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GIRIS

Giliniimiizde “kurumsal yonetim” kavraminin, sirketlerin faaliyetlerini stirdiirmesi
ve varliklarmin kalic1 olmasini saglamak acisindan 6nemi giderek artmaktadir.
Kurumsal yonetim anlayisinin sirket icerisinde yerlesmesi ve yayginlasmasi agisindan
ise yonetim kurulu icract konumdadir. Yonetim kurulu olusumu ve varligi kurumsal
yonetim ilkelerinin uygulanmasi ve uygulamalarin kalicilig1 agisindan 6nem
kazanmaktadir. Calismada, yonetim kurulunun yapisi ve olusumunun kurumsal yonetim
literatiirii agisindan incelenmesi ve yonetim kurulunun kurumsal yonetim uygulamalari
acisindan islevselligini ortaya koymak amaci bulunmaktadir.

Calismanin birinci boliimiinde, kurumsal yonetimin kavramsal ¢ercevesi ve temel
kavramlar agiklanmaya ¢alisilmis ve Ulkemizde kurumsal yonetime dair yapilan genel
ve hukuki diizenlemelere yer verilmistir.

Caligmanin ikinci boliimiinde, yonetim kurulunun kurumsal yonetimdeki yeri
aciklanmaya calisilmis ve yonetim kurulunun kurumsal yonetim ilkeleri agisindan nasil
olusturulmasi ve yapilasmasi gerektigi ve bu anlamda bulunan hukuki sorumlulugu
aciklanmugtir.

Caligsmanin ii¢lincii boliimiinde, kurumsal yonetim derecelendirme sistemi ve
tilkemizdeki siire¢ anlatilmistir. Calismanin dordiincii ve son boliimiinde, yonetim
kurulu 6zelliklerinin kurumsal yonetim uygulamalarina etkisine dair literatiir ¢alismasi
yer alirken, calismanin uygulama kismina iliskin BIST XKURY sirketleri iizerinde

yapilan arastirmaya ve ulasilan bulgulara yer verilmistir.



BIRINCi BOLUM
KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARINA ILISKIN
KAVRAMSAL CERCEVE VE ILGILi DUZENLEMELER

1.1. Kurumsal Yonetim Kavram ve Kapsami

1.1.1. Kurumsal Yonetim Tanim

Kurumsal yonetim kavramsal agidan diinyada 1980’lerde yasanan sirket
yonetimlerinde yasanan yonetimsel sikintilarin, sirketlerin iflasa kadar gitmesiyle
sonuclanmast ile birlikte ortaya ¢ikmustir.! Ulkemizde 2000°li yillarda TUSIAD 1n
Kurumsal Yénetim En Iyi Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapisi ve Isleyisi”
calismasiyla birlikte “kurumsal yonetim” kavramu ile karsilagilmistir. Sirketlerin
kurumsal yonetim bi¢imini kolaylikla benimsemeleri ve uygulamalar1 adina SPK
tarafindan, OECD’nin yayinladigi kurumsal yonetim ilkeleri revize edilerek kurumsal
yonetim ilkelerinin uygulanmasina dair teblig yaymlanmistir. ’Kurumsal Y6netimi
OECD tarafindan yapilan tanimla agiklamak gerekirse; Bir sirketin, hak sahipleri ve
kamuoyunun menfaatlerine zarar vermeyecek sekilde, mali kaynaklar1 ve insan
kaynaklarin1 kendine ¢ekmesini, verimli caligmasini ve bu sayede de hissedarlar1 i¢in
uzun donemde ekonomik kazang yaratarak istikrar saglamasini miimkiin kilan kanun,

yonetmelik ve goniillii 6zel sektor uygulamalari bilesimidir.®

! Veysel Kula, “Isletmelerde Yonetim Kurulu Uye Ozellikleri ile Yénetim Kurulu Etkinligi Uzerine Bir
Arastirma”, Afyon Kocatepe Universitesi I.I.B.F. Dergisi, . 10,s.1 (2003), s.20.

2 Zeynep Gokgen, Aytug Soziier, Cem Ciineyt Arslantas, “Ydnetim Kurulu Ozellikleri Ve Sirket
Performanslari: IMKB Kurumsal Y&netim ve IMKB 50 Endekslerindeki Isletmelerin Karsilastirilmasz,”
Istanbul Universitesi Isletme Iktisad1 Enstitiisii Dergisi, ¢.72, s.23 (2012), 5.80

8 TKYD, “OECD Kurumsal Yénetim Ilkeleri,”, 48 sayili,istanbul,(2005), s. 21.



Kurumsal yonetim; sirketin kendisine yatirimci ¢ekmesini saglayan ve ayni
zamanda bu yatirrmin kendisine geri dénecegini taahhiit eden bir mekanizmadir.* Ayni
zamanda hissedarlarin haklarini koruma ve sirket yonetimini bagimsiz diizeyde
yonetebilecek bir yonetim kurmay1 amaglamaktir.’OECD’nin kurumsal yonetime iliskin
yayinladig1 ve esas alinmasi beklenen ilkeler dort ana baglik altinda agiklanmistir. Bu
dort ana baglik kurumsal yonetimin sirketin yonetim bi¢imi olarak uygulanmasinda
Ozellik arz etmektedir. Sirketler bu dort unsuru altinda belirlenmis ilkeleri dikkate alarak

kurumsal yonetim yapisini olusturmalar1 beklenmektedir.®

Tablo 1. Kronolojik Olarak SPK Diizenlemeler:
TURKIYE’DE SPK TARAFINDAN KURUMSAL YONETIME DAIR YAPILAN
DUZENLEMELER

The Capital Markets Board of Turkey (CMB) has issued the
2003 Corporate Governance Principles of Turkey (OECD Kurumsal

Yonetim Ilkeleri revize hali)

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 6362 sayilt Sermaye Piyasast

Kanunu’na uyum kapsaminda hazirlanan seri: IV No: 56 28158

30/12/2011 o o ) )
sayili Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina Iliskin Teblig
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’na uyum kapsaminda hazirlanan 11-17.1 28871 sayili
30/01/2014

“Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina

Iliskin Teblig”

4 Oliver E. Williamson, “Corporate Boards of Directors: In Principle and in Practice,” Journal of Law,
Economics, and Organization, c.24, s.2 (2008), s.253

% Barry D. Baysinger, Henry N. Butler, “Corporate Governance and the Board of Directors: Performance
Effects of Changes in Board Composition,” Journal of Law, Economics, & Organization, c.1, s.1 (1985),
5.224.

6 SPK, “Kurumsal Y®6netim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasna iliskin Teblig”, 28871 sayli,
Resmi Gazete, (2014), s.31



SPK’nin 2014 tarihinde resmi gazetede yayimlanarak yiiriirliige giren 28871
sayili, “Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig”

diizenlemesinde esas aldigt OECD ilkelerinin su dort ana baglik altinda toplamaistir;
-Hissedarlar
-Paydaslar

-Kamuya aciklik ve seffafhik

-Yonetim kurulu

Kurumsal yonetim bu dort ana baslik altinda uygulanmasi beklenen ilkeler 1s1ginda
aciklanmaya calisilmis ve sirketlerin ilkeleri dogru uygulamasi adina agiklayici sekilde
belirtilmeye ¢alisiimistir.” SPK’min 2014 Yiiriirliik Tarihli 28871 sayih Kurumsal
Yonetime iliskin Tebligi’nde yonetim kurulunun gorev alamna iliskin; Yonetim
kurulunun, sirket strateji ve hedeflerini belirleme ve bunlarin dogrultusunda sirket
yOnetimini saglama, sirket kuruculari karsisinda paydas ve hissedarlarin menfaatini
gbzetme ve hesap verilebilirlik kosulu saglanarak sirket siirdiiriilebilirligi saglanarak
yonetimi saglamasi beklenmektedir. Ilkeler 6zellikle sirket ydnetiminde yiiriitiicii giic
olan yonetim kurulu tiyelerinin atanmasinin seffafliginin saglanmasi ve atanacak tiyelerin
tagimas1 gereken asgari kosullar1 aciklamaya calismistir. Uyelerin bu gorevi yiiriitmesi
bakimindan yeterli tecriibe uzmanliga sahip olmasi ve sirkete katma deger saglama adina
gerekli nitelikleri tasimasi gerektigi vurgulanarak liyelerde aranacak niteliklere dair bir

cergeve cizilmeye calisiimigtir.®

7 Alev Dilek Aydin,"lyi Yonetilen Sirketlerin Sirr1 Olarak Kurumsal Yonetim ve Firma Performansi
Uzerindeki Etkisi,"Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, ¢.21, s.4 (2017), s.1550

8 SPK, “Kurumsal Y®6netim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig”, 28871 sayil1 ,
Resmi Gazete,(2014), s.32



1.1.2. Kurumsal Yonetim Sistemleri

Kurumsal yonetim uygulamalarini uygulama adina diinya lizerinde Amerika ve
Ingiltere’de uygulanan ve hissedar yaklasimi olarak bilinen Anglo-Sakson sistemidir.
Avrupa llkeleri ve Japonya’da uygulanan ve hissedar yaklasimi olarak bilinen Kita
Avrupa sistemidir.>Anglo-Sakson sistemlerde genellikle esas amag, pay sahiplerinin
menfaatlerini korumak amacken, Almanya veya Japonya gibi iilkelerin uyguladigi Kita
Avrupa sistemi; hissedarlar ve diger menfaat sahiplerinin (borg verenler, girket
calisanlari, sendikalar, sivil toplum ve ¢evre orgiitleri vs.) ¢ikarlar1 bir dengede
tutulmaya calisiimaktadir.’°Kita Avrupa’da uygulanan sistemdeki ana diisiince, sirketin
davraniglarindan hissedarlardan ayr1 sirket disindan olan menfaat sahiplerinin de
etkilenecegi yoniindedir. Bu iki sistem arasindaki uygulama farkliliklari, tilkelerin sahip
olduklari hukuki yapilardan da kaynaklabilmektedir.!* Tiirkiye acisindan uygulanan
kurumsal yonetim anlayisi icerisinde, paydas yaklasimi olarak bilinen Kita Avrupa
sistemi agirliktadir.?? Tiirkiye acisindan, kurumsal yonetim sistemi olarak “Kita
Avrupa” sisteminin benimsenmesinin bir bagka nedeni olarak; iilkelerin hukuki

diizenlemelerinin benzerlik gdstermesidir.'3

% Selda Kavdir, “Kurumsal Yonetim ve Tiirkive Mevzuatindaki Yeri,” (Yiiksek Lisans Tezi),Istanbul,
Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,2015,5.80

10 Catherine Turner, "Overview of Corporate Governance Codes, Rules, Guidance and Other
Publications,”" A Practical Guide for Accountants, CIMA Publishing, 2009, s.30

11 Kaan O KiZIROGLU, “dnonim Ortakliklarda Kurumsal Yonetim ve Kurumsal Yénetim
Derecelendirme Uygulamalarinin Esaslar, " (Yiiksek Lisans Projesi),Istanbul, Galatasaray Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2005,s.30

12 Catherine M. Daily, Dan R. Dalton, Albert A. Cannella, “Corporate Governance : Decades of Dialogue
and Data,” The Academy of Management Review, ¢.28, 5.3 (2003), s.374

13 Erkmen Onbulak, "Kurumsal Yonetim ve Tiirkiye Yansimalari,"Sosyal Sivaset Konferanslar: Dergisi,
c.1,s.72 (2017), s.120



1.1.2.1. Anglo-Sakson Sistem

Sirkete ait hisseler bir veya birkag kisi iizerinde yogunlasmamis olup daginik
halde bulunur. Yonetim kurulu, sirket sermayedar: konumunda olan hissedarlarin
beklentisini 6ncelikli olarak ele alacak ve gerceklestirmeye calisacaktir. Hissedarlarin
beklentisi ise; sirketten elde edecegi karin maksimize olmasi ve sirket degerinin ilk
durumundan farkli olarak yiikselise gecmesidir. Yonetim kurulu yiiriitecegi faaliyetleri
bu beklentileri esas alarak yiiriitecektir.’® Yénetim kurulunun bu sistemde géreve
gelmesi hissedarlar tarafindan olusturulacak genel kurulun se¢imi ile baglamaktadir.
Genel kurul yonetim kurulu faaliyetlerini ayn1 zamanda gozetlemekle gorevlidir. Ayrica
bir gézetim organi bulunmamaktadir. Yonetim kurulunun faaliyetlerini denetlemek
adina genel kurul tarafindan sirket disindan bagimsiz bir denet¢i saglanmaktadir.
Sirketin faaliyetlerinin denetlenmesi adina organlar tarafindan yapilan i¢ denetleme
sistemi bulunmamaktadir. Y 6netim kurulu faaliyetlerinde dncelik sirket hissedarlarinin
¢ikarlarinin korunmasi ve getirisini yiikseltmek olacaktir. Bu sistemin uygulandigi

iilkelere 6rnek olarak Amerika ve Ingiltere verilebilir.'®

14 Glynis D.Morris, Patrick Dunne, "The Evolution of Corporate Governance since 1990," Non-Executive
Director’s Handbook (Second Edition), 2008, 5.200

