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Bu ¢alisma, kurumsal yonetim kavraminin énemini, faydalarini ve temel ilkelerini ele
almaktadir. Kurumsal yonetim ile finansal performans arasindaki iliskiyi diinyadaki
diizenlemeler ve Tiirkiye uygulamalar1 1s18inda incelemektedir. Kurumsal yonetim
ilkeleri; adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri dogrultusunda
sirketlerin yonetilmesini ifade eden bir anlayis olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Kurumsal
yonetim ilkeleri 6zellikle kiiresel krizler ve sirket skandallari sonrasinda daha fazla 6nem
kazanmistir. Tiirkiye’de Sermaye Piyasasi Kurulu’nun yaymladigi Kurumsal Yo6netim
Tlkeleri sirketlerin yonetim yapilarmin giiglendirilmesi ve yatirimer haklarmin korunmast
acisindan Onemli bir c¢ergeve sunmaktadir. Literatiir incelemesi bulgulari, kurumsal
yonetim uygulamalarinin bilgi asimetrisinin ve ajans maliyetlerinin azaltilmasi, risk
yonetiminin etkinlestirilmesi ve yatirimci giliveninin artirilmast yoluyla isletmelerin
finansal performansim olumlu etkiledigini gostermektedir. Ozellikle kurumsal yonetim
notu yiiksek ve yonetim kurulu yapist giiglii sirketlerin kriz donemlerinde daha direngli
oldugu ve uzun vadede daha istikrarli performans sergiledigi tespit edilmistir. Bu bulgular
kurumsal yonetimin yalmzca bir yasal uyum siireci degil ayn1 zamanda isletmeler igin
stratejik bir rekabet avantaji ve siirdiiriilebilir deger yaratma aracit oldugunu ortaya
koymaktadir. Ayn1 zamanda finansal performansin artirilmasinda kurumsal y6netimin
kritik bir rol iistlendigini de vurgulamaktadir.
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This study addresses the importance, benefits, and fundamental principles of the concept of
corporate governance. It examines the relationship between corporate governance and financial
performance in light of global regulations and practices in Tiirkiye. Corporate governance
principles represent an approach to managing companies based on the principles of fairness,
transparency, accountability, and responsibility. These principles have gained greater
importance, particularly after global financial crises and corporate scandals.

In Tiirkiye, the Corporate Governance Principles published by the Capital Markets Board of
Tiirkiye provide an important framework for strengthening the governance structures of
companies and protecting investor rights. Findings from the literature review indicate that
corporate governance practices positively affect the financial performance of firms by reducing
information asymmetry and agency costs, improving risk management, and increasing investor
confidence. In particular, companies with high corporate governance ratings and strong board
structures have been found to be more resilient during crisis periods and to demonstrate more
stable performance in the long term.

These findings reveal that corporate governance is not merely a process of legal compliance but
also a strategic competitive advantage and a tool for creating sustainable value for businesses.
At the same time, they emphasize that corporate governance plays a critical role in enhancing
financial performance.
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1. Giris

Kurumsal yonetim en temel tanimiyla, yonetimin belli kurallar dogrultusunda sekillenen yonetim anlayisi olarak
genellenmektedir. Daha dar perspektiften yapilan yorumda ise, sirket yonetiminde s6z hakki olan paydaslarin
sirket yonetimine yonelik yaptiklar1 diizenleme veya kurallar olarak tanimlanmaktadir (Aktan, 2013: 151-152).
Sirketlerin faaliyetlerini bireylerin ve toplumun ihtiyaglari dogrultusunda gesitlendirdigi, bu cesitliligin ise
sirketlerin Ol¢ek olarak biiylimesine ve daha fazla ¢ikar grubuyla karsi karsiya gelmesine neden oldugu ifade
edilmektedir (Tufan, 2018: 65). Netice itibariyle stirdiiriilebilirlik, deger yaratma gibi esaslardan yola ¢ikan istekler
isletmelere bazi ilkeler ve gorevler yiliklemeyi zorunluluk haline getirmistir. Bu baglamda kurumsal yonetimin en
temel bilesenleri, seffaflik, adillik, hesap verilebilirlik ve sorumluluk olarak siralanmaktadir (Burak ve Oztas,
2015: 3).

Sirketlerin s6z konusu dort temel kurumsal yonetim ilkesini etkin bir sekilde uygulamalarinin, ilgili paydaslar
acisindan sirket performansinin siirdiriilebilirliginin 6nemli bir gostergesi olarak degerlendirildigi ifade
edilmektedir (Cengiz ve Karabayir, 2022: 327). Bununla birlikte ekonomide yasanan kiiresellesme siireci, finansal
krizler, muhasebe skandallari, teknolojide meydana gelen hizli gelismeler ve yonetim kurullariin bagimsizligi
gibi faktorlerin kurumsal yonetim ilkelerine duyulan ihtiyacin giderek artmasina neden oldugu belirtilmektedir
(Ece ve Giiner, 2018: 746). Bu baglamda kurumsal yonetim ilkeleri ile finansal performans arasindaki iligkinin
incelenmesi, literatiirde lizerinde durulmasi gereken 6nemli bir arastirma konusu olarak degerlendirilmektedir.

Kurumsal yonetimin, isletmelerin verimliliginin artirilmasinin yani sira yatirimei giiveninin kazanilmasinda da
onemli bir rol ustlendigi ifade edilmektedir (Karamustafa, Varict ve Er, 2009: 103). Kurumsal yonetim
uygulamalar1 kapsaminda olusturulan diizenleyici mekanizmalarin ise hem hissedarlarin hem de diger paydaslarin
haklarinin korunmasina katki sagladig1 belirtilmektedir (Izciler, 2014: 61). Bu baglamda yatirrmcilarin, yatirim
yapmay1 planladiklar1 firmalar1 degerlendirirken kurumsal yonetim notlarin1 énemli bir kriter olarak dikkate
aldiklar1 vurgulanmaktadir. Y6netim notunun yiiksek olmasinin, yatirimei tercihlerini etkileyen temel unsurlardan
biri oldugu ifade edilmektedir.

Kurumsal yonetim notu yiiksek olan firmalarin yatirimcilar tarafindan daha fazla tercih edildigi ve bu firmalarin
finansman kaynaklarina erisim konusunda daha az zorluk yasadig: belirtilmektedir (Yenisu ve Tiirkoglu, 2023:
225). Bunun sonucunda sz konusu firmalarin hem siirdiiriilebilirliklerini gii¢lendirdikleri hem de rakip firmalara
kiyasla rekabet avantaji elde ettikleri ifade edilmektedir (Dagli, Ayaydin ve Eyiiboglu, 2010: 19). Ayrica kurumsal
yonetim uygulamalarindan elde edilen avantajlarin, endeks diginda yer alan firmalarin ilgili endekslere dahil
olabilmesinde de katki sagladig1 belirtilmektedir (Ayboga, 2021: 62).

