farkli yonlerde olmasi, ¢ikarlarin uyumlastirilmasi igin gesitli yonetisim
mekanizmalar1 benimsemeyi zorunlu kilmaktadir. Yoneticilerin kendi
cikarlarmi takip etmeye yonelik eylem ve islemlerinden dolay1 pay
sahiplerinin ugradigi kayiplar ve cikarlarin uyumlastirilmas: amaciyla
ongoriilecek gozetim ve kontrol mekanizmalari ise ayri ayr gesitli “vekalet
maliyetleri’ne yol agmaktadir'®, Sirketler hukuku diizenlemeleri, pay
sahiplerinin yoneticiler iizerindeki gozetim yetkisini kullanmasini saglayacak
mekanizmalar1 diizenlerken, pay sahipleri agisindan vekalet maliyetlerini en
aza indirecek yontemleri esas alir'®,

6 Jensen ve Meckling, “A Theory of the Firm,” 305-310. Ayrica bkz. Pasli, Kurumsal
Yonetim, 24; Oliver Williamson, The Economic Institutions of Capitalism (New York:
The Free Press, 1985), 47-49; Cafer Eminoglu, Tiirk Ticaret Kanunu’'nda Kurumsal
Yénetim (Corporate Governance) (Ankara: On Iki Levha, 2014), 10; Enriques ve
Zetzsche, “Corporate Technologies,” 80. Ayrica pay sahiplerine kiyasla sirket islerine
iliskin daha fazla bilgiye sahip olan yonetim lehine bilgi asimetrisinin giin gectikge
artmas1 ve pay sahiplerinin sirket yonetimine katilma konusundaki ilgisizlik ve
isteksizligi de yonetimin firsat¢iligina ve ¢ikarciligina alan agan etmenlerdir.

Pasli, Kurumsal Yénetim, 23-24. Firma teorileri hukukun degil iktisat biliminin
caligma alan1 kapsaminda gelismistir. Teoriler ile firmanin varlik sebebi, hangi
islemlerin firma orgiitlenmesi altinda yapilmas: gerektigi, firmanin etkin islemesinin
parametreleri ortaya konmaya calisgilmistir. Bununla beraber Jensen ve Meckling’in
firmay1 bir “s6zlesmeler toplami” olarak niteleyen calismalari, kurumsal yonetim
tartigmalarinin ve sirket yonetiminin hukuk kurallar ile diizenlenme c¢abasinin
basladig1 1970’11 yillarda, hukukun sirket yonetimine miidahale edebilmesinin teorik
arka planinin gelistirilmesi bakimindan dayanak noktasi olmustur. Jensen ve Meckling
sirketi, “bireyler arasindaki sozlesme iligkilerinin bir toplami olarak faaliyet gésteren
yasal bir kurgu” olarak tanimlamigtir, Jensen ve Meckling, “A Theory of the Firm,”
310-312. Ayrica bkz. Cheffins, “The History,” 15-16.

18 Jensen ve Meckling, “A Theory of the Firm,” 311-313; Hatice Kiibra Kandemir,
“Kurumsal Yonetim ve Seffaliin  Giiglendirilmesinde Miilkiyet Agiklama
Kurallarinin Rolii ve Pay Sahipliginin Tanimlanmast Sorunu,” Muhasebe Bilim
Diinyasi Dergisi 21, no. 2 (2019): 429; Kiiciikgiingor, Icrada Gorevli Olmayan
Yénetim Kurulu Uyeleri, 107.

Kiigiikgiingér, Icrada Gorevli Olmayan Yonetim Kurulu Uyeleri, 73. Gozetim
maliyetleri ile yonetimin devrinin faydalar1 kiyaslanarak, yonetimin devredilip
edilmeyecegi karar1 verilir. Bkz. Cheffins, “The History,” 13. Tarihsel siireg
icerisindeki bu gelismeleri ve teorik arka plani aktarirken su hususu vurgulamak
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gereklidir: Kurumsal yonetim, ortaya atildigi ilk gilinden beri, iilkelerin ekonomik,
sosyal ve kiiltiirel yapilarindaki farkliliklar nedeniyle, her tilkede farkli kapsam, icerik
ve Ozellik gostermistir. Anglo-Amerikan sistemde ortaya ¢ikan kurumsal yonetim
anlayisi, paylarin atomize oldugu sirketlerde var olan “gii¢ boslugu”na ve bu boslugun
ortaklik yoneticileri tarafindan doldurulmasi nedeniyle pay sahipleri ile yonetim
arasindaki ¢ikar catigmalarina odaklanmakta ve buna ydnelik kurumsal yonetim
mekanizmalari ortaya koymaktadir.Sermaye yogun sirketlerin agirlikli olarak faaliyet
gosterdigi Kita Avrupasi iilkelerinde ise hakim pay sahiplerinin sirket yonetimi
iizerinde yakin kontrol ve gozetimi sayesinde vekalet problemi giindeme gelmiyormus
gibi goriinmekle beraber, hakim pay sahibinin yonetimi etki altinda bulundurma giicii
hakim pay sahibi ile azinlik pay sahipleri arasinda vekalet probleminin bir bagka
goriiniimiinii ortaya ¢ikarmaktadir. Bu hususta bkz. Pasli, Kurumsal Yonetim, 24, 41;
Feyzan Hayal Sehirali Celik, “Anonim Sirketlere liskin Temel Kavram ve ilkeler,”
icinde Anonim Sirketler Hukuku, C. I, ed. Ismail Kirca, Feyzan Hayal Sehirali Celik,
Caglar Manavgat (Ankara: Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, 2013), 268-
269; Kandemir, “Miilkiyet A¢iklama Kurallarinin Rolii,” 429-430; Caglar Manavgat,
Hukuki Balkimdan Halka A¢ik Anonim Ortakiklar ve Halka Arz (Ankara: Banka ve
Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, 2016), 151, 155, 158-159. Ulkelerin ekonomik,
sosyal ve politik yapilarindaki farkliliklar sebebiyle genel geger bir kurumsal yonetim
anlayigindan bahsetmek miimkiin olmadig1 gibi kavram duragan nitelikte olmayip
zaman icerisinde degismektedir. Baslangicta sirket igerisinde giiciin dengeli bir sekilde
dagitilmas1 ve pay sahipleri ile yonetim arasindaki giivenin tesisine odaklanan
diizenlemeler, zaman igerisinde bir anonim sirketin kurulusundan sona ermesine
kadarki tiim agamalarda, alacaklilar, potansiyel yatirimcilar, kamu, toplum ve devletle
kurulan iligkiler de dahil olmak iizere tiim is, islem, faaliyet ve iligkilerde “iyi
yonetim”in ilke ve kurallarimi ortaya koyan bir anlayisa evrilmistir. Bkz. Ali Pasl,
“Anonim Ortaklik Kurumsal Yonetimi (Corporate Governance),” icinde Tiirk
Hukukunun Avrupa Birligi Hukukuna Uyumu-Ozel Hukuk, Istanbul 2020, ed. Arslan
Kaya ve dig. (Istanbul: Istanbul Universitesi Yaymevi, 2020), 410. Anglo-Amerikan
sistemde kurumsal yonetim, pay sahipligi teorisi olarak adlandirilan ve sirket
yOnetiminin gdérevinin pay sahiplerinin menfaatini en {ist seviyeye ¢ikarmak oldugunu
belirten anlayis etrafinda gelismistir. Kita Avrupasi’nda ise kurumsal yonetim, sirket
yOnetiminin, yalnizca pay sahiplerinin degil tiim ¢ikar gruplarinin menfaatlerini
gbzetmesi gerektigi anlayisin1 ifade eden menfaat sahipleri teorisi etrafinda
sekillenmistir. Bu hususta bkz. Esra Berktas, “Anonim Ortakliklarda Menfaat
Sahipligi Teorisinin Calisanlar Bakimindan Degerlendirilmesi,” Hacettepe HFD 12,
no. 1 (2022): 973-975; Kiiciikgiingdr, Icrada Gérevli Olmayan Yénetim Kurulu
Uyeleri, 94-95. Bununla beraber son yillarda finansal piyasalarda entegrayonun
artmasi, rekabet, tedarik zincirlerinin kiiresellesmesi gibi etmenler iilke sistemlerinin
birbirine yakinsamasina yol agmustir. A¢iklanan sebeplerle kavram tizerine yapilan
vurgu, Uzerinde uzlasilan tek bir tanim yapmanin miimkin olmadiginadir. Bkz.
Manavgat, Hukuki Bakimdan Halka Ac¢itk Anonim Ortakliklar, 155. OECD
prensiplerinde, “Kurumsal yénetim bir sirketin yéneticileri, yonetim kurulu, pay
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Kurumsal yonetim bugiin genisleyen ve gelisen anlamryla sirket ile temas
ettigi tim paydaslar arasindaki menfaatlerin, adil, iyi isleyen, seffaf bir
yonetim aracilifiyla dengelenmesini ifade etmekle beraber pay sahipligi
haklarinin korunmasi ve vekalet probleminden kaynaklanan maliyetlerin
azaltilmas1 halen kavramm odak noktasinda yer almaktadir®. Bu sebeple
kurumsal ydnetimin en 6nemli sac ayaklarindan biri, yonetimin tercihlerini
pay sahiplerinin cikarlarina baglayan yonetisim mekanizmalar1 tasarlayarak
sirket igerisinde giiciin optimal dagilimini saglamaktir. Bu amagla ¢ok sayida
kurumsal yonetim mekanizmasi gelistirilmistir. Bu mekanizmalar vekalet
maliyetlerini azaltmay1 ve sirket malvarligini maksimize etmeyi hedefleyen
etkin bir karar verme siirecini hayata gecirmeyi amaglar?.,

Ozellikle son 20 yilda, yonetim kurulunun olusumu, bagimsiz yénetim
kurulu tyeleri, yoneticilerin mali haklari, kamuyu aydinlatma ve benzeri
konularda daha kati kurallar konmus ve sirket yonetimine iligkin tiim
sorunlarag6ziim oOnerisi olarak sunulmustur. Ayrica hukuk kurallar1 yaninda

sahipleri ve diger menfaat sahipleri arasindaki bir dizi iligkiyi icerir. Kurumsal
yonetim ayni zamanda sirketin hedeflerinin belirlendigi, bu hedeflere ulasma ve
performanst izleme araglarmin belirlendigi yapiyi da saglar.” denmistir. Bkz.
“G20/OECD Principles Of Corporate Governance,” OECD, erisim tarihi 11.11.2022,
http://dx.doi.org/10.1787/9789264236882-¢n; Khan, “Kurumsal  yonetim,
organizasyonlarin ve girketlerin, islemlerinde, ydnetimlerinde ve faaliyetlerinin
denetiminde esas almalart gereken usulleri, gelenekleri, politikalar, yasalar: ve
kurumlary tamimlayan genis bir terimdir. Organizasyonun amacina ulasmasi igin
calisir ve yonetim kurulu ve pay sahipleri de dahil olmak iizere menfaat sahipleri
arasindaki iligkileri yonetir. Aym zamanda, orvganizasyondaki vekalet problemini
azaltan mekanizmalar aracihigiyla  bireylerin  hesap verebilirligini  diizenler.”
demektedir. Bkz. Humera Khan, “A Literature Review of Corporate Governance,”
International Conference on E-business, Management and Economics, IPEDR, 25
(2011): 1. Manavgat kurumsal yonetimi, “Anonim ortakligin iyi ve adil yonetim
anlayisr” olarak tanimlamakta ve ortaklik yoneticileri, pay sahipleri ve menfaat
sahipleri arasinda denge kurmanin en etkili araci oldugunu ifade etmektedir. Bkz.
Manavgat, Hukuki Bakimdan Halka A¢ik Anonim Ortakliklar, 149.

Pasli, “Corporate Governance,” 411; Manavgat, Hukuki Bakimdan Halka A¢ik Anonim
Ortakliklar, 149.

Bu amagla dngoriilen kurumsal yonetim mekanizmalarindan bir kismi temel sirketler
hukuku diizenlemelerinde yer alan emredici kurallar olarak diizenlenmis, bir kismi
sermaye piyasalarini diizenleyen mevzuatta piyasanin etkin islemesine yonelik
kurallar olarak yer almis ve bir kismi da kurumsal yonetim ilke ve kurallari
kapsaminda diizenlenmistir. Bkz. Manavgat, Hukuki Bakimdan Halka A¢ik Anonim
Ortakliklar, 149.
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finansal piyasalarda yasanan gelismeler, yeni is modelleri, piyasa
gereklilikleri ve teknolojik doniisiim de iyi bir sirket yonetiminin nasil olmasi
gerektigine iliskin bakis acgisint degistirmekte ve bu yonde yeni araglar ve
uygulamalar ortaya koymaktadir.Ancak hukuki diizenlemelere, internet
teknolojisinin ortaya ¢ikmasima??, sermaye piyasalarinda sayis1 artan kurumsal
yatirimceilarin 6n ayak oldugu yatirimer odakli diizenleme ve uygulamalara®
ragmen “vekalet problemi” devredilen yonetimin iyi bilinen bir sonucu olarak
kalmaya devam etmistir?*, 2008 kiiresel ekonomik krizi, 2012 yilinda LIBOR
skandali®®, 2016 yilinda gergeklesen Wells Fargo skandali?® ve 2019 yilinda
gerceklesen Goldan Sachs/IMDB vakasi?’ tiim diizenleme, iyi uygulama, ilke

22 Sirket yapisi iizerinde en fazla etkiyi dogurma potansiyeline sahip olan internet

teknolojisi pay sahipleri, yonetim kurulu ve diger yonetim kadrosunun daha hizli ve
daha fazla bilgiye erismesini saglamis ancak sirketlerde pay sahiplerinin girket islerine
daha fazla dahil olmasin1 saglayamamis ve sirket organlarinin mevcut rol dagilimi
tizerine etki etmemistir. Bu hususta bkz. Marie Clara Buellingen, “Virtual Shareholder
Meetings in the U.S,” Harvard Law School Forum on Corporate Governance,
(Ekim2019), erigim tarihi 12.07.2022,
https://corpgov.law.harvard.edu/2019/10/10/virtual-shareholder-meetings-in-the-u-s/.
Cheffins, “The History,” 52-54. ABD’de kurumsal yatirnmcilarin yetkinligi, pay
sahiplerinin giiclenmesi ve Delaware mahkemelerinin sirketler hukuku diizenlemeleri
tizerindeki etkisinin artmasi ile neticelenmistir, Zohar Goshen ve Sharon Hannes, “The
Death of Corporate Law,” New York University Law Review 94, no. 2 (2019): 265-
272; Pasli, Kurumsal Yonetim, 13.

24 Jensen ve Meckling, “A Theory of the Firm,” 305, 308-310.

% Aralarinda Bank of America, Citigroup, ve UBS’nin de bulundugu biiyiik yatirrm
bankalarinin, finans piyasalarinin en 6nemli endekslerinden LIBOR’u ne yonde
manipiile  edecekleri konusunda anlastiklar1  ortaya  ¢ikmustir.  LIBOR
manipiilasyonunun sadece ABD belediyelerine etkisinin 6 milyar dolar civarinda
oldugu bilinmektedir. Bkz. I0SCO, “Financial Benchmarks Consultation Report,”
(Ocak 2013), 48, erisim tarihi 11.10.2022,
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD399.pdf.

ABD’nin en biiyiik bankalarindan Wells Fargo, 2011-2015 yillar1 arasinda 3,5 milyon
miisterisi adina sahte hesap agtigin1 ve kredi kart1 bagvurusu yaptigini kabul etmistir.
Sirket yonetimi bu yolla sirketin durumunu oldugundan iyi gostererek pay fiyatlarini
sisirmistir, “Exhibit A Statement of Facts,” The United States Department of Justice,
erigim tarihi 11.10.2022, https://www.justice.gov/opa/press-
release/file/1251346/download ve https://www.justice.gov/opa/pr/wells-fargo-agrees-
pay-3-billion-resolve-criminal-and-civil-investigations-sales-
practices#:~:text=Wells%20Fargo%20%26%20Company%20and%20its,to%20provi
de%20millions%200f%20accounts.

IMDB’den (Malezya Varlik Fonu) 7 milyar Dolarin Malezyal1 siyasetgiler tarafindan
yurtdigina transfer edildigi ve ABD merkezli Golden Sachs Bankasi tarafindan
IMDB’ye yapilan usulsiiz tahvil satislar1 ile paranin aklandigi ortaya ¢ikmistir. Golden
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ve kurallara ragmen kurumsal yoOnetimin kronik sorunlarindan
kurtulamadigin1 gostermektedir?,

2. Bir Céziim Onerisi Olarak Dijital Doniisiim

Dijital doniisiimiin anonim sirketler tizerine etkileri, sirketlerin is yapma
bi¢imleri tizerine etkiler ve sirketlerin kurumsal yapisi lizerine etkiler seklinde
iki ayr ¢izgide ele alinabilir. Dijital teknolojilerin geleneksel organizasyon
bigimlerini “merkeziyetsizlestirme”, “aracisizlastirma” ve
“otomatiklestirme” iddias1 yapay zeka tabanli teknolojilerin karar alma
becerisi ile birlestiginde, bir isin piyasada nasil yapilacagina iliskin 6ngoriiyt,
yani i3 modellerini degistirmektedir®®. Bu baglamda dijital doniisiimiin
piyasalar, sektorler ve sirketler {tizerine etkilerinin yikici oldugu
goriilmektedir®.

Sachs bu sebeple Malezya Devleti’ne 2,9 milyar Dolar 6demek zorunda kalmistir. Bkz.
“Goldman Sachs Charged in Foreign Bribery Case and Agrees to Pay Over $2.9
Billion,” The United States Department of Justice, erisim tarihi 11.10.2022,
https://www.justice.gov/opa/pr/goldman-sachs-charged-foreign-bribery-case-and-
agrees-pay-over-29-billion.

Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,” 58; Manavgat, Hukuki Bakimdan
Halka A¢ik Anonim Ortakiiklar, 153.

Google, Amazon ve Facebook sirketleri ile Coca-Cola ve General Motors gibi sirketler
ayn1 hukuki yapiya sahiptir ancak piyasada is yapma bigimleri farklidir. Bkz. Alex
Murray ve dig., “Contracting in the Smart Era: The Implications of Blockchain and
Decentralized Autonomous Organizations for Contracting and Corporate
Governance,” Academy of Management Perspectives 35, no. 4(2021): 623; Hamdani
ve dig., “Future of the Corporation,” 224 vd.; Mark Fenwick, Joseph McCahery ve
Erik P. Vermeulen, “The End of ‘Corporate’ Governance (Hello Platform’
Governance),” ECGI Working Paper Series in Law 430/2018, erigim tarihi 29.08.2022,
https://www.ecgi.global/sites/default/files/working_papers/documents/finalfenwickm
ccaheryvermeulen.pdf.

Biiyiik miktarda veriyi elde etme imkani ve bu veriyi isleme giiclindeki arti sayesinde
piyasada yapilan islemlerin maliyeti diismiis ve ¢ok sayida yeni piyasa ortaya
cikmigtir. Airbnb, Lemonade ve Uber gibi platform ekonomileri bu durumun
ornekleridir. Ote yandan blokzinciri ve akilli sézlesmeler sayesinde normalde sirketler
araciligiyla yapilan iglemlerin, piyasada aracisiz sekilde yapilma potansiyeli giindeme
gelmektedir. Bkz. Hamdani ve dig., “Future of the Corporation,” 215; Murray ve dig.,
“Contracting in the Smart Era,” 622-632. [Bir islemin piyasada m1 yoksa firma ¢atisi
icerisinde mi yapilmas1 gerektiginin belirleyicisi ve bu dogrultuda firmalarin islevleri
“firma teorileri” bagligiyla tartisilmaktadir. Bkz. Ronald Coase, “The Nature of the
Firm,” Economica 4, no. 16 (1934): 386-405; Jensen ve Meckling, “A Theory of the
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Anonim sirket kurumsal yapisi {izerine etkileri baglaminda ise dijital
doniislimiin, mevcut kurumsal yonetim paradigmalarini  degistirip
degistiremeyecegi ve uzun vadede vekalet probleminden dogan sorunlari
ortadan kaldirip kaldiramayacag: incelenmelidir®l. Anonim sirketler modern
diinyada is yapmanin temel organizasyon formu konumundadir ve teknolojik
gelismelerden kaginilmaz olarak etkilenmektedir. Bununla birlikte gecen
yilizyilda ortaya cikan yeni teknolojilere, yasal diizenlemelere ve piyasa
yeniliklerine ragmen anonim sirketlerin temel yapist neredeyse hig
degismemistir®®, Yirminci yiizy1l teknolojileri, ayni islemlerin daha etkin
sekilde yapilmasini ve bilginin daha hizli ve etkili araglarla aciklanmasini
miimkiin kilmistir ancak, anonim sirketlerde pay sahiplerinin sirket
yonetiminde etkin rol iistlenecek sekilde giliclenmesini saglayamamis ya da
sirketi yonetme yetkisinin, yonetim kurulu ve yoneticilere devredilmesi
ihtiyacint ortadan kaldirmamistir. Bugilin ise, hukuk diizenlemelerinin, etik
standartlarin ve piyasa baskisinin iistesinden gelemedigi kurumsal yonetim
sorunlariin teknoloji ile asilip asilamayacag tartisiimaktadir.

Il. DIJITAL TEKNOLOJILER VE KURUMSAL
YONETIM BAGLAMINDA KULLANIM ALANLARI
A. Dijital Teknolojiler

1. Yapay Zeka ve Makine Ogrenimi

Genis bir ifadeyle yapay zeka, bilgisayarlarin ve diger makinelerin
insanin bilingsel islevlerini taklit ederek biiyiik bir veri yigimi iginde en iyi
karari/uygulamay1 tespit etmeye c¢alismasidir®®. Yapay zeka gelismislik

Firm,” 301-325; Oliver Williamson, “Transaction-cost Economics: The Governance

of Contractual Relations,” The Journal of Law & Economics 22, no. 2 (1979):233-

261.]

Yapay zeka ve blokzinciri tabanli teknolojilerin sirketlerin organizasyonu, yapisi, is

yapma bigimleri iizerine etkileri ve bu alanlarda ger¢eklesecek kaymalardan

hangilerinin hukuk diizenlemelerinde degisiklik gerektirecegi gibi hususlar CorpTech

(Corporation Technologies) etiketiyle tartisilmaktadir. Bkz. Iris H-Y Chiu ve Ernest

Lim, “Technology vs. Ideology: How Far will Artificial Intelligence and Distributed

Ledger Technology Transform Corporate Governance and Business?,” Berkeley

Business Law Journal 18, no. 1 (2020): 2.

Hamdani ve dig., “Future of the Corporation,” 217.