15 Asiye Nur Zengin, Ayse Altiok Y1lmaz, "Kurumsal Yénetim Ilkeleri Ve Standartlar,” Uluslararast
Sosyal Arastirmalar Dergisi, ¢.10, 5.48 (2017), 5.690

16 C.Daily, D. Dalton, A. Cannella, “Corporate Governance : Decades of Dialogue and Data,” , The
Academy of Management Review, ¢.28, 5.3 (2003), s.380



1.1.2.2. Kita Avrupa Sistemi

Kita Avrupa yonetim sistemi sirketlerin varlik nedenlerinin 6ncelikli olarak
paydaslarin beklentilerinin karsilanmas1 gerektigi goriisiine dayanmaktadir. Paydas
yaklasimi olarak adlandirilan bu sistemde; yoneticiler sirketin tiim paydaslarini tatmin
edecek siiregleri tasarlamak ve uygulamaya koymakla gorevlidir. Sirketlerin
paydaslarina kars1 sorumluluklarini yerine getirmede daha istekli davranmasi gerektigi
goriisii 6n plandadir.}’Yonetim kurulu, Anglo-Sakson sistem aksine ikili yapiya sahip
yonetim organizasyonu igindedir. ikili sitemden anlasilmas1 gereken; genel kurul
tarafindan olusturulan yonetim kurulunun yaninda ayri olarak, gozetleme organi da
bulunmaktadir. Y6netim kurulu faaliyetlerinin denetlenmesi sirket icinden bir organin

denetiminden de gegmektedir.®

17 James Nelson,"Corporate Governance Practices , CEO Characteristics and Firm Performance," Journal
of Corporate Finance, c.11 (2005),s.210.

18 Oliver E. Williamson, “Corporate Boards of Directors: In Principle and in Practice” , Journal of Law,
Economics, and Organization,c.24,s.2 (2008), s.250



1.2. Kurumsal Yénetim Uygulamalarinda Temel ilkeler

Kurumsal yonetimin yonetim bi¢imi olarak uygulanmasi, belli ilkelerin varlig ile
miimkiindiir. Kurumsal yonetimin temelini olusturan bu ilkeler esasinda, kurumsal
yonetimin varliginin ¢ikis noktasidir. Bu ilkelerin uygulanmasi ile kurumsal yoénetimin
benimsenmesi saglanabilecektir. 1*Kurumsal yonetimin baslica ilkeleri olan; esitlik,
seffaflik, sorumluluk, hesap verilebilirlik i¢in gerekli kosullar ve diizenlemelerin sirket

ici faaliyetlerde gerceklesmesi gerekmektedir.?°

1.2.1. Esitlik

Sirket yonetiminin, kurumsal yonetimini uygularken sirket paydaslari olarak
tanimlananlara (¢alisanlar, hissedarlar, miisteriler, tedarikgiler) kars1 esit mesafede
durmasi ve esit isleme tabi tutmasi1 demektir. Paydaslarla iliskilerin zedelenmemesi ve
siirdiiriilebilmesi adima adil yonetim 6nem arz etmektedir.?! Sirketin karar almas1 ve
uygulamasi asamasinda; tiim bu paydaslarin ¢ikarlarini1 gézetmesi, ihlal etmemesi ve

ihlali halinde tazmin etmesi beklenir. 22

19C. Daily,D. Dalton, A. Cannella, “Corporate Governance : Decades of Dialogue and Data”, The
Academy of Management Review,c.28,5.3(2003),s.375.

2 TKYD, OECD Kurumsal Yénetim Ilkeleri, (2005-01), Istanbul, 2005, s. 40.

21 Bagak Ataman, Hakan Cavlak, “Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 ve Kurumsal Ydnetim
[liskisi: Borsa Istanbul Kurumsal Yonetim Endeksi'ne Tabi Halka Acik Sirketlerde Bir Anket Caligmas1”,
Muhasebe ve Vergi Uygulamalar: Dergisi, ¢.9, 5.3 (2016), s.215

22 Dan Galai, Zvi Wiener, "Stakeholders and the Composition of the Voting Rights of the Board of
Directors," Journal of Corporate Finance, c.14,s. February (2008), s.110



1.2.2. Seffafhik

Seffaflik, kurumsal yonetimin ana prensiplerinden birisi olarak hem sirket
acisindan hem de sermaye piyasasinin gilivenilir isleyisi agisindan 6nem arz etmektedir.
Diger kurumsal yonetim ilkelerinin, hesap verilebilirlik, giivenilirlik ve adillik, arasinda
en 6nemlisi oldugu iddia edilebilir.?® Ciinkii hesap verilebilirlik, giivenilirlik ve adillik,
sadece seffafligin iist seviyede saglanabildigi bir ortamda etkili bir sekilde
gerceklestirilebilecektir. Sirkete ait bilgilerin agik sekilde digariya aktarimi ve
raporlanmasi kamunun ve yatirimcilarin en dogru sekilde bilgilenmesini saglayacak ve
sirkete olan geri déniisler olumlu olacaktir.?*Seffaflik; finansal piyasalar ve sirketlerin
performansi, gostergeleri ve isleyisleri ile ilgili dogru ve giivenilir bilgilerin, dogru
zamanda, dogru sekilde ve dogru yerde paylasilarak, onlarin karar mekanizmasinda
pozitif bir etki saglamak olarak nitelendirilebilir. Seffaflik prensibinin ana amaci, tutarli,
kapsamli ve anlasilir bilgilerin tam zamaninda ve diisiik maliyetle kullanicilara
ulastirmaktir. Sirketler, seffafligin gereklerine uymadiklarinda piyasada islem yapacak
yatirimcilara tam ve eksiksiz bilgi aktarimi1 olamayacak ve yatirimci ile sirket arasinda
asimetrik bilgi olusacaktir. Sirketlerin sermaye hareketliligi olusturma adina yatirime1
cekmesi Ozellikle sirkete dair mali ve yonetsel bilgilerin dogru sekilde aktarilmasi

onemlidir®

23 Nevzat Tetik, “Kurumsal Yonetim Tlkeleri ve Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Diizenlemelerinin Isletmelerin
Finansal Yonetimi Uzerinde Etkileri”, Inonii Universitesi Uluslararasi Sosyal Bilimler Dergisi, €.2, S.1
(2013), .50

24 International Corporate Governance Network, “ICGN Global Corporate Governance Principles:
Revised,” 2009,s.30

% Mesut Dogan, Mete Karayel, “‘Board Composition and Firm Performance: Evidence from BIST 100
Companies in Turkey,”” Annals of “Dunarea de Jos” University of Galati Fascicle I. Economics and
Applied Informatics, c.2 (2016) , s.35



Sirket yoneticilerinin nasil bir {icret politikasi olusturdugu konusunda
bilgilendirme yapmasi beklenir. Calisanlara kars1 yil iginde yapilan 6diillendirme
yoluyla yapilan 6demeler konusunda seffaflig1 saglama adina sirket i¢in hazirlanacak
mali raporlarda belirtilmesi gerekmektedir. ?® Sirket adina hazirlanan yillik raporlarin
denetim komitesi tarafindan hazirlama asamasinda uluslararasi kabul goéren muhasebe
standartlarinin kullanilmasi raporlamanin kalitesini artirmakla beraber kiiresel anlamda
yatirimcinin sirkete dair bilgilere gliven duymasi ve yatirim karar1 almasinda etkili
olacaktir.?’Sirkete dair finansal raporlamanin disinda sirkete dair finansal olmayan
bilgiler i¢in seffafligin saglanmasi da kamuya agiklanacak bilgiler agisindan gereklidir.
2Seffafligin genel amaci, finansal marketlerdeki yatirimeilar icin gerekli bilgileri
saglamak ve piyasalardaki kayitl sirketleri onlara sunmaktir. Bu agidan, yatirimcilar
icin her tiirlii bilgiyi giivenilir bir atmosferde sunmak, seffafligin en 6nemli avantaj
olarak kabul edilebilir.?® Ayn1 zamanda finansal piyasalarda yatirimcinin bu bilgiye
dayanarak islem yapmasi1 bilginin giivenirligine bagli olmakla birlikte finansal
piyasalardaki islem hareketliligini artiracaktir. Dolayisiyla seffafligin saglanmasi sadece
sirket agisindan avantaj olusturmamakta ayni zamanda sermaye piyasasinda islem

hacmini yiikseltecek kararlarin uygulanmasini saglayacaktir. 3

% Nurcan Azgin, “Isletmelerde Kurumsal Yonetim Uygulamas:, Denetim ve Denetim Kalitesi, "(Yiiksek
Lisans Tezi), Kahramanmaras, Siit¢ii Imam Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii 2011, s.14

27 Emin Yiirekli,Seckin Gonen,"6102 Sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu Agisindan Kurumsal Ydnetim
flkelerinin Degerlendirilmesi,” Journal of Accounting, Finance and Auditing Studies, c.2, s.4 (2016),s.132
28 The International Finance Corporation, “Governance Practices in the European Union,” Office of the
Publisher World Bank, 2015,s.70

29 Nikos Vafeas, Adamos Vlittis, “Board Executive Committees , Board Decisions , and Firm Value,”
Journal of Corporate Finance, ¢.58, s. April (2019), s.50

30 Imen Khanchel, "Corporate Governance : Measurement and Determinant Analysis,"Managerial
Auditing Journal,c.22, .8 (2015), s.750
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Seffafligin bu sekilde bir zincirleme reaksiyon saglayacagi goriilmektedir.
Sirketler agisindan seffafligin saglanmasi adina katlanilacak maliyetler de s6z konusu
olabilecek dezavantaj olarak goriilebilir, uzun vadede sirkete saglanacak faydalar s6z
konusu oldugunda sirketle bu maliyete katlanmay1 géze almak durumundalar. Kurumsal
yonetimin tam anlamiyla uygulanmasi adina seffaflik ilkesinin hem 6zel hem kamu
kesimi tarafindan desteklenmesi gerekmektedir.3!Seffaflik, ayn1 zamanda sirket iginde
hissedarlara ve ortaklara kars1 agiklanacak bilgiler agisindan da saglanmalidir. Sirket
yonetimi agisindan alinacak kararlarda bilgilerin dogrulugu, sirket faaliyetlerine giiveni
saglar.3? SPK tarafindan yayimlanan 28871 sayili Kurumsal Y&netim ilkelerinin
belirlenmesi ve uygulanmasina iliskin Tebligi’nde; dngdriilen raporlama standartlarinin
uluslararasit muhasebe standartlar ile uyumlu olmasi amaglanmistir. Dolayisiyla icrai ve
yonetme giiciine sahip yonetim kurulu tarafindan uygulanmasi zorunlu kilinan
raporlama, ayn1 zamanda uluslararasi alanda kabul gorecektir.®® SPK, sirketler agisindan
hazirlanacak mali raporlarin giivenirligi agisindan dig denetimden gegme kosulunu da
getirmektedir ve ayn1 zamanda Sermaye Piyasas1 Kanunu agisindan yetkili kilinmig
kurumlar tarafindan yapilmasi gerekmektedir. Kamuya agiklanacak bilgiler, ticari sir

niteliginde olmamakla birlikte sirket hakkinda acik ve eksiksiz bilgiler olacaktir.*

3 Asiye Zengin, Ayse A. Yilmaz, "Kurumsal Yénetim Ilkeleri Ve Standartlar1," Uluslararasi Sosyal
Aragtirmalar Dergisi, .10, s.48 (2017), s. 372

8 Osman Emre Arli, “Kurumsal Yonetim Uygulamalarimin Isletmelerin Finansal Oranlarina Etkisi:
Imalat Sektirii Isletmelerinde Bir Uygulama”, (Yiiksek Lisans Tezi) , Isparta,Siileyman Demirel
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2013,5.26

3 Siriyama Kanthi Herath, Norah Albarqi, “‘Financial Reporting Quality: A Literature Review,””
International Journal of Business Management and Commerce, ¢.2, s.2 ( 2017),s.10