Bu gercevede kurumsal yonetim ilkelerinin igletmeler iizerindeki etkilerinin incelenmesi 6nem tasimaktadir. Bu
arastirmada, s6z konusu kurumsal yonetim ilkeleri ayr1 ayri ele alinarak firmalarin finansal performansi tizerindeki
etkileri degerlendirilmektedir. Bu ¢alismada finansal performans; karlilik, biiylime ve finansal yap1 gostergeleri
gergevesinde ele alinmakta olup, ozellikle aktif karliligi (ROA), 6zkaynak karliligi (ROE), net kar marji, satis
biiyiime orani ve 6zkaynak biiyiimesi gibi finansal oranlar kullanilarak dlgiilmektedir. Bu gostergeler araciligryla
firmalarin hem kaynaklarini ne 6lgiide etkin kullandiklart hem de stirdiirtilebilir biiyiime performanslar1 analiz
edilmektedir.

2. Kurumsal Yonetim ilkeleri ve Finansal Performans iliskisi

Firmalarda bulunan paydaslarin sayisinin artis gostermesi, faaliyet hacimlerindeki genisleme sirketlerin yonetim
anlayiginda bazi degisikleri meydana getirmistir. Firmalar yonetim ilkelerine yonelim gostermeye baglamistir. Bu
dogrultuda firmalarin paydaslarinin esit sekilde korunmasini saglamak ve hak ihlallerinin 6niine gegilebilmesi igin
kurumsal yonetim ilkelerinin 6nemi giinden giine 6nem kazanmaya baslamaktadir. Calisma kapsaminda 6ncelikle
kurumsal yonetim kavramina yonelik bilgiler sunulacaktir.

2.1. Kurumsal Yonetim Kavram ve Tanimi

Kurumsal yonetim kavraminin Ingilizce karsilig1 “corporate governance” yani kurumsal ve viicut kelimelerinin
bir biitiinii olusturmasindan tiiremistir. Ingilizce de kullanilan Corporation yani bireysel olarak hareket etme
yetisine sahip olan viicudun biitiiniinii olusturan insan toplulugunun karsilig1 olarak kullanilmaktadir (Pamukgu,
2011: 134). Governance ise yonetim ve yonetisim olarak hiikiimet ve yoneticiler anlaminda kullanilmaktadir.
Kurumsal yonetim kavraminin kelime kdkenine gore kolektif ¢cabanin ¢agdas egitime meydan okuyan yaratici bir
anlam1 bulunmaktadir (Dogan, 2018: 86).

Sir Adrian Cadbury’i tarafindan yayinlanan “Cadbury Raporu” kurumsal yonetim kavramini sirketlerin yonetildigi
ve kontrollerinin yapildig: bir sistem olarak ifade etmistir. 1999 yilinda OECD tarafindan yayinlanan Kurumsal
Yonetim Ilkeleri isimli ¢aligma da ise yer alan kavraminin tanimi1 su sekildedir; (Arslan, 2018:30)
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“Kurumsal yonetim, is operasyonlarinin yonetildigi ve kontrol edildigi bir sistemdir. Kurumsal
yonetim yapisi, yonetim kurulu, yoneticiler, sermaye sahipleri ve diger paydaslar gibi farkl
katthmcilarin arasindaki haklart ve sorumluluklari belirtir ve kurumsal iliskiler tizerine
verilecek kararlar ile ilgili olan kurallart ve prosediirleri ifade eder. Kurumsal yonetim bunu
yapmak suretiyle, sirket hedeflerinin belirlendigi, belirlenen bu hedeflere ulasmak icin
kullanilacak araglarin tespit edildigi ve performansin izlendigi bir yapyt da sunmaktadir.”

Kurumsal yonetim kavramina zamanla eklemeler, farkli bakis agilar1 da getirilmistir. Kurumsal yonetim ayni
zamanda yerlesik is uygulamalarin1 kapsamaktadir. Piyasa ekonomisi igerisindeki yoneticiler, girisimciler,
yatirimcilar arasindaki iligkileri diizenleyen 6zel ve kamusal kurumlarin tiimii olarak ele alinmistir. Sirketlerin pay
sahipleri i¢in kalic1 ve siirdiiriilebilir bir deger yaratmay:1 ve paydaglarin haklarin1 korumay1 amaglayan aym
zamanda tiim kurumsal yonetim aktorlerini de kapsayan siireg olarak da ele alinmistir (Arslan, 2018: 20).

TUSIAD tarafindan 2002 raporunda kurumsal ydnetim, modern toplumlarda bireylerin belirlemis olduklar:
amaclar dogrultusunda her tlir kurumun ydnetim siireclerinin diizenlenmesi seklinde tanimlamaktadir. Ayni
zamanda kurumsal yonetimi; bir kurum insan kaynagi ve finansal sermaye gibi unsurlar ¢ekici kilmasindan
kaynakli olarak faaliyetlerin etkin bi¢imde yiiriitiilmesinin ve igerisinde bulundugu toplumun degerlerine de sadik
kalarak uzun vadede paydaslarina ekonomik deger yaratmay1 saglayan yasa, yonetmelik, ilke vb. sekilde var olan
unsurlarin biitiinii olarak ifade edilmektedir (TUSIAD, 2002: 9).

Ulgen ve Mirze (2004) ise kurumsal yonetim kavramim isletmelerin stratejik yonetimden sorumlu olduklar1 ve
sorumluluklarini yerine getirmis olduklari isletmeler iizerinde ¢esitli hak sahibi oldugu ortaklarin, ¢alisanlar,
tedarik¢iler, miisteriler ve diger toplumsal aktdrler le kurmus olduklar iliskileri kapsayan bir kavram olarak
nitelendirmiglerdir (akt. Yildirim, 2007: 3).

Kurumsal yonetim kavrami bir¢ok sayidaki alic1 ve saticinin piyasa ekonomisinde, paydaslarla sirket yoneticileri
arasindaki etkilesimi diizenlemektedir (Pamukgu, 2011: 134). Var olan iliskilerin diizenlenmesinde yasal
diizenlemelerden, yonetmeliklerden ve is diinyasinda benimsenmis uygulamalardan olusan 6zel ve kamuya ait
mekanizmalar biitiinii seklinde de ele alinmaktadir (Sengiir, Piiskiir ve Ozbek, 2011: 33- 34). Kurumsal y&netim,
bir isletmenin yonetim ve faaliyet siireclerine olumlu katkida bulunmayi, tiim paydaslar arasindaki iliskileri
diizenlemeyi ve sirket karim1 ortaklarina aktarmayi amaglayan bir yaklasim olarak ortaya ¢ikmustir (Oztiirk ve
Demirgiines, 2008:396).

Kurumsal yonetim anlayisi dogrultusunda firmalar; yasal diizenlemelere ve etik ilkelere bagli kalmaktadir.
Paydaslarin hak ve sorumluluklarin1 gézeten plan ve hedeflere uygun bigimde sirket degerini ve verimliligini
artiric1 faaliyetler yiritiilmektedir. Kurumsal yonetim, isletmenin genel isleyisinde adillik, seffaflik, hesap
verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri {izerine kurulmus; paydaslarin haklarini esit bigimde koruyan ve giliven saglayan
bir yap1 sunmaktadir (Sakarya, 2011:148).