% David Poole, Alan Keith Mackworth ve Randy Goebel, Computational Intelligence: A
Logical Approach 1 (London: Oxford University Press, 1998), 1-5.
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seviyelerine gore Ui¢ kategoride ele alimir: Dar yapay zeka, genel yapay zeka
ve siiper yapay zeka. Dar yapay zeka, zayif yapay zeka olarak da
adlandirilmakta ve bilgisayarlarin astronomik hesaplamalar yapma, otonom
araclart calistirma, kisisel dijital yardimcilar sunma gibi spesifik gorevleri
yerine getirebilme yetenegini ifade etmektedir®. Dar yapay zeka, basit ya da
karmasik kurallarla programlanip bu kurallarin sistematik, tutarli ve kusursuz
bir sekilde yiiriitiilmesinden, dar yapay zekanin daha geligmis bir bi¢cimi olan
makine Ogrenimine varan bir yelpazede degisebilmektedir®®. Makine
ogrenimi, belirli bir veri seti lizerinde bilgisayar algoritmalar® tarafindan
gerceklestirilen otonom oOgrenme faaliyetidir®’. Ogrenme, makineye cok
sayida “deneme” yaptirmaya ve bir gorevi gecip gegmedigine dair ¢oklu geri
bildirim vermeye iliskin kapsamli “pratikler” yoluyla saglanmaktadir,
Makine O6grenimi  uyulmast gereken kurallar1 makine kendisi
tasarlayabildiginden, dar yapay zekay1 bir sonraki adima tagimaktadir.

Yapay zekanin daha gelismis bir seviyesi olan genel yapay zeka, bir
insanin yapabilecegi herhangi bir entelektiiel gérevi anlama veya 6grenme
yetenegine sahip olan ve insan muhakemesini taklit eden yapay zekay1 ifade
etmektedir®®. Genel yapay zekanin iyilestirilmesi i¢in ¢ok sayida ¢alisma

% Chiu ve Lim, “Technology vs. Ideology,” 5.

% Chiu ve Lim, “Technology vs. Ideology,” 5. Yanging Duan, John Edwards ve Yogesh
Dwivedi, “Artificial Intelligence for Decision Making in the Era of Big Data -
Evolution, Challenges and Research Agenda,” International Journal of Information
Management, 48 (2019): 63.

Bilgisayar algoritmalari, bilgisayarlarin belirli bir sorunu ¢6zmesi ya da gorevi yerine
getirmesi i¢in ihtiya¢ duyulan tiim talimatlarin sirali ve matiksal bir dizilimini i¢eren
tasarimlar1 ifade eder. Bkz. Ethem Alpaydin, Machine Learning: The New Al
(Cambridge: The MIT Press, 2016), 1-7; Solon Barocas ve Andrew D. Selbst, “Big
Data’s Disparate Impact,” California Law Review 104, no. 3 (2016): 674, dn. 10.

87 Alpaydin, Machine Learning, 17-55; Anthony Casey ve Anthony Niblett, “Self-
Driving Contracts,” The Journal of Corporate Law 43, no. 1 (2017): 13-26; Harry
Surden, “Machine Learning and Law,” Washington Law Review 89 (2014): 102-110.
Stuart Russel ve Peter Norwig, Artificial Intelligence-A Modern Approach, 3. Baski,
(US: Pearson, 2009), 693. Saqib Aziz ve Michael Dowling, “Machine Learning and
Al for Risk Management,” i¢inde Distrupting Finance: Fintech and Strategy in the
21st Century, ed. Theo Lynn ve John Mooney (U.S.A.: Palgrave Macmillian, 2019),
35.

Makine Ogrenimi sayesinde, bir gorevin yerine getirilmesinde performansin
arttirllmasi amaciyla insanlarin bilgisayarlart yeniden programlamasina olan ihtiyag
ortadan kalkmaktadir. Bkz. Surden, “Machine Learning and Law,” 88; Russel ve
Norvig, Artificial Intelligence, 693-859.

Chiu ve Lim, “Technology vs Ideology,” 7.
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yiriitilmekle birlikte, mevcut genel yapay zeka uygulamalari hala ilkel
niteliktedir. Siiper yapay zeka ise, insan bilincinden ve kapasitesinden ayirt
edilemeyen yapay zekay ifade eder®.

Yapay zeka, bir olaya iliskin gelecekteki olasiliklari, o olayla ilgili
gecmisteki durumlarin bilgisine bakarak tahmin etmeye ¢alistigindan, yapay
zekanin {izerinde ¢alisabilecegi bir veri demetine ihtiyaci vardir*t. Veri hacmi
ne kadar yiliksek olursa yapay zekanin verilerden ¢ikardigi sonu¢ o kadar
anlagilir ve muhtemel olmaktadir. Biyiik veri, teknolojik ve dijital aracglar
araciligryla toplanan ve kendisinden elde edilebilecek bilgiler nedeniyle
degerli kabul edilenislenmemis veri yigmm ifade etmektedir®?. Verinin
icerigi, nasil elde edildigi, ne i¢in kullanilacag, veri lizerinde kimin kontrol
yetkisinin oldugu degisse de ortak unsur, verinin elde edilmesi, depolanmasi
ve teknolojik araglarla yiiksek hizda islenerek kullanicilarinin degerli bilgiler
elde etmesine olanak saglamasidir®®. Geleneksel veri isleme uygulamalari i¢in
cok karmasik ya da ¢ok biiyiik olan bu veri yigmlarinin, anlaml bilgiler elde
etmek amaciyla toplanmasi ve yapay zeka tarafindan islenmesi ise biiyiik veri
analizi olarak adlandirilir®®. Biiyiik veri analizi, sonsuz sayida kullanicidan
elde edilen veri y1ginina bakar ve gelismis veri analiz metodlarini uygulayarak
veriler arasindaki Ongoriilemeyen baglantilar1 belirler, baglantili veriler
arasindaki neden sonug iligkisini test eder ya da onceden tamimlanmis bir
modelin ger¢eklesme olasiligini hesaplar®.

2. Blokzinciri ve Akillh Sozlesmeler

2008 yilinda Satoshi Nakamoto tarafindan gelistirilen blokzinciri
teknolojisi, kriptografi, bilgisayar protokolleri ve oyun teorisinin bir arada
kullanim1 sayesinde merkeziyetsiz, glivenli, seffaf ve degistirilemez nitelikte

40 Chiu ve Lim, “Technology vs Ideology,” 8.

41 Di Prisco, “Blockchain and AL 375.

42 Barocas ve Selbst, “Big Data,” 677-693; Julie Cohen, “What Privacy Is For,” Harward
Law Review 126, no. 7 (2013): 1918; McKenzie Kuhn, “147 Million Social Security
Numbers for Sale: Developing Data Protection Legislation After Mass Cybersecurity
Breaches,” lowa Law Review 104, no. 1 (2018): 421-435; Dirk Zetzsche ve dig., “From
FinTech toTechFin: The Regulatory Challenges of Data-Driven Finance,” New York
University Journal of Law & Business 14, no. 2 (2018): 435-443.

4 Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 78.

4 Viktor Mayer-Schénberger ve Kenneth Cukier, Big Data: A Revolution That Will
Transform How We Live, Work And Think (London: John Murray, 2013), 123-143.

4 Schonberger-Mayer ve Cukier, A Revolution, 6.
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veritabanlarinin olusturulmasina izin veren ve bu veri tabanlar1 iizerinde
“araciya” ihtiya¢ duyulmaksizin islem yapmayi saglayan bir dagitik defter
teknolojisi sistemidir“®. Blokzinciri iizerinde veriler, kriptografik yontemlerle
sifrelenmis blok ad1 verilen veri paketlerinde tutulur ve her bir blok kendinden
once ve sonra gelen bloklarla da kriptografiksifreleme yontemiyle
baglandigindan adeta bir zincir goriiniimiinii alir*”.Zincire yeni bir blokun
eklenebilmesi igin ag iizerindeki gorevli bilgisayarlarda dogrulanmasi ve
konsensusun saglanmasi1 gerekmektedir*®. Verinin kronolojik bilgisi her bir
blokta yer alan zaman damgasi ile saglanmaktadir. Kriptografik sifreleme
sayesinde bir blokta degisiklik yapilmak istendiginde tiim zincirde degisiklik
yapilmas: gerekir®. Bu durum blokzinciri iizerindeki verilerin tiim
katilimcilar agisindan biitiinliigiinii ve kesinligini giivence altina alir™.

Blokzinciri teknolojisinin devrim niteliginde bir teknolojik gelisme
olarak goriilmesinin arkasinda yatan esas unsur yalnizca yiiksek giivenlige

4 Dagitik defter teknolojisi (Distributed Ledger Technology-DLT) ilk kez 1991 yilinda
Haber ve Stornetta tarafindan gelistirilmistir. Bkz. Stuart Haber ve Scott Stornetta,
“How to time-stamp a digital document,” Journal of Cryptology 3, no. 2 (1991): 99-
111. DLT birden fazla mekana yayilmig aglar arasinda paylasilan ve senkronize edilen
ve bir iglemin birden ¢ok ‘tanigi’ olmasina izin veren bir veritabanini ifade etmektedir.
Bkz. WEF/OliverWyman, “Innovation-Driven Cyber-Risk to Customer Data in
Financial Services,” (WEF White Paper, 2017), erisim tarihi 01.07.2022,
http://www3.weforum.org/docs/WEF_Cyber_Risk_to_Customer_Data.pdf;  Satoshi
Nakamato, “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System,” Bitcoin, erigim tarihi
17.08.2022, https://bitcoin.org/bitcoin.pdf.

47 Her blok kendi “hash kodu” ile karakterize edilir. Hash kodu, blokun igerigi, énceki

blokun hash kodu ve Nonce (gelisigiizel olusturulmus bir say1) tarafindan belirlenir.

Bkz. Nakamato, “Bitcoin”.

Islemlerin dogrulanmas acik blokzinciri sistemlerinde kripto varligin degeri iizerinden

tesvik sistemine dayanan bir giivenlik protokolii ile yapilmaktadir. Ik giivenlik

protokolii yontemi “Proof of Work” (Emegin Kaniti) olarak adlandirilmigtir. Zaman
icerisinde disaridan saldiri risklerini azaltmayi, gelismis 6l¢eklenebilirligi saglamay1

ve maliyetleri diisiirmeyi amaglayan farkli varyasyonlar ortaya ¢ikmistir. Bkz. Di

Prisco, “Blockchain and AL” 371.

49 Primavera De Flippi ve Aaron Wright, Blockchain and the Law-The Rule of Code

(New York: Harvard University Press, 2018), 25; David Yermack, “Corporate

Governance and Blockchains,” Review of Finance 21, no. 1 (2017): 14; Di Prisco,

“Blockchain and AlL” 371.

Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 86; Fiammetta Piazza, “Bitcoin and the

Blockchain as Possible Corporate Governance Tools: Strengths and Weaknesses,”

Bocconi Legal Papers, 9 (2017): 134-135.
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sahip bir veri depolama araci olmasi degildir. Blokzinciri ¢ifte harcama
problemini, aracilik ihtiyacini ve giivenlik sorununu ayni anda ¢dzdiigii i¢in
artik sadece veri kayitlarini tutmaya degil, aracisiz ve giliven esaslt sekilde
ekonomik sonuglar doguran islemler yapmaya da imkan tanimaktadir®.
Verinin sunucu agindaki her bir noktaya dagitilmis sekilde tutulmasi
dagitiklik;>*kriptografik sifreleme ve mutabakata dayal dogrulama yontemleri
sayesinde zincir tizerinde esler arasi islem yapma imkani merkeziyetsizlik ve
aracisizlik;®tiim islemlerin zincir iizerindeki herkes tarafindan goriilebilmesi
seffaflik; kullanicilarin  anonim kalmasi  gizlilik; agdaki kayitlarin
degistirilememesi degistirilemezlik>*6zelliklerini ifade etmektedir®.

Blokzinciri teknolojisi, insan etkilesimlerindeki giiven sorununu
cozebilecek bir diger teknoloji olan “akilli s6zlesmeler”’in uygulanmasi i¢in
verimli bir zemin saglamistir™®. Akilli sozlesmeler, sdzlesme hiikiim ve

51 Cifte harcama, dijital para birimlerine 6zgii bir sorundur ¢iinkii dijital bilgiler nispeten

kolay bir sekilde yeniden iiretilebilir. Fiziksel para birimleri bu sorunu igermez ¢linkii

kolayca kopyalanamazlar ve bir islemde yer alan taraflar fiziksel para biriminin

transferini ve iyi niyetli taraflarin1 derhal dogrulayabilirler.

Verinin ag tizerindeki tiim katilimcilarda saklanmasi siber saldirinin es zamanli olarak

ag tlizerindeki tiim bilgisayarlara yapilmasini gerektirmektedir.

Boylece blokzinciri teknolojisi ile bir sunucu agina dagitilmig verilerin manipiile

edilmesi sorunu ortadan kalktig1 gibi, islemlerde iigiincii kisilerin araciligina giivenme

zorunlulugu da ortadan kalkmaktadir.

% Kriptografik hash’ler, blokzincirindeki en kiigiik bir degisikligin bile farkli bir hash

degeri olusturmasimi ve manipiilasyonun, defterin bir kopyasina sahip olan herkes

tarafindan aninda ve kolayca tespit edilebilir hale gelmesini saglayan karmagsik
algoritmalar igerir.

Fenwick ve Vermeulen, “Technology and Corporate Governance,” 13; Andrea

Tinianow ve Caitling Long, “Delaware Blockchain Initiative: Transforming the

Foundational Infrastructure of Corporate Finance,” Harvard Law School Forum On

Corporate Governance, (Mart 2017), erisim  tarihi 13.08.2022,

https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/delaware-blockchain-initiative-

transforming-the-foundational-infrastructure-of-corporate-finance/.

% Bkz. Nick Szabo, “Smart Contracts,” (1994), erisim tarihi 13.08.2022,
https://www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationInSpeech/CDROM/L.iterature/L
OTwinterschool2006/szabo.best.vwh.net/smart.contracts.html;  Jeremy  Sklaroff,
“Smart Contracts and the Cost of Inflexibility,” Penn Law: Legal Scholarship
Repository 166 (2017): 272-275; Kevin Werbach, “Trust, But Verify: Why the
Blockchain Needs the Law?,” Berkeley Technology Law Journal 33 (2018): 504-507;
Casey ve Niblett, “Self-Driving Contracts,” 5; Alan Cunningham, “Decentralization,
Distrust & Fear of the Body-The Worrying Rise of Crypto-law,” SCRIPTed 13, no. 3
(2016): 235-236, erisim tarihi 13.08.2022, https://script-
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sartlarinin blokzinciri iizerinde kod haline getirilmesi ile olusturulan, bir kez
diizenlendikten sonra iizerinde herhangi bir degisiklik yapilmasimna imkan
vermeyen, bir araciya ve icra mekanizmasina ihtiya¢ duymadan “eger... o
halde” prensibiyle sozlesmeyi otomatik olarak icra eden bilgisayar
programlaridir®’. Anlagmanin sartlar1 dogrudan kod satirlarina yazildigindan,
sozlesme sartlar1 digsal bir zorlama mekanizmasina (mahkeme, arabulucu,
hakem, merkezi takas birimi) ihtiyag olmaksizin yerine getirilir®®. Akill
sozlesmeler, blokzinciri teknolojisi sayesinde ¢ok daha fazla alanda
uygulanma imkam bulmustur®®.

C. Dijital Teknolojilerin Anonim Sirketlerde Muhtemel
Kullanim Alanlar

1. Sermaye Piyasalarinda

Mevcut durumda sermaye piyasalar1 pargali bir goriinimdedir ve
sermaye piyasasi araglarini konu edinen islemlerin yapilmasi (trading), takasi
(clearing and settlement) ve satin alinan sermaye piyasasi araglarinin ve
bedellerinin saklanmas1 (custody) asamalarinda islemlerin giivenli ve etkin bir
sekilde gerceklesmesini saglamak amaciyla ¢ok sayida araci ve merkezi
kurulus faaliyet gostermektedir®. Bu aracilar ve merkezi kuruluslar, sermaye
piyasalarinda gerceklesen islemlerin daha hizli, basit, giivenli ve ucuz bir
sekilde gergeklestirilmesi ve taraflarin sermaye piyasasi araglarinin alim-
sattm  islemlerinden = dogan  yiikiimliiliklerini  yerine  getirmede
karsilasabilecekleri risk ve gecikmenin yoOnetilmesi amaciyla faaliyet
gostermektedir®®.

ed.org/article/decentralisation-distrust-fear-of-the-body-the-worrying-rise-of-crypto-
law/.
5 Fenwick ve Vermeulen, “Technology and Corporate Governance,” 17; Sklaroff,
“Smart Contracts,” 276; Werbach, “Trust, But Verify,” 504-506; Casey ve Niblett,
“Self-Driving Contracts,” 5.
Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,” 64.
5 Di Prisco, “Blockchain and AI,” 372.
8 Batuhan Akkus, Kaydi Sermaye Pivasasi Araglarini Konu Edinen Ayni Teminatlar
(istanbul: On 1ki Levha, 2020), 24-26.
Harold Primm, “Regulating the Blockchain Revolution: A Financial Industry
Transformation,” Review of Banking & Financial Law 36, (2016-2017): 76-78; Erkan
Eren, Tiirk Hukukunda Merkezi Karst Taraf Kuruluslar, Merkezi Karst Taraf
Uygulamas: ve Tezgah Ustii Tiirev Araglarin Merkezi Takast (Ankara: On Iki Levha,
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Sermaye piyasalarinda tasarruflarini  degerlendirmek isteyen bir
yatirimel, yapmay1 amagladigi islem ister birincil piyasa islemi niteliginde
olsun, ister ikincil piyasa islemi niteliginde olsun, sermaye piyasalarinda
dogrudan islem yapamaz; yetkili aract kuruluslarda hesap agmasi
gerekmektedir. Yatinmcilar sermaye piyasalarinda yapacaklart alim-satim
islemleri i¢gin hesaplarimin bulundugu araci kurulusa talimat verir. Alim-satim
emirleri borsada eslestirildikten sonra takas siireci baslar®. Islem bilgileri
merkezi takas kuruluslarma aktarilir ve takas kurulusunda islem sonucu
netlestirilerek® her bir araci kurumun hesabina alacak veya borg olarak
yansitilir®. Takas siiresinin sonunda®, aracilarin takas kurumu aracihigi ile
teslim alacaklar1 net sermaye piyasasi araglar1 bakiyesi belirlenir. Belirlenen
bakiye sermaye piyasasi araglarinin fiziken teslimi s6z konusu olmayip, kaydi
sistem tizerinde “saklanma’si esastir. Yatirimcilar tarafindan verilen islem
emirleri gerceklestirildiginde satin alinan sermaye piyasasi araglari ve satilan
sermaye piyasasi araci bedelleri merkezi saklama kuruluslarinda saklanir®,
Dar bir olgekte gostermeye calistigimiz sermaye piyasalarinin bu mevcut
isleyisinde {iglincii taraflara duyulan bagimlilik beraberinde idari masraflar ve

2019), 13; Murat Ali Dulupcu, “Kiiresel Menkul Kiymet Takas ve Saklama Sisteminde
Euroclear’m Yeri ve Onemi,” Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi 1, no. 1 (1996): 238.

Takas, piyasalarda gerceklesen islemlerle ilgili olarak ortaya ¢ikan yiikiimliiliiklerin
aract kuruluglar tarafindan yerine getirilmesi suretiyle taraflar arasinda fon ve/veya
varliklarin nihai transferini saglayan siire¢lerin tamamini ifade etmektedir. Bkz. Eren,
Tiirk Hukukunda Merkezi Karst Taraf Kuruluslari, 24.

“Netlestirme (netting), isleme taraf yatrim kuruluglarinin belirli bir giindeki ayni cins
nakit ve menkul kiymet bor¢ ve alacaklarinin birbirinden mahsup edilmesi islemidir.
Netlestirme, takas kuruluslari (clearing houses) veya saklama kuruluslarinin ilgili
boliimleri tarafindan gerceklestirilmektedir. Takas siirecinin bu asamasinda, takasa
konu olacak nakit ve menkul krymet miktari ve hacmi azaltiimaktadwr.” BKz. Eren, Tiirk
Hukukunda Merkezi Karst Taraf Kuruluslari, 23.

8 Eren, Tiirk Hukukunda Merkezi Karsi Taraf Kuruluslari, 24; Dulupcu, “Euroclear’in
Yeri ve Onemi,” 233.

Takas siiresi piyasalara ve sermaye piyasast aracinin tlirline gore farklilik
gosterebilmektedir. Alim-satim tarihi T (Trade date) olarak adlandirilir. Ornegin
ABD’de hisse senedi islemlerinin takasi li¢ giinde (T+3) gerceklesirken Tiirkiye’de bu
stire iki giindiir (T+2).

SPKn md. 3/1.s uyarinca “Saklama hizmeti: Sermaye piyasasi faaliyetleri sebebiyle
veya emanet¢i sifatiyla veya idare etmek igin veya teminat olarak veya her ne nam
altinda olursa olsun, sermaye piyasasi faaliyetleriyle iliskili olarak kayden veya fiziken
tevdi veya teslim edilen sermaye piyasast araglarina iligkin hizmetleri, ... ifade eder”.

62

63

65

66

1802



Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842 Kurumsal Yonetimde Dijital Doniisiim

islem ticretleri dahil olmak iizere ¢cok sayida maliyeti getirmektedir. Ayrica
mevcut durumda piyasalarda bilgi asimetrileri, sahte menkul kiymetler ve
kars1 taraf risklerinden kaynaklanan belirgin seffaflik sorunlar1 ve bu
sorunlarin getirdigi maliyetler vardir.

