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KURUMSAL YONETIM VE SURDURULEBILIRLIK ILiSKiSI

Selami OZCAN*
Oz
Kurumsal yonetim, bir sirketin veya kurumun planlama, yiiriitme ve kontrol faaliyetlerinin nasil yapilacagini
belirleyen seffaflik, adillik, sorumluluk ve hesap verebilirlik ilkeleri ¢er¢evesinde sistem, yapi ve siireglerin
biitiiniidiir.
Kurumsal yéonetim, sirketlerin yénetildigi ve kontrol edildigi sistem olarak tamimlanabilir. Dolayisiyla bir
sirketin isleyisi ve i¢ kontrolii ile ilgilidir, ancak ayni zamanda sirketin tiim faaliyet alanlarindaki ¢esitli
paydaslarla olan baglantisini da ilgilendirir.
Kurumsal yonetim, sadece hissedarlarin degil, ayni zamanda tiim paydaslarin (¢alisanlar, tedarikgiler,
miisteriler ve toplum) ¢ikarlarint korumay: hedefler. Bu ¢alismada, kurumsal yonetim ilkeleri detayl sekilde
ele alinmakta ve bu ilkelerin uygulamadaki yeri degerlendirilmekte; daha sonra kurumsal yénetim ve
stirdiiriilebilirlik arasindaki iliski ele alinmaktadir.
Kurumsal yénetim (corporate governance) ile siirdiiriilebilirlik arasinda yapisal, birbirini biitiinleyen ve
giderek ayri diisiiniilemez bir biitiin haline gelen bir iliski vardir. Bu iliskiyi dogru ele alabilmek icin
surdiiriilebilirligi sadece ¢evre boyutu ile degil; ekonomik, sosyal ve yénetisim boyutlariyla ele almak gerekir.
Bu ¢alismanin temel amaci, kurumsal yonetim mekanizmalari ile siirdiiriilebilirlik performansi arasindaki
iliskiyi teorik bir bakis agiswyla incelemektir. Bu dogrultuda ¢alisma, kurumsal yénetim yapilarmin
stirdiiriilebilirlik uygulamalarina etkisini analiz etmeyi, Cevre-Environmental, Sosyal-Social- ve Yonetisim-
Governance (ESG) cercevesinde bu iliskinin nasil sekillendigini ortaya koymayi ve elde edilen bulgular
dogrultusunda politika yapicilara ve uygulayicilara éneriler sunmayi hedeflemektedir.

Anahtar Kelimeler: Yonetim, Kurumsal Yonetim, Stirdiiriilebilirlik
Jel Siniflandirmasi: G30, G34, Q56

THE RELATIONSHIP BETWEEN CORPORATE GOVERNANCE AND SUSTAINABILITY

Abstract

Corporate governance is the comprehensive system, structure, and processes that determine how a company
or organization conducts its planning, execution, and control activities, within the framework of the principles
of transparency, fairness, accountability, and responsibility.

Corporate governance can be defined as the system through which companies are managed and controlled.
Therefore, it relates to a company’s operations and internal controls, but it also concerns the company’s
connections with various stakeholders across all areas of its activities.

Corporate governance aims to protect not only the interests of shareholders but also those of all stakeholders
(employees, suppliers, customers, and society). This study examines corporate governance principles in detail
and evaluates their practical application; subsequently, it addresses the relationship between corporate
governance and sustainability.
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Corporate governance and sustainability have a structural, complementary, and increasingly inseparable
relationship. To properly understand this relationship, sustainability must be considered not only from an
environmental perspective but also from economic, social, and governance perspectives.

The main objective of this study is to examine the relationship between corporate governance mechanisms and
sustainability performance from both theoretical perspectives. Accordingly, the study aims to analyse the
impact of corporate governance structures on sustainability practices, to reveal how this relationship is shaped
within the framework of Environmental, Social and Governance (ESG), and to offer recommendations to
policymakers and practitioners based on the findings.

Keywords: Governance, Corporate Governance, Sustainability
Jel Classification: G30, G34, Q56

GIRIS

Kiiresel rekabetin siddetlendigi ve belirsizliklerin arttig1 giiniimiiz is diinyasinda,
isletmelerin sadece finansal performans odakli bir anlayisla hayatlarin1 devam ettirmeleri
giderek zorlagmaktadir. Iklim degisikligi, kaynak kithigi, sosyal adaletsizlikler ve artan
diizenleyici baskilar, isletmeleri daha genis bakis agisina ve uzun vadeli bir deger iiretme
yaklagimina yoneltmistir. Bu baglamda siirdiiriilebilirlik, isletmelerin stratejik giindeminde
merkezi bir konuma yerlesmis; ¢evresel, sosyal ve ekonomik boyutlariyla biitiinciil bir
yonetim anlayisini zorunlu kilmastir.

Isletmeler canli organizmalar gibi dinamik yapilara sahiptir. Isletmeler, dogar, biiyiir,
gelisir ve belirli bir siire sonra faaliyetlerini sonlandirabilirler. Dolayisiyla isletmeler canli
stireglerdir. Bu siireglerin etkin yonetilmesi, planlanmasi ve kontrol edilmesi, sorumlu
olduklari1 paydaslara kars1 bilgi ve hesap vermek zorunda olduklar1 i¢in yoneticiler hedef
belirlemek, plan, program yapmak ve plana uygun siiregleri idare etmek zorundadirlar.
Yoneticilerin basarisi, bu planlari, hedefleri ne derece gerceklestirdiklerine gore 6l¢iiliir ve
degerlendirilir.