2.1.1. Kurumsal Yénetim Anlayisinin Onemi

20. yiizy1l ile birlikte kiiresellesme siireci gittik¢e hiz kazanmistir. Ekonomik ve siyasi yapilar1 birbirine benzeyen
tlkeler uyguladiklar makroekonomik politikalarla rekabeti ydnetmede yetersiz kalinca, kurumsal yonetim 6nemli
bir gereklilik olarak ortaya ¢ikmustir (Ozilhan, 2002:6-7).

Sirketlerin faaliyetlerinin uluslararas1 olgekte genislemesi, rekabet avantajim1 artirma gabalart ve finans
sektoriindeki hizli doniigiim, kurumsal yonetim uygulamalarmin kalitesinin yiikselmesine katki saglamistir.
Finansal piyasalarin kiiresellesmesiyle ekonomik krizlerde meydana gelmistir. Firmalarin kriz siireglerinde etkili
yonetme sahip olma istekleri, kurumsal yonetime olan dnemin artmasina zemin hazirlamistir. (Tufan, 2018: 4-5).
Ozellikle 1990’larda yasanan sirket skandallari ve basarisizliklarin yam sira kotii yonetim ve suistimallerin
onlenememesi neticesinde diizenleyici 6nlemler alinmasini kaginilmaz hale getirmistir. Uluslararas1 sermaye
hareketlerinin artmasiyla birlikte kurumsal yatirimcilar yatirim yapacaklar {ilkelerde ve firmalarda giiven ve
istikrar gostergelerine yonelmislerdir. Bu dogrultuda, kurumsal yonetim diizeyi yiiksek firmalar hem rakiplerine
gore hem de faaliyet gosterdikleri iilkelere kiyasla daha avantajli bir konuma gelmistir (Tiiredi, Karakaya ve {ldem,
2015: 58).

Gelisen ve derinlesen finans piyasalari, 6zel sektordeki yatirim firsatlarinin iyi degerlendirilmesi, karsilasilan
segeneklerinin hepsinin ayrintili sekilde incelenmesine neden olmustur. Yatirimcilar ise bu ¢esitlilik karsisindan
daha temkinli ve segici olmaktadir. Sirketlerde yatirim g¢ekmek i¢in kurumsal yonetim diizenlemelerine ve
uygulamalarina 6nem vermektedir. Paydaslar arasindaki iliskileri diizenleyen kurumsal yonetim, ayni zamanda
ekonomik verimliligi artirmak i¢in dnemli bir ara¢ haline gelmistir (Yildirim, 2007: 13). Kurumsal ydnetim
ilkelerine bagli kalan isletmeler, tiim paydaslarin giivenini artirarak sirketlerin finansman, tedarik¢i, miisteri ve
nitelikli calisan bulmasini kolaylagtirmaktadir.



S. Incedz
TOGU-TURHAL Uygulamal Bilimler Fakiiltesi Dergisi /Journal Of Applied Sciences Faculty Of TOGU-TURHAL
Yil/Year:2026 Cilt/Vol:4 Sayi/No: 1

Sirketlerin karsilastiklari bazi durumlarda, sirket faaliyetleri hakkinda kamuoyuna eksik veya yaniltici bilgi
vermeleri ise giiven kaybma neden olmaktadir (Ding ve Abdiglu, 2009: 159). Finans piyasalarinda, taraflar
arasindaki bilgi diizeyinin esit olmamasi, yani bir tarafin digerinden daha az bilgiye sahip olmas1 veya bilgiye
erisimde zorluk ¢ekmesi gibi durumlar, asimetrik bilgi sorununu yaratmakta ve bu durum piyasalar iizerinde
olumsuz etkiler yaratmaktadir (Ege, Topaloglu ve Ozyamanoglu, 2013: 101-102).

Literatiirde konu hakkinda yer alan limon problemi modeline gore, kisinin saticilarin iiriin hakkinda yeterli bilgiye
sahip olmasina karsin alicilarin yetersiz bilgi diizeyinde olmalarinin kaliteli iiriinlerin piyasadan ¢ekilmesine veya
piyasanin ¢6kmesine neden olabilmektedir (Akerlof, 2020: 65-66). Bu durumun piyasa ekonomisini kotii etkiledigi
ve piyasanin mekanizmasinin bozulmasina yol actig1 i¢in finansal piyasalarda bu sorun ile miicadele edebilmek
icin diizenlemeler meydana getirilmistir.

Asimetrik bilgi, piyasada yaniltici se¢im ve ahlaki agidan tehlike sorunlara da zemin hazirlamaktadir. Bu durum
finansal piyasalarin etkin isleyisini ciddi bi¢gimde engellemektedir (Sen, 2015). Ters se¢im, islem konusu
varliklarin ger¢ek degerinden uzaklagsmasiyla ortaya ¢ikarken; ahlaki tehlike, sozlesme sonrasinda taraflardan
birinin digerine ek maliyet yiiklemesi riskini ifade etmektedir. Bu problemlerin azaltilmasinda en etkili
yontemlerden biri, firmalari bilgi paylasimini artirmasidir (Gtizeldere, 2014: 5-7). Bu baglamda kurumsal
yonetimin temel ilkelerinden biri olan seffaflik, asimetrik bilgi sorununu azaltarak kurumsal yonetimin 6nemini
artirmaktadir (Karahan, 2006: 156). Diger taraftan, yatirimcilarin sermayelerini istedikleri anda geri gekememeleri
nedeniyle, paydaslar ve yoneticiler arasinda ¢ikar temelli sorunlar meydana gelebilmektedir. Yoneticilerin girket
hakkinda hissedarlara kiyasla daha fazla ve ayrmtili bilgiye sahip olmasi gerekmektedir. Bu bilgi iistlinliigt,
yoneticilerin zaman zaman kendi ¢ikarlarini 6nceleyen kararlar almasina ve hissedarlarin menfaatlerini ikinci
plana atmasina yol agabilmektedir. Boyle bir durumda firma, karli yatirim firsatlarini kagirarak hissedar degerini
maksimize etme hedefinden uzaklasabilmektedir (Sahin ve Basaran, 2018: 248). Ayrica yoneticilerin kendi
¢ikarlarin1 gozeterek kaynak sahiplerinin gelirlerini firmaya yansitmamalari, literatiirde temsil maliyeti olarak
tanimlanan sorunu ortaya ¢ikarmaktadir (Nur ve Korkmaz, 2022: 104). Bu sorunlarin ¢6ziimiinde de en temel arag,
etkin bir kurumsal yonetim yapisinin olusturulmasidir.

Goriildiigh tizere kurumsal yonetim asimetrik bilginin azaltilmasiyla yatirimcilarin giivenin artmasina neden
olmaktadir. Ayni zamanda bu durumda finansal piyasalarda daha etkin sekilde islemektedir. Boylelikle kurumsal
yonetim yapisinda, yoneticilerin ¢ikar ¢atigsmalart da simirlandirilarak firmalar siirdiiriilebilirliklerini ve rekabet
giiclerini de artirabilmektedir.