Blokzinciri teknolojisi ile tiim sermaye piyasasi araglarinin kaydinin
blokzinciri tlizerinde tutuldugu, devrin ve saklamanin blokzinciri iizerinde
yapildigy, takas ve merkezi kars taraf uygulamalarinin blokzinciri {izerinden
gerceklestigi, aracilara ihtiyag duymayan ve tiim islemlerin ¢cok daha kisa
stirede, daha diisiik maliyetle, daha seffaf bir sekilde yapildig1 bir sermaye
piyasasi ideali ortaya ¢ikmustir®”. Buna gore blokzincirinin kullanimm ile
mevcut sistemdeki merkezi hiyerarsik yapilar ve islem aracilar1 ortadan
kalkacak, buna bagli olarak islem maliyetleri azalacaktir. Azalan islem
stireleri sayesinde likidite ile birlikte islem say1s1 artacak, boylece yeni yatirim
olanaklari ve amaglar1 ortaya ¢ikacaktir. Ayrica islem siireglerinin
otomasyonu ile insan kaynakli hatalarin azalmasi operasyonel riskleri
azaltabilecektir®®. Kurumsal yonetimde kamuyu aydinlatma ve seffaflik, hem
sirket igerisinde pay sahiplerini hem de sirket disinda potansiyel yatirimcilari
ve alacaklilar ilgilendiren genis bir alana yonelmis ilkelerdir®®. Sermaye
piyasalarinda artan seffaflik, bir yandan pay sahiplerinin maruz kaldig1 bilgi

7 Tinianow ve Long, “Delaware Blockchain Initiative,” 2; Primm, “Regulating the

Blockchain Revolution,” 78-80. Yapay zeka ve makine Ogrenmesine dayali
teknolojiler ise 6zellikle finans kuruluglarinin risk yonetiminde, arka ofis iglemlerinde
ve yatirim danismanligina iliskin finansal hizmetlerde kullanilmaktadir. Bkz. Arner,
Barberis ve Buckley, “The Evolution of Fintech,” 1284-1285. Dijital teknolojilerin
mevcut i3 modelleri ve finans piyasalari tizerindeki etkileri, uygulama ornekleri ve
ongoriileri Fintek (Fintech) etiketi ile tartigilmaktadir. Fintek, finansal faaliyetlerin
iyilestirilmesi i¢in teknolojiye dayali uygulamalar gelistiren yeni finans endiistrisini
ifade eder. Bu konuda bkz. Kukuh Setiawan ve Nadia Maulisa, “The Evolution of
Fintech: A Regulatory Approach Perspective,” Advances in Economics, Business and
Management Research, 3rd International Conference on Law and Governance
(ICLAVE 2019)130, (2019): 218-225; Patrick Schueffel, “Taming the Beast: A
Scientific Definition of Fintech,” Journal of Innovation Management 4, no. 4 (2016):
32; Euroclear/OliverWyman, “Blockchain in Capital Markets-The Prize and the
Journey,” (Subat 2016), erisim tarihi 09.07.2022,
https://www.oliverwyman.com/content/dam/oliver-
wyman/global/en/2016/feb/BlockChain-In-Capital-Markets.pdf; Arner, Barberis ve
Buckley, “The Evolution of Fintech,” 1271; Chris Brummer, “Disruptive Technology
and Securities Regulation,” Fordham Law Review 84, no. 3 (2015): 977.
6 Panisi, Buckley ve Arner, “Blockchain and Public Companies,” 218-219.
89 Sehirali Celik, “Temel Ilkeler,” 199-200.
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asimetrilerini azaltacak ve pay sahiplerinin kurumsal yonetimdeki roliini
genisletip giiclendirecek diger yandan ise yatirimeilarin elde ettikleri bilgiler
sayesinde daha dogru yatirim kararlar1 almalarini saglayarak sermaye
piyasalarmin etkinligine katki saglayacaktir’.

Blokzincirin finans alaninda uygulanmasi, teknolojinin ortaya ¢iktigi
giinden bugiine dek en fazla ¢aligmanin yiiriitiildiigii ve uygulama 6rneginin
gelistirildigi alan olmustur’®. Ancak deneme niteliginde drneklerin 6zel-izinli
nitelikte blokzincirler’? olmasindan da anlasilacag: iizere, mevcut idealin tiim
sisteme yansimasinin 6niinde teknolojinin kendisinden ve finansal piyasalarin
olgeginden kaynaklanan engeller bulunmaktadir”™. Teknoloji bakimindan

" Sehirali Celik, “Temel Ilkeler,” 199-200; Travis Laster, “Memorandum Opinion in re
Dole Food Company, Inc. Stockholder Litigation,” (Subat 2017), erigsim tarihi
08.09.2022, https://courts.delaware.gov/Opinions/Download.aspx?id=252690;
Primm, “Regulating the Blockchain Revolution,” 79-80.

Finans sektoriiniin gegmisten bugiine bilgi teknolojileri ilizerine en fazla yatirim yapan
sektor oldugu yoniinde bkz. Arner, Barberis ve Buckley, “The Evolution of Fintech,”
1315. Nasdaq 2016 yilinda Linq isimli blokzinciri tabanli alim satim platformunu
olusturmusgtur. Mevcut durumda Chain.com, ChangeTip, PeerNova, Synack, Tango ve
Vera olmak iizere 6 sirket bu aga dahildir. Bkz. “Nasdaq Linq Enables First-Ever
Private Securities Issuance Documented With Blockchain Technology,” Nasdaq,
erisim  tarihi  12.07.2022,  https:/ir.nasdaq.com/news-releases/news-release-
details/nasdag-ling-enables-first-ever-private-securities-issuance.  Asya  iilkeleri
borsalarinin, alim-satim, takas ve mutabakat siirecleri igin gelistirdigi blokzinciri
tabanli projeler i¢in bkz. OECD, “The Potential for Blockchain Technology in Public
Equity Markets in Asia,” OECD Equity Market Review of Asia, (2018), erisim tarihi
13.09.2022,  https://www.oecd.org/daf/ca/The-Potential-for-Blockchain-in-Public-
Equity-Markets-in-Asia.pdf.

Blokzincirin ilk 6rnegi agdaki tiim katilimcilarin zincirin bir kopyasini kendi
donaniminda saklayabildigi ve islemlerin ger¢ekliginin saglamasinin bu ag {izerindeki
tiim katilimeilarin konsensusu ile yapildigi acik blokzincirler seklinde olmustur.
Zaman igerisinde, farkli uygulama alanlarinda duyulan ihtiya¢ sebebiyle “serbest
erigim” ve “mutabakat” mekanizmalari {izerinde galisilarak giivenlik, gizlilik, esneklik
ve verimlilik odakli agik-izinli (yetkili katilimeilara agik), konsorsiyum tabanli (yetkili
katilimer-kisith erisim) veya ozel-izinli (sadece ag katilimcilart ile sinirll) zincirler
gelistirilmigtir. Bkz. OECD, “OECD Blockchain Primer,” (2018), erisim tarihi
23.07.2022, https://www.oecd.org/finance/OECD-Blockchain-Primer.pdf; De Flippi
ve Wright, Blockchain and the Law, 23-24, 35-38; Di Prisco, “Blockchain and Al”
372.

Wonnie Song, “Bullish on Blockchain: Examining Delaware’s Approach to
Distributed Ledger Technology in Corporate Governance Law and Beyond,” Harward
Business Law Review 8, (2017): 18-19. Avustralya Menkul Kiymetler Borsasi
(“ASX™), spot pay piyasasi i¢in saklama, takas ve mutabakat sisteminin yerini alacak
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mevcut blokzinciri tasariminda zincir tizerinde degisiklik yapmanin miimkiin
olmamasi, hatali iglemleri belirlemeye kimin yetkili olacagi, hangi zaman
dilimine gore nasil bir diizeltme mekanizmasi uygulanacagi, muhtemel
hatalarin teknolojik ve yonetimsel olarak nasil ele alinacagi karsilagilmasi
muhtemel sorunlardandir™. Olgek bakimindan ise sermaye piyasalarindaki
veri yogunlugu ve islem adedinin fazlalig1 dikkate alindiginda, bu asamada
islemlerin  blokzincir altyapist {izerine tasinmasi ciddi bir yatirim
gerektirmektedir™.

2. Paylarin Tutulmasi ve Pay Sahipliginin Izlenmesinde

Mevcut durumda halka agik anonim ortakliklarda pay sahipliginin
aciklanmasi belirli esiklerin asilmasi durumunda giindeme gelmektedir.
Kamuyu aydinlatma ilkesi ¢ercevesinde sermaye piyasasi diizenlemelerinde
yer alan miilkiyet acgiklama kurallarinin islevi yatirnmcilarin, sirketi kimin
kontrol ettigi bilgisinden hareketle vekil maliyetlerini hesaplayabilmesi, sirket
varliklarinin ~ 6zel amagla  kullamilip  kullanilmadiginin = tespiti,
manipiilasyonlarin dnlenmesi amaglara yonelmistir’®. Boylece miilkiyet
aciklama kurallar1 hem piyasa etkinligine hem de sirket diizeyinde kurumsal
yonetimin gelismesine hizmet eder’’.

Paylarin blokzinciri iizerinde tutulmasi ve pay devirlerinin blokzinciri
iizerinden izlenebilmesi bilgi asimetrilerini azaltarak yatirnimcilarin/pay

blokzinciri tabanli bir sistemin kurulmasi ¢abasina 2016 yilinda baslamistir. Borsa,
2022 yilinda CHESS (Clearing House Electronic Subregister System) projesinin iptal
edildigini duyurmustur. Bkz. “Australian Securities Exchange Cancels Blockchain
Based Clearing System,” COINDESK, erisim tarihi 22.11.2022,
https://www.coindesk.com/business/2022/11/17/australian-securities-exchange-
cancels-blockchain-based-clearing-system-at-168m-cost/.

Blokzinciri sisteminde hatalarin ortaya ¢ikma ihtimali daha diisiik olmakla beraber,
olast bir aksaklitk veya arizanin ortaya ¢ikmasi halinde, piyasa katilimcilarinin
sistemdeki otomasyona giiveninin yliksek olmasi, ¢ok biiyiik sonuglarin dogmasi
riskini beraberinde getirmektedir. Bkz. Panisi, Buckley ve Arner, “Blockchain and
Public Companies,” 218-219.

> Song, “Bullish on Blockchain,” 18-20; Panisi, Buckley ve Arner, “Blockchain and
Public Companies,” 220-223.

Seffaflik ve kamuyu aydinlatma kriterlerinin bir parcasi olan miilkiyeti agiklama
kurallar1, ortaklik yapisina iliskin bilgilerin paylasimini  6ngdriir ve pay
sahiplerinin/yatinmcilarin - korunmasi ile ilgilenir. Bkz. Kandemir, “Miilkiyet
Acgiklama Kurallarinin Rolii,” 432-435.

" Kandemir, “Miilkiyet A¢giklama Kurallarmin Rolii,” 434.
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sahiplerinin karsilasacag1 vekalet maliyetlerini azaltacaktir’, Artan seffaflik
beraberinde sirket yOnetiminin hesap verebilirligine ve sorumluluguna
yonelik daha siki bir gdzetimi beraberinde getirecektir’®. Ayrica sirket paylar
iizerinde yapilabilecek her tiirlii manipiilasyon ve icerden 6grenen islemleri
bu sayede 6nemli 6l¢iide azaltilabilecektir®.

Paylarin blokzinciri lizerinde tutulmasi ve devrin blokzinciri ilizerinden
izlenmesi Ozellikle, paylarin merkezi saklama kurulusunda, gercek pay
sahipligini yansitmayacak sekilde, ilgili araci kurumlar adma agilmis
hesaplarda toplu sekilde tutuldugu “dolayli saklama sistemi”inde (indirect
holding system) énem arzetmektedir®. Dolayli saklama sisteminde farkli

8 Panisi, Buckley ve Arner, “Blockchain and Public Companies,” 207, 220; Benjamin
Fung, “The Demand and Need for Transparency and Disclosure in Corporate
Governance,” Universal Journal of Management 2, no. 2 (2014): 80; Di Prisco,
“Blockchain and AL” 374; Primm, ‘“Regulating the Blockchain Revolution,” 79.
ABD’nin Delaware eyaletinde, Delaware Sirketler Yasasinda (Delaware General
Corporation Law (DGCL)) yapilan diizenleme ile merkezi Delaware’de bulunan
sirketlerin kayitlarinin yaratilmasi ve tutulmasinda dagitik defter teknolojilerinin
(blokzincirler) kullanilmasina imkan taninmistir. Bkz. “An Act to Amend Title 8 of
the Delaware Code Relating to the General Corporation Law, Senate Bill No. 69/2017,
Section 7. Amend § 224,” The Delaware Code Online, erisim tarihi 22.11.2022,
https://legis.delaware.gov/SessionLaws/Chapter?id=15151. Isvigre’de Federal
Kanunlarin Dagitik Defter Teknolojisindeki Gelismelere Uyarlanmas1 Hakkinda
Federal Kanun ile Isvigre Borglar Kanunu’na 973d-9731 hiikiimleri eklenmis ve dagitik
defter teknolojisine dayali (distributed ledger based) menkul kiymetlerin
cikarilabilecegi diizenlenmistir. IBK’nin anonim sirket paylarim diizenledigi 622 nci
maddesinde de bu dogrultuda degisiklige gidilmis ve anonim sirket paylarinin DLT
tizerinde tutulmasi ve devri diizenlenmistir. Bkz. “Bundesgesetz zur Anpassung des
Bundesrechts an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register,”
FEDLEX, erigim tarihi 18.06.2022, https://www.fedlex.admin.ch/eli/oc/2021/33/de.

" Fung, “The Demand and Need,” 80; Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 70;
Fenwick ve Vermeulen, “Technology and Corporate Governance,” 14.

& Di Prisco, “Blockchain and Al 374. Mevcut hukuk diizenlemelerinde pay sahipligi
bilgisinin agiklanmasina iligkin yaklasim, sirketi yoneten ve kontrol edenleri ifsa
etmeye yoneliktir. Ancak iceriden dgrenenlerin ticareti mutlaka igeriden 6grenenler
tarafindan yapilmamaktadir. Bu nedenle, mevcut bilgilendirme kurallari igeriden
Ogrenenlerin ticaretini 6nlemede etkili ¢oziimler saglamamaktadir. Bu hususta bkz.
Panisi, Buckley ve Arner, “Blockchain and Public Companies,” 218

8 panisi, Buckley ve Arner, “Blockchain and Public Companies,” 200. Giiniimiizde
neredeyse tiim diinyada halka agik anonim sirketlerin paylar1 ve paylar iizerindeki
haklar “merkezi saklama kuruluslar” (Central Securities Depository) nezdinde
elektronik ortamda (kaydilestirme-dematerilization) kaydi olarak tutulmaktadir. ABD
ve Ingiltere gibi gelismis piyasalarda operasyonel kolaylik ve hukuki pratikler
nedeniyle iilke merkezi saklama kuruluslart agirlikli olarak dolayli saklama
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yatirimcilara ait paylar, merkezi saklama kurulusuna iiye olan araci kurum
adina acilan hesaplarda izlenir ve boylece merkezi saklama kuruluguna iiye
olan aract kurum ‘“kayith pay sahibi” (recorded shareholder) olarak
adlandirilirken, paya iliskin ekonomik haklar1 elinde tutan gercek pay sahibi
“yararlanan pay sahibi” (beneficial shareolder) olarak adlandirlir®. Gergek
pay sahiplerinin paylar1 devretmesi halinde, merkezi saklama kurulugundaki
pay sahipligi kaydi, paylarin devredildigi yatirimci hangi aract kurumun
miisterisi ise o aract kurumun hesabina aktarilmaktadir. Ayni arac1 kurumun
miigterileri arasinda gerceklestirilen alim-satim iglemleri ise aract kurumun
kendi hesaplarinda muhasebelestirilmekte, merkezi saklama kurulusundaki
kayitlar degismemektedir®.

Dolayli saklama sistemi sayesinde, finansal kuruluglar her miisteri i¢in
ayr1 hesap agmanin getirecegi maliyetlerden kurtulmakta, yalnizca bir hesap
kullanarak kiiresel finans piyasalarina erismekte ve boylece yliksek diizeyde
operasyonel verimlilik saglamaktadir. Ancak dolayli saklama sistemi ile
birlikte sirketler ve pay sahipleri arasina ka¢inilmaz olarak giren mesafe,
gercek pay sahiplerinin pay sahipliginden dogan haklarini kullanmalarini

sistemlerini benimsemistir. Diger yandan, yatirimer varliklarinin korunmasi agisindan
en avantajli sistem olarak gosterilen, liye kurulus ve yatirimer hesaplarnin
ayristirildigi dogrudan saklama sistemleri 6zellikle 2008 finansal krizinden sonra daha
da 6nem kazanmistir. Almanya, Fransa, Italya, Japonya ve Isvigre hukuk sistemlerinde
dogrudan saklama sistemi benimsenmistir. Bkz. Akkus, Ayni Teminatlar, 34, dn. 91;
Hiilya Ustiinkaya, “Aracida Tutulacak Menkul Kiymetlere Uygulanacak Hukuk,”
(Doktora Tezi, Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2019), 25.
8 Ppanisi, Buckley ve Arner, “Blockchain and Public Companies,” 201-202; Kandemir,
“Miilkiyet Ac¢iklama Kurallarinin Rolii,” 441.
I0SCO, “Towards A Legal Framework for Clearing and Settlement in Emerging
Markets,” (Kasim 1997), 7, erisim tarihi 19.08.2022,
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/ioscopd74.pdf. Bu mimari, merkezi
saklama kuruluguna {iye olmayan araci kurum, merkezi saklama kurulusuna iiye araci
kurum, saklama bankas1 gibi kurumlarin olusturdugu bir hiyerarsik diizen ile kendisini
gostermekte ve zincirin her basamaginda yer alan kurulusun muhasebe sisteminde
kendisini daha kiigiik bir diizeyde tekrarlamaktadir. Bkz. Travis Laster, “The Block
Chain Plunger: Using Technology to Clean Up Proxy Plumbing and Take Back the
Vote,” Keynote Speech Council of Institutional Investors, (Eyliil 2016), erisim tarihi
06.07.2022, https://www.cii.org/files/09_29 16 laster_remarks.pdf; Panisi, Buckley
ve Arner, “Blockchain and Public Companies,” 193-194.  Bu zincirde merkezi
saklama kurulusu {iyesi olmayan aract kurum, alim-satim iglemini merkezi saklama
kurulusu tiyesi olan araci kuruma bildirir. Saklama kurulusu nezdinde yalnizca
kendisine iiye araci kurumun hesaplarinda degisiklik yapilir. Bkz. Ustiinkaya,
“Aracida Tutulacak Menkul Kiymetler,” 26; Akkus, Ayni Teminatlar, 36-37.
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zorlastirmaktadir®. Sirket paylarinin blokzinciri iizerinde tutulmas ile birlikte
Ozellikle dolayli saklama sistemlerinde gercek pay sahipliginin
anlagilamamasi nedeniyle karsilasilan sorunlarin asilabilecegi ve pay
kayitlarinin giivenli ve dogru bir sekilde tutulabilecegi ifade edilmektedir®.

3. Genel Kurul Toplantilarinin Yapilmasi ve Oy Kullaniminda

Pay sahiplerinin sayisinin artmasi ve yonetim yetkisinin uzman bir
kadroya devri ile ortaya cikan “giic boslugu” sorunu®® agisindan pay
sahiplerinin genel kurul toplantilarina etkin katilimi ve oy haklarmi
kullanabilmeleri ¢ok onemlidir®. Pay sahipligi haklarmin aktif sekilde
kullanilmas1 ve pay sahiplerinin sirket yonetimine katilmasi kurumsal
yonetimin O6nemli unsurlarindandir. Bu baglamda ¢ok sayida hukuk
sisteminde pay sahiplerinin genel kurula katilmalari ve oy hakkina iliskin
iradelerini yansitmalar1 amaciyla genel kurul toplantilarina elektronik yollarla
erisim miimkiin kilnmis® ve oy hakkmm, gerek fiziki genel kurul
toplantilarinda gerek elektronik katilimda temsilci araciligiyla kullanimina
iliskin diizenlemeler yer almistir®®.

8 David C. Donald, “Heart of Darkness: The Problem at the Core of the U.S. Proxy
System and Its Solution,” Virginia Law & Business Review 6, no. 1 (2011): 41; Panisi,
Buckley ve Arner, “Blockchain and Public Companies,” 200.

& Panisi, Buckley ve Arner, “Blockchain and Public Companies,” 207.

8  Pay sahibi, kararlara etki edemeyecegi inanci, sirket islerine ilgisizligi, genel kurul

yerine fiziki uzakligi, sirketin fiili durumu hakkinda yeterli bilgisinin olmamasi,

toplantiya katilmanin zahmetli ve maliyetli olmasi, pay sahibinden ziyade temettii
bekleyen bir yatirimer gibi hareket etmesi sebepleri ile genel kurul toplantilarina
katilmamaktadir. Bkz. Asuman Turanboy, “Anonim Sirketlerde Temsilci Araciligiyla

Oy Kullanma ve Hissedarlara Cagr1 Yoluyla Oyda Vekalet,” 4 UHFD 45, no. 1 (1996):

431; Sehirali Celik, “Temel ilkeler,” 254.

Genel kurul toplantilar1 ve oy hakki, pay sahiplerinin girket yonetimine katilma ve

sirket yonetimi iizerindeki gbzetim ve kontrol yetkisini kullanma araglaridir. Bkz.

Pash, Kurumsal Yonetim, 109; Pash, “Corporate Governance,” 415; Mustafa Ismail

Kaya, “Pay Sahiplerinin Anonim Sirket Genel Kurulunda Temsil Edilmesi,” Banka ve

Ticaret Hukuku Dergisi 30, no. 4 (2014): 49.

Dirk Zetzsche, “Corporate Governance in Cyberspace-A Blueprint for Virtual

Shareholder Meetings,” Center for Business and Corporate Law Research Paper Series

(CBC-RPS),  no. 0011,  (2005), 10,  erisim tarihi 11.10.2022,

https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.747347. Bununla birlikte genel kurullarin tamamen

sanal ortamda gerceklesmesi 6teden beri ¢ekimser kalinan bir durum olmustur. Bu

hususta bkz. Buellingen, “Virtual Shareholder Meetings in the U.S”.

8 Tiirk hukukunda konu 6102 sayili TTK’nin md.1527 hiikmii ve Anonim Sirketlerde
Elektronik Ortamda Yapilacak Genel Kurullara iliskin Yénetmelik ile diizenlenmistir.
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Yirminci yiizy1l teknolojileri sanal genel kurul toplantilarinin®
yapilmasina imkan saglamis ancak pay sahiplerinin kimliginin belirlenmesi,
koordinasyonu, oylama siirecinin giivenligi sorunlu alanlar olarak kalmaya
devam etmistir. Blokzinciri teknolojisi ile genel kurul toplantilarinda ve
oylamalarda siklikla karsilagilan aksakliklarin agilabilecegi
ongoriilmektedir®. Blokzinciri iizerinde sanal genel kurul toplantilari
yapilmasi ve oy kullanma imkaninin taninmasi ile oylama oncesi ve sonrasi
stireclere iligkin seffafligin artacagi, oy kullanmaya yetkili kisilerin kimlik
tespitinin ve oy sayimmin daha dogru ve kesin olacag ifade edilmektedir®.
Ozellikle pay sahipleri arasinda blokzinciri tabanli platformlar ile bilgi
paylagiminin yapilabildigi bir sistemde, pay sahiplerinin sirket islerine
ilgisizliginin de azalacagi ve esgiidiimlii olarak pay sahipligi haklarim
kullanmalarinin giindeme gelebilecegi ifade edilmektedir®,

Ote yandan,yukarida agikladigimiz iizere, 6zellikle paylarin dolayli
saklama sisteminde (indirect holding system) tutuldugu iilke sistemlerinde
araci kurumlar, pay sahiplerini merkezi saklama kuruluslarina ve dolayl
olarak ihragg sirketlere baglayan ¢ok katmanl bir zincir olusturmaktadir®,
Varliklar toplu sekilde tutulan hesaplarda birbirine karistigindan, nihai
yatirimeilar belirlemek kolay degildir®. Sirketler ile pay sahipleri arasina

% Sanal genel kurullar, fiziki bir ortamda katilimin miimkiin olmadig1 “web” {izerinden

gerceklesen genel kurul toplantilaridir. Oyun elektronik ortamda temsilci araciligiyla
kullanilmas1 (electronic proxy voting) ve oyun elektronik ortamda dogrudan
kullanilmas: (electronic direct voting) fiziki genel kurullara eklemlenme seklinde
yapilirken, sanal genel kurullar biitiniiyle web ortaminda gerceklesen genel kurul
toplantilarini ifade etmektedir, Zetzsche, “A Blueprint,” 21-27.