Kurumsal yonetim, bir girketin veya kurumun i¢ ve dis paydaslarina yonelik plan,
program, yiiriitme ve denetim faaliyetlerinin nasil yapilacagini belirleyen seffaflik, adillik,
sorumluluk ve hesap verebilirlik ilkeleri ¢cergevesinde sistem, yap1 ve siire¢lerin biitliniidiir.

Kurumsal yonetim, sadece isletme sahibi ve ortaklarini degil, ayn1 zamanda tiim
paydaslarin (¢alisanlar, tedarikc¢iler, miisteriler ve toplum) menfaatlerini korumayi1 ve
stirdiiriilebilir olmasini hedefler.

Kurumsal yonetim ile siirdiiriilebilirlik arasindaki iligkinin yonii, kapsami ve ortak
paydalar1 konusundaki calismalarda tam bir fikir birligi bulunmamaktadir. Ozellikle
gelismekte olan iilkelerde, kurumsal yonetim uygulamalarinin siirdiirtilebilirlik
performansina etkisini inceleyen ¢alismalarin sinirli olmasi, bu alandaki arastirma ihtiyacini
artirmaktadir. Ayrica sektorler arasi farkliliklar, diizenleyici kurumlar ve kurumsal kiiltiir
gibi degiskenlerin bu iliski tizerindeki etkileri de yeterince derinlemesine ele alinmamustir.

Kurumsal yonetim ile siirdiiriilebilirlik arasindaki iligki, son yillarda 6zellikle ESG
cercevesinde yogun bigimde incelenen disiplinler arasi bir aragtirma alani haline gelmistir.
Bu iligki, hem teorik yaklasimlar hem de ampirik bulgular agisindan ¢ok boyutlu bir yap1
sergilemektedir.

1. LITERATUR TARAMASI

Kurumsal yonetim ve stirdiiriilebilirlik iliskisini agiklamada farkli teorik perspektifler
One ¢ikmaktadir.
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Temsilci Teorisi, yoneticiler ile hissedarlar arasindaki ¢ikar ¢atigmalarint minimize
etmeye odaklanir. Bu baglamda giiclii kurumsal yonetim mekanizmalarinin, yoneticilerin
kisa vadeli ¢ikarlar yerine uzun vadeli siirdiiriilebilir deger iiretimine yonelmelerini sagladigi
ileri stirilmektedir (Jensen ve Meckling, 1976).

Paydas Teorisi, kurumlarin sadece hisse sahiplerine degil tiim paydaslara karsi
sorumlu oldugunu savunur. Bu yaklasim, siirdiiriilebilirlik uygulamalarinin temel teorik
dayanaklarindan biri olup, kurumsal yonetimin paydas katilimini artirarak sosyal ve ¢evresel
performansi iyilestirdigini 6ne siirmektedir (Freeman, 1984).

Mesruiyet Teorisi, isletmelerin toplumsal kabul gérmek i¢in siirdiirtilebilirlik
uygulamalarini benimsediklerini ifade eder. Kurumsal yonetim yapilarinin seffaflik ve hesap
verebilirlik ilkeleri, bu mesruiyetin saglanmasinda kritik rol oynamaktadir (Suchman, 1995).

Kaynak Temelli goriis ise siirdiiriilebilirlik ve iyi yonetisim uygulamalarini
isletmelere rekabet avantaji saglayan stratejik kaynaklar olarak ele almaktadir (Barney,
1991).

Literatiirde kurumsal yonetim mekanizmalarinin siirdiirtilebilirlik performansi
tizerindeki etkisi genis bi¢cimde incelenmistir. Hususan yonetim kurulu yapisi, bagimsiz
tiyelerin varligi, cesitlilik ve komite yapilart ESG performansinin 6nemli belirleyicileri
olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Mesela, Harjoto ve Jo (2011), kurumsal yonetim mekanizmalarinin kurumsal sosyal
sorumluluk (CSR) faaliyetlerini tesvik ettigini ve bunun firma degerine olumlu katki
sagladigimni ortaya koymustur. Benzer sekilde Post vd., (2011), yonetim kurulu gesitliliginin
cevresel performans iizerinde pozitif etkisi oldugunu bulmustur.

Naciti (2019), yonetim kurulu yapisinin siirdiiriilebilirlik performansini dogrudan
etkiledigini ve Ozellikle siirdiiriilebilirlik komitelerinin varliginin ESG performansini
artirdigin1 gostermektedir. Bu bulgular, yonetisim boyutunun ESG’nin diger bilesenleri
izerindeki belirleyici roliinii desteklemektedir.

Stirdiriilebilirlik uygulamalarinin firma performansi iizerindeki etkisi de literatiirde
onemli bir arastirma alanidir.

Eccles vd., (2014), siirdiiriilebilirlik odakli sirketlerin uzun vadede daha yiiksek
finansal performans sergiledigini ortaya koymustur. Benzer sekilde Friede, Busch ve Bassen
(2015) tarafindan yapilan meta-analiz ¢alismasi, ESG gostergeleri ile finansal gostergeler
arasinda biiyiik 6l¢iide olumlu bir baglanti oldugunu géstermektedir.