3 Ahmet Gencer Ipek, "Kurumsal Yonetim Ilkeleri ve Tiirkiye 'de Kurumsal Yonetim Uygulamalarinin
Ornek Olsaylarla Incelenmesi”. (Yiiksek Lisans Tezi), Istanbul, Ufuk Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiist, 2009, s.12
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1.2.3. Hesap Verilebilirlik

OECD tarafindan yayimlanan ilkelerde yonetim kurulunun sorumlulugu basligi
altinda; sirket faaliyetleri agisindan sirkete ve pay sahiplerine karsi hesap verme
yikiimliiligl tasimasi gerektigi belirtilmektedir. Sirket faaliyetlerinde icrai organ olan
yonetim kurulunun, aldigi kararlar sonrasi kendisini atayan genel kurula hesap verme
yukiimliligi olmakla birlikte menfaat sahibi olan kisilere kars1 da sorumlulugu
bulunmaktadir.®*Ozellikle ortaklar ve hissedarlarin sirket faaliyetleri konusunda bilgi
edinme hakk1 kapsaminda, yonetim kurulu tarafindan istenecek her tiirlii agiklama hesap
verilebilirlik ilkesine uygundur. Yoneticilerin yaptiklari her islem adina sorumlu
olacaklar1 ve her an hesap verebileceklerini diisiinerek hareket etmeleri bu yonetim
anlayis1 agisindan gerekli olandir. Yonetim kurulunun sorumlulugu 6ncelikli olarak
sirketin miilkiyetine ortak olan hissedarlara karsidir. Hisse sahipleri, sirkete karsi
yatirdiklar1 sermayenin nasil kullanildigina dair izleme ve denetleme yetkisine sahip
olmaktadirlar. ®Dolayisiyla sirket yoneticilerin, yatirilan sermayenin kullanimia dair
hissedarlara kars1 her durumda hesap verilebilirligi bulunmaktadir. Hissedarlara ait
fonlarin sirket iginde nasil degerlendirdikleri sirket ile olan iliskileri agisindan
belirleyici olacaktir. > Hissedarlar disinda galisanlar ve diger paydaslar bakimindan da
yapilacak islemlerin hesap verilebilirlik oldugu unutulmamalidir. Sirket a¢isindan
paydas konumunda bulunan herkes tarafindan yoneticilerin sorumlulugu

bulunmaktadir.38

%5 Esra Sipahi, “Kurumsal Y énetim ve Hesap Verebilirlik”, Akademik Sosyal Arastirmalar Dergisi, ¢.5,
s.54 (2017),5.620

3% Renée B Adams, Benjamin E Hermalin, Michael S Weisbach, "The Role of Boards of Directors in
Corporate Governance : A Conceptual Framework and Survey," .48, s.1 (2018), .65

37 Rufat Ugkun, “Kurumsal Yonetim Endeksindeki Sirketlerin Kurumsal Yénetim Puaniyla Sirket Degeri
Arasindaki Iligki”, (Yiiksek Lisans Tezi),Ankara, TOBB Ekonomi ve Teknoloji Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisi, 2014,5.16

% Banu Kartal, M.Tevfik,Y1lmaz Budayoglu ,“Tiirkiye'de Kurumsal Yonetim ( KY ) ilkelerinde Yeni
Uyum Raporlar1 Uzerine Bir inceleme” , Journal of Research in Business, c.4, 5.2 (2019), s.150
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1.2.4. Sorumluluk

Kurumsal yonetim anlayis1 geregi, sirket faaliyetlerini yiiriitmeye yetkili kisilerin
ayni zamanda sorumlulugu oldugu kabul edilmektedir. Sirket faaliyetlerinin, yonetim
kurulunun ve sirket yoneticilerinin karar ve eylemlerinin ilgili mevzuata ve etik
degerlere uygunlugunun saglanmasi sorumluluk olarak tanimlanabilir. Dogru uygulanan
kurumsal yonetimde, icrai organ olan yonetim kurulunun sorumlulugunun sirket
icerisinde kapsaminin belirlenmesi gerekir.®® SPK tarafindan yayimlanan 28871 sayili
“Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin Teblig”
sirketler acisindan yonetim kuruluna ait sorumluluk genel hatlariyla belirtilmis,
uygulama agisindan nasil ilerleyecegi sirketin kendi takdirindedir.* Sirketin kurulus
asamasinda, olusturacagi esas sdzlesme ile yonetim kurulunun sorumlulugunu belirleme

yetkisi genel kurula birakilmistir.

39 Azlan Amran, "Board Structure and Extent of Corporate Governance Statement," International Journal
of Managerial and Financial Accounting, c.2, s.4 (2010), s.390

40 SPK, “Kurumsal Yo6netim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina {liskin Teblig” ,28871 sayili ,
Resmi Gazete, (2014), .12
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SPK’nin 28871 sayili Kurumsal Yonetime iliskin teblig kapsaminda belirtilen

ilkelerde, yonetim kurulundan beklenenler azami olarak belirtilmistir; 4!

o Sirketin stratejik rehberligini, yonetim kurulu tarafindan yonetimin etkin
denetimini ve yonetim kurulunun, sirkete ve hissedarlara kars1 hesap verme
yikiimliiliigl tasimasini saglamalidir.

. Yonetim kurulu tiyeleri, tam bilgilenmis olarak, iyi niyetle, gerekli dikkat ve
0zeni gostererek, sirketin ve hissedarlarin ¢ikarlar1 dogrultusunda hareket etmelidir.

. Yonetim kurulu kararlariin farkli hissedar gruplarini farkl sekilde etkiledigi
durumlarda, yonetim kurulu biitiin hissedarlara adil davranmalidir.

o Yonetim kurulu, yiiksek etik standartlar getirmeli ve ilgili paydaslarin ¢ikarlarini
dikkate almalidir.

Yonetim kurulu bagimsizlik iginde faaliyetlerini yerine getirirken kendini atayan genel
kurula karsi bunu saglamasi ancak disaridan iiye olarak gelecek bagimsiz iiyeler
araciligiyla saglanacaktir.

Yonetim kurulu icinde bagimsiz {iye oranmin gerekli oranda saglanmasi gerektigi
beklenmektedir. Bagimsiz iiyeler diginda yonetim kurulu ig¢inde icraci olmayan iiyeler de

bagimsizlik ve tarafsizligin saglanmasi adina bagimsiz iiyeler kadar 6nemlidir. #2

4 SPK, “Kurumsal Yonetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasima iliskin Teblig” ,28871 sayili ,
Resmi Gazete, (2014), s.14 .

42 Gozde Engin Giinay, “Anonim Sirketlerde Yénetim Kurulu”, Istanbul Barosu Dergisi, Cilt: 87, Sayz:
6,5.180
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1.3. TURKIYE’DE KURUMSAL YONETIME DAIR
DUZENLEMELER VE UYGULAMALAR

1.3.1. 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’na uyum kapsaminda
hazirlanan 30 Ocak 2014 Yiiriirliik tarihli 28871 sayihh Kurumsal

Yoénetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin Teblig

Ulkemizde kurumsal ydnetim anlayisini, belirli sirketler agisindan uygulama
zorunlulugu SPK kanununda yer almasi ile baglamistir. Sermaye Piyasas1 Kanunu’nda
Kurumsal yonetim ilkeleri bagligi ile 17.maddede ii¢ fikra olarak diizenlenmistir. Madde
iceriginde kurumsal yonetim ilkelerinden bahsedilmekle birlikte, sirketlerin kurumsal
yonetim ilkelerine uyma gerekliliginden bahsediyor. Kurumsal yonetim ilkelerine
ayrintili olarak yer verme SPK kanununa dayali ¢ikarilan 28871 sayili Kurumsal
Yonetim ilkeleri Tebligi ile birlikte olmustur. Kanundaki diizenlemeye paralel olarak
bu tebligde halka agik sirketler igin uygulanmasi zorunlu olmakla birlikte dort ana

boliim ve bunlara bagh alt boliimlerden olusmaktadir:*®
1) Hissedarlar,

2) Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik,

3) Menfaat sahipleri,

4) Yonetim Kurulu

43 Ali Korhan Ozen, Tuncer Yilmaz, “Bagimli ve Bagimsiz Y énetim Kurulu Uye Sayisinin Isletmenin
Finansal Performansina Etkisi”, Akademik Bakis Dergisi,c.58 (2016), 5.460
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2004 yilinda OECD kurumsal yonetim ilkelerinin revize edilerek sirketleri bu
ilkeleri uygulamaya yoneltmek i¢in SPK; BIST te islem goren sirketlerin, yillik
raporlart ile birlikte Kurumsal Y6netim Uyum Raporu yayinlamakla yiikiimli
olduklarini ilan etmistir.

Kurumsal Yénetim Tebligi ile; *

Kurumsal yonetim ilkeleri SPK’nin ve 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun ilgili

hiikiimleri ¢ercevesinde revize edilmistir.

Pay sahipleri ile iligkiler birimi baslikli madde; Teblig’de Yatirimer iliskileri boliimii
olarak revize edilmis, s6z konusu maddeye bu boliimiin ortaklik genel miidiirii veya
genel miidiir yardimeisina ya da diger idari sorumlulugu bulunan yoneticilerden birine
dogrudan bagl olarak ¢aligmasi ve yiiriitmekte oldugu faaliyetlerle ilgili olarak en az
yilda bir kere yonetim kuruluna rapor hazirlayarak sunmasinin zorunlu oldugu

diizenlenmistir.

Paylar1 borsada islem gormeyen halka agik ortakliklar, uygulamak zorunlulugunun
disinda tutulmustur. Bu tiir sirketler, kurumsal yonetim ilkelerini uygulamakta serbest

birakilmislardir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu ilgili tebligi olustururken, OECD tarafindan yaymlanmis
bulunan kurumsal yonetim ilkelerini esas almistir. 28871 sayili Teblig; kurumsal
yonetim ilkelerinin uygulanmasina dair usul ve esaslarin yani sira kurumsal yonetim
ilkelerini de yayimladigi ek’te belirmistir. Ancak bu ilkelerde yer alan prensiplerin
uygulanip uygulanmadigina; uygulamamaya iliskin gerekgeli aciklamaya ve gelecekte
sirketin yonetim uygulamalarinda ilkelerde yer alan prensipler ¢ercevesinde bir
degisiklik yapma planinin olup olmadigina iliskin agiklamalarin yillik faaliyet

raporlarina eklenerek kamuoyuna agiklanmasi gerekmektedir.

# SPK, “Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iligkin Teblig”,28871 sayili,
Resmi Gazete, (2014), s.20

16



1.3.1.1. SPK Kurumsal Yonetim Ilkelerine Uyum Raporu

SPK tarafindan yayimlanan kurumsal yonetim ile ilgili Tebligde; kurumsal
yonetim uyum raporu zorunlulugu yer almaktadir. Kurumsal yonetim uyum raporuna,
sirketin y1llik faaliyet raporunda ayr1 bir béliim olarak yer verilir. SPK Kurumsal
Yonetim Uyum Raporunda; kurumsal yonetim ilkelerinde yer alan prensiplerden
sirketce uyulanlar ve uyulmayanlar belirtilerek, uyulmayanlar hakkinda uymama
gerekgeleri ile bu ilkelere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen ¢ikar
catismalariyla ilgili bilgiler agiklanmaktadir.*® Sirketin kurumsal yonetim
uygulamalarina teblig kapsaminda ne derece uyduguna iliskin hazirlanmasi gereken
raporlardandir. Isletme ile ilgili hem finansal hem de finansal olmayan bilgilerin yer
aldig1 raporlar; Bagimsiz Denetim Raporu, Faaliyet Raporu, Siirdiiriilebilirlik Raporu,
Kurumsal Yonetim Raporu ve Entegre Rapor gibi farkli isimler altinda
yayimlanmaktadir. Bununla beraber seffaflik ilkesi geregi; sirkete ait tiim bilgilerin
zamaninda, eksiksiz ve karsilastirilir olarak kamuya agiklanmalidir. Dolayisiyla
sirketlerde kurumsal yonetim yaklasiminin benimsenmis olmasi; kurumsal raporlama

seffaflik ve kamuyu aydinlatma ilkesine uyumu kolaylastirir.*®

% Ash Ugar, Hasit Giirkan, “Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) Kurumsal Y énetim ilkelerinden Yonetim
Kurulu ilkesinin Incelenmesine Yonelik Nitel Bir Arastirma,” Sakarya /ktisat Dergisi, c.3, s.2 (2014),