1 Christoph Van der Elst ve Anne Lafarre, “Blockchain and Smart Contracting for the
Shareholder Community,” European Business Organization Law Review 20,
(2019):127-130; Fenwick ve Vermeulen, “Technology and Corporate Governance,” 8;
De Flippi ve Wright, Blockchain and the Law, 29-30; Yermack, “Corporate
Governance and Blockchains,” 16; Di Prisco, “Blockchain and Al,” 374. Ayrica bkz.
Murat Can Pehlivanoglu, “Anonim Sirketlerde Metaverse Ortaminda Genel Kurul
Toplantis1 Yapilmas1,” Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 24, no. 2
(2022): 743-770.

%2 Yermack, “Corporate Governance and Blockchains,” 23; Panisi, Buckley ve Arner,

“Blockchain and Public Companies,” 215; Piazza, “Possible Corporate Governance

Tools,” 150.

Van der Elst ve Lafarre, “Shareholder Community,” 128.

% Bkz.Il.B. 2.

% Omegin, aract kurum (A) ile miisterilerinden biri olan varlik yonetim fonu (B) ve
miisterisinin miisterisi olan bireysel yatirimc1 (C) arasindaki iliskide (A), (B)’nin
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giren bu mesafe sebebiyle sirketten pay sahibine bilgi akis1 (pass-it-along) ve
pay sahibinin oy kullanmasi da ancak araci kurumlar araciligiyla miimkiin
olmaktadir®. Elektronik ortamda temsilci aracihigiyla oy kullanmaya iliskin
(proxy voting) mevcut diizenleme ve uygulamalarin karmasikligi®  pay
sahiplerinin genel kurula katilma ve oy kullanma haklarin1 kullanmalarini
zorlagtirmaktadir. Sonu¢ olarak, kimi zaman pay sahipleri oy
kullanamamakta, kimi zaman kullanilan oylar yanlis sayilmakta ve her
durumda pay sahipleri haklarindan telafisi olmayan bir sekilde yoksun
kalmaktadir®®. Paylarin blokzincirinde tutulmasi ile bu sorunlarin iizerinden
gelinebilecegi ifade edilmektedir®®. Sorunun en yogun sekilde yasandigi

elindeki paylarin kime ait oldugunu bilmemektedir. Bu bilgi sadece (B)’nin muhasebe
sisteminde mevcuttur.

% Matthew O’Toole ve Michael Reilly, “The First Block in the Chain: Proposed

Amendments to the DGCL Pave the Way for Distributed Ledgers and Beyond,”

Harvard Law School Forum on Corporate Governance and Financial Regulation,

(Mart 2017), erigim tarihi 15.08.2022,

https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/the-first-block-in-the-chain-proposed-

amendments-to-the-dgcl-pave-the-way-for-distributed-ledgers-and-beyond/;  Karlo

Kauko, “Interlinking Securities Settlement Systems - A Strategic Commitment?,”

European Central Bank Working Paper Series, No. 427, (Ocak 2005), 7, erisim tarihi

15.09.2022, https://www.ecbh.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp427.pdf.

“Proxy” terimiyle anilan sistem, Amerika Birlesik Devletleri’nde uygulanan, genel

kurula katilma ve oy kullanma konusunda temsil anlamina gelen bir yontemdir. Ancak

s6z konusu temsil, geleneksel anlamda bir temsil veya vekdlet iligkisini ifade
etmemektedir. Proxy sisteminde, temsil belgesi yerine her bir genel kurul giindem
maddesi ile ilgili oyun yOniiniin isaretlenebilecegi anket formuna benzeyen bir belge
bulunmaktadir. Aracilarin farkli katmanlarda yer almasi nedeniyle, oy hakki ancak
sitketler ve pay sahipleri arasindaki iliski yeniden kurulduktan sonra
kullanilabilmektedir. Vekaleten oy kullanma tiim pay sahiplerinin hazir bulunmadig:
genel kurul toplantilarinda yeter sayiya ulasilmasi sorununu ¢6zerken, kendi
maliyetlerini ve “pay sahipligi demokrasisinin” maliyetlerini artiran ¢esitli
verimsizliklerden muzdariptir. Ornegin, pay sahipleri sayisinin yiiksek olmasi
nedeniyle, pay sahipleri (beneficial owner) vekaletname materyallerini genellikle hi¢
ya da zamaninda alamamaktadir. Ayrica, mevcut sistem sayilmayan veya yanlis
sayllan oylarin da ana nedenidir. Bu hususta bkz. Panisi, Buckley ve Arner,

“Blockchain and Public Companies,” 193 vd.

% Song, “Bullish on Blockchain,” 11-14; Laster, “Block Chain Plunger”.

% Panisi, Buckley ve Arner, “Blockchain and Public Companies,” 202. 2016 yilinda
Nasdaq ve Estonya Tallinn Borsas1 isbirligi ile gelistirilen bir projede Estonya
Devleti’nin elektronik ortamda tuttugu ikametgah kayitlarindan yararlanilarak anonim
sirket genel kurul toplantilar1 i¢in blokzinciri tabanli elektronik oylama sistemi
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ABD’de eyalet yasalarinda blokzinciri teknolojisinin hem sirketlerin ticari
islemlerinde hem de kurumsal yonetimde kullanilmasina izin veren
degisiklikler yapilmis ve bir¢cok eyalette sanal genel kurul toplantilar1 yapma
imkam getirilmigtirt®,

4. Muhasebenin Tutulmasi ve Denetimde

Muhasebe ve denetim sistemleri, bir yandan pay sahipleri ile yonetim
arasinda var olan bilgi asimetrisinin giderilmesi, pay sahiplerinin yonetim
iizerinde gozetim yetkisini kullanmasi, yonetimin hesap verebilirliginin
saglanmasi iglevlerini goriirken diger yandan da sermaye piyasalarinin etkin
isleyisinde 6nemli rol oynamaktadir. Sermaye piyasalarinda yatirimcilarin
yatirim kararlari, muhasebe ve denetime iligkin bilgi ve belgelerin incelenmesi

ile sekillenmektedir®?,

gelistirilmistir. Bkz. “Blockchain Technology Transform,” Nasdaq, erisim tarihi
02.08.2022, https://ir.nasdag.com/news-releases/news-release-details/nasdaqgs-
blockchain-technology-transform-republic-estonias-e.  Fidelity  Investments, oy
kullanma hakkina sahip olanlarin tespiti ve adil bir oylama siirecinin gerceklesmesi
amactyla blokzinciri tabanli oylama sistemi SOCOACT’1 gelistirmistir. Bkz. “U.S.
Patent Office, Patent Application Publication, Pub. No. US 2017/0046689 Al,”
LENS.ORG,erigim tarihi 11.09.2022, https://www.lens.org/lens/patent/135-803-859-
153-697/fulltext. Sirketlere genel kurul toplantilar1 ve oy kullanimiyla ilgili teknik
destek hizmeti sunan Computershare ile blokzinciri tabanli finansal hizmetler
gelistiren SETL is birligi yaparak blokzinciri tabanli sermaye piyasas1 kayit sistemi
gelistirme c¢abasindadir. Bu hususta bkz. “Computershare and SETL Demonstrate
Australia’s First Working Blockchain Solution,” SETL, (Eyliil 2019), erisim tarihi
11.09.2022, https://setl.io/computershare-and-setl-demonstrate-australias-first-
working-blockchain-solution/.

100 Bkz. “Arizona Revised Statutes, Title 44, Trade and Commerce § 44-7061, Signatures
and records secured through blockchain technology; smart contracts; ownership of
information; definitions,” Arizona State Legislature, erisim tarihi 11.09.2022,
https://www.azleg.gov/arsDetail/?title=44; “Nevada Revised Statutes, SB 398, § 4,”
Nevada State Legislature, erigim tarihi 11.09.2022,
https://www.leg.state.nv.us/Session/79th2017/Bills/SB/SB398 EN.pdf;  “Vermont
Revised Statutes, 12 V.S.A.§1913,” Vermont State Legislature, erisim tarihi
11.09.2022, https://legislature.vermont.gov/statutes/section/12/081/01913.

101 2001-2002 yillarinda ABD’de Arthur Andersen ile baglantili Enron ve WorldCom
skandallarinda, sirketlerin muhasebe ve denetimde gergeklestirdikleri hile ve
yolsuzluklar ortaya ¢ikmigtir. ABD’de sermaye piyasalarina giivenin yeniden tesisi
amaciyla kabul edilen Sarbanes-Oxley Yasasi, muhasebe standartlari, denetimde
bagimsizlik ve kamuyu aydinlatma konusunda 6nemli diizenlemeler getirmistir.
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Blokzinciri, kaydedilen verilerin degismezligini, dogrulugunu ve
giivenligini saglayan bir defter goriinimiinde oldugundan, potansiyel
kullanim alanlarindan biri de muhasebe ve denetimdir. Blokzinciri ile
muhasebede ¢ift tarafli kayit sisteminden ¢ tarafli kayit sistemine gegmenin
miimkiin olacag ifade edilmektedir’®2, Muhasebede ¢ift tarafli kayit sistemi,
isletmenin taraf oldugu islemlerin,borg ve alacak hesaplarindan olusan ve iki
tarafin da aym anda ¢alistigi bir kayit sisteminde tutulmasim ifade
etmektedir'®®. Ug tarafli kayit sisteminde ise her bir muhasebe kaydi, islemin
taraflarinin yaninda bagimsiz bir iiciincii kisi tarafindan da kaydedilir'®. Ug
tarafli kayit sisteminin uygulanmasi konusunda engel teskil eden, her bir islem
i¢cin bagimsiz ligiincii tarafa ihtiyag duyulmasi sorunu blokzinciri ile ortadan
kalkmaktadir'®, Boylece muhasebe bilgi sisteminde hile, manipiilasyon ve
hatalar azalacak, ayrica iglemlerin gercek zamanli olarak kaydi ve denetimi
miimkiin olacaktir’®, Kaydedilen verilerin degistirilememesi, islemlerin

12 Jun Dai ve Miklos Vasarhelyi, “Toward Blockchain-Based Accounting and
Assurance,” Journal of Information Systems 31, no. 3 (2017): 7; Yermack, “Corporate
Governance and Blockchains,” 24- 26.

Cift tarafli kayit sistemi 1494 yilinda Luca Pacioli tarafindan sistematize edilmistir.
Bkz. Luca Pacioli, Summa de Arithmetica, Geometria, Proportioni et Proportionalita:
Distinctio Nona-Tractatus Xl, Particularis de Computis et Scripturis, (1494), ¢ev.
Jeremy Cripps, “A Contemporary Interpretation,” erisim tarihi 13.09.2022,
https://jeremycripps.com/docs/Summa.pdf. Bu sistemde isletmeye alinan mallar,
“mallar hesabi”na artig olarak kaydedilirken, karsiliginda Odenen tutar “satici
hesab1”na borg olarak kaydedilir. Cift tarafli muhasebe sisteminde islemin taraflarinin
islemi birbirlerinden bagimsiz olarak ayr1 ayr1 kendi defterlerine kaydetmesi
mutabakat ve denetim sorunlarini ortaya ¢ikarmaktadir.

Ug tarafh kayit sistemi fikri ilk olarak Yuji Ijiri tarafindan ortaya atilmistir. Bkz. Yuji
Tjiri, “A Framework for Triple-Entry Bookkeeping,” The Accounting Review 61, no. 4
(1986). Ayrica bkz. Ian Grigg, “Triple Entry Accounting,” Systemics Inc., (2005),
erisim tarihi 08.11.2022, https://iang.org/papers/triple_entry.html.

Ug tarafli kayit sistemi ile kastedilen islem kaydinin borg-alacak gibi iigiincii bir hesaba
girilmesi degil, islemlerin {igiincii bir taraf olarak blokzinciri {izerine kaydedilmesidir.
Bkz. Ceren Ozveren, Blokzinciri Teknolojisinin Muhasebe ve Denetim Alamndaki
Uygulamalar: (Ankara: Gazi Kitabevi, 2021), 97. Ug tarafli kayit esasina dayali
blokzinciri muhasebe sistemleri igin Luca Plus 2018 yilinda gelistirilmistir ve
blokzinciri tabanli {ig tarafli muhasebe sisteminin ilk 6rnegidir. Bkz. “From accounting
to building a startup,” Luca Plus, erisim tarihi 08.11.2022, https://www.lucaplus.com/;
MIT Media Lab tarafindan zkledger gelistirilmistir, “zkledger,” Digital Currency
Initiative, erisim tarihi 08.11.2022, https://dci.mit.edu/zkledger.

Gergek zamanl bilgi sunumu finansal tablolarin sunulus zamanlarinin da tartigmaya
acilmasma imkan tanimaktadir. Yatirimcilar agisindan iiger aylik ya da yillik
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stirekli olarak dogrulanabilmesi, dogrulama siirecinin otomasyonunun
denetim ortaminda maliyet etkinligi saglamasi, 6rneklem se¢imi yerine tiim
anakiitlenin denetlenebilmesi ve saglanan giivencenin artmasi blokzinciri
lizerinde yapilacak denetimin diger avantajlar1 olarak siralanmaktadir’®’,
Kurumsal yonetim perspektifinden bakildiginda muhasebe ve denetim
faaliyetlerinin blokzinciri iizerinde yapilmasi, sirket yonetiminin daha siki
gOzetim altinda tutulabilmesine imkan taniyacak ve boylece kurumsal
yonetimde “giiven”i tesis eden mekanizmalara olan ihtiyac1 azaltabilecektir.
Bu sayede bir yandan vekalet maliyetleri azalirken diger yandan ise yonetimin
bilerek veya ihmal suretiyle sirkete verecegi muhtemel zararlar
Onlenebilecektir.

5. Yonetim Kararlarinin Alinmasinda

Yapay zeka 6zerklik ve iiretkenlik diizeyleri agisindan ii¢ kategoride ele
almmaktadir'®, Destekli yapay zeka, 6zerkligi ya hi¢ olmayan ya da ¢ok sinirli
olan, spesifik bir dizi isi insanlardan daha iyi yapabilen ancak asla bir insanla
kiyaslanamayan bir teknolojiyi ifade etmektedir!®. Danisman yapay zeka,

raporlama siiregleri benimsenmeye devam etse de sirket igerisinde yonetim kurulu
tiyelerinin tiim iglemleri gergek zamanl olarak izlemesi ve takip etmesi bu sistemde
miimkiin olmaktadir. Bkz. Dai ve Vasarhelyi, “Toward Blockchain-Based
Accounting,” 6-7; Arzu Meri¢, Blockchain Teknolojisinin Muhasebe ve Denetim
Meslegine Etkisi (Ankara: Tksad, 2022), 62; Piazza, “Possible Corporate Governance
Tools,” 151-152
W7 Dai ve Vasarhelyi, “Toward Blockchain-Based Accounting,” 14-15. Denetim
siirecinin 6nemli maliyet unsurlarindan biri olan yeterli ve uygun denetim kaniti
toplama islemi daha az maliyetle ve daha hizli bigimde gergeklestirilebilir. Bkz. Merig,
Muhasebe ve Denetim Meslegi, 63; “Blockchain Technology, A Game-Changer in
Accounting?,” Deloitte, erigim tarihi 08.09.2022,
https://www?2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/Innovation/Blockcha
inA%?20gamechanger%20in%?20accounting.pdf. Ancak blokzinciri tabanli muhasebe
sistemine gegilmesinin Oniinde ¢esitli zorluklar da bulunmaktadir. Teknolojik,
kurumsal ve gevresel zorluklar i¢in bkz. Dai ve Vasarhelyi, “Toward Blockchain-
Based Accounting,” 16 vd. Sirketlerin paralel bir muhasebe sistemi siirdiirerek
raporlama ylikiimliligiinii atlatabilecekleri yoniinde bkz. Piazza, “Possible Corporate
Governance Tools,” 152, 155-156.
Bu Kategoriler arasindaki sinirlar akigkandir ve belirli dlglide 6rtiismektedir. Bu
hususta bkz. Martin Petrin, “Corporate Management in the Age of AL” Columbia
Business Law Review 3, (2019): 980.
19 Vegard Kolbjornsrud, Richard Amico ve Robert Thomas, “The Promise of Artificial
Intelligence-Redefining management in the Workforce of the Future,” Accenture,
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soru sorarak, kendisine yoneltilen sorular1 cevaplayarak ve senaryolar ve
simiilasyonlar olusturarak insan karar vericilere destek saglar'’’, Otonom
yapay zeka ise, kararlar1 kendisi alan yapay zekay ifade eder'!. Sirketlerde
bilgi ve iletigsim yonetimi, yatirimet profili olusturma, iiriin gelistirme, satis ve
pazarlama gibi pek ¢ok alanda halihazirda makine 6grenimine dayali yapay
zeka uygulamalari kullanilmaktadir''?, Bugiin tartismalarin odaginda yer alan
konu ise anonim sirketlerde karar alma siire¢lerinde yapay zekanin
kullanimidir. Sirket kararlarinin alinmasinda yapay zekanin karar alma
stireclerini ne Olgilide etkileyebilecegine doniik dngoriiler, bu teknolojilerin
yonetime basit danigmanlik hizmetleri saglamasindan, bir veya daha fazla
insan karar vericinin yerine gegcmelerine varan bir skalada degismektedir?,

(2016), 6, erigim tarihi 08.11.2022,
https://www.researchgate.net/publication/306039533_The_promise_of_artificial_inte
Iligence_Redefining_management_in_the_workforce of the future; Anand Rao, “Al
Everywhere & Nowhere Part 3, erisim tarihi 15.10.2022,
https://www.insurancethoughtleadership.com/ai-machine-learning/ai-everywhere-
and-nowhere-part-3. Destekli yapay zekaya Apple’in Siri uygulamasi ve Google
Asistan uygulamasi 6rnek verilebilir.

Danigman yapay zeka kategorisine rnek olarak IBM’in Watson platformu verilebilir,
“Watson,” IBM, erisim tarihi 12.12.2022, https://www.ibm.com/watson.

Otonom yapay zekanin 6rnegi kendi kendine giden arabalardir. Bkz. Jeb Su, “Tesla
Could Have Full Self-Driving Cars On The Road By 2019, Elon Musk Says,”
FORBES, (Kasim 2018), erisim tarihi 13.12.2022,
https://www.forbes.com/sites/jeanbaptiste/2018/11/07/tesla- could-have-full-self-
driving-cars-on-the-road-by-2019-elon-musk-says.

112 John Armour ve Horst Eidenmiiller, “Self Driving Corporations?,” Harvard Business
Law Review 10, (2020): 96.

Bu baslik altinda sirket kararlarinin alinmasinda danisman yapay zeka kullanimi ele
alinacak, otonom yapay zeka kullanimi ise asagida incelenecektir. Bkz. Asagida III. B.
Danigman yapay zekanin girket yonetiminde kullanimma iliskin &rnekler
bulunmaktadir. Merkezi Finlandiya’da bulunan yazilim sirketi Tieto, 2016 yilinda lider
takiminin bir tyesi olarak yapay zeka Alicia T’yi tanitmig ve Alicia T’nin sirket
iirlinlerinin gelistirilmesinde tavsiyeler verecegi belirtilmistir. Bkz. “Appoint Artificial
Intelligence,” TIETO, erisim tarihi 19.09.2022, https://www.tieto.com/news/tieto-the-
first-nordic-company-to-appoint-artificial-intelligence-to-the- leadership-team-of-the-
new. IBM tarafindan gelistirilen Watson, tibbi tan1 koyma, varlik yonetimi ve finansal
danismanlik dahil olmak iizere ¢cok sayida gorevde kullanilabilmektedir. Bkz. John
Markoff, “Computer Wins on ‘Jeopardy!’: Trivial, It’s Not,” N.Y. TIMES, (Subat,
2011), erigim tarihi 18.10.2022,
https://www.nytimes.com/2011/02/17/science/17jeopardy-watson.html56.
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Anonim sirketlerde karar verme siirecinde danisman yapay zekanin
kullanimi, yonetim kurullarinda grup halinde karar vermenin etkinligini
azaltan “cogunlugun kararina uyma egilimi” ve “muhalefet goriisiinii ifade
etmekten cekinme” gibi faktorleri etkisiz hale getirebilecektir''4, Zira yapay
zeka, insan dogasindan kaynaklanan ve karar alma siirecini etkileyen
kusurlardan muaftir; kendi gikarlarini takip etmez ve insanlarin sahip oldugu
biligsel dnyargilardan etkilenmez. Ayrica insanlar karar vermek i¢in yalnizca
g6z Oniindeki verileri kullanma egilimindeyken, yapay zeka hem goriiniiste
ilgisiz olan verileri hem de ge¢cmisin verilerini dikkate almakta ve bu sayede
daha etkili sonuglara varmaktadir!!®,

6. Compliance (Uyum) ve Risk Yonetiminde

Sirketler faaliyetlerini siirdiiriirken piyasa kosullarindan ve isletmenin
kendisinden kaynaklanan ¢ok sayida riskle karsi karsiyadir!’®, “Risk
yonetimi”, sirketin karsi karsiya kaldigi risklerin tanimlanmasi ve analiz
edilmesi, risk kontrol ve azaltma yontemleri yoluyla azaltilmasi veya sirketin
faaliyetlerinin dogasinda kabul edilmesi siireglerinin tamamini ifade
etmektedir'!’. Yonetim kurulunun sirketi yonetme gorevi dogal olarak sirket
risklerinin yonetilmesini de kapsamaktadir'®, Compliance (Uyum) ise,
anonim sirketlerin, yasal diizenlemelere uygun sekilde faaliyet gostermelerini
saglamak i¢in kendi davraniglarini kontrol ettikleri siiregleri ifade
etmektedir'’®. Risk yonetimi ve compliance (uyum), kavramsal agidan

114 Petrin, “Corporate Management in the Age of AL” 1005; Barocas ve Selbst, “Big

Data,” 692; Armour ve Eidenmiiller, “Self Driving Corporations?,” 88.

Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,” 66; Di Prisco, “Blockchain and AL”
375.

Riskin tiirleri i¢in bkz. Tugce Nimet Yasar, “Anonim Sirketlerde Riskin Erken
Saptanmasi ve Yo6netimi,” TFM 2, (2016): 75 vd.

Geoffrey Miller, The Law of Governance, Risk Management And Compliance, 2. Baski
(New York: Wolters Kluwer, 2017), 31.