Bununla birlikte bazi caligmalar, bu iliskinin baglamsal faktorlere bagli olarak
degisebilecegini ileri siirmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde kurumsal altyap: ve
diizenleyici birimlerin bu iliskiyi sekillendirdigi belirtilmektedir.

Tiirkiye 6zelinde yapilan ¢aligmalar sinirli olmakla birlikte, Ding ve Abdioglu (2009)
gibi calismalar kurumsal yonetim uygulamalarinin isletme performansi ve seffaflik iizerinde
olumlu etkileri oldugunu ortaya koymaktadir. Ancak ESG temelli kapsamli ampirik
caligmalarin sayis1 oldukg¢a sinirlidir.

2. KURUMSAL YONETIM

Kurumsal yonetimin tanimi, kapsami, tarihsel gelisimi, temel unsurlari, amagclari,
Oonemi ve faydalari alt basliklarini tek tek ele alirsak ilgili agiklamalar asagida yapilmistir.
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2.1. Tammm ve Kapsam

Kurumsal yonetim kavrami kisa 6z, genel, 6zel, teferruatl olarak ¢ok ¢esitli sekillerde
ele alinmakta ve tanimlanmaktadir. Ik dnce kisa 6z bir sekilde kurumsal yonetim, “iyi bir
sirket yonetimi” olarak ifade edilebilir. Diger bir ifade ile, giiclin dagitilmast ve tiim
paydaslara sayg1 gosterilmesi yoluyla bir sirketi en iyi sekilde yonetmek icin tasarlanmis
bir sistemdir.

Kurumsal yonetim, isletme yonetimi ile ortaklari, paydaslart ve kamu arasindaki
baglantilar1 saglayan bir kurallar sistemidir. Diger bir tanima gére, herhangi bir isletmede
hisse sahipleri dahil, isletmenin yiiriittiigii faaliyetler ile direkt veya endirekt olarak etkilenen
i¢ ve dis paydaslarin haklarmi giivence altina almay1 ve isletme yonetiminin yetki ve
sorumluluklarini ortaya koymayi1 hedefleyen modern bir yonetim anlayisidir. Ayrica
kurumsal yonetim kavrami, en genel manada, iyi bir isletme yonetimi igin sart olan resmi ve
gayri resmi kabul gérmiis ilkeler biitlinii olarak da ifade edilebilir (Aktan, 2013:152).

Kurumsal yonetim ile kurumsal yonetisim birbirini tamamlayan iki kavramdir.
Kurumsal yonetim, yonetimin kurumsal yapistyla ilgilidir. Sirketin stratejik kararlarinin,
ilgili her ferdin c¢ikarlarina saygi gosterilerek hayata gecirilmesi i¢in uygulanacak tiim
kurallar1, sorumluluklar1 ve siiregleri tanimlar. Kurumsal yonetim ise kurumsal yonetim
tarafindan alinan kararlarin gerektigi gibi uygulanmasimi saglar. Sirketin giinliik
faaliyetlerinden sorumludur ve sirketin hedeflerini gergeklestirmek ve elde edilen sonuglari
Ol¢mek i¢in tasarlanan planlar1 tatbik eder.

Iyi bir kurumsal yonetisim, sirketin siirdiiriilebilirligi ve biiyiimesi i¢in olmazsa
olmazdir. Tiim sirketlerin, kiiglik, orta veya biiyiik fark etmeksizin, 6l¢egi ne olursa olsun,
kendi 6zelliklerine, yapisina gore tamamen kendine has uyarlanmis bir yonetigim sistemi
kurmalar tesvik edilmelidir. Iyi bir kurumsal ydnetisim, biiyiikliigii, sektorii veya hizmet
alan1 ne olursa olsun her kurulusun basarisi i¢in anahtar rol oynar. Etkili denetim; tim
kurumsal siiregleri, uygulamalar1 ve yapilari etkilediginden, finansal, stratejik ve
operasyonel hedeflere ulagmaya yardimci olabilir.

Tiim diinyada kabul gérmiis kurumsal yonetim ilkelerinin kuruma etkileri;
e Kiriz ve risklere kars1 dayanikliligin artirir,

e Yatirim diistinenlerin tercihlerine olumlu etki eder,

e Kurumun hisse degerini artirir,

e  Olumlu bir imaj olusturur ve

e Etkili yonetim anlayigini hakim kilar.

Bu sebeple bir¢cok iilkede kurumsal yonetim ilkelerine gereken hassasiyet
gosterilmektedir. Kurumsal yonetim ile kurumun tiim siireglerinin etkili, verimli ve yasal
diizenlemelere uygun olarak yapildigi, varliklarin muhafaza edilerek kurum yapisinin
devamli olarak kendini tazeledigi bir sistem meydana getirerek kurumun veya isletmelerin
stirdiiriilebilirligi hedeflenmektedir.