Basarili bigimde gergeklestirilen kurumsal yonetim uygulamalar: hem sirketin hem de sirket paydaslarinin uygun
hedeflerini belirlemesinde de etkili olmaktadir. Boylelikle yonetim performansi artmakta, denetim siiregleri de
kolaylasmaktadir. Sirketler boylelikle kaynaklarini daha etkin kullanmaktadir. Bu dogrultuda sirkete duyulan
giicen artmakta, sermaye maliyetinin diigmesini saglamaktadir. Diisiik maliyetli sermayeye erisim, isletmenin
likiditesinin artmasina ve olasi finansal gii¢liiklerin daha rahat asilmasina olanak vermektedir. Etkin bi¢imde
yonetilen sirketlerin sermaye piyasalarinda dislanmadig1 da goriilmektedir. Makro diizeyde ise kurumsal yonetim
uygulamalarinin;

o Ulke imajinin giiglendirilmesi,

e Sermaye ¢ikislarinin azaltilmast,

e Yabanci sermayenin ¢ekilmesi,

e Ekonominin ve sermaye piyasalarinin rekabet giicliniin artirilmasi,
e Ekonomik krizlerin daha az zararla atlatilmasi,

e Kaynak tahsisinin daha verimli hale gelmesi,

e Toplumun refah diizeyinin ylikseltilerek siirdiiriilebilir kilinmasi gibi 6nemli faydalar sagladig1 ifade edilebilir

(Yildirim, 2007: 13-14).

2.1.2. Kurumsal Yoénetim Faydalar:

Isletmelerin benimsedikleri prensiplerin, hazirladiklar1 planlarin ve gerceklestirdikleri faaliyetlerin hedefleriyle
uyumlu olmasi1 oldukga 6nemli goriilmektedir. Kurumsal yonetime dair ilkelere bagli kalinmasi firmalar agisindan
degerlendirmelerde bir derece belirtmektedir. Yonetimin kalitesi, sirketin finansal durumu, ortaklik isleyisleri vb.
gibi konularda menfaat sahiplerine yénelik 6nemli noktalardandir (Kili¢ ve Benligiray, 2012: 63). ilkelere uyum
saglanmasi ve Onemli goriilen noktalarin gerceklestirilmesi, sirketlerde paydaslarin giiveni yiikseldigi icin,
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firmalarin kaynaklara erigimi, tedarik¢i ve miisteri bulmasi, nitelikli ¢alisanlara ulagmasi daha kolay hale
gelmektedir (TKYD, 2011: 23).

Kurumsal yonetim uygulamalarinin hem firmalar hem de iilkeler agisindan cesitli yonlerde faydalar
bulunmaktadir. Kurumsal yonetim diizeyi yiiksek olan isletmelerde sermaye maliyetleri diiserken, piyasa
likiditesinin arttig1 goriilmektedir. Rekabetin yogun oldugu pazarlarda, yatirimeilarin se¢im kriterleri arasinda
kurumsal yonetim kalitesi belirleyici olmaktadir. Ayni zamanda firmalarin finansman imkanlar1 da bu diizeye bagl
olarak degisiklik gosterebilmektedir. Ayrica giiglii bir kurumsal yonetim yapisi, firmalarin olasi ekonomik krizlere
kars1 daha direngli olmasii saglamasi agisindan da O6nemlidir. Ekonominin 6nemli aktorleri olan firmalarin
dayanikli olmasi ise iilkenin finansal istikrarinin giliglenmesine katki sunmaktadir. Bu durum ulusal diizeyde
sermayenin iilke igerisinde tutulmasina da destek olmaktadir. Ulke ve isletmeler agisindan soz konusu faydalar
asagidaki sekilde 6zetlenebilir (Conkar, Elitas ve Atar, 2011: 88; Dagli, Ayaydin ve Eyiiboglu, 2010: 19; Dogan,
2018, 85; Tufan, 2018:7; Karamustafa, Varic1 ve Er, 2009: 103; izciler, 2014: 61; Yenisu ve Tiirkoglu, 2023: 225).

1. Sirketlerin likidite akisinin kolaylagsmasini saglamaktadir.

2. Hem yurt i¢i hem de yurtdisi yatirimeilar agisindan saglanan seffaflik, sirkete duyulan giiveni artirmakta ve
rekabet giiciinii yiikseltmektedir.

3. Ortaya ¢ikacak finansal krizlerin etkilerinin daha hizli, etkin bigimde yonetilmesini saglamaktadir.

4. Firmalar icerisindeki yolsuzluk ve yaniltict bilgi iiretimi gibi olumsuzluklarin azalmasinda yardimci
olmaktadir.

5. Uygulamalarin etkin bigimde gergeklestirilmesi neticesinde firma getirisi ve finansal performans artis
gostermektedir.

6. Genel anlamda iilke igerisindeki rekabet giiciiniin artmasi e makroekonomik gostergelerin olumlu bigimde
seyretmesine katki sunmaktadir.

7. Paydaslarin haklarmin etkin bicimde korunmasi normlar1 kapsaminda sermaye piyasalarinin gelisimini tesvik
etmektedir.

8. Yurtigi tasarruflarin artmasina ve bu tasarruflarin halka agik sirketlere yonelmesine imkan saglamaktadir.

9. Yatirim oranlarinin da artmasi sayesinde istithdam diizeyinin de artmasina neden olabilmektedir.

10. Temsil maliyetlerini azaltarak yonetimin keyfi uygulamalarini sinirlandirmaktadir.

11. Menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasina yonelik kurumsal mekanizmalarin giiglenmesini saglamaktadir.

3. Kurumsal Yénetim ilkeleri

Kurumsal yonetime dair uygulamalar isletmelerin tiim hiyerarsik iliskileri iizerinde etkili olmaktadir. Kurumsal
yonetimin belirlemis oldugu amaglar1 gergeklestirebilmesi i¢in bazi ilkeleri bulunmaktadir. Bu ilkeler uygulanmasi
hem isletmelerin olusturulmasinda hem de siirdiiriilebilir olmas1 agisindan yol gésterici niteliktedir (Oztemiz ve
Karasioglu, 2023: 3).

- Adillik ilkesi

Bu ilke, paydaslarin ¢esitli ve siklikla gatisan ¢ikarlarint dengeli bir sekilde yonetmeyi amaglar. Bu g¢ergevede,
paydaslar g6z ardi edilmediginde ve kararlar spontane alindiginda bile, faaliyetler sirasinda tiim taraflarin ¢ikarlari
dikkate alinarak herhangi bir sorun yasanmamasi saglanir (Tufan, 2018: 14).

- Sorumluluk ilkesi

Bu ilke, sirketlerin 6nceden belirlenmis kural ve prosediirlere uygun olarak faaliyet gostermesini gerektirir. Bu
kurallar yalnizca yasal diizenlemelere degil, ayn1 zamanda insani ve toplumsal degerlere de uyumu kapsar.
Sirketler, mevcut sorumluluklarini yerine getirirken hem yasal hem de etik normlara uymakla ytikiimliidiir ve olas1
sirket skandallar1 gibi durumlarda paydaslar1 korumak bu uyumun bir pargasi olarak kabul edilir (Tufan, 2018:
15).