.90

46 Banu Kartal, M.Tevfik,Y1lmaz Budayoglu , “Tiirkiye'de Kurumsal Yonetim ( KY ) ilkelerinde Yeni

Uyum Raporlar1 Uzerine Bir inceleme”, Journal of Research in Business, c.4,s.2 (2019), s.155
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1.3.2. TTK ’da Kurumsal Yénetime iliskin Diizenlemeler

Sermaye Piyasasi1 Kurulu tarafindan yapilan ¢alismalarla, Kurumsal Yonetim
Ilkeleri diizenlenmistir. Ayrica 1 Temmuz 2012 tarihinde yiiriirliige giren 6102 sayili
Tiirk Ticaret Kanunu’nda Kurumsal Yonetim ilke ve esaslarina paralel diizenlemelere
yer verilmistir. Bu kanunla Kurumsal Yénetim Ilkeleri, 6zellikle yénetim kurulunun,
sirket denetiminin yapis1 ve igleyisinde, finansal yonetimi yeniden sekillendirecek
uygulamalar hukuki yap1 kazanmstir.*” 6102 say1l1 Tiirk Ticaret Kanunu ile kurumsal
yonetim ilkelerini diizenleyen ve denetleyen kurum olarak SPK 6ngoriilmiistiir.
Getirilen yenilikler arasinda; sirket bilgilerine erisim hakki, finansal raporlama
standartlari, denetim, yonetim kurulu, genel kurul, pay sahiplerinin korunmasi
konularinda kurumsal yonetim anlayisina 6nemli katkilar bulunmaktadir. TTK,
oncelikle anonim sirket yapisinda kurumsallasacak sirketler i¢in kurumsal yonetim
ilkelerinin temel bir yap1 olarak benimsenmesi konusunda emredici kurallar
getirmektedir. Kanun’a gelen degisikliklerde ayn1 zamanda kabul edilmis olunan
UFRS’nin de etkisi biiyiiktiir. Muhasebe standartlari ile uluslararasi finansal raporlama
uygulamalarina uyum korunmaya c¢alisilmigtir. Kurumsal yonetim ilkeleri; seffaflik,
adillik, hesap verilebilirlik, sorumluluk esaslari, TTK ’nin diizenlemelerinde yerini

almistir. 48

47 Soner Aktas, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu'na Gére Anonim Sirket Y6netim Kurulunun Yapisi ve
Uyelerinin Nitelikleri”, Mali Céziim Dergisi, 2011, s.111

4 Emin Yiirekli Segkin Génen, “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Agisindan Kurumsal Yoénetim
Ilkelerinin Degerlendirilmesi,” Malatya,Journal of Accounting, Finance and Auditing Studies, ¢.2, s.4
(2016), s 50.
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Kurumsal yonetim ilkeleri dogrultusunda; TTK maddeleri ¢ercevesinde
olusturulacak olan yonetim kurulu ile sadece menfaat sahiplerinin temsil edildikleri bir
kurul degil, sirket sermayesinden bagimsiz, profesyonel yonetim anlayisina gore
objektif hareket edebilen, giiniimiiz sartlarina uyum saglayabilen modern bir yap1 esas
alnmustir. *° 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nda hakim olan anlayis, 6zellikle pay
senetleri borsada islem goren anonim sirketlerde, pay sahipleri basta olmak iizere, tim
ilgililerin menfaatlerini korumaya yonelmistir. Sirkete iliskin bilgilere ve yaptigi
aciklamalara, ¢agrilara, beyanlara ve hazirladigi belgelere ve finansal raporlara
seffaflig1 en iist diizeyde saglayarak herkesin ulasmasi saglanmalidir.® TTK nin
finansal tablolarda seffaflik ve giivenirlik agisindan getirdigi yenilik ise, Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlariyla uyumlu Tiirkiye Finansal Raporlama standartlarina
uygun olarak diizenlenmesini ngdrmesidir. >*Yapilan diizenlemelerden énem arz eden
ise; denetg¢inin girket organi olmaktan ¢ikarilarak, denetim gorevinin tamamen girket
disinda, bagimsiz ve ayr1 bir meslek catist altinda 6rgilitlenmis olan profesyonellere yer
verilmesidir. Buna gore; denetim faaliyeti, denetlenen sirketin dlgegine gore ya
bagimsiz denetim kuruluslari ya da en az bir Serbest Muhasebeci Mali Miisavir
(SMMM) veya Yeminli Mali Migavir (YMM) uzmani tarafindan yapilmasi
ongoriilmiistiir®?. Adillik ilkesi geregince, hisse sahiplerinin sirkete bor¢lanmasi
yasaklanmaktadir. Bununla birlikte sirket pay sahipleri arasinda imtiyazli paya sahip
olunmas1 sinirlanmistir. Kanunda yapilan degisiklere bakildig1 zaman uygulamadaki
degisiklere uyum saglanmaya calisildig1 ve yapilan bu diizenlemeler ile birlikte
kurumsal yonetim ilkelerine hukuki zemin saglanmistir. Sirketlerin uygulamaya aykiri
hareket etmeleri durumunda hukuki yaptirim uygulanmasi s6z konusu olacagi

belirtilmistir. >3

49 Zehra Badak, "Kurumsal Yonetim Ikeleri Dogrultusunda Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris: le Yonetim
Kurullar: Konusunda Yapilan Degisiklikler", (Yiiksek Lisans Tezi), Istanbul, Istanbul Bilgi Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2010,5.50

% Yasin Cebeci, Hakan Cavlak, “Kurumsal Raporlarin Incelenmesi Ve Karsilastirilmasi,” Journal of
Research in Business, c.1, .3 (2018), .60

51 Fatma Pamukgu, “Finansal Raporlama Ile Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflkta Kurumsal Y &netimin
Onemi",” Journal of Accounting & Finance, ¢.21,5.50 (2011), s.140

52 Safak Narbay, Melih Sénmez, “Kurumsal Yonetimde ¢ Seffaflik * ve Tiirk Ticaret Hukukundaki
Uygulamalar1”, Muhasebe Bilim Diinyasi Dergisi, ¢.18,5.1 (2016),5.400

53 Emin Yiirekli Seckin Gonen, “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Agisindan Kurumsal Yonetim
[lkelerinin Degerlendirilmesi,” Malatya, Journal of Accounting, Finance and Auditing Studies, c.2,
5.4(2016), s.52
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1.3.3. TUSIAD: Kurumsal Yénetim En Iyi Uygulama Kodu

Kurumsal yonetim alaninda ulusal ¢aligmalara bakildiginda kronolojik olarak
2000’lerin baginda yayimlanmasi itibariyle yayimlanan bu rapor ilklerdendir. Kurumsal
yonetim uygulamalarinin diinya iizerinde yayginlagmasi ile gelismelere ayak
uydurmamizi saglama adina TUSIAD tarafindan hazirlanan bu raporla sirketlere
aciklayici bilgiler sunulmaktadir. Rapor; 6zel sirketlerin, diinya piyasalarindaki
geligsmeleri yakalamasi amactyla kurumsal yonetimin 4 temel ilkesi seffaflik, hesap
verebilirlik, adillik ve sorumluluk tizerinde durmakta ve bu baglamda, temel ilkeler
1s1¢inda kurumsal yonetimin sirkette yerlesmesi ve iyl uygulanmasi agisindan en biiyiik
sorumluluga sahip olan yonetim kurulunun olusumu ve faaliyetlerini bagimsiz olarak
yerine getirme gibi konular iizerine odaklanmaktadir. > Kurumsal yonetim, kurumun
en yiiksek performansi géstermesini hedefleyerek sirketin siirdiiriilebilirligini saglamay1
amaglar. Kurumsal yonetim; etik degerler, kanunlara uyma, ¢evrenin korunmas ilkeleri
ile uyumludur. Ozellikle ydnetim kurulunun kapsam ve olusturulma siireci ayrintili
olarak anlatilmaya calisilmistir. Yonetim kuruluna atanan tiyelerin nitelikleri ve
bagimsizliklarinin, kurumlarin basarisinda etkili olacag: belirtilmistir. Bu nedenle,
yonetim kurulu iiyelerinde bulunmasi istenilen yetenek, beceri ve deneyimlere ve
kurulun islevselligi i¢in olusturulacak kurallara ¢ok 6zen gosterilmelidir. Bu kapsamda
tiyelerin bulundurmasi gereken nitelikler maddeler halinde sayilmis ve bu niteliklerin
saglanmamasi halinde egitim verilmesi gerektigi belirtilmis. >>Y6netim kurulu iiyeleri;
hissedarlardan, bagimsiz karar alma siireglerine miidahale edebilecek ¢ikar sahibi
kisilerden ve hatta kendilerinin yonetim kurulu {iyeligine atanmasini 6nermis
sahislardan miimkiin oldugu kadar bagimsiz olmalidir. Dolayisiyla kamuda gorevli olan
ve segilerek goreve gelmis olan liyelerin gérevinden istifa etmesi gerektigi, bagimsizlik
kosulu bakimindan gereklidir. Bagimsiz tiyelerin, yonetim kurulunda gerektigi diizeyde

bulunmasi kurumsal yonetimin eksiksiz ve dogru uygulanmasini saglayacaktir.*

S“TUSIAD, "Tiirkiye Kurumsal Yonetim Haritas1", (2005-1), istanbul,2005,5.30

5 TUSIAD, "Kurumsal Yonetim En Iyi Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapist ve Isleyisi",
Istanbul 2002,s.16

% Emre Selguk Sar1, Emir Otluoglu, “Board Indepence and Financial Performance,” MCBU Sosyal
Bilimler Dergisi, ¢.16, s.2 (2018), 5.105
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IKINCi BOLUM

KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARINDA YONETIM
KURULU

Kurumsal Yonetimin uygulanmasi ve denetlenmesinden sorumlu olan organ
yiiriitme kuruludur. TTK ’da sirket yonetiminde yonetim kurulunu merkeze alarak,
sirket faaliyetlerinden birinci dereceden sorumlu olan organ olarak diizenlenmistir.
Sirket igerisinde bulundugu konum geregi, kurumsal yonetime uyumda paydaglara ve
menfaat sahiplerine kars1 sorumlulugu vardir. Yonetim kurulu; sirket yonetiminden
sorumlu olmakla birlikte sermaye sahiplerini temsil ederek haklarini gozetecek sekilde
sirketi amag ve hedeflerine ulagtirmakla yiikiimlii kilinmistir. Yayimlanan tebligde;
Yonetim Kurulunun Sorumlulugu ayri bir baslik altinda ayrintili olarak
aciklanmaktadir. Diizenlemeye paralel olarak kurumsal yonetimi benimsemeye caligan

sirketlerde, buna yonelik faaliyetlerde ydnetim kurulu merkezi organdir. >’

7 Alev D. Aydin, "lyi Yonetilen Sirketlerin Sirr1 Olarak Kurumsal Yonetim ve Firma Performansi
Uzerindeki Etkisi,", Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi,c.21,s.4 (2017),5.1545
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2.1. Yonetim Kurulu Kavram ve Tanim

Kurumsal Y6netim uygulamalari agisindan yonetim kurulu yiiriitiicii ve denetleyici
bir organ konumundadir. Yonetim kurulunun kavram ve kapsaminin belirlenmesi
kurumsal yonetim uygulamalarimin dogru olarak uygulanabilmesinde O6nem arz
etmektedir. Yonetim Kurulu, Anonim Sirket biinyesinde kanunen olusturulmasi gereken
zorunlu organlarindan biridir. Sirketi hem ig iligkide idari islerini hem de dis iligkilerde
temsil yetkisine sahip, siireklilik arz eden faaliyetleriyle icrai bir organ oldugu belirtilir.
Yonetim Kurulunun gorevleri Tiirk Ticaret kanununda madde 359-396.maddeleri
arasinda genel hatlar ile belirtildigi iizere ve ayrica ana sdzlesme ile de yonetim
kuruluna bu gorevlerin disinda baska gorevlerde verilmesini engelleyecek bir durum
bulunmamakla birlikte gerektiginde sirket faaliyetleri dahilinde tanimlanan gérevler
disinda baska gorevlerde verilebilecegi goriilmektedir. *Yonetim kurulu iiyeleri, kurul
olarak toplanarak gerek idari isler gerekse temsil islemleri ile ilgili olarak birlikte karar
alirlar. Kolektif olarak karar alma, olusturulan yapinin amacina uygun olarak sirket
igerisinde yOneticiler ve paydaslar arasinda dengeyi koruyarak adil bir siire¢ olmasi
saglanmaya calisilmistir. Yonetim kurulu calisma yapis1 geregi, diger organlarin aksine
giinliik faaliyetleri igerdiginden siireklilik arz etmektedir. Kurul; ortaklarin
sermayelerinin ve menfaatlerinin korunmasi, sirket varliginin siirdiirebilirligini saglama,

sirket alacaklilarinin da alacaklarini koruma bakimindan yetkili icrai organdir.>®