Tiim diinyada ozellikle gelismis ve gelismekte olan ekonomilerde ulusal ve
uluslararas: isletmeler tarafindan kullanilmaya baslanan ve bu yOnetim anlayisini
benimseyen isletmelere biiylik katkilar saglayan kurumsal yonetim ilkelerinin hayata
gecirilmesi de artik kaginilmaz olmustur. Kurumsal yonetim ilkelerini uygulayan bir
yonetim sistemi, kamuoyunun ve menfaat sahiplerinin haklarin1 muhafaza ederek, para ve
personel kaynaklarini isletmenin verimliligi ve etkinligini en iist seviyeye ¢ikaracak tarza
kullanilmasini saglayan bir yonetim felsefesidir.
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Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasinin, halka agik isletmelerin yaninda halka
kapali ama halka agilmay1 diislinen isletmeler, giiciine giic katma planlar1 yapan ve dis
yatirimcilart ¢ekmeyi diisiinen isletmeler, kurumun tamaminin veya belli bir yilizdesinin
satisin1 diigiinen isletmeler i¢in deger artirici bir rol oynadigim1 bu konudaki ¢aligsmalar
gostermektedir. Hatta halka kapali isletmelerde kurumsal yonetim uygulamalari, kurum igi
iyi yOnetim mekanizmalarinin olusturulmasi ve gii¢lendirilmesi; kurumsal yonetim ilkeleri
kullanilarak krizlere karsi daha saglam yonetim yapilarin olusturulmasi ve kurumun
verimliliginin  artirilmasi; ¢alisanlarin  ¢abalarinin  yiikseltilmesi, yonetim kurulu
faaliyetlerinin organize edilmesi ve menfaat sahiplerine yonelik miisteri memnuniyetini
yukseltici ¢alismalarin yapilmasi, tedarik¢i, sermaye sahipleri ve tiim menfaat sahipleri
karsisinda kuruma olan giivenin artirilmasini hedeflemektedir.

Kurumsal yonetimin yap1 taslari; yonetim kurulu, denetim komiteleri, i¢ denetim
mekanizmalari, etik kurullar ve hissedarlar genel kurulundan meydana gelmektedir.

2.2. Tarihsel Gelisim

Kurumsal yonetim, ilk olarak 1990’11 yillarda kullanilmaya baglanmis fakat ¢ok hizli
bir sekilde uluslararasi kurum ve kuruluslar, iktidarlar, is hayat1 ve akademik ¢evrelerden
kabul ve onay goren etkin bir yonetim felsefesi haline gelmistir (Aktan, 2013: 151). Bu
kavram, hususan 2000°’1i yillarin basinda goriilen Enron ve WorldCom gibi uluslararasi
kiiresel sirket skandallar1 sonrasinda kiiresel 6l¢ekte bir zorunluluk haline gelmistir.

OECD ve G20 gibi uluslararasi kuruluslarin katkilariyla kurumsal yonetim diinyadaki
tiim sirketler tarafindan kabul gérmiis bir ¢ergeveye oturtulmustur. Tiirkiye’de bu konunun
onciligiinii Sermaye Piyasast Kurulu ve Kamuyu Aydinlatma Platformu yapmislardir.

2.3. Kurumsal Yonetimin Temel Unsurlari

Kurumsal yonetimin ana unsurlart; yonetim kurulu, denetim komiteleri, i¢ denetim
yapilari, etik kurullar ve genel kuruldur. Bu unsurlar, yonetimin etkinli§ini ve sirketin
paydaslara kars1 sorumlulugunu yerine getirmesini saglar.

2.3.1. Yénetim Kurulu

Yonetim kurulu, kurumun hayati kararlarini1 alan, faaliyetlerini denetleyen ve
performans degerlendirmesi yapan en iist organdir.

2.3.2. Denetim ve Etik Kurullar

Etik kurullar, ilkeler dogrultusunda hareket edilmesini saglar. Denetim kurullari ise
i¢ kontrol sistemlerinin igleyisini izler.

2.4. Kurumsal Yonetimin Amaclari

Kurumsal yonetim, biiyiik Olgiide hesap verebilirlige, daha iyi yOnetisime ve
faaliyetlerin daha iyi kontroliine dogru bir hareketin parcasidir. Esas olarak seffaflik, adillik,
hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkelerine dayanmaktadir. Sirketler i¢inde sorumlu
davranigin benimsenmesini tesvik etmeyi amaglamaktadir. Iyi kurumsal yonetim, bir yandan
liderlik, girisimcilik ve performans, diger yandan da bu kurallara uyum ve kontrol arasinda
uygun bir dengenin saglanmasi amacini tasir.
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Iyi kurumsal yénetisim; sirket degerlerine odaklanir, karar alma siirecinde liderligi,
diirtistliigli ve seffaflig1 saglayacak mekanizmalar kurar, sirketin hedeflerini, bu hedeflere
ulagma yollarin1 ve performansin nasil degerlendirilecegini belirlemeye yardimci olur.

Bu hedefler sirketin, hissedarlarin ve diger paydaslarin ¢ikarlariyla uyumlu olmalidir.
Kurumsal yonetim ayni zamanda kontrol mekanizmasinin kurulmasini da gerektirir, yani
etkili performans degerlendirmesi; potansiyel risklerin dikkatli yonetimi ve onaylanmis
prosediir ve siire¢lere uyumun uygun sekilde denetlenmesi demektir.

Bu, esas olarak kontrol sistemlerinin etkin bir sekilde isleyip islemediginin
dogrulanmasi, muhtemel ¢ikar catigmalarinin yonetilmesi ve herhangi bir giic kotiiye
kullanimin1 6nlemeyi amaglayan yeterli kontrollerin uygulanmasini igerir.