Yoénetim kurulunun TTK md. 375’te sayilan devredilemez gorev ve yetkilerinden olan
“Muhasebe, finans denetimi ve gsirketin yonetiminin gerektirdigi olgiide, finansal
planlama igin gerekli diizenin kurulmasi” gorevi, i¢ sistemler olarak adlandirilan ig
kontrol, i¢ denetim ve risk yonetimi sistemlerini kurmay1 gerektirmektedir. Bkz. Ismail
Kirca, “Yénetim Kurulu,” icinde Anonim Sirketler Hukuku, C. I, ed. Ismail Kirca,
Feyzan Hayal Sehirali Celik, Caglar Manavgat (Ankara: Banka ve Ticaret Hukuku
Arastirma Enstitiisii, 2013), 547-552.

Miller, The Law of Governance, 32. Ayrica bkz. Ali Pasli, “Compliance Kavraminin
Anonim Ortakliklar Hukukundaki Anlami ve Sorumluluk Sistemine Etkisi,” JTUHFM
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ayrigsmakla beraber, kurumsal yonetim bakimindan birbirlerini tamamlayict
rol iistlenir'?,

Modern anonim girketlerin 6l¢egi ve karmagikligi ve kurumsal islemlerde
yer alan muazzam miktarda bilgi nedeniyle, anonim sirketlerde etkin risk
yonetimi ve uyum sistemlerinin kurulmasi igin teknoloji tabanli uygulamalar
geligtirilmistir ve halihazirda kullanilmaktadir'?'. Bu uygulama ve yazilimlar
giderek daha fazla yapay zeka ve makine Ogrenmesi desteginden
yararlanmaktadir'??, Yapay zeka ve makine 6greniminin gerceklestirecegi
stirekli ve gercek zamanli izleme faaliyeti sayesinde sirket yonetimindeki
riskler tespit edilebilecek ve compliance ihlalleri gergeklesmeden

Onlenebilecektirl®,

71, no. 2 (2013): 318, 319; Hasan Pulash, “Compliance Kavrami ve Yonetim
Organinin Compliance Sorumlulugu,” Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi 35, no. 2
(2019): 33. Gegmise yonelik denetimin hukuka aykiliklar1 6nlemedeki yetersizligi
nedeniyle compliance ile amaglanan sirket faaliyetlerinde hukuka aykirilik hic
gerceklesmeden yasal diizenlemelere uygunlugun saglanmasidir. Bkz. Tugge Nimet
Yasar, “Anonim Sirket Yonetim Kurulunun Uyum (Compliance) Yikiimliligii,”
icinde Tiizel Kisilik Penceresinden Anonim Ortakltk Sempozyumu, MEF Universitesi
Hukuk Fakiiltesi, 20-22 Temmuz 2020, ed. Havva Karagdz, Seda Palanduz ve Fatma
Beril Ozcanli (Istanbul: On iki Levha, 2021), 247-275.

Ote yandan, sirketlerin hukuk diizenlemelerine uymamasindan (non-compliance)
kaynaklanan riskler (compliance riski) esasen sirket risk ydnetiminin bir pargasini
teskil eder. Bu hususta bkz. Tugce Nimet Yasar, Anonim Sirketler Hukukunda “Uyum”
(Compliance) (Ankara: On Iki Levha, 2018), 117-118. Son yillarda isletme biliminde,
anonim sirketlerde “yoOnetisim, risk yoOnetimi, compliance (Governance, Risk
Management, Compliance-GRC)” sistemlerinin ayr1 ayri degil, sirketin stratejik
hedeflerine varmasinda kullanilabilecek biitlinciil tek bir ara¢ olarak ele alinmasi
anlayig1 ortaya atilmustir. Bkz. “Integrity-Driven Performance, A New Strategy for
Success Through Integrated Governance, Risk and Compliance Management,” PWC,
erisim tarihi 12.09.2022, http://www.davidbeam.com/global-compliance-
legacy/pdf/PwClIntegrityDrivenPerformance.pdf; Nicolas Racz, Edgar Weippl ve
Andreas Seufert, “Integrating IT Governance, Risk, and Compliance Management
Processes,” Frontiers Artificial Intelligence and Applications 224, (2011): 325-338.
Ozellikle finansal kuruluslar ve bankalar icin, piyasa riskleri ve islem risklerinin
yonetiminde yapay zeka tabanli teknolojilerin kullanimi yayginlagmaktadir.

122 Ayrmtil bilgi igin bkz. Saqib ve Dowling, “Machine Learning and Al for Risk
Management,” 33-45, IBM, bir start-up olan Promontory’yi satin aldiktan sonra, yapay
zeka Watson’1 gercek zamanli sesli konusma analizinde kullanmaya baglamistir. Bu
yontemde yapay zeka, sesli konugsmalart metne dokmekte ve ardindan dogal dil isleme
yontemiyle konusmalarda non-compliance unsuru olup olmadigini tespit etmektedir.
Armour ve Eidenmiiller, “Self Driving Corporations?,” 99; Saqib ve Dowling,
“Machine Learning and Al for Risk Management,” 33, 34; Kenneth Bamberger,
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I1l. DIJITAL DONUSUMUN ANONIM  SIRKET
ORGANIZASYONU UZERINE ETKILERI

A. Anonim Sirket icinde Giiciin Sirket Organlar1 Arasinda
Dagilimu ve Dijital Teknolojiler

Geleneksel isletmelerde, sermaye, miilkiyet ve yonetim tek bir kisiye
aitken, ¢cok pay sahipli ve ekonomik 6lcegi biiyiik sirketlerde, yonetim zorunlu
olarak “hizli ve sik” karar alabilen “uzman ve bu isi meslek edinmis” bir
yonetim  kadrosuna  devredilmistir?*.  Bakildiginda anonim  sirket
organizasyonu  “genel  kurul” ve  “yOnetim  kurulu” {izerine
sekillenmistir'®. Ancak ozellikle halka agik anonim sirketlerde ydnetimde
profesyonellesme ihtiyact ve kurul halinde yonetimin zorluklarinin dogal bir
sonucu olarak yonetim kurulu da sirketin ¢esitli birimlerine uzman ve
profesyonel yoneticiler atamakta ve yonetim yetkisini devretmektedir!?,

“Technologies of Compliance: Risk and Regulation in a Digital Age,” Texas Law
Review 88, no. 4 (2010):690-693, 701-702; Di Prisco, “Blockchain and AL 375.
124 Sehirali Celik, “Temel Tlkeler,” 113-114; Berle ve Means, The Modern Corporation,
69; Pasli, Kurumsal Yonetim, 11; Jensen ve Meckling, “A Theory of the Firm,” 310;
Eugene Fama ve Michael Jensen, “Separation of Ownership and Control,” Journal of
Law & Economics 26, no. 2 (1983): 301; Klaus Hopt, “Comparative Company Law,”
icinde The Oxford Handbook of Comparative Law, ed. Mathias Reimann ve Reinhard
Zimmermann (London: Oxford University Press, 2006), 1165-1166; Hasan Pulasl,
“Corporate Governance ve Yeni Diizenlemeler Isiginda Sirket Yoneticilerinin
Ucretlerinin Agiklanma Yiikiimii,” Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi 23, no. 5 (2005):
32; Pash, Kurumsal Yonetim, 30, dn. 72 ve orada anilan yazarlar.
Anonim sirket yonetim organinin yapilanmasinda iki farkli sistem esas alinmaktadir.
Anglo-Sakson sistemde yonetim kurulu tekli yapidadir ve hem yonetim hem de
gozetim yiikiimliiliiklerini yerine getirmektedir. Alman sisteminde ise yonetim kurulu,
“yliriitme kurulu” ve “gdzetim kurulu” seklinde ikili bir yapilanmadadir. Bkz. Pasli,
Kurumsal Yonetim, 38 vd.; Kiiciikgiingdr, Icrada Gérevli Olmayan Yéonetim Kurulu
Uyeleri, 78, 88-90. Devam eden agiklamalar, anonim sirketlerde tekli yonetim kurulu
yapist esas alinarak yapilmistir. Hasan Pulash, 6702 Sayili Tiirk Ticaret Kanununa
Gore Sirketler Hukuku Serhi, C. I (Ankara: Adalet, 2011), 657: Kurumsal yonetimde
denetcilerin organ sifatt yoktur; denetimin tamamen bagimsiz ve uzman kisi ve
kuruluglar tarafindan yerine getirilmesi kabul edilmektedir. Nitekim bugiin tim
diinyada egilim denetim faaliyetinin bagimsiz denetim kapsaminda ger¢eklesmesidir.
126 Melvin Eisenberg, The Structure of The Corporation, 162-170; Stephen Bainbridge,
“The Board of Directors,” i¢inde The Oxford Handbook of Corporate Law and
Governance, ed.: Jeffrey Gordon ve Wolf-Georg Ringe Ringe, (London: Oxford
University Press, 2015), 283-284; Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,”
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Boylece sirket i¢erisinde giig, sirket politikalarini olusturan ve sirket tist diizey
yoneticilerinin gdzetimini saglayan bir yonetim kurulu; yonetim kurulu
tarafindan atanan ve kurulun talimati altinda sirket faaliyetlerini yiiriiteniist
diizey yoneticiler ve yonetim kurulunu secen ve temel degisiklikler konusunda

karar veren pay sahipleri arasinda paylastirilmistir!?’.

Kurumsal yonetim, girket i¢indeki 6zel giic dengesinin, organizasyon
yapisinin ve karar alma siire¢lerinin ekonomik ve sosyal yasam i¢in derinden
onem tasidign goriisiinden hareket etmektedir'?®. Vurgu, kurumsal davranis:
istenen amagclara yonlendirmenin bir yolu olarak, anonim sirketler icerisindeki
rollerin, yetkilerin ve yetkinliklerin dagilimi tizerinedir. Dijital teknolojilerin
anonim girket yonetim ve faaliyetlerinde sinerjetik bir sekilde kullanilmast,
halihazirda sirket icerisindeki aktdrlerin pozisyonlarmi giiclendirebilecegi
gibi, sirket icinde karar alma ve gozetim konusunda kimin yetkili olmasi
gerektigine iliskin mevcut anlayis1 da degistirebilecektir'?®. Asagida dijital
teknolojilerin kullaniminin pay sahipleri, yonetim kurulu ve ist diizey
yoneticilerin anonim sirket igerisindeki rolleri tizerine olasi etkileri kurumsal
yonetim perspektifinden tartisilmaktadirC,

72. TTK md. 367’de “Yonetim, devredilmedigi takdirde yénetim kurulunun tim
iiyelerine aittir.” denmistir. Kirca, tek kisilik sirketler ile az sayida pay sahipli kiigiik
anonim sirketler diginda bu hiikmiin uygulama alan1 bulamayacagini, zira tim
kararlarin TTK md. 390’da 6ngoriilen usullere ve nisaplara uyularak alinmasinin
isabetli bir yonetim tarzi olmadigini belirtmektedir. Bkz. Kirca, “Yo6netim Kurulu,”
532, 555

John Armour, Henry Hannsmann ve Reinier Kraakman, “What is Corporate Law?,”
icinde The Anatomy of Corporate Law- A Comparative and Functional Approach, ed.
Reinier Kraakman ve dig., 2. Baski (London: Oxford University Press, 2009), 11-14.
Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 70; Melvin Eisenberg, “The Legal Roles of
Shareholders and Management in Modern Corporate Decisionmaking,” California
Law Review 57, no. 1 (1969): 10-11. Anonim sirketlerde yonetim yetkisinin
devredilmesi “Merkezilesmis YoOnetim” kavramiyla ifade edilmektedir. Bu konuda
ayrintih bilgi i¢in Kiigiikglingor, Icrada Gérevli Olmayan Yonetim Kurulu Uyeleri,
109 vd. Sirket icerisindeki gli¢ dagilimi, anonim sirketlerde yonetimin giiglii
konumuna igaret etmekte ve kurumsal yonetim diizenlemelerinin esasen neden
yonetimin gorev ve sorumluluklar etrafinda gelistigini agiklamaktadir. Bkz. Pasl,
Kurumsal Yonetim, 190.

128 Mariana Pargendler, “The Corporate Governance Obsession,” Journal of Corporation
Law 42, no. 2 (2016): 362-363.

Yermack, “Corporate Governance and Blockchains,” 7-9; Picciau, “The
(Un)Predictable Impact,” 71.

Kurumsal yonetimin i¢ kurumsal yonetim ve dis kurumsal yonetim seklindeki
ayriminda i¢ kurumsal yonetim, sirket igerisinde pay sahipleri, yonetim kurulu ve

127

129

130

1818



Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842 Kurumsal Yonetimde Dijital Doniisiim

1. Dijital Déniisiimiin Pay Sahiplerinin Sirket Icerisindeki
Rolii Uzerine Etkileri

a. Pay Sahiplerinin Karar Alma Yetkileri Bakimindan

Yeni teknolojilerin kombine etkisinin ilk bakista hizli ve giivenli iletisimi
ve etkilesimi kolaylastirdiklari, sirketlerin daha sik ve daha hizli karar
almasina olanak tanidiklari, bilgi asimetrilerini azalttiklari, kollektif karar
alma maliyetlerini diislirdiikleri goriilmektedir. Bunun dogal bir uzantisi
olarak pay sahiplerinin karar alma ve sirket yonetimi iizerindeki kontrol ve
gdzetim yetkilerinin genisleyecegi; boylece pay sahipleri ile yonetim arasinda
daha dogrudan ve seffaf bir iliskinin kurulmasi yoluyla miilkiyet ve kontroliin
ayrilmasindan kaynaklanan sorunlarin ¢oziilebilecegi; pay sahipleri
demokrasisinin daha dogrudan hale gelebilecegi ifade edilmektedir®:,

Gergekten de blokzinciri teknolojisi sayesinde sirket igerisinde giivenli
bilgi ve belge aktarimi saglanabilir, kamuyu aydinlatmaya iliskin raporlamalar
yapay zeka algoritmalari araciligiyla yapilabilir, sanal genel kurul toplantilari
ile pay sahiplerinin daha sik toplanmasi ve hizli karar almas1 miimkiin olabilir,
yonetim kurulu {yelerinin aday gosterilmesinde makine &grenimi
algoritmalar kullanilabilir, blokzinciri iizerinde olusturulacak platformlar ile
pay sahipleri arasindaki iletisim ve etkilesim arttirilabilir. Ancak teknolojinin
saglayacagi bu imkanlar karsisinda dahi pay sahiplerinin sirket islerine iligkin
karar alma yetkilerinin genislemesinin oniinde bazi engeller bulunmaktadir.
Ilk olarak sirkete iliskin bilgilerin tamammin pay sahipleri ile dijital
teknolojiler araciligiyla paylasilmasi imkan dahilinde olsa bile sirket sirlarinin

yoneticiler arasindaki giiciin dengelenmesini esas alir. Dig kurumsal yonetim ise sirket
ile sermaye piyasalari, kurumsal yatirimcilar, kamu ve diger sirket dis1 ¢ikar gruplart
arasindaki menfaatlerin dengelenmesine odaklanmustir. Bkz. Kiiciikgiingdr, Icrada
Gérevli Olmayan Yonetim Kurulu Uyeleri, 86. Yukarida da belirttigimiz gibi dijital
teknolojilerin dzellikle finans piyasalarinda kullanimi, dis kurumsal yonetim ve i¢
kurumsal yonetim anlaminda 6nemli sonuglar dogurabilecektir. Ancak bu ¢aligmada
dijital teknolojilerin sirket i¢ isleyisinde kullanimi ve bunun bir sonucu olarak i¢
kurumsal yonetimdeki gili¢ dagilimina etkileri incelenmektedir.

Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 105-107; Yermack, “Corporate Governance
and Blockchains,” 9; Van der Elst ve Lafarre, “Shareholder Community,” 133;
Fenwick ve Vermeulen, “Technology and Corporate Governance,” 9 vd.; Enriques ve
Zetzsche, “Corporate Technologies,” 70; Panisi, Buckley ve Arner, “Blockchain and
Public Companies,” 215.
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ifsas1 tehlikesi nedeniyle arzu edilebilir degildir'®?. Sirketlerin hassas bilgileri

ifsa etmelerinden kaynaklanacak kayiplari, bu tiir bir seffafligin saglayacagi
itibar avantajindan daha biiyiiktiir. Ote yandan halka agik anonim sirketlerde
bu denli seffaflik yatirimcilarin sirkete katilimini ve sirkette kalmalarim
desteklemek yerine, miinhasiran spekiilatif amaglarla sirkete girisini
destekleyebilecektir.

Ikinci olarak pay sahipleri bilgi asimetrisinden muzdarip olmasalar dahi
sirket yonetimine iliskin gerekli yetkinlik ve uzmanliktan yoksundurlar.
Teknoloji, yetkinlik ve uzmanliga sahip olmayanlarin bu yetkinlik ve
uzmanligi edinmelerini saglayamamaktadir. Bu sebepledir ki sirket
yonetiminin, en basta sirkete yabanci bir yonetim kadrosuna birakilmasinin
sebebi olan ydnetimde yetkinlik ve uzmanlik ihtiyaci, sirket icerisindeki
kurumsal rol ve islevlerin dagiliminda halen 6nemli bir teorik sinir olarak
kalmaya devam etmektedir'®3. Pay sahiplerinin belirli bir konuda karar almak
icin gerekli bilgiye sahip olmalar1 halinde dahi bu bilgiyi degerlendirmeyi
saglayacak yetkinlikten yoksun olmalari, kararlarin yonetim tarafindan
alinmasiyla sonuglanacaktir.

Ote yandan pay sahiplerinin sirket bilgilerine erismelerinin riskinin ve
bilgiyi degerlendirecek yetkinlige sahip olmamasinin etkisinin sifir olarak
kabul edildigi durumlarda dahi, sirket y6netimine iliskin kararlar1 alma
yetkisinin pay sahiplerine birakilmasi, 6zellikle cok pay sahipli sirketlerde

182 Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 99, 108. Halka agik anonim sirketlerin kamuyu
aydmlatma diizenlemeleri kapsaminda yapacaklari raporlamalarin yapay zeka
algoritmalar araciligiyla yapilmasi durumunda hem kamuyu aydinlatmadan dogan
maliyetlerin azalacagi hem de kii¢iik yatirimeilarin daha az ama daha ige yarar bilgilere
eriserek daha dogru kararlar alacaklar ifade edilmektedir. Bu senaryoda sirketin hangi
bilgilerinin ticari sir niteliginde oldugu ve hangi bilgilerinin agiklanabilir nitelikte
oldugu yapay zeka tarafindan belirlenecek ve yapay zeka sirketin hassas bilgilerini
aciklamayacaktir. Bununla beraber kamuyu aydinlatma kapsaminda agiklanacak
bilgiler, pay sahiplerinin sirket yonetimine iligkin kararlari almas1 bakimindan yeterli
degildir. Yonetime iliskin kararlar her durumda sirkete iligkin en kapsaml bilgiye
sahip olmay1 gerektirmektedir. Bkz. Hamdani ve dig., “Future of the Corporation,”
231.

Kapali tipte ve az sayida ortagi bulunan anonim sirketlerde pay sahiplerinin sirketi
yonetecek bilgi ve yetkinlige sahip olmasi durumunda yonetim yetkisini elinde
tutmasinin maliyetinin, yetkinin devredilmesinden daha ucuz oldugu ifade edilebilir.
Bkz. Zohar Goshen ve Richard Squire, “Principal Costs: A New Theoryfor Corporate
Law and Governance,” Columbia Law Review 117, no. 3 (2017): 767; Eisenberg, “The
Legal Roles,” 10.
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ciddi kollektif karar alma maliyetine yol agacaktir. Cok pay sahipli sirketlerde
halihazirda genel kurulun gorev ve yetki alanina giren konularda alinacak
kararlar i¢in dahi kollektif karar alma maliyeti ¢ok yiiksektir. En basta pay
sahiplerinin gerekli bilgiye erisiminin saglanmasi, pay sahiplerinin bir araya
getirilmesi ve genel kurulda kullanilacak oylara iliskin tercihleri kontrol etme
cabasi ¢esitli maliyetler barindirmaktadir.Kald: ki kollektif eylemin kendisi,
miizakereye katilan kisilerin tercihlerinin heterojenligi ile artan, verimsiz
kararlara varma riskini (ve dolayisiyla maliyetini) beraberinde
getirmektedirt®,

Bununla birlikte genel kurullarin daha sik toplanabilmesi yonetim
kurullarinin belirli kararlarinin genel kurul onayina tabi tutulmasina, genel
kurullarin yonetim kurullarina tavsiye niteliginde karar verebilmesine, pay
sahiplerinin yonetim kurullarindan belirli konularda harekete ge¢gmesini talep
edebilmesine iliskin olarak, kanunun emredici hiikiimlerine aykiri olmamak

kaydiyla sdzlesmeler yapilabilmesine olanak saglayabilecektir'®.

b. Pay Sahiplerinin Gozetim Yetkileri Bakimindan

Anonim sgirketlerde sirket islerine iligkin bilgiler sirket yonetiminde
gorevli yoneticilerin elindedir. Modern sirket yonetimi adeta bir “bilgi aracis1”
olarak calismaktadir. Pay sahipleri herhangi bir konuda bilgi almak
istediginde ilk olarak sirket yonetimine bagvurmak zorunda oldugundan, bu
durum sirket yonetimine her konuyu 6nceden degerlendirme ve uygun bir
yanit verme firsati sunmaktadir’®, Pay sahiplerinin kollektif eyleme
ge¢mesinin zorlugu, bilgiye erisimlerinin simirliligr ile birlikte ikiye katlanir

13 Pay sahiplerinin sirkete katilim amaglarindan ve sirket igerisindeki konumlarmdan
kaynaklanan ¢ikar farkliliklar1 bulunmaktadir. “Isletmeci pay sahipleri” sirket
yonetimine katilmay1 amaglarken, “yatirimci pay sahipleri” sadece getiri elde etme
amaci tagimaktadir. Bu sebeplerle pay sahiplerinin kendi aralarinda da ¢ikar
catismalar1 vardir. Bkz. Sehirali Celik, “Temel Ilkeler,” 256-260.

Pay sahiplerinin yonetime bu sekilde dahil olmasi, yoneticilerin sorumluluk riski ile
karg1 karsiya kaldiklar1 durumlarda kendi tercihlerini gerekg¢elendirmek konusunda
kullanabilecekleri bir argiiman olusturmasi sebebiyle yoneticiler tarafindan da hos
karsilanabilecektir. Bununla beraber Kirca, gorev ve sorumluluk kavramlari arasindaki
siki bagin, yonetim kurulunun yetkisindeki kararlarin esas sdzlesme veya genel kurul
karartyla genel kurulun onayma tabi tutulmasinin oniinde engel olusturdugunu
belirtmektedir. Bkz. Kirca, “Yonetim Kurulu,” 536.