- Seffaflik flkesi

Kurumsal yonetimin temel ilkelerinden biri olan seffaflik, isletmelerin mali durumlari, yonetim yapilari ve ortaklik
iliskileri hakkinda kamuoyuyla dogru, yeterli ve karsilastirilabilir bilgileri zamaninda paylagmasini gerektirir.
Diger bir deyisle seffaflik, ticari sir teskil etmeyen finansal ve finansal olmayan verilerin anlasilir, yorumlanabilir
ve uygun maliyetli bir sekilde kamuoyuna agiklanmasi anlamina gelir. Bu ilke dogrultusunda yiiriitiillen
uygulamalar, kamuoyunda farkindalik yaratmay1, paydaslar arasinda bilgi akisini giliclendirmeyi ve siireci daha
verimli hale getirmeyi amacglamaktadir (Erdogan, 2009: 16). Seffaflik ilkesinin temel unsurlarindan biri,
kamuoyuna sunulan bilgilerin agik, anlasilir, eksiksiz, tarafsiz, kullanicilar tarafindan erisilebilir ve diisiik maliyetli
olmasidir (Aktan, 2013: 155).
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Derin (2006) yilinda Tiirkiye sermaye piyasalari kapsaminda kurumsal yonetim ilkelerinden seffaflik kavrami
iizerinden bir inceleme gergeklestirmistir. Arastirma sonucuna gore halka acik sirketlerin kamuyu aydinlatma
uygulamalarinda bazi eksikliklerin oldugu goriilmiistiir. Bu eksikliklerin raporlama, kurumsal yap1 bilgileri,
stratejik riskler iizerine oldugunu belirtilerek seffafligin saglanamadigi goriilmektedir. Calisma mevcut
diizenlemelerin yeteri kadar potansiyel tasimasina ragmen Tiirkiye’de kurumsal uygulamada seffaflik kiiltiiriiniin
heniiz yerlesemedigini belirtmektedir.

- Hesap Verilebilirlik

Hesap verebilirlik ilkesinin temel amaci, daha etkili yonetim ve denetim siireglerini saglayacak ulusal ve
uluslararasi bir yap1 olusturmaktir. Bu ilke, sirket yonetim kurullarinin tiim faaliyetlerinden dolay1 hissedarlara
karst sorumlu olmasi anlamina gelir. Buna gore, isletmeler gerceklestirdikleri her islemi kamuoyuyla
paylasabilmeli, deger yaratan uygulamalar gelistirebilmeli ve uygun 6diillendirme mekanizmalariyla verimliligi
artirmaya ydnelik politikalar uygulayabilmelidir (Burak ve Oztas, 2015: 5).

Yalg¢m ve Yoluk (2019) kurumsal yonetim ilkelerinin Tiirkiye muhasebe standartlari lizerine incelemigtir. Var olan
bu ilkelerin muhasebe ve finansal raporlama standartlar1 ile ne kadar uyumlu olduguna dair bir ¢aligma
sunulmustur. Muhasebe standartlarinin kurumsal yonetim ilkeleri ile Oonemli derece Ortiistiigii sonucuna
ulasilmistir. Bunun yani sira bazi standartlarin ise 6zellikle seffaflik ve hesap verilebilirlik ile dogrudan katki
sagladig1 hiikiimlerin yer aldig1 goriilmektedir. Arastirma; sirketlerin mali raporlamalarinin paydaslar agisindan
giivenilirlik agisindan 6nemli oldugunu gostermektedir.

3.1. Tiirkiye’de ve Diinyada Kurumsal Yénetim flkeleri ve Uygulamalar

Kurumsal yonetim sistemlerinin Anglo-Sakson modeline yakinsamasi ideal kabul edilse de, iilkeler arasindaki
ekonomik, hukuksal ve kiiltiirel farkliliklar nedeniyle tek tip bir sistemin evrensel olarak uygulanmasint miimkiin
kilmamaktadir. OECD ve ulusal diizenlemeler bigimsel bir yakinsama saglasa da pratikte tam uyum miimkiin
olamayabilmektedir. Weimer ve Pape’nin (1999) smiflandirmasina gore kurumsal yonetim sistemleri Anglo-
Sakson, Alman, Latin ve Japon modelleri olarak ayrilmaktadir. Bu ayrim sahiplik yapisi, piyasa mekanizmalari ve
paydas iligkileri gibi kriterlere dayanmaktadir. Bu dogrultuda, ABD ve Ingiltere gibi iilkelerde hissedar odakli
piyasa yonelimli sistemler goriiliirken, Almanya ve Japonya’da paydas odakli banka veya ag temelli modeller ne
¢ikmaktadir (Citak, 2006: 156-157).

Yasanilan ekonomik krizler, skandallar iilkeleri ekonomik anlamda bir gergeve iiretmeye zorunlu kilmistir. Bu
bakimdan gelismis ve gelismekte olan bir¢ok iilkede ¢esitli kurumsal yonetim diizenlemeleri yiiriirliige konmustur
(Aktiiz, 2009: 57). Ingiltere’de Cadbury (1992), Greenbury (1995) ve Hampel (1998) raporlar;; OECD’nin 1999
tarihli Kurumsal Yonetim ilkeleri ve ABD’de 2002 yilinda kabul edilen Sarbanes-Oxley Yasasi bu siirecin dnemli
orneklerindendir. Benzer sekilde, Meksika (1999), Tiirkiye (2003) ve Brezilya’da (2009) yayimlanan kurumsal
yonetim diizenlemeleri de kiiresel 6lgekte iyi yonetisim uygulamalarinin yayginlastirilmasina katki saglamistir
(Yagli, 2016: 9-10).

Tiirkiye’de kurumsal yonetim yaklasimi 6zellikle halka agik sirketler, kamu kuruluslart ve 6zel sektor isletmeleri
acgisindan kritik bir unsur olarak goriilmeye baglanmistir. Tiirk sirketlerinin énemli bir kisminin aile isletmesi
niteligi tasimaktadir. Bu sirketlerin yonetim yapilar1 ¢ogunlukla geleneksel ve esnek olmayan bir karakter
sergilemektedir. Aile sirketlerinin uzun vadede biiyiiyiip kurumsal bir yapiya kavusabilmesi ise rasyonel kurallara
dayanan kurumsallagma siirecinin benimsenmesiyle miimkiin olabilmektedir (Aydin, 2010: 90). Bu dogrultuda,
Tiirkiye’de kurumsal yonetim ilkelerinin belirlenmesine yonelik ¢esitli calismalar baslatilmis ve ozellikle
akademik cevrelerde yogun arastirmalar yiiriitiilmiistiir. TUSIAD tarafindan 2002 yilinda yayimlanan “Kurumsal
Yénetim En lyi Uygulama Kodu” raporu, seffaflik, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkeleri temelinde
sirketlerin nasil yapilandirilmasi gerektigini ortaya koyarak yonetim kurullariin olusumu ve bagimsizligina vurgu
yapmustir (Karoglu ve Capkulag, 2015: 13). Ayrica Tiirkiye Bankalar Birligi blinyesinde faaliyet gdsteren Basel
Bankacilik Gozetim Komitesi’nin 1999 tarihli “Bankalarda Kurumsal Yonetim” raporu, OECD ilkelerinin
bankacilik sektoriindeki dnemini ortaya koymus ve etkin kurumsal yonetim uygulamalarinin gozetim ve denetim
stireglerine katki saglayacagi goriisiinii ifade etmistir (Aydin, 2010: 90-91).