Kurumsal yonetim, iyi yonetime uygun beceri ve sorumluluklarin dagitimini hedefler.
Kurumsal yonetim yeterlilik, kalite, seffaflik, bilginin paylasimi, paydaslar arasindaki
iligkileri gelistirmeyi ve hissedarlar arasinda adil muamele ve yatirimer giiveninin
giiclendirilmesini amaclar.

Kurumsal yonetimin temel unsurlarindan biri, sirket sermayedarlart ile c¢esitli
paydaslar arasindaki sorunlarin ¢oziilmesidir.

2.5. Kurumsal Yénetimin Onemi ve Faydalar

Etkili kurumsal yonetim, sirketin genel olarak biiylimesini artirir. Bu sistemin bir¢ok
faydas1 da bulunmaktadir. Mesela giiciin adil dagilimi, sirketin giiven ve itibarinda artis
saglanmasi, yiirlirliikteki diizenlemelere uyum, mali ve insani degerin ortaya ¢ikarilmasi,
sirket performansinda artis gibi faydalar saglar. Etkili yonetisim, sirketin hedeflerine
ulagmak i¢in alinan eylemleri uygulamaya koymak, 6lgmek ve gerektiginde diizeltmek igin
bir ¢cerceve olusturur. Kurumsal yonetim sirketlerin uzun vadeli basarisi i¢in sadece finansal
performans degil is etigi, paydas memnuniyeti ve siirdiiriilebilirlik gibi degerleri de esas alan
bir anlayistir.

Kurumsal yonetimin faydalart:

e Yatirnmcl Giiveni: Yatirimci, paydas ve ortaklara giiven verir, yatirimci talebi
artar,

¢ Erisim Kolayhg:: Finansal kaynaklara diisiik maliyetle kolay erigim saglar,

e Uzun Vadeli Basar1: Krizlere kars1 dayanikli bir yapi, daha etkin ve esnek bir
yonetim anlayis1 hakimdir,

e Risk Azaltimi: Etkin isleyen bir risk yonetim sistemi sayesinde risk, kacak ve
yolsuzluk azaltilmis olur,

e Sirket Imaji: Sirket verimliligi ve performansinin artmastyla birlikte sirketin
imaj1 gii¢lenir,

e Marka Degeri Birlesme, satis ve halka arzlarda sirketin marka degeri artar,
e Memnuniyet Artar: Calisan, miisteri ve tedarik¢i memnuniyeti artar,

e Kurumsal Uyum: Etkin, seffaf i¢ kontrol sistemiyle ¢alisma baris1 saglanir.
e Kalite Artar: Sunulan hizmet ve iiriin kalitesi siirekli artarak devam eder.

Kurumsal yonetim ilkelerinin belirlenmesinde diinyada etkili olan kurum ve kuruluslar
Tiirkiye tarafinda Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK), OECD, G20 iilkelerindeki bir¢ok kurulug
sayilabilir.
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SPK, Tiirk sirketlerinin kurumsal yonetim uygulamalarini iyilestirmek maksadiyla
Kurumsal Y6netim Ilkeleri yayimlamustir. Bu ilkeler, sirketlerin seffaflik, hesap verebilirlik,
adillik ve sorumluluk gibi temel prensiplere dayali bir yonetim anlayisin1 benimsemelerini
tesvik etmektedir. SPK, bu ilkelerin uygulanmasini izlemek ve denetlemekle sorumludur.

3. TURKIYE'DE KURUMSAL YONETIM VE iLKELERI
3.1. Mevzuat Dayanag

6.12.2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 17. maddesine
dayanilarak hazirlanan 3.1.2014 tarih ve 28871 say1li 11-17.1 Kurumsal yonetim tebligi, daha
sonra 2.10.2020 tarihli ve 31262 sayili Kurumsal Yonetim Tebligi (II-17.1)’nde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig (II-17.1.a) gibi Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yapilan
degisiklikler ve tebligin ekinde yer alan kurumsal yonetim ilkeleri giincellenerek yeniden
yayinlanmistir.

3.2. Tebligin Kapsam

Kurumsal yonetim tebliginin ekinde kurumsal yonetim ilkeleri altinda belirtilen
hususlar sunlardir (Hasit ve Ugar 2014: 85; Akdogan ve Akdogan 2011:3);

e Pay Sahipleri: Haklarin kolay kullanimi, bilgi edinme ve inceleme hakki, genel
kurula katilim hakki, oy kullanma hakki, azlik haklari, kar pay1 hakki, paylarin
devri ve pay sahiplerine esit igslem ilkesi

e Kamuyu Aydmmlatma Platformu (KAP): Kuruma ait resmi web sayfasi
hazirlama, faaliyet raporunu yayinlamasi ve bagimsiz denetim gibi konular

e Menfaat Sahipleri: Bu kisilere yonelik sirket politikasi, yonetime katilmanin
tesvik edilmesi, mal varliginin korunmasi, kurumun insan kaynaklar1 politikasi,
miisteri ve tedarikgi iligkilerin kurallara baglanmasi, etik ilkeler ve topluma kars1
sorumluluklaridir.

e Yonetim Kurulu (YK): YK’nin temel fonksiyonlari, faaliyet esaslar1 ile gorev ve
sorumluluklar, YK’nin olusumu ve se¢imi, biinyesinde olusturulan komitelerin
say1, yap1 ve bagimsizligl, yonetim kurulu tiyelerine ve idari sorumlulugu bulunan
yoneticilere saglanan mali haklar vb. isleyisi ile ilgili kurallar belirlenmistir.