1% Jonathan Macey, Corporate Governance: Promises Kept, Promises Broken (New

York: Princeton University Press, 2008), 201.
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ve yonetimin oportiinizmine yer birakir™’. Blokzinciri ile pay sahiplerinin
kendi aralarinda ve pay sahipleri ile sirket arasinda daha dogrudan iletisim ve
etkilesime olanak taniyan paltformlar olusturularak pay sahiplerinin sirket
yonetimi iizerinde daha etkin bir izleme yiiriitmesi miimkiin olabilir.
Kuskusuz bu durumda dahi sirket sirlarini ifsa edebilecek ve sirket ¢ikarlarina
zarar verecek nitelikteki bilgilerin filtrelenmesi ve blokzinciri iizerinden
aktarilan bilgilerin dogrulugunun saglanmasi igin sirket yOnetiminin
araciligia ihtiya¢ duyulmaktadir. Ote yandan daha énce belirttigimiz iizere
dijital teknolojiler bilgilerin hizli, dogru, giivenli bir sekilde iiretilmesini ve
yayllmasimi saglamakla beraber bu bilgilerin anlasilmasi, yorumlanmast,
degerlendirilmesi ve karar vermek amaciyla kullanilmasi konusunda pay
sahiplerine yetkinlik saglayamaz. Bu sebeplerle pay sahiplerinin sirket
yonetiminin goézetimi konusunda yonetim kuruluna bagimliligt devam
edecektir. Ancak yine de, pay sahiplerine agiklanacak bilgilerin kapsami ayni
kalmakla birlikte, bilginin blokzinciri tizerinden agiklanmasi, pay sahiplerinin
bilgi edinme haklarin1 blokzinciri tizerinden kullanmalari, taleplerini,
sorularini, Onerilerini daha dogrudan bir sekilde paylasmasi ve yonetimin
bunlar1 o6nceden degerlendirme avantajint kaybetmesi pay sahipligi

aktivizmine ve yonetimin hesap verebilirligine katki saglayacaktir'8,

2. Dijital Déniisiimiin Yonetim Kurulunun Sirket Icerisindeki
Rolii Uzerine Etkileri

Y 6netim kurulu, anonim sirketin iist diizey yonetimiyle yetkili ve gorevli
orgamdir. Ust diizey yonetim sirketin stratejik hedeflerinin belirlenmesini, bu
hedeflere ulagmak icin gerekli araclarin tayinini ve hedeflerin
gercgeklestirilmesinde gorevli {ist diizey yoneticilerin gozetim ve kontroliini
kapsamaktadir'®®. Dijital teknolojilere adaptasyon ile birlikte iletisimde
saglanan hiz ve giivenligin artmasi, yonetim kurulunun sirket bilgilerine daha
genis erisim imkanina sahip olmasina ve yoneticilerden saglanan bilgilere
daha az glivenme ihtiyaci duymasina yol agabilecektir. Yonetim kurulu, pay
sahipleri i¢in gecerli olan bilgi asimetrisi, sirket islerine ilgisizlik, ¢ikar

137
138

Oliver Williamson, The Economic Institutions of Capitalism, 47-49.

Piazza, “Possible Corporate Governance Tools,” 146; Fenwick ve Vermeulen,
“Technology and Corporate Governance,” 14; Hamdani ve dig., “Future of the
Corporation,” 229-230; Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 109; Zetzsche, “A
Blueprint,” 41; Di Prisco, “Blockchain and Al,” 374.

139 Kirca, “Yénetim Kurulu,” 541.
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farklilagmasi ve yetkinlik eksikligi gibi sinirlamalara tabi olmadigindan sirket
icerisindeki roliiniin dijital teknolojilerin kullanimi ile gliclenmesi daha
muhtemeldir#.

a. Yonetim Kurulunun Gozetim Yetkileri Bakimindan

Yonetim kurulu, sirket iist diizey yoneticilerini'® gdzetim ve sirket
politika ve stratejilerini belirleme gorevini istlenmistir’*?. Y énetim kurulunun
iist gdzetim gorevi bir yandan yoneticilerin is ve islemlerinin hukuka
uygunlugunun, diger yandan ise yoneticilerin is ve islemlerinin sirketin
hedeflerine uygun olup olmadiginin denetimini kapsamaktadir'®. iki gorevin
de yerine getirilmesi, yonetim kurulunun sirketin durumu ile ilgili olarak
yeterli bilgiye sahip olmasini gerektirmektedir. Bu sebeple yénetim kurulunun
ilk gorevi, gozetimin saglikli islemesini saglayacak bir bilgi akis sistemini
kurmaktir'*. Halka agik sirketlerde bu bilgi akisinin saglanmasina yonelik
komite ve komisyonlar kurulmaktadir. Ancak yonetim kurulu, yonetimin
performansini degerlendirmek i¢in biiylik dlciide yine yoneticiler tarafindan
saglanan bilgi akislarina bagimlidir}*, Teknoloji, yonetim kurulu iiyelerinin,
kurumsal operasyonlar1 kesintiye ugratmadan veya engellemeden bilgiye daha
dogrudan erisimini ve bu sekilde sistematik ve metodik kontroller yapmalarini
miimkiin kilabilecektir. Blokzinciri ve akilli sdzlesmeler ile yonetim kurulu
tyelerinin kurumsal belgelere dogrudan erisimini saglayan raporlama
sistemleri gelistirilebilir. Yapay zeka tabanli teknolojiler ile riskin izlenmesi
ve compliance siiregleri otomatik hale getirilebilir. Ozellikle risk y&netimi

140 Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,” 72; Picciau, “The (Un)Predictable

Impact,” 106. Pay sahiplerinin sirket basarisi konusunda elindeki tek veri pay fiyati
iken, yonetim kurulu iiyeleri ic¢sel bilgiye erisimleriyle sirketin ger¢cek durumunu
gozleyebilirler.

“Ust diizey yonetici” ifadesi ile sirketin “iist diizey yonetimi”ni karistirmamak
gerektigi; sirketin list diizey yOnetiminin sirket yonetim kurulunun devredilmez
yetkilerinden oldugu konusunda bkz. Kirca, “Y6netim Kurulu,” 555-556 ve dn. 482.
142 Samuel Bainbridge ve Todd Henderson, “Boards-R-Us: Reconceptualizing Corporate
Boards,” Stanford Law Review 66, (2014): 1060-1062; Kirca, “Y6netim Kurulu,” 560.
Komiteler ve komisyonlar araciligiyla yapilan bu gozetim, kurumsal yonetim, risk
yonetimi ve uyuma odaklanir. Bkz. Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,”
73; Kirca, “Yonetim Kurulu,” 529-530, 562-563; Macey, Promises Kept, Promises
Broken, 51-54; Renee Adams ve Daniel Ferreira, “A Theory of Friendly Boards,” The
Journal of Finance 62, no. 1 (2007): 218.

144 Kirca, “Yénetim Kurulu,” 560.

145 Renee ve Ferreira, “Friendly Boards,” 218.
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baglaminda insanlarin ge¢mise ait verileri unutma ve bununla dogru orantili
olarak, gelecekteki riskleri dngérememe egilimine karsilik, teknoloji gegmisin
verilerini etkili bir sekilde isleyerek risk yonetiminde kullamlabilecektir,
Boylece yonetim kurulu gozetim gorevi kapsamindaki faaliyetleri tiimiiyle
algoritmalara birakip, yalmizca ilgili algoritmalarin se¢imi ve sirket
stratejilerinin belirlenmesi ile gorevli hale gelebilir'®’.

Ancak teknoloji beraberinde kendi risklerini ve ¢ikar c¢atismalarini
getirecektir. Yapay zeka ve algoritmalarin tarafsiz ve 6nyargisiz bir sekilde
faaliyet gosterdigi ifade edilse de, esasen bu husus kullanilan veri seti ve
alinan talimatlara baghidir’*3, Bu nedenle teknoloji ile birlikte gelen risklerin
de izlenmesi ve denetlenmesi gerekmektedir'*®. Teknoloji ile birlikte gelen
risklerin izlenmesi ve teknolojiye uyumun saglanmasi yonetim kurulunun
gorevi kapsamindadir®. Dijital teknolojilerin yonetim kurulunun gozetim
fonksiyonunu gii¢glendirebilmesi ve vekalet maliyetlerini diislirebilmesi icin,
teknolojik sistemler, tipki hukuk, muhasebe, denetim sistemlerinde oldugu
gibi, yonetim kurulu tarafindan kurulmali ve isleyisi izlenmelidir'®*. Dijital
teknolojilerin sirket isleyisinde kullanilmasi noktasinda sistemleri kurmakla
yonetim kurulu gorevli olmakla beraber, isleyis yoneticilerin elinde olacaktir.
Bu noktada hem teknoloji ile birlikte gelen risklerin hem de onu isletenin
yoneticiler olmasindan dogan risklerin yonetim kurulu tarafindan izlenmesi
gerekmektedir'®>. Bu yeni izleme islevlerini yerine getirmek icin, sirket

146 Saqib ve Dowling, “Machine Learning and Al for Risk Management,” 47.

147 Armour ve Eidenmiiller, “Self Driving Corporations?,” 99. Bu halde yonetim

kurulunun girket stratejilerinin belirlenmesine daha iyi odaklanabilecegi yoniinde,

Hamdani ve dig., “Future of the Corporation,” 230.

Yonetim kurulunun yapay zeka yazilimimi satin aldigi tedarik¢inin, pay sahiplerine

yapay zeka araciligiyla oy kullanma konusunda danigsmanlik hizmeti sunmasi giindeme

gelebilecektir. Bkz. Chiu ve Lim, “Technology vs Ideology,” 13.

148 Saqib ve Dowling, “Machine Learning and Al for Risk Management,” 47.

150 Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,” 75.

151 Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,” 94.

152 Nihayetinde sirket faaliyetlerinin yiiriitiilmesinde veya izleme gorevinin yerine
getirilmesinde kullanilan teknolojik araglarin yanhis kullanimi sirket yonetim
kurulunun sorumlulugunun dogmasina yol acacaktir. Yapay zeka kullanimi sebebiyle
yonetim kurulu iiyelerinin tabi oldugu sorumluluk rejimine iligkin olarak, bkz. Osman
Gazi Giuglitirk, “Anonim Sirket Yonetiminde Yapay Zekanin Kullanilmasi ve
Sorumluluga Etkisi,” i¢inde Tiizel Kisilik Penceresinden Anonim Ortaklik
Sempozyumu, MEF Universitesi Hukuk Fakiiltesi, 20-22 Temmuz 2020, ed. Havva
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yonetim kurulu {iyelerinin daha fazla teknik bilgi ve uzmanlik edinmesi ve
oniimiizdeki zamanlarda teknolojik yonetisim diizenlemelerini denetlemekle
gorevli “teknoloji komitelerinin” ortaya ¢ikmasi muhtemeldir'®,

b. Yonetim Kurulunun Karar Alma Yetkileri Bakimindan

Y onetim kurulu {iyeleri, yapay zeka teknolojilerinin sagladigi ek veriler,
tavsiyeler ve destekle, stratejik ve operasyonel kararlara daha fazla dahil
olabilirler’™. Ayrica teknolojik araglar tarafindan saglanan bilgiye dayali
karar verme destegi sayesinde, spesifik bir alanda uzmanlik gerektirdigi i¢in
yoneticilere devredilen yetkilerin yonetim kuruluna veya kurul tiyelerine geri
donmesi miimkiindiir'®®. Karar verme araglarinin artmasi alt diizey sirket
calisanlarinin aleyhine yonetim kurulu iyelerinin karar alma roliinii
giiclendirebilecegi gibi, yoOnetim kurulunun bir biitiin olarak yeni
sorumluluklar tistlenmesini saglayabilecektir.

B. Yonetimde Otomasyon

Yapay zeka teknolojilerinin kurumsal yonetim {izerine etkilerini
tartigmak agisindan 6nem arz eden bir konu da yonetim kurulu tiyeliklerinin
veya kurulun tamaminin yapay zeka teknolojilerine  birakilip
birakilamayacagidir. Bir goriise gore yapay zeka algoritmalari, {istlin bilgi
isleme yetenekleri, Onyargilardan uzak ve c¢ikar c¢atismalarindan azade
olmalar1 sayesinde yonetim kararlar1 verme konusunda insan-yoneticilerden
daha iyi bir performans sergileyebilecek ve gelecekte insan-yonetim

kurullarmin  yerini alacaktir’™®, Sirket yonetiminde insan faktdriiniin

Karagéz, Seda Palanduz ve Fatma Beril Ozcanli (Istanbul: On iki Levha, 2021), 462

vd.

Bu konuda bkz. Baris Goziibiiyiik, “Yapay Zeka Algoritmalarinin Anonim

Ortakliklarin Kurumsal Yo6netimine Saglayabilecegi Olasi Katkilar,” Hacettepe HFD

11, no. 2 (2021): 1202 vd.

Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 122; Enriques ve Zetzsche, “Corporate

Technologies,” 73.

15 Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 71; Florian Méslein, “Robots in the
Boardroom: Artificial Intelligence and Corporate Law,” iginde Research Handbook on
the Law of Artificial Intelligence, ed. Woodrow Barfield ve Ugo Pagallo (UK: Edward
Elgar, 2017), 649, 657-666.

1% Shawn Bayern, “The Implications of Modern Business-Entity Law for the Regulation
of Autonomous Systems,” Stanford Technology Law Review 19, (2015): 101-104;
Maoslein, “Robots in the Boardroom,” 657-666; Hamdani ve dig., “Future of the
Corporation,” 229; Petrin, “Corporate Management in the Age of AL 1002 vd.
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sinirlandirilmas1  veya belirli siireglerden insan faktdriiniin  tamamen
kaldirilmasi, “giiven”e dayanmayan ve dolayisiyla herhangi bir vekalet
probleminin yasanmadigi bir kurumsal yonetim anlayigini ortaya
cikaracaktir®™’, Ancak teknolojinin mevcut durumu goz oniine alindiginda
yapay zekaya dayali teknolojilerin insan-yonetim kurullarinin yerini
almasimin Oniinde teknolojinin kendisinden ve yonetimde insan faktoriine

duyulan ihtiyagtan kaynaklanan sinirliliklar bulunmaktadir®®®,

Teknolojinin  kendisinden kaynaklanan simirhiliklara baktigimizda
karsimiza ilk olarak yapay zeka teknolojilerinin {izerinde calistig1 “veri’ye
bagimliliginin yarattig1 sorunlar ¢ikmaktadir. Bir algoritmanin ¢ikti olarak
sunacagi sonuglar, iizerinde analiz yapti1 “uygun bir veri setinin varligi”°,
“veri kiimesi”nin giivenilirligi'®°, eksiksizligi'®!, boyutu®?, makine 6grenmesi

157 Fenwick ve Vermeulen, “Technology and Corporate Governance,” 5, 8. Blokzinciri

iizerinde kurulan merkeziyetsiz otonom organizasyonlar i¢in bkz., Melanie Swan,
Blockchain: Blueprint for A New Economy (New York: O’Reilly, 2015), 22-25;
Christoph Jentzsch, “Decentralized Autonomous Organization to Automate
Governance,” erisim tarihi 07.09.2022,
https://download.slock.it/public/DAO/WhitePaper.pdf.

158 Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,” 74. Ayrica bkz. Goziibiiyiik, “Yapay
Zeka Algoritmalari,” 1195-1196.

159 Saqib ve Dowling, “Machine Learning and Al for Risk Management,” 45.

180 Algoritmalar ile kullanilan veri gecmisten elde edilmistir ve dnceki karar vericilerin
Onyargilarini, tarafliligmi, yanilmalarini yansitmaktadir, Sandra Mayson, “Bias In,
Bias Out, Yale Law Journal 128, no. 8 (2019): 2251. Barocas ve Selbst, “Big Data,”
673-674; Rashida Richardson, Jason Schultz ve Kate Crawford, “Dirty Data, Bad
Predictions: How Civil Rights Violations Impact Police Data, Predictive Policing
Systems, and Justice,” New York University Law Review 94, (2019): 204-217.

160 Richardson, Schultz ve Crawford, “Dirty Data,” 193-197

161 Teknoloji gelistiriciler, veri kiimesindeki eksikliklerin ve yanlliklarm farkinda

olmama egilimindedir, Richardson, Schultz ve Crawford, “Dirty Data,” 193-197.

Makine dgrenmesi algoritmalarinin sirketlerin spesifik karar ve sorunlari i¢in lizerinde

calisabilecekleri ve anlamli sonuglar ¢ikarabilecekleri biiyiik bir veri setine erisimi

mevcut durumda zordur. Ote yandan bdyle genis bir veri setine erisimin miimkiin
oldugu hallerde de bu veri setinden sirketlerin spesifik karar ve sorunlari i¢in anlamli
sonuglar ¢ikarmak zorlasmaktadir, Armour ve Eindenmiiller, “Self Driving

Corporations,” 97-99. Bu durum yapay zekayi bir karar verme aract olarak

kullanabilecek sirket sayisini 6nemli 6l¢iide sinirladigi gibi, yapay zeka ile iistesinden

gelinebilecek sorunlarin tipini de sinirlandirmaktadir, Picciau, “The (Un)Predictable

Impact,” 118.
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bakimindan verinin ne sekilde etiketlendigi'®® ve verinin ger¢ek diinyaya

yakilig1®* gibi birgok faktorle ilgilidir. Veri bagimliligina iliskin bu sorunlar
esasen ilgili teknolojilerin mevcut durumunu yansitmaktadir ve bu sorunlarin
gelecekte bir noktada asilabilmesi miimkiindiir. Ancak bu durumda dahi, veri
bagimliligiyla ilgili temel bir sorun, yani analizin ge¢cmise ait veriler {izerinde
yapilmast sorunu ¢oziilememektedir. Zira gecmise donilik veriler ile bir
sirketin basarisin1 ya da basarisizligini tanimlayan sorulara dogru cevap
vermek miimkiin olmakla birlikte, sirketin yeni bir pazara girip girmemesi,
mevcut yoneticilerin gérevden alinip alinmamasi gibi gelecege doniik
kararlarin1 almak miimkiin degildir. Yapay zeka tabanli tahminler bu
kararlarin alinmasina iligkin olarak etkin bilgi destegi sunabilir ancak nihai
olarak bu kararlarin alinmasinda insana 6zgii bir nitelik olan “muhakeme”
gerekmektediri®,

Teknolojiye dayali bir diger smurlilik ise algoritmalarin “tarafsiz”
olmayis1 ile ilgilidir. Algoritmalar yaraticilarina, bir topluluk icindeki
meseleleri yaraticilarinin tercihlerine gére ¢6zme konusunda yardimci olmak
lizere gelistirilmektedir'®®. Algoritmalar insanlar tarafindan yazildig1 ve daha
da 6nemlisi insanlara satildig: siirece, algoritmalarin ihtilafsiz veya tarafsiz
olabilecegi iddialar1 asilsizdir ve kod tasarimi ve/veya se¢im siireci nihai

183 Makinenin 6grenmesi, iizerinde pratik yaptig1 &rneklerin ve bu drnekler igerisindeki
adlandirmalarin isabetliligi ile yakindan iliskilidir. Bkz. Russel ve Norvig, Artificial
Intelligence, 701-702; Barocas ve Selbst, “Big Data,” 681.

Enron skandali incelendiginde sirket yOnetiminin mevcut kurumsal yonetim

kurallarina olaganiistii aykiriliklar tagidigr goriilmektedir. Bu sebeple Enron

vakasindan alinan bir veri setinin, yapay zeka tabanli risk yonetimi ve compliance
araglarinin  gelistirilmesinde  kullanilmas1 anlamli  sonuglar elde edilmesini
onleyecektir, Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,” 76; Russel ve Norvig,

Artificial Intelligence, 706-708.

185 Surden, “Machine Learning and Law,” 97-98; Hossein Jarrahi, “Artificial Intelligence
and the Future of Work: Human-Al Symbiosis in Organizational Decision Making,”
Business Horizons 61, (2018): 580. Kolbjornsrud, Amico ve Thomas, “The Promise
of Artificial Intelligence,” 4, 11: Yazarlar sirket yonetiminde alinan kararlar1 idari
kararlar ve muhakemeye dayali kararlar olarak ikiye ayirmaktadir. Idari kararlar,
kaynaklarin tahsisi, raporlamalar, olagan ¢agri ve ilanlarin yapilmasi gibi rutin
kararlar ifade ederken muhakemeye dayali kararlar, analitik ve stratejik beceriler ve
yaraticilik gerektiren kararlar ifade eder. Yazarlara gore yapay zekaya sirketlerin idari
nitelikteki tiim kararlar1 birakilabilirken, muhakemeye dayali kararlarda insan
faktoriine ihtiya¢ devam edecektir.

165 Dj Prisco, “Blockchain and Al 375.
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olarak kontrolii elinde bulunduranlarin ¢ikarlarini ve goriislerini yansitir'®’,

Sirketlerde bilgi teknolojisi sistemlerinin yonetimi mevcut durumda tist diizey
yoneticilerin yetkisindedir. Yapay zeka ve algoritma ¢oziimlerinde de durum
boyle oldugu takdirde, bu teknolojiler, yonetimin goriislerini ve ¢ikarlarin
yansitacaktir ve yonetim kurulu, yoneticiler ve pay sahipleri arasindaki ¢ikar
catismalar1 ve “giiven” sorunu ortadan kalkmayacaktir'®,

Diger yandan mevcut yapay zeka uygulamalari “yonetimde insan
faktoriine duyulan ihtiyac1” ortadan kaldirmamaktadir. Mevcut yapay zeka
teknolojileri, karar verme siireclerini degisen kosullara gbre uyarlama ve
bilinglerini bir dizi farkli ayar ve kontekste uygulama becerisi saglayacak
genel yapay zekadan uzaktir!®. Sirket yonetimi ise bu baglamda 6zellikle iki
alanda “insan faktoriine” ihtiya¢ duymaktadir. Oncelikle bir sirket, genellikle
birden fazla menfaat sahibi ile arasindaki iliskileri diizenleyen s6zlesmelerin
tarafidir. Bu sézlesmeler eksik s6zlesmelerdir zira eksiksiz sozlesme yazmak
hem agir1 maliyetli hem de kisitlayicidir'’®. Kurumsal yonetim, bu tiir
eksikliklerle basa c¢ikmak icin yoneticilere, yonetim kurullarina ve pay
sahiplerine araglar saglamaktadir. Boylece kosullar degistikge ve yeni bilgiler
ortaya ¢iktik¢a, yoneticiler, yonetim kurullar1 ve pay sahipleri kendi yetki
alanlarma giren konularda, onceden belirlenmis planlama ile uyusmayan
kararlar alabilmektedir.