3.2. OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri

OECD, iiye iilkelere yol gostermek amaciyla Kurumsal Yonetim ilkelerini ilk kez 1999 yilinda yayimlamustir
(Ipek, 2009: 74). Ilkeler ardindan 2004 yilinda revize edilmistir (Akyiiz, 2009: 55). S6z konusu ilkeler, kurumsal
yonetim literatiiriinde yaygin bigimde kabul goren esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk gibi temel
kavramlar iizerine insa edilmistir. OECD Kurumsal Yonetim lkeleri, yalnizca iiye iilkeler i¢in degil, ayn1 zamanda
iiye olmayan devletler i¢in de rehber niteligi tasimaktadir. Bu ilkeler “uygula ya da uygulamryorsan gerekgesini
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acikla” prensibine dayanmakta olup, iiye iilkeler agisindan baglayici bir zorunluluk icermemektedir (OECD,
2004).

Kurumsal yonetim ilkeleri; pay sahiplerinin haklar1 ve temel sahiplik islevleri, pay sahiplerine esit davranilmasi,
kurumsal yonetim siirecinde menfaat sahiplerinin rolii, kamuyu bilgilendirme ve seffaflik ile yonetim kuruluna
iliskin sorumluluklar olmak iizere bes temel boliimden olusmaktadir (OECD, 2004).

3.3. Diinya Bankas1 Kurumsal Yonetim lkeleri

Diinya Bankasi’na gore kurumsal yonetim, sirketlerin beseri ve mali sermayeleri kendi biinyelerine ¢ekmeleri igin
etkin bir ¢aligma diizeni kurmalari olarak ifade edilmektedir. Bunu yaparken de toplumun var olan degerleri ile
¢elismeden paydaslarina uzun vadede ekonomik fayda saglamalari igin gereken yasal ¢erceveleri, yonetmelikleri,
standartlar1 ve kurumsal uygulamalart igermektedir (Y1lmaz, 2011: 3).

3.4. SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri

Sermaye piyasalarinin ekonomik kalkinmadaki roliinii giiclendirmek ve Tiirkiye’yi uluslararasi finansal sisteme
entegre etmek amaciyla “Sermaye Piyasasi Kurulu” tarafindan kurumsal yonetim ilkeleri gelistirilmistir. Bu
yonetim ilkeleri ise OECD gibi ilkelerin uygulama stiregleri incelenerek ve diinyada kabul goren esaslar baz
almarak, Tiirkiye’ye 6zgiin kosullara uyarlanmistir (Bursali, 2018: 507). Ayn1 zamanda, uluslararas: standartlara
uyumun sermaye piyasasinin gelisimi agisindan zorunlu olarak hazirlanmis olan bu ilkeler, iilkemizdeki halka agik
sirketler basta olmak {izere tiim anonim sirketlere de rehber olmasi i¢in 2003 Temmuz ayinda “SPK Kurumsal
Yonetim Temel ilkeleri” ismiyle yayinlanmgtir (Toroman ve Abdioglu, 2008: 98). 2003 yilinda yayimlanan
ilkeler 2005 yilinda tekrar giincellenmistir. 2011 yilinda yirirlige giren Tirk Ticaret Kanunu ile kurumsal
yonetime dair 6nemli yasal diizenlemeler getirilmistir. Bu bakimdan SPK 2011 yilinda “Kurumsal Yonetim
Ilkelerinin Belirlenmesi ve Uygulanmasina Iliskin Teblig” yayrmlanmustir. Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri
Birligi de kayith islemler igin bir “Kurumsal Yénetim ilkeleri Taslagi” gelistirmistir. Ayrica, Toplam Kalite
Yonetimi Dernegi (TKYD) kurumsal yonetime iliskin ¢esitli ¢aligmalar ve yaymlar ortaya koymustur (Aksoy,
2013: 47-49).

Tiirkiye’de farkli kurumlarca gergeklestirilen bu diizenleme ve ¢alismalarin, kapsam ve amag acisindan OECD
kurumsal yonetim ilkeleriyle biiyiik dl¢iide paralellik tagidigi belirtilmektedir. S6z konusu ilkeler, mevcut yasal
diizenlemelerin otesinde bir yaklasima isaret ederek sirketlerin yalnizca sermayedarin iradesiyle degil, tiim
paydaslara kars1 sorumluluk anlayisiyla yonetilmesini gerektirmektedir (Karamustafa, Varici ve Er, 2009: 103).
Etkin bir kurumsal yonetim sistemi i¢in; sirket faaliyetlerinin denetlenebilirligi, pay ve menfaat sahiplerine adil
davranilmasi, hak ve yiikiimliiliiklerin korunmasi, kamunun dogru bilgilendirilmesi ve yonetim kurulu gérev ve
yetkilerinin agik bigimde tanimlanmasi temel kosullar arasinda yer almaktadir (Yilmaz ve Oguz, 2019: 113). Bu
baglamda katilimcilik, seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk ve adillik gibi degerler kurumsal yonetim
uygulamalarinin temelini olusturmaktadir (Yenice ve Dolen, 2013: 201-202; Hasit ve Ugar, 2014: 87-88).

3.5. Kurumsal Yonetim ilkeleri ve Finansal Performans iliskisi

Performans kavrami; orgiitlerin belirlemis olduklari amaglar dogrultusunda yiiriittiikleri faaliyetlerin sonucunda
elde edilen niteliksel veya niceliksel bakimdan degerlendirilmesi seklinde tanimlanmistir (Ayanoglu, Atan ve
Beylik, 2010: 44). Performans dlgiimleri ise kurumlarin 6nceden belirledikleri hedefleri dogrultusunda ulasmis
olduklar1 sonuglarin analitik ¢er¢evede incelenmesidir. Analitik ¢ergeveye sokulan unsurlar ise kaynaklar,
irettikleri ¢iktilar, elde edilen sonuglar neticesindeki analiz ile elde edilen raporlamadir (Aydeniz, 2009: 265).
Sirketler performans olglimleri sayesinde hesap verilebilirliklerini artirtyor, miisteri beklentilerini karsiliyor,
stratejik planlamalar1 yapiyor, biitceleme ve kaynak dagilimlarini gergeklestiriyor. Daha genis kapsamda APQC
(American Productivity & Quality Center) performans 6l¢lim faydalarim su sekilde siralamistir; yoneticiler i¢ ve
dis paydaslarm hem ihtiyaglarindan hem de memnuniyet diizeylerinden haberdar olmaktadir. Ol¢iim ¢iktilarna
gore spesifik degerler olusturularak hizmet ve iiriinlerin kalitesinin yiikseltilmesi saglanabilmektedir. Is
stireclerinin iyi anlasilmasi, is siireglerindeki aksamalarin tespit edilmesini ve diizeltilmesini saglamaktadir. Karar
alma siireglerinin daha saglikli olmasina katkist bulunmaktadir. Performans degerlendirmeleri sayesinde hesap
verebilirlik artmakta ve ¢alisan motivasyonu giiglenmektedir. Planlama ve biit¢eleme siireclerini desteklemektedir.
Hizmet dagitimlarinda esit davranilmasini saglamakta ve igletmelerin diger firmalar ile kendilerini kiyaslamalarina
olanak tanimaktadir. Tiim bunlarin yani sira ortaya ¢ikabilecek krizlerde risk yonetiminde de katki saglamaktadir
(Yiiregir ve Nakiboglu, 2007: 546).