%8 Imen Khanchel, "Corporate Governance : Measurement and Determinant Analysis," Managerial
Auditing Journal, ¢,22, s.8 (2015), s.750

% Arun Upadhyay, Rahul Bhargava, Sheri D Faircloth, "Board Structure and Role of Monitoring
Committees," Journal of Business Research, ¢.67, 5.7 (2014), 5.1490
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2.2. Yonetim Kurulu Yapisi

Yonetim kurulu olusumu ve isleyisi bakimindan genel kabul goren iki tiirli sistem
bulunmaktadir. Yonetim kurulunun sirket icerisinde yapilanmasi ve hiyerarsik diizen
bakimindan uygulamalar igerisinde iki yap1 segenegi s6z konusudur. Sirket yonetimin
ve idaresinin bagimsiz liyelerin varliginin 6nem arz ettigi yonetim kuruluna ait oldugu
Anglo-Sakson sistemde esneklik saglanmaya calisilirken genel kurul tarafindan atanan
yonetim kurulu, kararlar1 uygulama ve denetim yapma yetkisine sahip kilinmustir.
Ozellikle bu sistemde; yonetim kurulu iiyeleri arasindaki bagimsiz iiyeler, yonetim
kurulu tarafindan yiiriitiilen faaliyetleri objektif olarak ele alma ve denetleme
fonksiyonu yiiriitmektedirler.*°Kita Avrupa sistemi ise; yonetim kurulu sirket
faaliyetlerini yliriitiirken, bu faaliyetleri denetleyecek ii¢lincii bir organ bulunur.
Yonetim kurulu yonetme ve idareye iliskin faaliyetleri yiiriitiirken, bu organ basl basina
denetleme gorevini yerine getirmektedir. Yonetim kurulunun iki sistem agisindan;
yonetme yetkisi, sirket faaliyetleri agisindan yoneticileri kontrol etme ve onlara bilgi
akis1 saglayarak yol gosterme, sirket faaliyetlerini kanuna ve kamu diizenine
uygunlugunu saglama, sirketin devletle ve diger menfaat sahipleri ile iligkisini siirdiirme

gibi ayn1 dzellikler barindirir.5

8 Ertugrul Karoglu, “Vekalet Kurami Perspektifinden Yénetim Kurulu Kompozisyonunun Finansal
Performans Uzerindeki Etkisi : BIST Imalat Sektorii Ornegi,” Balkan ve Yakin Dogu Sosyal Bilimler
Dergisi, c.2, 5.1(2016), s.6

61 Naveed Igbal Chaudhry, Muhammad Azam Roomi, Iqra Aftab, “Impact of Expertise of Audit
Committee Chair and Nomination Committee Chair on Financial Performance of Firm,” Corporate
Governance (Bingley), c. 20, s.4 (2020), s.630
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Yonetim Kurulu, anonim sirketin tiizel kisiligi kazandig1 andan feshedilip
tasfiyeye girdigi ana kadar, hatta sinirli olmakla beraber tasfiye siiresinde sirketi yonetir,
temsil eder, sirket alacaklilarinin, sirketin ve pay sahiplerinin hak ve ¢ikarlarinin
korunmasindan sorumludur. Anglo-Sakson sistem igerisinde, sirketin idaresi ile
faaliyetlerinin denetimi birbirinden ayrilmamistir; her iki gérev de yonetim kuruluna
birakilmstir. Icraci ve icraci olmayan iiyeler bir arada bulunmaktadir. Bunlardan ilki
icraci tiyeler, ikincisi ise icract olmayan sadece denetim gorevi olan ve aktif yonetimsel
sorumluluk tagimayan tiyelerdir. Anglo-Sakson sisteme sahip yonetim kurulu yapist;
icract yonetim kurulu iiyeleri disinda, isleri daha iyi gorebilecek tecriibeye sahip,
yonetim kuruluna bagli olarak faaliyet gosteren birden ¢cok komite veya komisyon
gorevlendirilebilmektedir. Tiirkiye’deki yonetim kurulu yapisinda uygulanan sistemin
bir kism1 bu 6zelligi yansitir. ®2 Denetim ve yonetim fonksiyonlari arasindaki baglanti
cok iligkilidir. Bu sistemi uygulayan iilkelerde, yonetim kurulunun objektifligi ve
bagimsizlig1 Yonetim Kurulu Baskani’nin ve icra kurulu Baskani’nin roliiniin
ayrilmastyla veya eger bu roller birlestirilmisse, icract olmayan bir yoneticinin

toplantilara baskanlik etmesiyle saglanmaktadir.

62 Serhan Ding, "6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu * na Gére Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulu
Uyelerinin Hukuki Sorumluluk Halleri", Ankara Barosu Dergisi,s.4 (2016), s.150
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2.2.1. Yonetim Kurulu Uye sayis1 ve Uyelik Kriterleri

SPK tarafindan yayimlanan kurumsal yonetim uygulanmasina iliskin 28871 say1li
Teblig’de; yonetim kurulunun 5 liyeden az olmamasi, kolektif karar alma yapisina
uygun olarak ve faaliyetlerin etkin bir sekilde organize etmelerine imkan saglayacak
sekilde liye sayisini olusturmalari istenmektedir. Tiirk Ticaret Kanunu md. 359°da
Anonim isletmenin, esas sozlesmeyle atanmis veya genel kurul tarafindan se¢ilmis, bir
veya daha fazla kisiden olusan bir yonetim kurulu bulunur ibaresi bulunmaktadir. Ayni
maddede; tiizel kisilerin yonetim kurulu tiyesi olma imkanlar1 getirilmis ve tek kisilik
yonetim kurulu olusturma segenegi de diizenlenmistir. Uye sayisina iliskin kanunda
herhangi bir sinir konmamakla beraber bu sayinin sirketin esas sozlesmesinde yapilacak
diizenlemeyle sinirlanabilmesine engel durum yoktur. Sirket yonetiminin takdiri
kararma brrakilmistir.3TUSIAD raporunda ise; yonetim kurulu iiye sayis1 5’ten diisiik
ve 15’ten fazla olmamasi gerektigi tizerinde durulmaktadir. Sirketlere liye sayisini
olusturmada tavsiye niteligindedir.®* SPK’nin 28871 sayili Kurumsal Yonetim
[lkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig’de; yonetim kurulu iiye
sayisinin, kurumsal yonetimi saglamak adina adil ve seffaf karar almak, pay sahiplerinin
ve sirket menfaatleri arasindaki dengeyi koruyacak sekilde faaliyetleri sirket yonetimi
ile ahenkli bir sekilde yiiriitmesine olanak saglayacak sekilde belirlenmesi
istenmektedir. Her sirket, kendi biinyesindeki faaliyetlerin yapisina uygun olarak karar
alma mekanizmasini saglamaya uygun ve icrai faaliyetlerin siirekliligini koruyan iiye

sayisin1 kararlastiracaktir. %

83 Levent Uysal, “Y6netim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu -1,” TBB Dergisi, ¢.80 (2009), s.330
8 TUSIAD, "Kurumsal Yonetim En Iyi Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapist ve Isleyisi," (2002-
1),Istanbul,2002,s.40

8 SPK, “Tiirkiyede'ki Halka Agik Sirketlerin Kurumsal Y&netim Yapilar1 ve Uygulamalart Hakkinda
Arastirma Raporu,” Ankara, 2018, s.15
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Anonim sirketler, sahip olduklar1 sermeyenin biiytikliigli geregi ekonomi
acisindan 6nem arz eden sirketlerdir. Sirket yonetiminin, karar alicilarin ehil ve
profesyonel kisilere birakilmasi saglanmalidir. Sirket faaliyetlerinde ¢cogu zaman
hukuki, mali ve stratejik karar almaya yetkin tiyelere ihtiya¢ duyulacaktir. Ancak bu
durum sirketlerin gosterdikleri faaliyet alanina gore farklilik gosterecektir. Ornegin;
teknoloji alaninda hizmet vermekte olan sirketler, degisken talep ve rekabeti saglama
adina karmasik yonetim yapilar1 olustururken, kii¢iik 6lgekteki isletmeler az sayida bir
yonetici ekibine sahip olmayi tercih edebilir. Yonetim kurulu, sirket faaliyetlerinin
gosterdigi gesitlilige gore; 6zel uzmanlik gerektiren veya teknik becerilere sahip olan
tiyelerden olugsmalidir. Y6netim kurulu iiyelerinin; beceri, deneyim, uzmanlik ve bilgi
alanlari, sirketin rekabet ettigi alanlarda stratejik karar almaya ve faaliyetlerin
cesitliligine hizmet etmeye katki saglayacak sekilde belirlenmelidir. Olusturulacak
yonetim kurulu {iyelerinin sahip olmasi beklenen deneyim ve uzmanlik alanlarina g¢esitli
ornekler verilebilir; %

¢ Finans veya muhasebe alaninda uzmanlik

e Teknoloji alaninda ihtisas,

e Gerekli stire iist diizey yoneticilik yapmis olma
e Resmi kurumlarda tecriibe,

e Pazarlama veya stratejiye dair bilgiye sahiplik,
e Risk altinda gerekli kararlar1 alabilme 6zelligi,

¢ Sirket denetimine dair tecriibeye sahip olma,

6 Cemal Elitas, Oguzhan Aydemir, Veysel Agca, "Yonetim Kurulu Yapisi, Isleyisi ve Performans
Iliskisi: Ege Bolgesi Ornegi,", Muhasebe ve Finansman Dergisi",s.42 (2009),5.105
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Tiirk Ticaret Kanunu’nda yonetim kurulu {iyelerinin en az dortte birinin
yiiksekdgrenim mezunu olma kosulu kanun yapim siirecinde meclis ¢alismalari
sirasinda fikir ayriliklar1 olusmasi yiiziinden diizenlemelerden kaldirilmistir. 6362 sayili
Sermaye Piyasas1 Kanunu’na uyum kapsaminda hazirlanan 28871 sayili Kurumsal
Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina liskin Teblig, yénetim kuruluna
ait dordiincii boliimiinde yiiksekdgrenim gormiis olma tiyeler i¢in aranmasi gereken
nitelik olarak belirtilmistir. SPK’da diizenleme ise su sekildedir; yonetim kurulu
tiyeligine, sirket faaliyetlerini yiiriitme ve karar almaya hizmet edecek diizeyde bilgi ve
donanima sahip, belli siireli tecriibeye olan kisiler aday gosterilmeli ve secilmelidir.®’
Ayrica yonetim kurulu liyeleri, isletmenin faaliyet alanina dair yeterli seviyede 6zel
sektor veya kamuda galisarak deneyim kazanmus, tercihen yiiksekogrenim gormiis
nitelikli kisiler arasindan segilebilir. Yonetim kurulu iiyeligine aday kisilerde aranacak

asgari kosullar asagidaki gibi siralanabilir;

e Bilanco, kar zarar, nakit akis1 gibi temel finansal raporlar1 ana hatlari ile anlama ve

analiz etme becerisine sahip olmak,

e Isletmenin gerek giinliik gerek uzun vadeli islemlerinde ve tasarruflarinda tabi oldugu

hukuki diizenlemeler hakkinda temel bilgiye sahip olmak,

e Yonetim kurulunun giindeminde 6ngoriilen ilgili biitge yili i¢indeki toplantilarin en az

%75’ine katilma olanagina sahip olmak,

e Yonetim kuruluna farkli bilgi, goriis yaraticilik, irdeleyicilik vs. katma potansiyeline
sahip olmak Bir yonetim kurulunun yalnizca yetenekli bireylerden olugsmasi basarili

olmast igin yeterli degildir.%®

67 Serhan Ding, “6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu > na Gore Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulu
Uyelerinin Hukuki Sorumluluk Halleri,” Ankara Barosu Dergisi,s.4 (2016), s.155

68 TUSIAD, "Kurumsal Yonetim En Iyi Uygulama Kodu: Y6netim Kurulunun Yapist ve Isleyisi”,(2002-
12), Istanbul,2002, 5.2
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Belirtilen niteliklere ek olarak; kurul halinde ¢alisacak ve kolektif karar alma
yapisi geregi grup olarak calisabilmesi ve birbirlerine uyum saglamalar1 gerekmektedir.
Ayni zamanda olusturulan yonetim kurulunun etkin bir sekilde karar almas1 adina
tiyelerin, hassas iletisim yetenekleri olan ve baskalarini dinlemeye ilgili insanlarin bir
araya gelmesi gerekmektedir. Farkli is alanlarinda kariyer sahibi kisiler; yonetim
kuruluna ait kararlarin farkli bakis agilari getirerek alinmasini saglayacaktir. Yonetim
kurulu iiyeligi bu agidan, uzmanlik ve tecriibe gerektiren bir meslek halini almaktadir.
Yonetim kurulu liyelerinde aranan nitelik genel olarak; faaliyet gdsterilen alana dair
yeterli bilgiye sahiplik, yeterli zamani ayirabilme, is alani tecriibesi, ¢ok yonlii
diisiinme, insan yetistirme becerisi, mali analiz becerisi seklinde sayilabilir. ®° Y&netim
kurulu tiyelerinin sahip olmasi gereken nitelik; sirketin stratejik amacina uygun olarak
yiiriitiilen faaliyetlerde saglanacak yarar1 ve etkin kararlar almaya hizmet edecek sekilde
belirlenmelidir. Dolayisiyla yonetim kurulu tiyelerine iligkin kistaslar, her sirketin kendi
faaliyet alaninin 6zellikleri bakimindan farlilik gosterecektir. Her sirket kendi alaninda
siibjektif degerlendirilerek ele alinmalidir.”® Uye segiminde aranacak temel nitelik,
liyenin yiiriitiilen faaliyetlerde ve karar almada olusturacag: katma deger olmalidir.
Faaliyet gosterilen sektoriin yani sira, farkli sektdrlerde kazanilan tecriibelerin yonetim
kurulunda paylasilmasi gerekebilir. Bu ag¢idan yonetim kurullari; bagimsiz olma, karar
almada objektif ve farkli bakis agilar kazandirabilecek nitelikteki iiyelerden

olusturulabilmelidir.