Kurumsal yonetim sisteminin yasal dayanaklarini ise sermaye piyasast kurulu
tarafindan agiklanan kurumsal yonetim tebligi ve bu tebligde yer alan ilkeler olusturur. Yani
Tirkiye’de kurumsal yoOnetim uygulamalarinin cercevesi, SPK tarafindan yayimlanan
kurumsal yonetim tebligi (II-17.1) ile belirlenmistir.

Bu teblig halka acik isletmeler basta olmak {izere sermaye piyasasinda faaliyet
gosteren kuruluslara yonelik asgari kurumsal yonetim standartlarii acgiklar. Teblig
kapsaminda; uyum ilkesi gecerlidir. Sirketler ilkeleri uygulamakla yiikiimlii olmasalar bile
uygulamiyorlarsa “uygula ya da agikla” esasia gore gerekcelendirmelidir. Ozellikle YK
yapisi, pay sahipligi haklar1 ve kamuyu aydinlatma yiikiimliiliikkleri alanlarinda detayh
hiikiimler ihtiva eder.

3.3. Kurumsal Yonetim ilkeleri

Kurumsal yonetim ilkeleri, genellikle dort temel baslik altinda toplanir: seffaflik, adil
olma, hesap verebilirlik ve sorumluluk. Bu ilkeler hem ulusal diizenlemelerde hem de
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uluslararasi kurumlarin agiklamalarinda/yayinlarinda yer almaktadir. G20/OECD Kurumsal
Yénetim Ilkeleri (Kum, kum.org.tr, 2025):

e Etkin bir kurumsal yonetimin esaslarini olusturmak,

e Hisse sahiplerin haklar1 ve adil muamelesi ve kilit miilkiyet islevlerini belirlemek,
e Kurumsal yatirimcilar, borsa ve diger benzeri aracilar,

e Bilgi edinme ve seffaflik,

e Yonetim kurulunun sorumluluklari

e Siirdiiriilebilirlik ve dayaniklilik seklinde alt1 ilkesi vardir.

Uluslararas1 standartlarda kabul gormiis bir kurumsal yonetisim modeli seffaflik,
adillik, hesap verilebilirlik, sorumluluk olarak 4 temel siitun {izerine kurulmustur.

3.3.1. Seffafhik

Seffaflik, sirketin finansal ve operasyonel bilgilerinin zamaninda, dogru, eksiksiz ve
anlasilir bir sekilde kamuya agiklanmasini ifade eder. Yatirimcilar ve paydaslar agisindan
giivenin tesis edilmesinde kritik bir role sahiptir. Sirketlerin finansal raporlari, yonetim
kararlar1 ve risk aciklamalari ve web sitelerinde paylasilan bilgileri bu kapsamda
degerlendirilir.

Tiirkiye’de seffaflik konusunda sirketlerin puanlama ve degerlendirilmesinin yapildigi
SPK Kurumsal Yonetim Endeksi’nde en yiiksek puan alan sirketler incelenebilir. Bu
kapsamda sirketler, Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) {izerinden tiim 6nemli kararlarini
seffaf bir sekilde yayinlar.

3.3.2. Adillik

Adillik ilkesi, tiim paydaslara esit mesafede durulmasin1 ve haklarinin korunmasini
gerektirir. Ozellikle azmlik hissedarlarin haklarinin korunmasi, iceriden bilgiye erigimin
engellenmesi ve ¢ikar ¢atigmalarinin 6nlenmesi bu ilke kapsaminda ele alinir.

Tedarik zincirinde yer alan tedarik¢iler, ortaklar, calisanlar, miisteriler, halklar, tiim
paydaslara kadar her seviyede adil davranildig: taahhiidiinii agikca belirten sirketlere dikkat
edilmeli ve gereken 6nem verilmelidir.

3.3.3. Hesap Verilebilirlik

Yonetim kurulu ve iist diizey yoneticilerin, sirketi yonetirken yaptiklart tim
islemlerden dolay1 hissedarlara kars1 hesap verme ylikiimliiliigii vardir. Kurumsal yapinin
dogru isletilmesi, yonetimin denetlenmesi ve karar alma stireglerinin izlenebilir olmasi bu
ilkeden kaynaklanir.

Hesap verebilirlik; yoneticilerin sirketle ilgili yaptiklar her faaliyet ve kararlarindan
dolay1 agiklama yapma ve sorumlulugu iistlenme yiikiimliliigii tasimasidir. Tiirkiye’de
hesap verebilirlik ilkesini kurumsal yapisinda giiclii bir sekilde uygulayan sirketler
mevcuttur.
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3.3.4. Sorumluluk

Yonetim organlarinin sadece hissedarlara degil, ayn1 zamanda topluma, ¢alisanlara ve
cevreye karst da sorumluluk tagimasi gerektigi anlayisidir. Etik kurallar, stirdiiriilebilirlik
politikalar1 ve sosyal sorumluluk projeleri bu ilkenin yansimalar1 arasinda yer alir.