3.6.Calismanin Metodolojisi

Kurumsal yonetim ilkeleri ve finansal performans iliskisinin incelenmesi amaciyla hazirlanan bu arastirmanin
metodolojisi derleme makalesidir. Ulusal ve uluslararasi literatiir kullanilarak ilgili tartismalarin veya goriislerin
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derlenmesiyle meydana gelen aragtirmalardir. Bu kapsamda temalari, bu ¢alismaya paralellik gosteren ilgili
literatiir 6rnekleri asagida sunulmustur.

3.7. Literatiir Ornekleri

Literatiirde Tiirkiye’de finansal performans dl¢iimlerinin ve kurumsal yonetim ilkelerinin ele alindig1 ¢caligmalar
bulunmaktadir.

Yildirim (2007) tarafindan “Tiirkive'de Kurumsal Yonetim ve Sirketlerin Finansal Performanslart Uzerine
Etkileri” isimli ¢aligmasi Tiirkiye’de 2002-2006 yillar1 arasinda faaliyet gosteren IMKB (BIST) Ulusal 100
Endeksi “Imalat Sanayi” sektdriinde faaliyet gosteren 44 sirket iizerinedir. Arastirma kapsamindaki sirketlerin
%75’inde nihai sahipli aileler, %25’inde kurumsal yatirimcilar ve %59’unda ise yabanci hissedarlar
bulunmaktadir. Calisma sonuglari finansal performansin karlilik ile olan iliskisini hissedarlarin paylarinin artmasi
ile sirketlerin varliklarinin daha az verimli oldugunu ortaya koymustur. Piyasa ve performans arasinda ise anlamli
bir iligki bulmustur. Ayn1 zamanda biiyiik hisselere sahip olanlarin piyasa degerlerine daha fazla odaklandigini da
ifade etmektedir. Calisma kapsamindaki sirketlerin halka agiklik orani ile yatirimcilarin piyasa degerine
yonlendirme konusunda da anlamli iligki bulunmustur. Tiirkiye’deki imalat sirketlerinin miilkiyet, kontrol
yogunlugunun kurumsal yonetim kalitesini azalttigint belirtirken, piyasa degerleri agisindan olumlu etkilerin
oldugu sonucuna ulagilmistir.

Ergiin Biilbiil ve Kose (2016) tarafindan hazirlanan ¢aligma Tiirk sigorta sektoriindeki sirketlerin finansal
performanslarint 6l¢meyi hedeflemistir. Calisma sonucunda aragtirmaya dahil olan sirketlerin performanslarinda
farklilik tespit edilmistir. Caligma karar verme siire¢lerine odaklanarak, bazi sirketlerin finansal kriterler agisindan
digerlerine gore daha diislik performansa sahip oldugunu belirtmektedir. Bu sonuglar, kurumsal yonetim ilkeleri
gergevesinde ele alindiginda; ozellikle seffaflik, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk ilkelerinin girket
performansi iizerinde belirleyici bir rol oynadigimi gostermektedir. Kurumsal yonetim ilkelerine uygun hareket
eden sirketlerde, karar alma siireglerinin daha saglikl islemesi, kaynaklarin etkin kullanilmasi ve paydaslara dogru
ve zamaninda bilgi sunulmasi sayesinde finansal performansin daha yiiksek olmasi beklenmektedir. Buna karsilik,
bu ilkelere yeterince uyum saglamayan sirketlerde performans diisiikliiklerinin ortaya ¢ikmasi kaginilmazdir.

Caligkanel (2018) hazirlamis oldugu yiiksek lisans tezi aile isletmelerinin kurumsallagmasi ve kurumsallagma
sorunlarint incelemektedir. Arastirmaci Tiirkiye genelinde {iretim yapan aile igletmeleri {izerine kapsamli bir
calisma gerceklestirmistir. Arastirmanin sonuglarina gore; aile isletmelerinin yonetim kurulu tizerine kurallar
koymus olmalarina ragmen bunlara yeteri kadar uygulamadiklar1 goriilmiistiir. Ayn1 zamanda bu sirketlerin i¢
kontrol ve denetim mekanizmalarinin yetersiz oldugu sonucuna ulasilmistir. Kisacasi, arastirma Tiirkiye’deki aile
isletmelerinin  kurumsallagma, sirket kiiltliri ve kurumsal yonetim ilkelerini smirli gergeklestiklerini
belirtmektedir.

Gilingor ve Giiney (2019) yapmis olduklari ¢alismayi iilkemizdeki BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’ne dahil olan
51 sirket tizerine yiirlitmiiglerdir. 2010-2017 yillart arasinda yapilan bu ¢aligmanin sonuglarina gére kurumsal
yonetim performansinin hisse senetlerinin getirisi iizerinde pozitif bir iligkisi bulunmustur. Kurumsal yonetim
ilkelerini daha iyi uygulayan sirketlerin ayni zamanda borsa performansinda yatirimcilara daha fazla gelir sagladig:
sonucuna ulasilmistir. Tiirkiye’de kurumsal yonetim kalitesinin sirketlerin hisse getirileri agisindan yatirimcilara
olumlu etkileri oldugu goriilmektedir.

Yagh ve Unlii (2019) tarafindan hazirlanan ¢alisma kurumsal yonetimin i¢ mekanizmalarindan olan ydnetim
kurulu gesitliliginin Tiirk sirketlerine degerini incelemektedir. 2010-2015 yillar1 arasinda BIST sirketlerinden
toplam 67 sirket ele alinarak ¢aligma sonuglarina ulagilmistir. Calisma bagimsiz yonetim kurulu {iyelerinin orani
ile firma degeri arasinda olumlu etki oldugunu ortaya koymustur. Firma igerisinde yabanci yonetim kurulu
iiyelerinin olmasinin ise firma degerine yine pozitif bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulastlmistir.

Tufan ve Ege (2021) tarafindan ortaya konulan ¢alismanin kapsamini Borsa Istanbul Kurumsal Yonetim
Endeksi’nde 2009-2016 yillar1 arasinda yer alan firmalar olusturmaktadir. Makalenin sonuglarina gore kurumsal
yonetim notlar1 yliksek olan firmalarmn ayni zamanda finansal performanslarii da pozitif etkiledigi ortaya
konulmustur. Kisacas1 kurumsal yonetim ilkelerine uyum gosteren firmalarin ayni zamanda aktif olarak
karliligimin da yiiksek ¢iktig1 sonucuna ulagilmistir.