% Asiye Nur Zengin, Ayse Altiok Yilmaz, "Kurumsal Yonetim ilkeleri Ve Standartlar1," Uluslararas:
Sosyal Arastirmalar Dergisi, c. 10, 5.48 (2017), s.690

0 Ahmet Sultan Bin-Sariman, Azwadi Ali, Mohd Nazli Mohd Nor, “Board of Directors Quality and
Firms ’ Debt Financing : The Moderating Effect of Inside Ownership — Evidence from Omani Firms,”
.48, 5.5 (2015), s. 402
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2.2.2. Yonetim Kurulunda Bagimsiz Uye Bulundurulmasi

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’na uyum kapsaminda hazirlanan 28871
say1l1 Kurumsal Yonetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin Tebligde
bagimsiz liye sayisina iliskin; Yonetim kurulu icerisindeki bagimsiz iiye sayisinin,
toplam iiye sayisinin iicte birinden az olamayacagi ve her durumda “bagimsiz iiye
sayisl ikiden az olamaz.” Bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin “goreyv siiresi ii¢ yila
kadar olup, tekrar aday gosterilerek secilmeleri miimkiindiir seklinde belirtilmistir.
Kiiciik capta yatirnm amaglayan bireysel yatirimcilarin etkin bir bigimde temsil
edilebilmesi ve yonetim kurulu igerisinde olasi menfaat ¢atigmalarindan uzak bir
bigimde etkili calisabilmesi amaciyla bagimsiz iiyelerin bulunmasi gerekliliktir ve
secilecek iiyeler agisindan secilmesi en kritik iiyeler arasindadir.”* Bagimsiz iiye
bulundurulmas fikri, halka ag¢iklik oran1 biiyiik ortakliklar blinyesinde yer alan kiiclik
ortaklarin sirket ile baglarinin zayiflig1 nedeniyle ¢ikarlarinin onlarin adina korumak
i¢in yonetimi elinde bulunduranlarin sirket ile bagi bulunmayanlar tarafindan
denetlenmesi, gereginde icrai faaliyetlerinin miidahale edilmesi amaciyla ve sirket
yonetimine katilma ihtiyaci ve istegi bulunmamakla birlikte pay sahiplerinin
menfaatlerini korumayi amaglamis tiyedir. Sirketle menfaat ¢atismasi i¢inde
bulunmayacak kisiler buraya secilir. Kurumsal yonetimin saglanabilmesi i¢in yonetim
kurulu igerisindeki bagimsiz iiyeler, sirket siirdiiriilebilirligi ve yatirnmcinin

menfaatlerinin korunmasi bakimindan SPK’nin sirket icerisindeki temsilidir.”

™t Av. Giilsen Pazarbas1, “Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu”, Seckin Kitabevi,
Ankara,2018,1.basi, s.14

72 Hatice Kiibra Kandemir, “Kurumsal Yénetim Arac1 Olarak Bagimsiz Y&netim Kurulu Uyeligi: Tam
Bagimsizlik Mimkiin mii?,” Yildirim Beyazit Hukuk Dergisi,s.5, .2 (2020),s.450

29



SPK 28871 sayili Kurumsal Yénetim Ilkelerinin uygulanmasina iliskin Teblig’de
yonetim kurulu yapisina iligkin maddede asagidaki kriterleri tasiyan yonetim kurulu
liyesi bagimsiz iiye olarak nitelendirilir;”

Sirket, sirketin iliskili taraflarindan biri veya sirket sermayesinde dogrudan veya dolayh
olarak %5 veya daha fazla paya sahip hissedarlarin yonetim veya sermaye bakimindan
iligkili oldugu tiizel kisiler ile kendisi, esi ve ikinci dereceye kadar kan ve sihri hisimlart
arasinda, son bes yil i¢inde, dogrudan veya dolayli 6nemli gorev ve sorumluluklar
iistlenecek yonetici pozisyonunda istihdam, sermaye veya 6nemli nitelikte ticari
iligkinin kurulmamig olmasi,

b) Son bes yil igerisinde, basta sirketin denetimini, derecelendirilmesini ve
danigsmanligini yapan sirketler olmak iizere, yapilan anlagmalar ¢ercevesinde sirketin
faaliyet ve organizasyonunun tamamini veya belli bir boliimiinii ytiriiten sirketlerde
calismamis ve yonetim kurulu liyesi olarak gorev almamis olmast,

¢) Son bes yil igerisinde, sirkete dnemli olglide hizmet ve {iriin saglayan firmalarin
herhangi birisinde ortak, ¢alisan veya yonetim kurulu {iyesi olmamasi,

d) Yonetim Kurulu gérevi dolayistyla hissedar ise sermayede sahip oldugu payin
oraninin %1 den fazla olmamasi ve bu paylarin imtiyazli olmamasi,

e) Bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olmasi sebebiyle listlenecegi gorevleri geregi gibi
yerine getirecek mesleki egitim, bilgi ve tecriibeye sahip olmasi,

f) Bagli olduklari mevzuata uygun olmasi sartiyla tiniversite 0gretim tiyeleri harig,
kamu kurum ve kuruluslarinda iiye olarak secildikten sonra tam zamanli ¢alismiyor
olmasi,

g) 31/12/1960 tarihli ve 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu (G.V.K.)’na gore Tiirkiye’de
yerlesmis sayilmasi.

h) Sirket faaliyetlerine olumlu katkilarda bulunabilecek, sirket ortaklar1 arasindaki ¢ikar
catismalarinda tarafsizligin1 koruyabilecek, menfaat sahiplerinin haklarini dikkate alarak
ozglirce karar verebilecek gliclii etik standartlara, mesleki itibara ve tecriibeye sahip

olmasi,

73 SPK, “Kurumsal Yonetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasna iliskin Teblig”, (28871),
Resmi Gazete,2014, .45
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1) Sirket faaliyetlerinin isleyisini takip edebilecek ve listlendigi gorevlerin
gereklerini tam olarak yerine getirebilecek dl¢iide sirket islerine zaman ayirabiliyor
olmast,”

Bagimsiz iliye olmanin temel 6l¢iitii; gdrevlerini higbir kisi ve grubun etkisi
altinda kalmadan siirdiirme niteligine sahip olmaktir.” Yonetim kurullarinin
faaliyetlerde etkin olabilmesi bagimsiz yapisin1 korumasina bagli olup, bagimsiz
tiyelerin kurul igerisindeki yeteri varligi 6nem arz etmektedir. Bagimsiz {iyelerin;
uzmanlik ve objektiflige katki saglama, kararlara alternatif sunabilme ve gézden
kagirabilecek bilgilere sahip olabilmesi gerekir Azinlik hissedarlarini koruyacak
mekanizmalarin olmayisi veya zayifligi, yatirimeilar i¢in yatirim yapma kriteri olarak
yonetim kurulunun bagimsizliginin énemini 6ne ¢ikaracaktir. OECD kurumsal yonetim

ilkelerinde bagimsiz {iye sayst ile ilgili kistas getirilmemekle beraber, yonetim

kurullarinda bagimsiz ve icract olmayan iiyelerin bulunmasi &nerilmektedir.”®

74 SPK, “Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina fligkin Teblig”,(28871) ,Resmi

Gazete,2014,5.47
> Av. Giilsen Pazarbas1, “Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu”, Seckin Kitabevi,

Ankara,2018,1.basi, s.18 .
6 Hasan Abdioglu, “Isletmelerde Kurumsal Y énetim Anlayisi Kapsaminda I¢ Denetim”, Gazi Kitabevi,

Ankara,2019, 1.baski, s.12
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2.2.3. Yonetim kuruluna Bagh Olusturulan Komiteler

SPK 28871 sayili Kurumsal Y&netim Ilkelerinin uygulanmasina iliskin Teblig’de;
Yo6netim Kurulu biinyesinde olusturulan komiteler basligi altinda komitelere iligkin:
Komitelerin gorev alanlari, calisma esaslari ve hangi iiyelerden olusacagi yonetim
kurulu tarafindan belirlenir ve KAP ’ta detayh sekilde aciklanir olarak
belirtilmektedir. SPK, 28871 sayili Kurumsal Yonetim ilkelerinin uygulanmasina iliskin
Teblig’de: Komitelerin en az iki iiyeden olugmasi gerektigi, iki tiyeden olusmasi halinde
her ikisinin, ikiden fazla tiyesinin bulunmas1 halinde tiyelerin gogunlugunun, icrada
gorevli olmayan yonetim kurulu iiyelerinden olusmasi ve komite bagkanlarinin bagimsiz
tiyeler arasindan seg¢ilmesi zorunlulugu belirtilmistir. SPK, 28871 sayili Kurumsal
Yénetim Ilkelerinin uygulanmasina iliskin Teblig’de; kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulanmasi bakimindan denetleyici kurum olan, yonetim kuruluna bagli ve onun
biinyesinde kurulmasi zorunlu olan komitelerin olusumunu takip etmekle gorevli kurum
olarak kendisini atamistir. Sirket faaliyetleri agisindan komitelerin olusumu ve yonetim
kurulu ile uyumlu calismasi sirketin menfaati adina olur ve gerekli bagimsiz iiyelerin
komite igerisindeki varligi sirketin glivenirligini paydaslarin goziinde saglamig

olacaktir. ’’

" SPK, “Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin Teblig”,(28871), Resmi
Gazete,2014,5.50
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2.3. Yonetim Kurulu Kompozisyonu

Yonetim Kurulu liyelerinin se¢imine iliskin sirketler agisindan baglayici 6zellik
gosteren TTK madde 359 (1): Anonim sirketin, esas sozlesmeyle atanmis veya genel
kurul tarafindan secilmis, bir veya daha fazla Kisiden olusan bir yonetim kurulu
bulunur diizenlemesi ile yonetim kurulu iye sayisi ve se¢imi genel kurul kararina
birakilmistir. Belirlenen tiyeler; nitelikleri, farkliliklari ile birlikte bir kompozisyon
kurar. Yonetim Kurulu iiyelerinin olusturduklari bu kompozisyon, sirket faaliyetlerini
yiiriitmede ve kurumsal yonetim siirecinin isleyisinde biiyiik 6nem arz eder. Bagimsiz
liye sayisi, kadin iiye sayisi, icraci iliye sayisi, iiyelerin tecriibe ve uzmanligi bu
kompozisyonu olusturacak olan degiskenlerdir. Dolayisiyla her yonetim kurulu, farkli

oranlarda ve sayilarda olusturulabilecektir. "8

78 Zeynep Gokgen, A.Soziier, Cem C. Arslantas, "Yonetim Kurulu Ozellikleri Ve Sirket Performanslari:
IMKB Kurumsal Yo6netim ve IMKB 50 Endekslerindeki Isletmelerin Karsilastirilmas1",Istanbul
Universitesi Isletme Iktisad1 Enstitiisii Dergisi,c.72,s. 23 (2012), s.80
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2.3.1. Uyelerin Yas Durumu

Y o6netim kurulu igerisinde, farkli yas gruplarina sahip {iyelerin olmasi faaliyetlerin
ve kararlarin birgok agidan degerlendirilmesini saglayacaktir. Farkli yas gruplari; karar
alma agamasinda farkli agilardan bakilmasini saglayarak, karar1 her agidan
degerlendirebilme imkani saglayabilecektir. Dolayisiyla yas durumunun, kararlarda
belirleyiciliginde ve sirketin gelecek faaliyetlerine dair strateji ve hedeflerin
kararlastirilmasinda, {iyelerin yagina bagli sahip olunan tecriibe ve vizyon etkili
olacaktir. Yonetim kurulu icerisindeki yas ¢esitliligine dair; Tarus and Aime (2014),
yonetim kurulu tiyelerindeki yas farkliligini ele alarak alinacak kararlarin firmanin
kurumsal strateji degisimine etkisini ve firma performansina etkisini incelemislerdir.
Arastirma sonucunda, yas cesitliliginin stratejik degisimleri daha az etkiledigini
bulurken, kurulun islevsel ¢esitliligini daha ¢ok arttirdig1 bulunmustur.”