Dogal kaynak kullanimini azaltmak, karbon ayak izini minimuma indirmek ve
stirdiiriilebilir tedarik¢ilerle ¢calismak gibi uygulamalarla kurumsal sorumlulugunu giiglii bir
sekilde sergileyen Tiirkiye’de ve diinyada ¢ok sayida sirket bulunmaktadir.

Kurumsal yonetim ilkeleri, yOnetim kurullarinin isleyisini belirleyen Onemli
aciklamalar sunar. Y6netim kurulu yapisinda bagimsiz iiyelerin varligi tesvik edilir. Kurulda
kadin temsil oraninin arttirtlmasi desteklenir. Komiteler kurularak denetim ve karar alma
stiregleri kurumsallagtirilir.

4. KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARI

Kurumsal yonetimin basarili uygulamalari, sirketlerin uzun vadeli performansini
artirmakta ve krizlere kars1 daha direngli hale gelmelerini saglamaktadir.

Tiirkiye’de SPK tarafindan yayimlanan “Kurumsal Yonetim Tebligi” ile halka agik
isletmeler icin cesitli kurallar getirilmigtir. Yonetim kurulu yapisi, bagimsiz iyeler,
komiteler ve kamuyu aydinlatma yiikiimliliikleri bu kapsamda diizenlenmistir. SPK
tarafindan 4.7.2003’te onaylanarak kamuoyuna ilan edilen kurumsal ydnetim ilkeleri,
isletmelerin faaliyetlerini uluslararasi standartlara gore siirdiirebilmelerini ve daha etkili ve
seffaf bir yonetim yaklasimiyla uluslararasi finansal kurumlardan daha kolay ve diisiik

maliyetle faydalanabilmelerini saglayan bir yonetim felsefesini kurmay1 amaclamaktadir
(SPK, spk.org.tr, 2003).

Uluslararasi olarak “Cok Uluslu Sirketler icin Sorumlu Is Yonetimine Iliskin OECD
Rehberi”, hiikkiimetler tarafindan ¢ok uluslu kiiresel isletmelere yonelik olarak yapilan
Onerileri ihtiva eder. S6z konusu 6neriler; isletmelerin ekonomik, ¢evre ve sosyal alanlarda
ilerlemeye katkilarini tesvik etmeyi, bununla birlikte bir isletmenin faaliyetleri, mamul ve
hizmetleri aracilifiyla, bu rehber kapsaminda ele alinan konular lizerindeki muhtemel
negatif etkilerini minimum seviyeye diisiirmeyi amaglar. Rehber; (insan haklari, is¢i haklari,
cevre, rlisvet, tikketici menfaatleri, kamuoyunun aydinlatilmasi, bilim ve teknoloji, rekabet
ve vergilendirme de dahil olmak {izere) ticari mesuliyetlerle ilgili tim ana konulari
icermektedir. Rehberin 2023 yilinda yapilan baskisina iklim degisikligi, biyocesitlilik,
teknoloji, 1s ahlaki ve tedarik zincirinde teknik degerlendirme caligsmalar1 gibi sahalarda
sorumlu is yonetimine iliskin gilincel Oneriler ilave edilmistir. Bu sayilanlarla birlikte,
Rehberde sorumlu is yonetimi i¢in ulusal temas noktalarma iliskin giincel uygulama
yontemleri de yer almaktadir (OECD, 2023).

Baz1 iilkelerin kendi diizenlemeleri (6rnegin ABD’de Sarbanes-Oxley Yasasi)
kurumsal yonetimi desteklemekte ve standartlar1 belirlemektedir.

5. KURUMSAL YONETIM ILE SURDURULEBILIRLIK ILiSKiSi

Kurumsal yonetim; ilkeler tlizerine kurulu bir sistemdir. Siirdiriilebilirlik ise
isletmenin uzun vadede deger olusturabilme kapasitesini korumasi ve gelistirmesidir.
Kurumsal yonetim kurumun nasil yonetildigini ifade ederken siirdiirtilebilirlik ise neyin nasil
stirdiiriildiigiinii ve nasil deger tretildigini gosterir. Kurumsal yonetimin, tiim paydaslarin
memnuniyetine yonelik olmasi stirdiirtilebilirlik kavraminin 6ziinii olusturmaktadar.
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Kurumsal yonetim ilkeleri sadece yOnetim kalitesini degil siirdiiriilebilirligin de
temelini olusturur. Yani ¢evresel, sosyal ve yonetisim ile ilgili raporlamalarin temelini
seffaflik ve hesap verebilirlik ilkeleri olusturur. Kurumsal yonetim kalitesi, stirdiirtilebilirlik
yatirrmlarimin belirleyicisidir.

Etik degerlerin 6ztimsendigi ve yaygimlastirildigi bir kurumsal yonetim yapisi,
cevresel ve sosyal sorumlulugu 6n plana cikarir, dogal olarak igine alir. Yani kurumsal
yonetim ile siirdiiriilebilirlik arasinda dogrudan ve ¢ok boyutlu bir etkilesim s6z konusudur.

Kurumsal yonetim sadece bir yonetim sekli degil ayn1 zamanda siirdiiriilebilirligin
temelini olusturan bir sistemdir. lyi bir kurumsal yonetim yapisi, siirdiiriilebilir kalkinma
hedeflerinin gergeklestirilmesine katki saglar.