Karabasg ve Sayar (2022) tarafindan hazirlanan ¢alisma SPK’nin Kurumsal Yo6netim tebligi kapsaminda uygulanan
kurumsal yonetim ilkelerinin Tiirkiye’deki Tarim Kredi Kooperatifleri iizerinde ne sekilde uygulanabilirligini
incelemistir. Makalenin sonuglarina gére Tarim Kredi Kooperatiflerinin yonetim kurullarinda bagimsiz yonetim
kurulu iiyesi bulunmadig: belirlenmistir. Bu durum, seffaflik ve hesap verebilirlik ilkeleri agisindan 6énemli bir
eksik olarak nitelendirilmistir. Ayn1 zamanda kurumsal yonetim ilkelerinden onerilmis olan risk, denetim, ticret
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vb. yapilarinin kurulamadigr goriilmiistiir. Kisacasi, Tarim Kredi Kooperatiflerinin kurumsal yonetim ilkelerine
tam olarak uyum saglamasinda zorluklarin oldugu sonucuna ulasilmistir.

Kiigiikoglu ve Kiiciikgolak (2022) tarafindan hazirlanan arastirma Tiirkiye’de Borsa Istanbul Kurumsal Yénetim
Endeksi (XKURY) icinde yer alan halka agik sirketlerin kurumsal yonetim derecelendirme notlart ile hisse
senetlerinin degerleri iizerindeki etkinin incelenmesidir. 2016-2020 yillar1 arasin1 kapsamaktadir. Kurumsal
yonetim ilkelerinin uygulanabilirligi ve hisse senetlerinin degerleri arasinda anlamli iligki bulunmustur. Arastirma
kapsamindaki yillarda belirli donemlerde sirket hisselerinin degerlendigi sonucuna ulagilmigstir. Ancak 2018-2020
yillari, yani makroekonomik risklerin oldugu yillarda, etkinin azaldig1 goriilmiistiir. Bu durumda ise kurumsal
yonetim uygulamalariin degerlendirme siirecinde ekonomik ¢evrenin de bir unsur oldugu gosterilmektedir.

Literatiirde yer alan ¢aligmalar kapsaminda goriildiigii iizere, kurumsal yonetim ilkelerinin sirketlerin finansal
performanslari, marka bilinirlikleri, rekabet gii¢leri vb. unsurlari arasinda pozitif bir iligki oldugu goriilmektedir.
Tiirkiye’de halka acik sirketlerde SPK ilkeleri ve kurumsal yonetim ilkelerinin finansal performansin
iyilestirilmesine katki saglayan bir yapida oldugu sonucuna ulasilmigtir.

SONUC

Bu calismada kurumsal yonetim kavrami, énemi, faydalari ve temel ilkeleri ¢ercevesinde ele alinmaktadir.
Ardindan diinyada ve Tiirkiye’deki diizenlemeler 15181inda kurumsal yonetim ile finansal performans arasindaki
iliski ele alinmistir. Yapilan literatiir taramasi ise kurumsal yonetim uygulamalarinin isletmelerin finansal
performansi iizerinde dogrudan ve dolayl: etkiler yarattigini agik bigimde ortaya koymaktadir.

Kurumsal yonetim, sirketlerin adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri dogrultusunda
yonetilmesini ifade eden bir yonetim anlayisidir (Oztemiz ve Karasioglu, 2023: 3). Ozellikle kiiresel dlgekte
yasanan finansal krizler ve sirket skandallar1 sonrasinda kurumsal yonetimin 6nemi daha da artmistir (Yenisu ve
Tiirkoglu, 2023: 225). Yatirimer giiveninin saglanmasi, sermaye maliyetinin disiiriilmesi ve siirdiiriilebilir
biliylimenin temin edilmesi agisindan kritik bir unsur haline gelmistir (Yildirim, 2007: 13). Bu baglamda
Tiirkiye’de ise Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yayimlanan Kurumsal Yoénetim Ilkeleri, sirketlerin
yonetim yapilarinin iyilestirilmesi ve yatirimer haklarinin korunmasi agisindan 6nemli bir diizenleyici gergeve
sunmustur (Toroman ve Abdioglu, 2008: 98).

Kurumsal yonetim ilkelerinin etkin sekilde uygulanmasi; bilgi asimetrisinin azaltilmasi, ajans maliyetlerinin
diistiriilmesi ve risk yonetiminin giiglendirilmesi yoluyla isletmelerin finansal performansini olumlu y6nde
etkilemektedir. Ayrica giiglii kurumsal yonetim uygulamalarina sahip sirketlerin kriz donemlerinde daha direngli
olduklar1 ve uzun vadede daha istikrarli bir performans sergiledikleri goriilmektedir (Y1ildirim, 2007: 13).

Tiirkiye’de kurumsal yonetim ile finansal performans arasindaki iliskiyi inceleyen galismalar genel olarak pozitif
bir iliskiye isaret etmektedir. Yildirim (2007), IMKB imalat sanayi sirketleri {izerinde yaptig1 ¢alismada miilkiyet
ve kontrol yogunlugunun kurumsal yonetim kalitesini azaltabildigini, ancak piyasa degeri ile anlaml iligki
bulundugunu ortaya koymustur. Ergiin Biilbiil ve Kdse (2016) sigorta sektdriinde sirketler arasinda finansal
performans farkliliklart tespit etmigtir. Caligkanel (2018) ise aile isletmelerinde kurumsallagsma ve i¢ kontrol
mekanizmalarinin yetersiz oldugunu belirlemistir.

Gilingor ve Giiney (2019), kurumsal yonetim performansi ile hisse getirileri arasinda pozitif iliski bulmustur. Yagh
ve Unlii (2019) yénetim kurulu ¢esitliliginin firma degerini artirdigin1 gostermistir. Tufan ve Ege (2021) kurumsal
yonetim notu yiiksek firmalarin finansal performanslariin da yiiksek oldugu sonucuna ulagsmigtir. Karabas ve
Sayar (2022) kurumsal yonetim ilkelerine uyumda yapisal eksikliklere dikkat ¢ekerken, Kiigiikoglu ve digerleri
(2022) kurumsal yonetim derecelendirme notlart ile hisse degerleri arasinda anlamli iliski bulmus, ancak
makroekonomik risk donemlerinde bu etkinin zayifladigini belirtmistir.

Sonug olarak, kurumsal yonetim ilkelerinin benimsenmesi yalnizca yasal bir zorunluluk ya da uyum siireci
degildir. Ayn1 zamanda isletmeler i¢in stratejik bir rekabet avantaji ve deger yaratma araci olarak goriilmektedir.
Bu nedenle kurumsal yonetim ile finansal performans arasindaki iligki, glinlimiiz isletmecilik anlayiginda birbirini
tamamlayan ve giliclendiren iki temel unsur oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
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