Ji Li and Ying Zhang (2016) ise, ele alinan 1000 halka agik firmanin yonetim kurulu
iyelerinin calisan ve yonetici iliskileri baglaminda yas ¢esitliliginin firmanin finansal
durumu iizerindeki denetleyici etkisini ortaya koymay1 amacglamiglar. Calismada
yonetim kurulu liyeleri arasindaki yas ¢esitliliginin kurumsal yonetim agisindan c¢alisan-

yonetici iliskisine olumlu etkisi gsterilmistir.%

™ Daniel Kipkirong Tarus, Federico Aime, “Board Demographic Diversity, Firm Performance and
Strategic Change a Test of Moderation,” Management Research Review, ¢.37, s.12 (2014), s.1115,
8 Ji Li. Yang Sang,S.Chen,W.Jiang,S.Wen,Y.Hu, “Demographic Diversity on Boards and
Employer/Employee Relationship,” Employee Relations, ¢.40, s 2 (2018), 5.305

34



Kagzi ve Guha(2017), Yo6netim Kurulundaki demografik ¢esitliligin (yas,
cinsiyet, egitim) firma performansi iizerindeki etkisini ele almay1 amaclayarak, borsaya
kayitli 200 firmanin ikincil verilerini kullanmis ve yas ¢esitliliginin firma performansina
olumlu etkisi bulunurken, cinsiyet ¢esitliligini ve egitim ¢esitliliginin herhangi bir etkisi
bulunmamustir.8'Talavera ve Yin,(2017) ydnetim kurulu yas gesitliliginin banka karlilig
tizerindeki etkilerini incelemek amacli 97 bankayi ele almistir. Yasa gore farkl
kurullarin banka performansini neden etkiledigini daha fazla arastirmak i¢in, Diinya
Degerler Anketi'ni kullanarak yonetim kurulu yas ¢esitliligini yoneticilerin kisisel
degerlerinin gesitliligine ayirmislardir. Bulgulari ise; yoneticilerin risk, sagduyu ve
servet hakkindaki goriisleri arasindaki heterojenligin, karar verme siirecinde grup ici
catismalar1 ylikseltmesine neden olarak, etkin ¢alismay1 engelledigi ve banka karliligini

zayiflattigini tespit etmislerdir.?

81 Muneza Kagzi, Mahua Guha, “Does Board Demographic Diversity Influence Firm Performance?
Evidence from Indian-Knowledge Intensive Firms,” Benchmarking, c. 25, 5.3 (2018),5.1030

82 Oleksandr Talavera, Shuxing Yin, Mao Zhang, “Age Diversity, Directors’ Personal Values, and Bank
Performance,” International Review of Financial Analysis, c. 55, s. January 2017 (2018),s,65
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2.3.2. Uyelerin Cinsiyet Farkhihg

Yonetim kurulunda, cinsiyet agisindan ¢esitliligin saglanmasi, yonetim kurulunun
bagimsizligini koruma ve adil karar alma siireci olan bir yonetim kurulunun olusmasi ve
alinan kararlarin higbir birey ya da grup adina alinmamasi siirecini olusturacaktir.
Kuruldaki cinsiyet farklilik orani, sirketin toplum i¢inde biitlinleyici bir imaja sahip
olmasini saglarken, sirket performansina olumlu yonde katki olusacaktir. SPK
tarafindan istenen ise, olusturulacak yonetim kurulunda en az bir {iyenin kadin olmast
yoniindedir. Kadin {iye sayisi agisindan ise, asgari kosul olusturmaktadir. Kadin tiye
sayist sirket yonetimi tarafindan daha yiiksek belirlenebilir. Gomez ve Lafuente,
yonetim kurulundaki cinsiyet ¢esitliliginin kamu isletlemelerinin is siireci etkisini
incelemek adina, 54 firmanin yonetim kurullari igindeki cinsiyet ¢esitliliginin firmanin
performansina olumlu etkisi oldugu ve kadinlarin temsil oran1 dikkate alarak ig
siireglerindeki katkilar1 gosterilmeye calisiimistir.®3Stefanovic and Barjaktarovic, 27
bankanin yonetim kurulundaki cinsiyet ¢esitliliginin banka performansi iizerindeki
etkisini inceleme adina dogrudan etkisi yerine cinsiyet gesitliligi-firma performans
baglantisini sosyal cinsiyetle ilgili sosyal etkilesime dayali sonuglar ortaya koydugunu

bulmustur.?

8 Jorge Moreno-Gomez, Esteban Lafuente, Yancy Vaillant, “Gender Diversity in the Board, Women’s
Leadership and Business Performance,” Gender in Management, ¢.33, s.2 (2018),5.110

8 Nikola Stefanovic, Lidija Barjaktarovic, “Gender Makes the Difference: The Moderating Role of
Gender on the Relationship between Management Structure and Performance in Banking,” Gender in
Management Journal, ¢.36, s.1 (2020), s.22
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Wang ve Clift, yonetim kurullarinda kadin tiye oranlarini dikkate alarak, yonetim
kurulunun sirket performans tizerindeki etkiyi incelemek. 500 Avusturya firmasinin
verisi baz alinarak yapilan ¢alismada cinsiyet ¢esitliligin firma performansi tizerinde
etkisi olmadig1 gozlemlenmistir.2°Kili¢ ve Kuzey, yonetim kurulu 6zelliginde belirleyici
olan cinsiyet ¢esitliliginin sirket performansi tizerindeki etkisini varlik karliligi,
Ozkaynak karlilig1 vb. gdstergelere dayanak aciklamaya ¢aligmiglar. Sonug olarak ele
alinan firmalarin genel olarak erkek egemen oldugu ama kadin direktorlerin dahil
edilmesinin, aktif karlihig1, 6zkaynak karlilig1 ve satis getirisi ile dlgtlilen, firmalarin
finansal performans: ile olumlu yénde iliskili oldugunu gostermektedir.2®Al Jaifi, Asean
bankalarinin 2011-2016 verileri dahilinde cinsiyet ¢esitliliginin sosyal ve kurumsal
yonetim performansi lizerindeki etkiyi agiklamaya calismis ve sonucunda yonetim
kurullarinin belirli yiizdede kadin {iye oraninin kurumsal performansa olumlu etkide
oldugu bulunmustur.8’Zaid ve Wang, yénetim kurulu igerisindeki cinsiyet gesitliliginin
firmanin finansman kararlari iizerindeki etkisini incelemeye alarak, yonetim kurulu
yapis1 ve bagimsizligi iizerindeki olumlu etkisinin firmanin finansman kararlarini da

sekillendirdigini ortaya koymustur®®

8 Yi Wang, Bob Clift, “Is There a ‘Business Case’ for Board Diversity?,” Pacific Accounting Review,
c.21, s. 2 (2009),s.90

8 Merve Kilig, Cemil Kuzey, “The Effect of Board Gender Diversity on Firm Performance: Evidence
from Turkey,” Gender in Management,c.31, s.7 (2016),5.440

8 Hamdan Amer Al-Jaifi, “Board Gender Diversity and Environmental, Social and Corporate
Governance Performance: Evidence from ASEAN Banks,” Asia-Pacific Journal of Business
Administration, ¢.12,s. 3-4 (2020),s.272

8 Mohammad A.A Zaid et al., “Corporate Governance Practices and Capital Structure Decisions: The
Moderating Effect of Gender Diversity,” Corporate Governance (Bingley),c.20, s.5 (2020), 5.945.
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2.3.3. Uyelerin Egitim Diizeyi

Yonetim kurulu liyesi olacak kisilerden; sirketin faaliyet gosterdigi alana hakim
olma ve karar almaya katilacak diizeyde bilgiyi, yonetme yetisi ile birlikte kullanmasi
ve bunu yonetecek akademik egitim seviyesine sahip olmasi beklenir. Boadi ve Osarfo,
Ganadaki bankalarin yonetim kurulu iiyelerinin egitim niteliklerinin mali performans
tizerindeki etkisini inceleme amagli 28 bankanin 2001-2006 arasi bilgilerini kullandi.
Calismada tiyelerin gézlenemeyen nitelikleri géz ardi edilerek olusturulan ¢aligma
modelinde {iyelerin egitim 6zelliklerinin bankalarin finansal performansinda olumlu
etkisi oldugu saptanmistir®Y 6netim kurulunun, sirketin faaliyet cesitliligi ogaldikea,
bilgiye ve kaynaga ulasma ihtiyaci artmaktadir. Uyelerin sahip olmasi beklenen
nitelikler, faaliyet alanin1 merkeze alarak olusturulmalidir.®® Darmadi, Endonezya’da
borsaya kayitli 160 firmanin verisi dahilinde; yonetim kurulu tiyelerinin egitim
durumunun firmanin finansal performansi iizerindeki etkisi varlik getirisi iizerinden
inceleme almig ve liyelerinin egitim niteliklerinin belirli oranda finansal performans
lizerindeki etkisi oldugunu saptamustir.*' Baatwah, Salleh ve Ahmed, yonetim kurulu
literatiirii agisindan 6nem arz edecek nitelikte olacak ¢alismada yonetim kurulu
tiyelerine ait demografik 6zellikleri ve finansal uzmanlik ile denetim raporlarinin
zamanlamasi arasindaki iliskiyi incelemeye ¢aligmis. Mali egitim agisindan yeterli
uzmanliga sahip tliyelerin kurulda bulunmasi zamaninda denetim raporlarinin zamaninda

yapildigini gdstermistir. %2

8 Isaac Boadi, Daniel Osarfo, “Diversity and Return: The Impact of Diversity of Board Members’
Education on Performance,” Corporate Governance (Bingley),c.19, s. 4 (2019), s.830

% Jyoti D Mahadeo, Teerooven Soobaroyen, Vanisha Oogarah Hanuman, “Board Composition and
Financial Performance : Uncovering the Effects of Diversity in an Emerging Economy Board
Composition and Financial Performance: Uncovering the Effects of Diversity in an Emerging Economy,”
Journal of Business Ethics, ¢.105,s.3 (2012), s.380

%1 Salim Darmadi, “Board Members’ Education and Firm Performance: Evidence from a Developing
Economy,” International Journal of Commerce and Management, ¢.23, s.2 (2013),5.120

%2 Saeed Rabea Baatwah, Zalailah Salleh, Norsiah Ahmad, “CEQ Characteristics and Audit Report
Timeliness: Do CEO Tenure and Financial Expertise Matter?,” Managerial Auditing Journal,c.30, s.8-9
(2015), s.1000
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Ozbek ise, bankalarin yonetim kurulu iiyelerinin lisansiistii derecesine sahip
olmanin bankanin karlilig1 iizerinde farklilik yaratip yaratmadigi incelemeye alirken;
lisansiistii egitime sahip liye sayisin1 bagimsiz degisken olarak kabul edip, bagimli
degisken olarak finansal bir oran olan aktif karlilik oranin1 kullanmistir. Yiiriitiilen
aragtirmada bankalari yonetim kurullarinda yiiksek oran lisansiistii egitime sahip

tiyelerin varhig1, aktif karlilik oranina beklenen etkiyi yapmadig1 kanisina varmistir.%
2.3.4. Uyelerin Tecriibe Durumu