Ikinci olarak ise mevcut cikar catismasi ve bunu Onlemeye yonelik
mekanizmalar insan karar vericiler i¢in Ongoriilmiistiir ve algoritmalara
uygulanmalari miimkiin degildir'”*. 2014 yilinda merkezi Hong Kong’da
bulunan risk sermayesi sirketi Deep Knowledge Ventures “yatirim
Onerilerinde bulunabilen bir makine Ogrenimi programi olan VITAL’i
yonetim kuruluna atadigim” duyurmustur'’?. Sirket daha sonra VITAL’in

187 Enriques ve Zetzsche, “Corporate Technologies,” 80.

188 John Armour ve dig., “Putting Technology to Good Use for Society: The Role of
Corporate, Competition and Tax Law,” Journal of British Academy 6, (2018): 298.
Picciau, “The (Un)Predictable Impact,” 118; Armour ve Eidenmiiller, “Self Driving
Corporations?,” 89-90.
170 Sklaroff, “Smart Contracts,” 263; Adam Kolber, “Not-So-Smart Blockchain Contracts
and Avrtificial Responsibility,” Stanford Technology Law Review 21, no. 2 (2018): 220.
111 Méslein, “Robots in the Boardroom,” 664-665; Petrin, “Corporate Management in the
Age of AL, 1016.
“Deep Knowledge Venture’s Appoints Intelligent Investment Analysis Software
VITAL as Board Member,” GlobeNewswire, erisim tarihi 22.09.2022,
https://www.globenewswire.com/news-
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roliiniin, yonetim kurulunun aldig1 yatirim kararlarmi degerlendirmek ve
onaylamak oldugunu ag¢iklamistir. Zira mevecut hukuk diizenlerine ve dogal
olarak Hong Kong yasalarina gore yonetim kurulu ancak gergek kisilerden
olusabilir'™®, Ozellikle davramslara iliskin standartlar, 6rnegin “sadakat”,
“Ozen yukimliligi”, “iyi niyet” gibi kavramlar algoritmalar igin
anlamlandirilabilir degildir ve bilgisayar programlama dillerine de
aktarilamamaktadir'®. Bu standartlar ve bunlarin iizerine insa edilen
sorumluluk rejimi insan karar vericiler i¢indir'™. Bu sebeple yapay zeka ve
algoritmalarin verdigi tavsiye ve aldiklar1 kararlar neticesinde sorumluluk

yine bu teknolojileri kullanan kimselere ait olmaktadir.

IV. SONUC

Blokzinciri ve yapay zeka tabanli dijital teknolojiler, kurumsal yonetim
baglaminda seffafligin saglanmasi ve bilgi asimetrilerinin giderilmesi, pay
sahiplerinin sirket yonetimine katiliminin kolaylastirilmas: ve pay sahipligi
demokrasisinin giiglenmesi, yonetici faaliyetlerinin daha etkin izlenmesi gibi
faydalar saglayabilecektir. Etkinin boyutunun ne olacagl sorusuna ise
Ogretide, mevcut kurumsal yonetim anlayiginin degismeyecegi goriisiinden,
“giiven”’e dayali olmayan bir kurumsal yonetim anlayisinin ortaya ¢ikacagi
goriigiine varacak sekilde degisen Ongoriilere rastlamak miimkiindiir.
Kanaatimizce, dijital teknolojilerin sirket i¢erisinde pay sahiplerinin konumu

release/2014/05/13/635881/10081467/en/Deep-Knowledge-Venture-s-Appoints-
Intelligent-Investment-Analysis-Software-VITAL-as-Board-Member.html.

178 Nicky Burrdige, “Artificial intelligence gets a seat in the boardroom,” NIKKEIASIA,
(Mayis 2017), erisim tarihi 16.08.2022, https://asia.nikkei.com/Business/Artificial-
intelligence-gets-a-seat-in-the-boardroom; Giigliitiirk, “Anonim Sirket Yonetiminde
Yapay Zeka,” 459. Ayrica bkz. TTK md. 359/2, “Bir tiizel kisi yonetim kuruluna iiye
se¢ildigi takdirde, tiizel kisiyle birlikte, tiizel kisi adina, tiizel kisi tarafindan belirlenen,
sadece bir gergek kisi de tescil ve ilan olunur; ayrica, tescil ve ilanin yapimuis oldugu,
sirketin internet sitesinde hemen aciklanir. Tiizel kisi adina sadece, bu tescil edilmis
kisi toplantilara katilyp oy kullanabilir.”

174 Ornegin tedbirli is adami (business judgement rule) kavrami, yoneticilerin
sorumlulugu belirlenirken, yoneticilerin yapilan islemden ¢ikar elde edip
etmediklerini, islem konusunda gereken tiim bilgileri edinip edinmediklerini ve
kararlarini iyi niyetli bir sekilde verip vermediklerini degerlendirmekte kullanilir. Bu
sartlar gergeklesmisse, geriye doniip alinan karar1 sorgulamak ve yoneticileri sorumlu
tutmak miimkiin degildir. Tedbirli i adami kavrami, yapay zekaya uygulanmasi
miimkiin olmayan bir standarttir.

15 Armour ve Eindenmiiller, “Self Driving Corporations?,” 108.
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lehine radikal degisikliklere yol agmasi miimkiin degildir. Zira pay
sahiplerinin halihazirda sirket yonetimini bir yonetici kadrosuna
devretmelerine yol acan faktorlerin birgogu dijital teknolojilerin kullanimu ile
ortadan kalkmamaktadir. Ancak teknoloji vekalet maliyetlerinin azaltilmasi
konusunda oldukga faydali araglar saglamaktadir.

Dijital teknolojilerin  mevcut durumundaki sinirliliklar ve sirket
yonetiminde insan faktoriine duyulan ihtiya¢ sebebiyle sirket yonetiminin
tiimiiyle algoritmalara birakilmasi miimkiin olmamakla beraber, en radikal
etkinin yonetim kurullarinin = sirket igerisindeki rolii iizerine olmasi
muhtemeldir. Bununla beraber, hem yapay zeka hem de blokzinciri
teknolojilerinin, heniiz gelisimlerinin ¢ok erken bir asamasinda olmalari,
teknolojinin kullanimiyla birlikte gelen risklerin etkin sekilde yonetilmesini
saglayacak sistemlerin kurulmasi ve isletilmesi konusunda ydnetim
kurullarina gorev yiiklemektedir.

1830



Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842 Kurumsal Yonetimde Dijital Doniisiim

KAYNAKCA

Adams, Renee ve Daniel Ferreira. “A Theory of Friendly Boards.” The Journal of
Finance 62, no. 1 (2007): 217-250.

Agrawal, Ajay, Joshua Gans ve Avi Goldfarb. “Artificial Intelligence in the
Boardroom.” The Corporate Board, (2018): 16-20. Erisim tarihi 07.07.2022,
https://staticl.squarespace.com/static/59d6456137c581acfcef3422/t/5aa2bc86e
€212d492f357¢14/1520614534631/1803 Agrawal GansGoldfarb.pdf.

Akkus, Batuhan. Kaydi Sermaye Piyasasit Araglarini Konu Edinen Ayni Teminatlar.
Istanbul: On Iki Levha, 2020.

Alpaydin, Ethem. Machine Learning: The New Al. Cambridge: The MIT Press, 2016.

Armour, John ve Horst Eidenmiiller. “Self Driving Corporations?.” Harvard Business
Law Review 10, (2020): 87-116.

Armour, John, Henry Hannsmann ve Reinier Kraakman. “What is Corporate Law?.”
Iicinde The Anatomy of Corporate Law- A Comparative and Functional
Approach, ed. Reinier Kraakman ve dig., 2. Baski, 1-35. London: Oxford
University Press, 2009.

Armour, John, Lucas Enriques, Ariel Ezrachi ve John Vella. “Putting Technology to
Good Use for Society: The Role of Corporate, Competition and Tax Law.”
Journal of British Academy 6, (2018): 285-321.

Arner, W. Douglas, Janos N. Barberis ve Ross P. Buckley. “The Evolution of Fintech:
A New Post-Crisis Paradigm?.” Georgetown Journal of International Law 47,
no. 4 (2016): 1271-1320.

Aziz, Saqib ve Michael Dowling. “Machine Learning and Al for Risk Management.”
I¢inde Distrupting Finance: Fintech and Strategy in the 21st Century, ed. Theo
Lynn ve John Mooney, 33-50. U.S.A.: Palgrave Macmillian, 2019.

Bainbridge, Samuel ve Todd Henderson. “Boards-R-Us: Reconceptualizing
Corporate Boards.” Stanford Law Review 66, (2014): 1051-1120.

Bainbridge, Stephen. “The Board of Directors.” I¢inde The Oxford Handbook of
Corporate Law and Governance, ed. Jeffrey Gordon ve Wolf-Georg Ringe
Ringe, 275-333. London: Oxford University Press, 2015.

Bamberger, Kenneth. “Technologies of Compliance: Risk and Regulation in a Digital
Age.” Texas Law Review 88, no. 4 (2010):669-739.

Barocas, Solon ve Andrew D. Selbst. “Big Data’s Disparate Impact.” California Law
Review 104, no. 3 (2016): 671-732.

Bayern, Shawn. “The Implications of Modern Business-Entity Law for the Regulation
of Autonomous Systems.” Stanford Technology Law Review19, (2015): 93-112.

1831


https://static1.squarespace.com/static/59d6456137c581acfcef3422/t/5aa2bc86ec212d492f357c14/1520614534631/1803AgrawalGansGoldfarb.pdf
https://static1.squarespace.com/static/59d6456137c581acfcef3422/t/5aa2bc86ec212d492f357c14/1520614534631/1803AgrawalGansGoldfarb.pdf

Hanim YILDIRIM SOYSAL Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842

Berktag, Esra. “Anonim Ortakliklarda Menfaat Sahipligi Teorisinin Calisanlar
Bakimindan Degerlendirilmesi.” Hacettepe HFD 12, no. 1 (2022): 971-1005.

Berle, Adolf ve Gardiner Means. The Modern Corporation and Private Property.
U.S.A.: Transaction Publishers, 1932.

Brummer, Chris. “Disruptive Technology and Securities Regulation.” Fordham Law
Review 84, no. 3 (2015): 977-1052.

Buellingen, Marie Clara. “Virtual Shareholder Meetings in the U.S..” Harvard Law
School Forum on Corporate Governance, (Ekim 2019). Erisim tarihi
12.07.2022,  https://corpgov.law.harvard.edu/2021/01/11/report-on-practices-
for-virtual-shareholder-meetings/.

Burrdige, Nicky. “Artificial intelligence gets a seat in the boardroom.” NIKKEIASIA,

(Mayis 2017). Erigim tarihi 16.08.2022,
https://asia.nikkei.com/Business/Artificial-intelligence-gets-a-seat-in-the-
boardroom.

Casey, Anthony ve Anthony Niblett. “Self-Driving Contracts.” The Journal of
Corporate Law 43, no. 1 (2017): 1-32.

Cheffins, Brian R. “The History of Corporate Governance.” ECGI Working Paper
Series in Law 184/2012. Erigim tarihi 07.08.2022,
https://www.ecgi.global/sites/default/files/working_papers/documents/SSRN-
1d1975404.pdf.

Chiu, Iris H-Y ve Ernest Lim. “Technology vs Ideology: How Far will Artificial
Intelligence and Distributed Ledger Technology Transform Corporate
Governance and Business?.” Berkeley Business Law Journal 18, no. 1 (2021):
1-64.

Coase, Ronald. “The Nature of the Firm.” Economica 4, no. 16 (1934): 386-405.

Cohen, Julie. “What Privacy Is For.” Harward Law Review 126, no. 7 (2013): 1904-
1933.

Cunningham,Alan. “Decentralization, Distrust & Fear of the Body-The Worrying
Rise of Crypto-law.” SCRIPTed 13, no. 3 (2016): 235-257. Erisim tarihi
13.08.2022,  https://script-ed.org/article/decentralisation-distrust-fear-of-the-
body-the-worrying-rise-of-crypto-law/.

Dai, Jun ve Miklos Vasarhelyi. “Toward Blockchain-Based Accounting and
Assurance.” Journal of Information Systems 31, no. 3 (2017): 5-21.

De Flippi, Primavera ve Aaron Wright. Blockchain and the Law-The Rule of Code.
New York: Harvard University Press, 2018.

Di Prisco, Domenico. “Blockchain and Al: The Technological Revolution’s Impact
on Corporate Governance Relationships.” Iginde New Challenges in Corporate

1832


https://script-ed.org/article/decentralisation-distrust-fear-of-the-body-the-worrying-rise-of-crypto-law/
https://script-ed.org/article/decentralisation-distrust-fear-of-the-body-the-worrying-rise-of-crypto-law/

Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842 Kurumsal Yonetimde Dijital Doniisiim

Governance: Theory and Practice, Naples, October 3-4, 2019, ed. S. Esposito
De Falco, F. Alvino ve A. Kostyuk, 368-381. Ukraine: Virtus Interpress, 2019.

Donald, David C. “Heart of Darkness: The Problem at the Core of the U.S. Proxy
System and Its Solution.” Virginia Law & Business Review 6, no. 1 (2011): 41-
100.

Duan, Yanging, John Edwards ve Yogesh Dwivedi. “Artificial Intelligence for
Decision Making in the Era of Big Data -Evolution, Challenges and Research
Agenda.” International Journal of Information Management, 48 (2019): 63-71.

Dulupcu, Murat Ali. “Kiiresel Menkul Kiymet Takas ve Saklama Sisteminde
Euroclear’n Yeri ve Onemi.” Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi 1, no. 1 (1996): 230-256.

Eisenberg, Melvin. “The Legal Roles of Shareholders and Management in Modern
Corporate Decisionmaking.” California Law Review 57, no. 1 (1969): 4-180.

Eisenberg, Melvin. The Structure of The Corporation: A Legal Analysis. Washington:
Beard Books, 1976.

Eminoglu, Cafer. Tirk Ticaret Kanunu'nda Kurumsal Yonetim (Corporate
Governance). Ankara: On iki Levha, 2014.

Enriques, Luca ve Dirk Zetzsche. “Corporate Technologies and the Tech Nirvana
Fallacy.” Hastings Law Journal 72, no. 1 (2020): 55-98.

Eren, Erkan. Tiirk Hukukunda Merkezi Karst Taraf Kuruluslari, Merkezi Karsi Taraf
Uygulamast ve Tezgah Ustii Tiirev Araglarin Merkezi Takasi. Ankara: On iki
Levha, 2019.

Estlund, Cynthia. “What Should We Do After Work? Automation and Employment
Law.” Yale Law Journal 128, (2018): 257-325.

Euroclear/OliverWyman. “Blockchain in Capital Markets-The Prize and the
Journey.” (Subat 2016). Erisim tarihi 09.07.2022,
https://www.oliverwyman.com/content/dam/oliver-
wyman/global/en/2016/feb/BlockChain-In-Capital-Markets. pdf.

Fama, Eugene ve Michael Jensen. “Separation of Ownership and Control.” Journal
of Law & Economics 26, no. 2 (1983): 301-325.

Fenwick, Mark ve Erik P. M. Vermeulen. “Technology and Corporate Governance:
Blockchain, Crypto, and Artificial Intelligence.” ECGI Working Paper Series in
Law424/2018. Erisim tarihi 07.07.2022,
https://www.ecgi.global/sites/default/files/working_papers/documents/finalfen
wickvermeulenl.pdf.

Fenwick, Mark, Joseph McCahery, Erik P. Vermeulen. “The End of ‘Corporate’
Governance (Hello ‘Platform’ Governance).” ECGI Working Paper Series in

1833


https://www.oliverwyman.com/content/dam/oliver-wyman/global/en/2016/feb/BlockChain-In-Capital-Markets.pdf
https://www.oliverwyman.com/content/dam/oliver-wyman/global/en/2016/feb/BlockChain-In-Capital-Markets.pdf
https://www.ecgi.global/sites/default/files/working_papers/documents/finalfenwickvermeulen1.pdf
https://www.ecgi.global/sites/default/files/working_papers/documents/finalfenwickvermeulen1.pdf

Hanim YILDIRIM SOYSAL Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842

Law 430/2018. Erisim tarihi 29.08.2022,
https://www.ecgi.global/sites/default/files/working_papers/documents/finalfen
wickmccaheryvermeulen.pdf.

Goshen, Zohar ve Richard Squire. “Principal Costs: A New Theory for Corporate Law
and Governance.” Columbia Law Review 117, no. 3 (2017): 766-830.

Goshen, Zohar ve Sharon Hannes. “The Death of Corporate Law.” New York
University Law Review 94, no. 2 (2019): 264-314.

Goziibliyiik, Baris. “Yapay Zeka Algoritmalarinin Anonim Ortakliklarin Kurumsal
Yonetimine Saglayabilecegi Olasi Katkilar.” Hacettepe HFD 11, no. 2 (2021):
1184-1212.

Grigg, lan. “Triple Entry Accounting.” Systemics Inc., (2005). Erigim tarihi
08.11.2022, https://iang.org/papers/triple_entry.html.

Gtgliitiirk, Osman Gazi. “Anonim Sirket Yonetiminde Yapay Zekanin Kullanilmasi
ve Sorumluluga Etkisi.” i¢inde Tiizel Kisilik Penceresinden Anonim Ortaklik
Sempozyumu, MEF Universitesi Hukuk Fakiiltesi, 20-22 Temmuz 2020, ed.
Havva Karagoz, Seda Palanduz ve Fatma Beril Ozcanli, 453-472. istanbul: On
iki Levha, 2021.

Haber, Stuart ve Scott Stornetta. “How to time-stamp a digital document.” Journal of
Cryptology 3, no. 2 (1991): 99-111.

Hamdani, Assaf, Niron Hashai, Eugene Kandel ve Yishay Yafeh. “Technological
Progress and the Future of the Corporation.” Journal of the British Academy 6,
no. 1 (2018): 215-245.

Hopt, Klaus. “Comparative Company Law.” Icinde The Oxford Handbook of
Comparative Law, ed. Mathias Reimann ve Reinhard Zimmermann, 1161-1192.
London: Oxford University Press, 2006.

Ijiri, Yuji. “A Framework for Triple-Entry Bookkeeping.” The Accounting Review 61,
no. 4 (1986): 745-759.

IOSCO. “Financial Benchmarks Consultation Report.” (Ocak 2013). Erigim tarihi
11.10.2022, https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD399.pdf.

I0SCO. “Towards A Legal Framework for Clearing and Settlement in Emerging
Markets.” (Kasim 1997). Erigim tarihi 19.08.2022,
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/ioscopd74.pdf.

Jarrahi, Hossein. “Artificial Intelligence and the Future of Work: Human-Al
Symbiosis in Organizational Decision Making.” Business Horizons, 61
(2018):577-586.

Jensen, Michael ve William Meckling. “A Theory of the Firm: Governance, Residual
Claims and Organizational Form.” Journal of Financial Economics 3, no. 4
(1976):305-360.

1834


https://www.ecgi.global/sites/default/files/working_papers/documents/finalfenwickmccaheryvermeulen.pdf
https://www.ecgi.global/sites/default/files/working_papers/documents/finalfenwickmccaheryvermeulen.pdf
https://iang.org/papers/triple_entry.html
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD399.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/ioscopd74.pdf

Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842 Kurumsal Yonetimde Dijital Doniisiim

Jentzsch, Christoph. “Decentralized Autonomous Organization to Automate
Governance.” Erigim tarihi 07.09.2022,
https://download.slock.it/public/DAO/WhitePaper.pdf.

Kandemir, Hatice Kiibra. “Kurumsal Yonetim ve Seffaligin Giiglendirilmesinde
Miilkiyet Agciklama Kurallarinin Rolii ve Pay Sahipliginin Tanimlanmasi
Sorunu.” Muhasebe Bilim Diinyasi Dergisi 21, no. 2(2019):427-453.

Kauko, Karlo. “Interlinking Securities Settlement Systems - A Strategic
Commitment?.” European Central Bank Working Paper Series No. 427, (Ocak
2005). Erigim tarihi 15.09.2022,
https://www.ecbh.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp427.pdf.

Kaya, Mustafa ismail. “Pay Sahiplerinin Anonim Sirket Genel Kurulunda Temsil
Edilmesi.” Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi 30, no. 4 (2014): 45-95.

Khan, Humera. “A Literature Review of Corporate Governance.” International
Conference on E-business, Management and Economics, IPEDR, 25 (2011): 1-
5.

Kirca, Ismail. “Yo6netim Kurulu.” I¢inde Anonim Sirketler Hukuku, C. I, ed. Ismail
Kirca, Feyzan Hayal Sehirali Celik, Caglar Manavgat. Ankara: Banka ve Ticaret
Hukuku Aragtirma Enstitiisii, 2013.

Kolber, Adam. “Not-So-Smart Blockchain Contracts and Artificial Responsibility.”
Stanford Technology Law Review 21, no. 2 (2018): 198-234.

Kolbjornsrud, Vegard, Richard Amico ve Robert Thomas. “The Promise of Artificial
Intelligence-Redefining management in the Workforce of the Future.”
Accenture, (2016). Erisim tarihi
08.11.2022,https://www.researchgate.net/publication/306039533_The_promise
_of_artificial_intelligence_Redefining_management_in_the_workforce_of_the

future.

Kuhn, McKenzie. “147 Million Social Security Numbers for Sale: Developing Data
Protection Legislation After Mass Cybersecurity Breaches.” lowa Law Review
104, no. 1 (2018): 417-445.

Kiigiikglingdr, Ash. Kurumsal Yonetim Ilkeleri Bakimindan Halka Atk Anonim
Sirketlerde Icrada Gérevli Olmayan Yonetim Kurulu Uyeleri. Ankara: Yetkin,
2018.

Laster, Travis. “Memorandum Opinion in re Dole Food Company, Inc. Stockholder
Litigation.” (Subat 2017). Erigim tarihi 08.09.2022,
https://courts.delaware.gov/Opinions/Download.aspx?id=252690.

Laster, Travis. “The Block Chain Plunger: Using Technology to Clean Up Proxy
Plumbing and Take Back the Vote” Keynote Speech Council of Institutional

1835


https://download.slock.it/public/DAO/WhitePaper.pdf
https://www.researchgate.net/publication/306039533_The_promise_of_artificial_intelligence_Redefining_management_in_the_workforce_of_the_future
https://www.researchgate.net/publication/306039533_The_promise_of_artificial_intelligence_Redefining_management_in_the_workforce_of_the_future
https://www.researchgate.net/publication/306039533_The_promise_of_artificial_intelligence_Redefining_management_in_the_workforce_of_the_future
https://courts.delaware.gov/Opinions/Download.aspx?id=252690

Hanim YILDIRIM SOYSAL Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842

Investors, (Eyliil 2016). Erisim tarihi: 06.07.2022,
https://www.cii.org/files/09_29 16 laster_remarks.pdf.

Lee, Caroline. “Why Millennials Don’t Trust Your Brand.” Medium, (Agustos 2017).
Erisim tarihi 11.07.2022, https://blog.takumi.com/why-millennials-dont-trust-
your-brand-b7ffce5c86¢6.

Lessig, Lawrence. They Don’t Represent Us: Reclaiming Our Democracy. New York:
Day Street Books, 2019.

Macey, Jonathan. Corporate Governance: Promises Kept, Promises Broken. New
York: Princeton University Press, 2008.

Manavgat, Caglar. Hukuki Bakimdan Halka A¢tk Anonim Ortakliklar ve Halka Arz.
Ankara: Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, 2016.

Markoff, John. “Computer Wins on ‘Jeopardy!’: Trivial, It’s Not.” N.Y. TIMES,
(Subat 2011). Erisim tarihi 18.10.2022,
https://www.nytimes.com/2011/02/17/science/17jeopardy-watson.htmlI56.