Tablo 1: Kurumsal Yonetim ve Siirdiiriilebilirlik

Kavramlar Kurumsal Yoénetim Siirdiiriilebilirlik
Ilkeler ve yonetim kurulu yapiy1 Uzun vadede deger liretme iizerine
olusturur. kurulur.
Nasil deger tiretildigini ve neyin
siirdiiriildiigiini ele alir.

Yonetim yapisi

Yonetim yaklasimm | Nasil yonetildigi izerinde durulur.

Strateji Kar maksimizasyonu {izerine Uzun vadeli deger optimizasyonu iizerine
kuruludur. kuruludur.
Paydaslar Tiim paydaslarin katilimini igerir. Siirdiiriilebilirligin 6ziini olusturur.
Kurum Kiiltiirii Cevre ve toplumsal sorumluluklari Siirdiiriilebilirlik uygulamalarmin sdzde
i¢sellestirir. degil 6zde olmasini saglar.
Seffaflik ve ESG performansinin paydaslara Strdiiriilebilirlik raporlar1 (GRI, entegre
Raporlama aciklanmasi seffafliktir. raporlama vb.) seffafliktir.

ESG risklerini i¢ kontrol ve denetim

. S Firsat alanidir.
sistemleri ile yonetir.

Risk yonetimi

Kurumsal yonetim ile siirdiiriilebilirligin ortak paydast ESG yaklagimidir. Cevre
boyutu enerji, karbon ve atiklar gibi unsurlari; sosyal boyut insan haklari1 ve galisan refahini;
yonetisim boyutu ise yonetim yapisi, etik ve denetimi ifade eder. Ilk iki boyutun etkinligini
yonetisim boyutu belirler, 1yi kurumsal yonetisim olmadan siirdiiriilebilirlik saglanamaz.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Kurumsal yonetim ilkeleri, modern isletmelerin siirdiiriilebilir ve etik bir bigimde
faaliyet gostermeleri i¢in vazgecilmez bir ¢ergeve sunmaktadir. Kurumsal yonetim ilkeleri
(seffaflik, adillik, hesap verebilirlik ve sorumluluk) dogrultusunda faaliyette bulunan
isletmeler, yalnmizca kar amaci giitmeyip ayni zamanda toplum yararma da katkida
bulunurlar. Bu nedenle kurumsal yonetim, yalnizca bir yonetim sekli degil, bunun yaninda
bir kurumsal kiiltiir ve etik anlayis seklidir.

Kurumsal yonetim ilkeleri giinliimiiz is diinyasinda sadece uyulmasi gereken kurallar
degil ayn1 zamanda sirketlerin siirdiiriilebilir basariya ulasmasini saglayan temel yap1 tasi
hiikmiindedir. Tirkiye’de birgcok sirketin uygulamalart bu ilkelerin sadece teoride
kalmadigini aksine sirketleri basartya gotiiren bir strateji haline geldigini gostermektedir.

Bu boliimde ele alinan kurumsal yonetim kavrami, tebligi ve ilkeleri, sirketlerin sadece
nasil yonetildigi ile ilgili degil, ayn1 zamanda neden giivenilir olduklarini1 belirleyen bir
sistemdir. Sirketler i¢in kurumsal yonetim ilkelerine uymak sadece yasal bir zorunluluk
degil, ayn1 zamanda etik, siirdiiriilebilir ve rekabet¢i olmanin da temelidir. Tiirkiye’de ve
diinyada sirketlerin bu ilkelere uyum saglamalar1 hem ulusal hem de kiiresel 6l¢ekte uzun
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vadeli basarilarinin temel tagini olusturmaktadir. Sonug¢ olarak kurumsal yonetim ilkeleri
sadece giiniimiizli aydinlatmiyor, gelecegin de yoniinii gosteren bir pusula hiikmiindedir.

Sonug olarak kurumsal yonetim ile stirdiirtilebilirlik arasindaki iliski acik bir sekilde
sOyle ifade edilebilir: Kurumsal yonetim, siirdiiriilebilirligi yonlendirir ve giivence altina
alir; stirdiiriilebilirlik de kurumsal yonetimin etkinligini ve mesruiyetini giiclendirir. Giiglii
kurumsal yonetim yapisina sahip firmalar da daha yiiksek ESG performansi sergilerler.
Yiiksek ESG performansi, daha diisiik sermaye maliyeti, daha ytliksek firma degeri demektir.

Bu yoniiyle calisma, kurumsal yonetim ve siirdiiriilebilirlik literatiiriine ii¢ temel katki
saglamay1 amaclamaktadir: ilk olarak, iki kavram arasindaki iliskiyi biitiinciil bir teorik
cercevede ele alarak kavramsal netlik saglamaktadir. Ikinci olarak, 6zellikle gelismekte olan
iilke baglaminda kanit sunarak literatiirdeki boslugu doldurmaktadir. Ugiincii olarak ise,
isletmelerin siirdiiriilebilirlik stratejilerini kurumsal yonetim ilkeleriyle uyumlu hale
getirmelerine yonelik uygulanabilir ¢ikarimlar sunmaktadir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyam

Bu calisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.
Yazarlarin Makaleye Katki Oranlar:

Yazari makaleye katkis1 %100°diir.

Cikar Beyam

Yazar agisindan ya da ii¢lincii taraflar agisindan ¢alismadan kaynakli ¢ikar ¢atismasi
bulunmamaktadir.
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