Mayer-Schonberger, Viktor ve Kenneth Cukier. Big Data: A Revolution That Will
Transform How We Live, Work And Think. London: John Murray, 2013.

Mayson, Sandra. “Bias In, Bias Out.” Yale Law Journal 128, no. 8 (2019): 2122-2473.

Merig, Arzu. Blockchain Teknolojisinin Muhasebe ve Denetim Meslegine Etkisi.
Ankara:Tksad, 2022.

Miller, Geoffrey.The Law of Governance, Risk Management And Compliance, 2.
Baski. New York:Wolters Kluwer, 2017.

Moslein, Florian. “Robots in the Boardroom: Artificial Intelligence and Corporate
Law.” Icinde Research Handbook on the Law of Artificial Intelligence, ed.
Woodrow Barfield ve Ugo Pagallo, 649-671. UK: Edward Elgar, 2017.

Murray, Alex, Scott Kuban, Matt Josefy ve Jon Anderson. “Contracting in the Smart
Era: The Implications of Blockchain and Decentralized Autonomous
Organizations for Contracting and Corporate Governance.” Academy of
Management Perspectives 35, no. 4 (2021): 622-641.

Nakamato, Satoshi. “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System.” Bitcoin.
Erigim tarihi 17.08.2022, https://bitcoin.org/bitcoin.pdf.

OECD. “OECD Blockchain Primer” (2018). Erisim tarihi 23.07.2022,
www.oecd.org/finance/blockchain.

OECD. “The Potential for Blockchain Technology in Public Equity Markets in Asia.”
Erigsim tarihi 13.09.2022, https://www.oecd.org/daf/ca/The-Potential-for-
Blockchain-in-Public-Equity-Markets-in-Asia.pdf.

1836


https://www.cii.org/files/09_29_16_laster_remarks.pdf
https://blog.takumi.com/why-millennials-dont-trust-your-brand-b7ffce5c86c6
https://blog.takumi.com/why-millennials-dont-trust-your-brand-b7ffce5c86c6
https://www.nytimes.com/2011/02/17/science/17jeopardy-watson.html56
https://bitcoin.org/bitcoin.pdf
http://www.oecd.org/finance/blockchain
https://www.oecd.org/daf/ca/The-Potential-for-Blockchain-in-Public-Equity-Markets-in-Asia.pdf
https://www.oecd.org/daf/ca/The-Potential-for-Blockchain-in-Public-Equity-Markets-in-Asia.pdf

Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842 Kurumsal Yonetimde Dijital Doniisiim

OECD. “Principles Of Corporate Governance.” Erisim tarihi 11.11.2022,
https://www.oecd.org/daf/ca/Corporate-Governance-Principles-ENG.pdf.

O’Toole, Matthew ve Michael Reilly. “The First Block in the Chain: Proposed
Amendments to the DGCL Pave the Way for Distributed Ledgers and Beyond.”
Harvard Law School Forum on Corporate Governance and Financial
Regulation, (Mart 2017). Erigim tarihi 15.08.2022,
https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/the-first-block-in-the-chain-
proposed-amendments-to-the-dgcl-pave-the-way-for-distributed-ledgers-and-
beyond/.

Ozveren, Ceren. Blokzinciri Teknolojisinin Muhasebe ve Denetim Alanindaki
Uygulamalari. Ankara: Gazi Kitabevi, 2021.

Pacioli, Luca. Summa de Arithmetica, Geometria, Proportioni et Proportionalita:
Distinctio Nona-Tractatus XI, Particularis de Computis et Scripturis, (1494),
¢ev. Jeremy Cripps, “A Contemporary Interpretation.” Erisim tarihi 13.09.2022,
https://jeremycripps.com/docs/Summa.pdf.

Panisi, Federico, Ross P. Buckley ve Douglas Arner. “Blockchain and Public
Companies: A Revolution in Share Ownership Transparency, Proxy Voting and
Corporate Governance.” Stanford Journal of Blockchain Law & Policy 2, no. 2
(2019): 189-220.

Pargendler, Mariana. “The Corporate Governance Obsession.” Journal of
Corporation Law42, no. 2 (2016): 359-402.

Pasli, Ali. “Anonim Ortaklik Kurumsal Yonetimi (Corporate Governance).” I¢inde
Tiirk Hukukunun Avrupa Birligi Hukukuna Uyumu-Ozel Hukuk, Istanbul 2020,
ed. Arslan Kaya ve dig., 403-435. Istanbul: istanbul Universitesi Yaymevi, 2020.

Pasli, Ali. “Compliance Kavramimin Anonim Ortakliklar Hukukundaki Anlami ve
Sorumluluk Sistemine Etkisi.” JUHFM 71, no. 2 (2013): 317-334.

Pasly, Ali. Anonim Ortakligin Kurumsal Yénetimi (Corporate Governance). istanbul:
Beta, 2004.

Pehlivanoglu, Murat Can. “Anonim Sirketlerde Metaverse Ortaminda Genel Kurul
Toplantis1 Yapilmas1.” Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 24,
no. 2 (2022): 743-770.

Petrin, Martin. “Corporate Management in the Age of Al.” Columbia Business Law
Review, 3 (2019): 965-1030.

Piazza, Fiammetta. “Bitcoin and the Blockchain as Possible Corporate Governance
Tools: Strengths and Weaknesses.” Bocconi Legal Papers 9, (2017): 125-156.

Picciau, Chiara. “The (Un)Predictable Impact of Technology on Corporate
Governance.” Hastings Business Law Journal 17, no. 1 (2021): 67-136.

1837


https://www.oecd.org/daf/ca/Corporate-Governance-Principles-ENG.pdf
https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/the-first-block-in-the-chain-proposed-amendments-to-the-dgcl-pave-the-way-for-distributed-ledgers-and-beyond/
https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/the-first-block-in-the-chain-proposed-amendments-to-the-dgcl-pave-the-way-for-distributed-ledgers-and-beyond/
https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/the-first-block-in-the-chain-proposed-amendments-to-the-dgcl-pave-the-way-for-distributed-ledgers-and-beyond/
https://jeremycripps.com/docs/Summa.pdf

Hanim YILDIRIM SOYSAL Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842

Poole, David, Alan Keith Mackworth ve Randy Goebel. Computational Intelligence:
A Logical Approach 1. London: Oxford University Press, 1998.

Primm, Harold. “Regulating the Blockchain Revolution: A Financial Industry
Transformation.” Review of Banking & Financial Law 36, (2016-2017): 75-91.

Pulagli, Hasan. “Anonim Sirketler Hukukunda CEO’nun Hukuki Durumu.” Banka ve
Ticaret Hukuku Dergisi 24, no. 1 (2007): 17-61.

Pulaghi, Hasan. “Compliance Kavrami ve Yonetim Organinin Compliance
Sorumlulugu.” Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi 35, no. 2 (2019): 27-58.

Pulaghi, Hasan. “Corporate Governance ve Yeni Diizenlemeler Isiginda Sirket
Yoneticilerinin Ucretlerinin A¢iklanma Yiikiimii.” Banka ve Ticaret Hukuku
Dergisi 23, no. 5 (2005): 31-58.

Pulasl, Hasan. 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununa Gore Sirketler Hukuku Serhi, C.
I. Ankara: Adalet, 2011.

Racz, Nicolas, Edgar Weippl, ve Andreas Seufert. “Integrating IT Governance, Risk,
and Compliance Management Processes.” Frontiers Artificial Intelligence and
Applications, 224 (2011): 325-338.

Rao, Anand. “Al Everywhere & Nowhere Part 3.” Erisim tarihi 15.10.2022,
https://www.insurancethoughtleadership.com/ai-machine-learning/ai-
everywhere-and-nowhere-part-3.

Richardson, Rashida, Jason Schultz ve Kate Crawford. “Dirty Data, Bad Predictions:
How Civil Rights Violations Impact Police Data, Predictive PolicingSystems,
and Justice.” New York University Law Review, 94 (2019): 192-233.

Russel, Stuart ve Peter Norwig. Artificial Intelligence-A Modern Approach. 3. Baski.
US: Pearson, 2009.

Schueffel, Patrick. “Taming the Beast: A Scientific Definition of Fintech.” Journal of
Innovation Management 4, no. 4 (2016): 32-54.

Setiawan, Kukuh ve Nadia Maulisa. “The Evolution of Fintech: A Regulatory
Approach Perspective.” Advances in Economics, Business and Management
Research, 3rd International Conference on Law and Governance (ICLAVE
2019), 130 (2019): 218-225.

Sklaroff, Jeremy. “Smart Contracts and the Cost of Inflexibility.” Penn Law: Legal
Scholarship Repository, 166 (2017): 263-303.

Song, Wonnie. “Bullish on Blockchain: Examining Delaware’s Approach to
Distributed Ledger Technology in Corporate Governance Law and Beyond.”
Harward Business Law Review, 8 (2017): 9-20.

1838


https://www.insurancethoughtleadership.com/ai-machine-learning/ai-everywhere-and-nowhere-part-3
https://www.insurancethoughtleadership.com/ai-machine-learning/ai-everywhere-and-nowhere-part-3

Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842 Kurumsal Yonetimde Dijital Doniisiim

Su, Jeb. “Tesla Could Have Full Self-Driving Cars On The Road By 2019, Elon Musk
Says.” FORBES, (Kasim  2018). Erigim  tarihi 13.12.2022,
https://www.forbes.com/sites/jeanbaptiste/2018/11/07/tesla-  could-have-full-
self-driving-cars-on-the-road-by-2019-elon-musk-says.

Surden, Harry. “Machine Learning and Law.” Washington Law Review 89, (2014):
87-115.

Swan, Melanie. Blockchain: Blueprint for A New Economy. New York: O’Reilly,
2015.

Szabo, Nick. “Smart Contracts” (1994). Erisim tarihi 13.08.2022,
https://www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationinSpeech/CDROM/L.itera
ture/LOTwinterschool2006/szabo.best.vwh.net/smart.contracts.html.

Sehirali Celik, Feyzan Hayal. “Anonim Sirketlere {liskin Temel Kavram ve ilkeler.”
Icinde Anonim Sirketler Hukuku, C. I, ed. Ismail Kirca, Feyzan Hayal Sehirali
Celik, Caglar Manavgat. Ankara: Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii,
2013.

Tinianow, Andrea ve Caitling Long. “Delaware Blockchain Initiative: Transforming
the Foundational Infrastructure of Corporate Finance.” Harvard Law School
Forum On Corporate Governance, (Mart 2017). Erisim tarihi 13.08.2022,
https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/delaware-blockchain-initiative-
transforming-the-foundational-infrastructure-of-corporate-finance/.

Turanboy, Asuman. “Anonim Sirketlerde Temsilci Araciligiyla Oy Kullanma ve
Hissedarlara Cagr1 Yoluyla Oyda Vekalet.” AUHFD 45, no. 1 (1996): 427-438.

Ustiinkaya, Hiilya. “Aracida Tutulacak Menkul Kiymetlere Uygulanacak Hukuk.”
Doktora Tezi, Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2019.

Van der Elst, Christoph ve Anne Lafarre. “Blockchain and Smart Contracting for the
Shareholder Community.” European Business Organization Law Review, 20
(2019):11-137.

WEF/OliverWyman. “Innovation-Driven Cyber-Risk to Customer Data in Financial
Services.” (WEF White Paper, 2017). Erisim tarihi 01.07.2022,
http://www3.weforum.org/docs/WEF_Cyber_Risk_to_Customer_Data.pdf.

Werbach, Kevin. “Trust, But Verify: Why the Blockchain Needs the Law?.” Berkeley
Technology Law Journal 33, (2018): 487-550.

Williamson, Oliver. “Transaction-cost Economics: The Governance of Contractual
Relations.” The Journal of Law & Economics 22, no. 2 (1979): 233-261.

Williamson, Oliver. The Economic Institutions of Capitalism. New York: The Free
Press, 1985.

1839


https://www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationInSpeech/CDROM/Literature/LOTwinterschool2006/szabo.best.vwh.net/smart.contracts.html
https://www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationInSpeech/CDROM/Literature/LOTwinterschool2006/szabo.best.vwh.net/smart.contracts.html
https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/delaware-blockchain-initiative-transforming-the-foundational-infrastructure-of-corporate-finance/
https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/delaware-blockchain-initiative-transforming-the-foundational-infrastructure-of-corporate-finance/
http://www3.weforum.org/docs/WEF_Cyber_Risk_to_Customer_Data.pdf
https://www.jstor.org/journal/jlaweconomics

Hanim YILDIRIM SOYSAL Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842

Yasar, Tugge Nimet. “Anonim Sirket Y6netim Kurulunun Uyum (Compliance)
Yiikiimliiliigii.” Iginde Tiizel Kisilik Penceresinden Anonim Ortaklik
Sempozyumu, MEF Universitesi Hukuk Fakiiltesi, 20-22 Temmuz 2020, ed.
Havva Karagdz, Seda Palanduz ve Fatma Beril Ozcanli, 247-275. istanbul: On
iki Levha, 2021.

Yasar, Tugge Nimet. “Anonim Sirketlerde Riskin Erken Saptanmasi ve Yonetimi.”
TFM, 2 (2016): 69-91.

Yagsar, Tugge Nimet. Anonim Sirketler Hukukunda “Uyum” (Compliance). Ankara:
On iki Levha, 2018.

Yermack, David. “Corporate Governance and Blockchains.” Review of Finance 21,
no. 1 (2017): 7-31.

Zetzsche, Dirk, Ross Buckley, Douglas Arner ve Janos Barberis. “From FinTech
toTechFin: The Regulatory Challenges of Data-Driven Finance.” New York
University Journal of Law & Business 14, no. 2 (2018): 393-446.

Zetzsche, Dirk. “Corporate Governance in Cyberspace-A Blueprint for Virtual
Shareholder Meetings.” Center for Business and Corporate Law Research Paper
Series (CBC-RPS) No. 0011. Erisim  tarihi 11.10.2022,
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.747347.

1840


https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.747347

Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842 Kurumsal Yonetimde Dijital Doniisiim

WEB SAYFALARI

Avrizona State Legislature. “Arizona Revised Statutes Title 44, Trade and Commerce
§ 44-7061, Signatures and records secured through blockchain technology;
smart contracts; ownership of information; definitions.” Erigim tarihi
11.09.2022, https://www.azleg.gov/arsDetail/?title=44

COINDESK. “Australian Securities Exchange Cancels Blockchain Based Clearing
System.” Erisim tarihi 22.11.2022,
https://www.coindesk.com/business/2022/11/17/australian-securities-
exchange-cancels-blockchain-based-clearing-system-at-168m-cost/.

Deloitte. “Blockchain Technology, A Game-Changer in Accounting?.” Erigim tarihi
08.09.2022,
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/Innovation/Blo
ckchainA%20gamechanger%20in%20accounting.pdf.

Digital ~ Currency Initiative.  “zkledger.”  Erisim  tarihi  08.11.2022,
https://dci.mit.edu/zkledger.

Fedlex. “Bundesgesetz zur Anpassung des Bundesrechts an Entwicklungen der
Technik verteilter elektronischer Register.” Erisim tarihi 18.06.2022,
https://www.fedlex.admin.ch/eli/oc/2021/33/de.

GlobeNewswire. “Deep Knowledge Venture’s Appoints Intelligent Investment
Analysis Software VITAL as Board Member.” Erigim tarihi 22.09.2022,
https://www.globenewswire.com/news-
release/2014/05/13/635881/10081467/en/Deep-Knowledge-Venture-s-
Appoints-Intelligent-Investment-Analysis-Software-VITAL-as-Board-
Member.html.

IBM. “Watson.” Erisim tarihi 12.12.2022, https://www.ibm.com/watson.

LENS.ORG. “U.S. Patent Office, Patent Application Publication, Pub. No. US
2017/0046689 Al” Erigim tarihi 11.09.2022,
https://www.lens.org/lens/patent/135-803-859-153-697/fulltext.

Lucaplus. “From accounting to building a startup.” Erisim tarihi 08.11.2022,
https://www.lucaplus.com/.

Nasdag. “Nasdaq Ling Enables First-Ever Private Securities Issuance Documented
With Blockchain Technology.” Erisim tarihi 12.07.2022,
https://ir.nasdag.com/news-releases/news-release-details/nasdag-ling-enables-
first-ever-private-securities-issuance.

Nasdag. “Blockchain Technology Transform.” Erisim tarihi 02.08.2022,
https://ir.nasdag.com/news-releases/news-release-details/nasdags-blockchain-
technology-transform-republic-estonias-e.

1841


https://www.azleg.gov/arsDetail/?title=44
https://www.coindesk.com/business/2022/11/17/australian-securities-exchange-cancels-blockchain-based-clearing-system-at-168m-cost/
https://www.coindesk.com/business/2022/11/17/australian-securities-exchange-cancels-blockchain-based-clearing-system-at-168m-cost/
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/Innovation/BlockchainA%20gamechanger%20in%20accounting.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/Innovation/BlockchainA%20gamechanger%20in%20accounting.pdf
https://dci.mit.edu/zkledger
https://www.fedlex.admin.ch/eli/oc/2021/33/de
https://www.globenewswire.com/news-release/2014/05/13/635881/10081467/en/Deep-Knowledge-Venture-s-Appoints-Intelligent-Investment-Analysis-Software-VITAL-as-Board-Member.html
https://www.globenewswire.com/news-release/2014/05/13/635881/10081467/en/Deep-Knowledge-Venture-s-Appoints-Intelligent-Investment-Analysis-Software-VITAL-as-Board-Member.html
https://www.globenewswire.com/news-release/2014/05/13/635881/10081467/en/Deep-Knowledge-Venture-s-Appoints-Intelligent-Investment-Analysis-Software-VITAL-as-Board-Member.html
https://www.globenewswire.com/news-release/2014/05/13/635881/10081467/en/Deep-Knowledge-Venture-s-Appoints-Intelligent-Investment-Analysis-Software-VITAL-as-Board-Member.html
https://www.ibm.com/watson
https://www.lens.org/lens/patent/135-803-859-153-697/fulltext
https://www.lucaplus.com/
https://ir.nasdaq.com/news-releases/news-release-details/nasdaq-linq-enables-first-ever-private-securities-issuance
https://ir.nasdaq.com/news-releases/news-release-details/nasdaq-linq-enables-first-ever-private-securities-issuance
https://ir.nasdaq.com/news-releases/news-release-details/nasdaqs-blockchain-technology-transform-republic-estonias-e
https://ir.nasdaq.com/news-releases/news-release-details/nasdaqs-blockchain-technology-transform-republic-estonias-e

Hanim YILDIRIM SOYSAL Ankara Uni. Hukuk Fak. Dergisi, 72 (4) 2023: 1785-1842

Nevada State Legislature. “Nevada Revised Statutes, SB 398, § 4.” Erigim tarihi
11.09.2022,
https://www.leg.state.nv.us/Session/79th2017/Bills/SB/SB398_EN.pdf.

PwC. “Integrity-Driven Performance, A New Strategy for Success Through
Integrated Governance, Risk and Compliance Management.” Erisim tarihi
12.09.2022, http://www.davidbeam.com/global-compliance-
legacy/pdf/PwClIntegrityDrivenPerformance.pdf.

SETL. “Computershare and SETL Demonstrate Australia’s First Working Blockchain
Solution”, (Eyliil 2019). Erisim tarihi 11.09.2022, https://setl.io/computershare-
and-setl-demonstrate-australias-first-working-blockchain-solution/.

The Delaware Code Online. “An Act to Amend Title 8 of the Delaware Code Relating
to the General Corporation Law, Senate Bill No. 69/2017, Section 7. Amend §
224 Erisim tarihi 22.11.2022,
https://legis.delaware.gov/SessionLaws/Chapter?id=15151.

The United States Department of Justice. “Exhibit A Statement of Facts.” Erigim tarihi
11.10.2022, https://www.justice.gov/opa/press-release/file/1251346/download
ve  https://www.justice.gov/opa/pr/wells-fargo-agrees-pay-3-billion-resolve-
criminal-and-civil-investigations-sales-
practicest#:~:text=Wells%20Fargo%20%26%20Company%20and%20its,to%2
Oprovide%20millions%200f%?20accounts.

The United States Department of Justice. “Goldman Sachs Charged in Foreign
Bribery Case and Agrees to Pay Over $2.9 Billion.” Erigim tarihi 11.10.2022,
https://www.justice.gov/opa/pr/goldman-sachs-charged-foreign-bribery-case-
and-agrees-pay-over-29-billion.

TIETO. “Appoint Artificial Intelligence.” Erisim tarihi
19.09.2022,https://www.tieto.com/news/tieto-the-first-nordic-company-to-
appoint-artificial-intelligence-to-the- leadership-team-of-the-new.

Vermont State Legislature. “Vermont Revised Statutes, 12 V.S.A. § 1913.” Erigim
tarihi 11.09.2022,
https://legislature.vermont.gov/statutes/section/12/081/01913.

1842


https://www.leg.state.nv.us/Session/79th2017/Bills/SB/SB398_EN.pdf
http://www.davidbeam.com/global-compliance-legacy/pdf/PwCIntegrityDrivenPerformance.pdf
http://www.davidbeam.com/global-compliance-legacy/pdf/PwCIntegrityDrivenPerformance.pdf
https://setl.io/computershare-and-setl-demonstrate-australias-first-working-blockchain-solution/
https://setl.io/computershare-and-setl-demonstrate-australias-first-working-blockchain-solution/
https://legis.delaware.gov/SessionLaws/Chapter?id=15151
https://www.justice.gov/opa/press-release/file/1251346/download
https://www.justice.gov/opa/pr/wells-fargo-agrees-pay-3-billion-resolve-criminal-and-civil-investigations-sales-practices#:~:text=Wells%20Fargo%20%26%20Company%20and%20its,to%20provide%20millions%20of%20accounts
https://www.justice.gov/opa/pr/wells-fargo-agrees-pay-3-billion-resolve-criminal-and-civil-investigations-sales-practices#:~:text=Wells%20Fargo%20%26%20Company%20and%20its,to%20provide%20millions%20of%20accounts
https://www.justice.gov/opa/pr/wells-fargo-agrees-pay-3-billion-resolve-criminal-and-civil-investigations-sales-practices#:~:text=Wells%20Fargo%20%26%20Company%20and%20its,to%20provide%20millions%20of%20accounts
https://www.justice.gov/opa/pr/wells-fargo-agrees-pay-3-billion-resolve-criminal-and-civil-investigations-sales-practices#:~:text=Wells%20Fargo%20%26%20Company%20and%20its,to%20provide%20millions%20of%20accounts
https://www.justice.gov/opa/pr/goldman-sachs-charged-foreign-bribery-case-and-agrees-pay-over-29-billion
https://www.justice.gov/opa/pr/goldman-sachs-charged-foreign-bribery-case-and-agrees-pay-over-29-billion
https://legislature.vermont.gov/statutes/section/12/081/01913