Yonetim kurulu tiyeleri agisindan tecriibe; mesleki olarak aktif gecirdigi fiili
siire olarak tanimlanmaktadir. Yo6netim kurulu iiyeleri agisindan tecriibe iki taraflidir;
yonetim kurulu faaliyetleri adina gegirilen ¢alisma siiresi, digeri ise yonetim kurulunda
kurulca c¢aligtigr siiredir. Yonetim kurulunun kolektif veya yonetim kurulu tiyesinin
bireysel olarak kurulda gegirdigi siirenin uzunlugu, yénetim kurulu iiyelerinin sirkete
dair bilgi ve deneyiminin artmasini saglayacaktir.®*Abad ve Bravo, yonetim kurulu
adina faaliyet gosteren denetleme kurulundaki iiyelerin finansal tecriibe durumu ile
gelecegi ongdrme bilgisine sahip olabilme iligkisini ele almislardir. Sonuglara gore,
denetim komitesindeki iiyelerin muhasebe alanindaki tecriibesi finansal ve stratejik
nitelikteki ileriye doniik bilgiye sahip olma ile iliskiyi ortaya koymustur. Borsadaki
firmalarin yillik raporlarinda agiklanan bilgiler 15181nda iiyelerin muhasebe uzmanligi
hakkinda veri toplanmlstlr.%HerranZ, Iturriaga, Alvarada, sekiz Avrupa iilkesindeki 296
firmadan alinan yonetici bilgileri 1518inda denetim ve komite denetim siireci ile
yoneticilerin sahip oldugu tecriibe arasinda nasil bir iliski oldugunu inceleme sonucu;
daha fazla tecriibe ve uzmanlik sahibi komitelerin tam zamanli adanmislik ve daha az

liye ile siireci yonetebildigi goriilmiistiir.%

% Cevdet Yigit Ozbek, “Tiirkiye'de Bankalarda Lisansiistii Egitime Sahip Y6netim Kurulu Uyelerinin
Bankalarm Karhliklar1 Uzerindeki Etkisi: Borsa istanbul Bankalar ve Ozel Finans Kurumlari Sektdrii
Ornegi,” Muhasebe ve Vergi Uygulamalar Dergisi, .12, s. 1 (2019),s.160

% Merve Kilig, Cemil Kuzey, “The Effect of Board Gender Diversity on Firm Performance: Evidence
from Turkey,” Gender in Management: An International Journal,c.31,s.7 (2016),5.441

% Cristina Abad, Francisco Bravo, “Audit Committee Accounting Expertise and Forward-Looking
Disclosures: A Study of the US Companies,” Management Research Review, c.41, s.2 (2018), 5.170

% César Zarza Herranz, Felix Lopez-lturriaga, Nuria Reguera-Alvarado, “Audit Committee Expertise in
Large European Firms,” Managerial Auditing Journal, ¢.35, 5.9 (2020), 5.1320
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Mustafa ve Youssef, kurumsal yonetim literatiirli agisindan sirket varliklarinin
kotiiye ve denetim komite iiyelerinin mali uzmanliklar arasinda bir iligki olabilecegine
dair yaptiklar1 ¢alisma sonucu; sirketlerin sektorleri ve biiyiikliikleri dikkate alinarak
1987-98 aras1 ABD’de kotliye kullanma vakalarina maruz kalan 28 sirkette, bir liyenin
bile finansal alanindaki uzmanlhig: sirketlerdeki varligi kotiiye kullanilmasi olaylarini
azalttig goriilmiistiir.” Roy(2008), Yénetim kurulu performansi iizerinde ydnetim
kurulu tiyelerinin sahip oldugu uzmanligin etkisini incelemek adina 100 ABD sirketinin
yonetim yonergelerini dikkate alinmasi sonucu, spesifik olmayan bilgilerin uzun vadeli
c¢ikarlarini desteklemek icin uygun stireglerin yiiriirliikte olduguna dair ¢ok az giivence
sagladig ortaya koymustur.*Chaudhry, Roomi and Aftab, kurumsal yonetim agisindan
da katkida bulunacak diizeyde olmakla birlikte, denetim komitesi bagkaninin mali,
gbzlem ve deneyimsel uzmanliginin firmanin finansal performansi tizerindeki etkisini
50 finans dis1 firma tlizerinde incelemis, firmanin varlik getirisi, 6z sermaye getirisi ve

net kir marji iizerinde olumlu etkiledigini bulmustur.®®

% Sameer T. Mustafa, Nourhene Ben Youssef, “Audit Committee Financial Expertise and
Misappropriation of Assets,” Managerial Auditing Journal, ¢.25, 5.3 (2010), s. 212.

% Marie Josée Roy, “Building Board Expertise through Key Supporting Processes,” Measuring Business
Excellence, c.12,5.4 (2008),s.42

% N. Chaudhry, M.Azami Roomi, I. Aftab, "Impact of Expertise of Audit Committee Chair and
Nomination Committee Chair on Financial Performance of Firm",Corporate Governance
(Bingley),c.20,s.4 (2020),5.630
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2.4. Kurumsal Yonetimde Yonetim Kurulunun islevi

Kurumsal yonetim; iilkeler acisindan sirketlerin varliklarini siirdiirme ve kisisel
cikarlarin sirket ¢ikarlarinin gerisinde birakilmasini saglamak adina gelistirilen yonetim
sistemi olarak, sistemin objektif uygulanabilirligi adina sirket biinyesinde olusturulacak
yonetim kurulu sorumlulugunda yiirtitiilecektir. Kurumsal yonetim; hissedarlarin
menfaatlerine iliskin ilkelerin tiimiinii, 6zellikle sirketin {ist yonetimin islemlerinin
seffafligin ve karar verme yeteneginin korunmasini ve yonetim ile denetim arasindaki
uyumlu bir iliskiyi ama¢ edinmektedir. Kurumsal yonetim, azinlik ve yabanci
hissedarlar dahil, biitiin hissedarlara esit islem yapilmasini giivence altina almay1
amaglar. Biitiin hissedarlar haklarinin ihlali karsisinda tazmin etme firsatina sahip
olmalidir. Sirket faaliyetleri sonucu menfaat sahiplerinin hak kayiplarinin giderilmesi
yonetim kuruluna yiiklenmistir. 1% SPK tarafindan yayimlanan 28871 sayili Kurumsal
Yénetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin Tebligde esas alian
OECD kurumsal yonetim ilkelerinde; yonetim kuruluna verilen yetki ve sorumluluklar,
onu birinci dereceden sorumlu organ olarak gostermektedir. Yo6netim Kurulunun,
kurumsal yonetimde icrai organ olmasinin nedeni; kurucularin keyfi uygulamalarinin
Oniine gegerek, biitiin paydaslarinin ¢ikarlar1 dogrultusunda sirketin yonetilmesini
saglamaktir. Ulkeler arast ticari faaliyetlerin yogunlasmas ile birlikte dzellikle yabanci
yatirim ¢ekme adina seffaf ve adil bir yonetim anlayisina sahip olunmasi gerektigi

goriilmektedir. 10t

100 Sedat Yenice, Tugba Délen, “IMKB’de Islem Goren Firmalarm Kurumsal Y énetim ilkelerine
Uyumunun Firma Degeri Uzerindeki Etkisi”, Uluslararasi Yonetim Iktisat ve Isletme Dergisi, €.9, .19
(2013), s.210

101 SPK, “Kurumsal Yonetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iligskin Teblig”, (28871)
,Resmi Gazete,2014,5.52
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Kurumsal yonetim anlayisi 6ncesi; sirketlerin kar saglama amacina yonelik olarak
takdiri kararlar ile yonetilmesi s6z konusuydu. Oysa kurumsal yonetim, takdire dayali
yonetim yerine kurallara dayali yonetim anlayisini getirmistir. Kurumsal yonetim;
hissedarlar dahil, sirket faaliyetlerinden dogrudan veya dolayli tiim menfaat sahiplerinin
haklar1 ve sorumluluklarini ortaya koymaktadir. Kurumsal yonetim; yillar iginde
sirketlerin takdire dayali kararlari ile sirkete sermayesini koyan, yatirim yapan veya
caligan1 olan kisileri biiylik zarara ugratmasi sonucu ortaya ¢ikan ve kurallara dayana
yonetim bigimidir.'®?Globallesme ve uluslararasi sermaye hareketlerinin hiz kazanmas:
neticesinde yabanci sermayeyi ¢ekme giindeme gelmis ve iilkeler dogrudan yabanci
sermaye hareketlerinin ve portfoy yatirimlarinin kendi iilkelerine gelmeleri i¢in
ugrasmaktadirlar. Kurumsal yatirimcilarin yatirim yapacaklar iilkeye ve sirkete giiven
duymalar1 sonucu yatirim karari alacaklardir. Kurumsal yonetim ilkelerini etkin bigimde
uygulayan sirketler, kurumsal yatirimcilara daha fazla giiven verecek ve dolayisiyla
finansal kaynaklara erisim imkanlarina sahip olacaklardir. Sirket icerisinde yiiriitiilen
dogru kurumsal yonetim uygulamalari, sirketlerin sermayelerini verimli bir sekilde
kullanmalarini1 da saglarken, yerli ve yabanci yatirimcilarin giivenini garanti altina
alarak uzun vadeli sermayeyi cekmeyi kolaylastiracaktir.}®*Kurumsal Yénetim
anlayisinin eksiksiz ve dogru sekilde igsleyebilmesi bu sistemi yiiriitecek organin iginin
ehli ve yonetim becerisine sahip olacak sekilde niteliklerle donatilmis olmasina baglidir.
Saglikli bir yonetim kurulu yapisinin, sirketin devamliligr ve finansal performansinda
onemli rol oynadigi kabul edilebilir. Yonetim kurullarinin rolii genel olarak agik¢a
belirlenmis ve anlasilmistir.1% Yénetim kurulunun kurumsal yonetim kapsaminda
birinci derecen sorumlu organ kabul edilmesi belli basl yetkilere sahip olmasinin
sonucu olarak diisiiniilebilir. Yonetim Kurulu kurumsal yonetim siirecinin yonetiminden

ve kontrol edilmesinden sorumludur.

102 April Klein, "Firm Performance and Board Committee Structure,"The Journal of Law & Economics,
€.41,5.1(1998), 5.280

1037eynep Gokgen, A.Soziier, Cem C. Arslantas, "Yonetim Kurulu Ozellikleri ve Sirket Performanslari:
IMKB Kurumsal Yénetim ve IMKB 50 Endekslerindeki Isletmelerin Karsilastiriimas1" ,istanbul
Universitesi Isletme Iktisad1 Enstitiisii Dergisi,c.72,s. 23 (2012), .78

104 James C. Gaa, “Corporate Governance and the Responsibility of the Board of Directors for Strategic
Financial Reporting,” Journal of Business Ethics, ¢.90, s.2 (2009), s.180
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Yonetim kurulunun bu siirecteki etkinligi yapisi ve siireclerle desteklenir.
Y onetim kurulu sirketin mali raporlamada birincil derecede sorumluluktadir. Genel
Kurulun pay sahiplerinin kendisine verdigi yetki dahilinde esas sdzlesme ve mevzuata
uygun olarak sirket i¢i diizenlemelere aykir1 olmamak iizere verilen yetki ve
sorumluluklar ¢ercevesinde sirketi temsil ve idare ile yiikiimlii organ yonetim
kuruludur. Sirketin belirlenen politikalar1 ve stratejilere uygun olarak karar alma ve bu
kararlar1 alirken ve uygularken sirket karini yiiksek tutmay1 gozetecektir. Sirketin kar
hedefinin amag¢lanmasinin yani sira paydaslarin uzun vadeli ve istikrarli kazang
saglamasini da koruyacak sekilde sirket islerini yiiriitiir. 2®Dolayisiyla sirketin dmiir
stiresini koruyacak sekilde biiyiimesini saglamanin yani sira sirket paydaslarinin
menfaatini koruyacak dengeyi korumasi beklenir. Yonetim kurulu, etkinliginin en {ist
diizeyde olmasini ve her tiirlii sirket i¢i ¢ikar catigmasindan ve etkiden uzak karar alma,
yiirlitme, temsil etme gorevlerini bagimsiz sekilde yerine getirecek sekilde
olusturulmalidir. Dolayisiyla yonetim kurulu iiyelerinin yetenek, egitim ve uzmanlik
diizeyleri ile bagimsizlik dereceleri iiyelerin basar1 ve performansini belirlemekle

birlikte sirketin hedeflere ulasmadaki basarisin1 dogrudan etkilemektedir.1%

105 Av, Giilsen Pazarbas1, “Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu”, Segkin Kitabevi,
Ankara,2018,1.basi, .36

106 Ahsan Habib, Haiyan Jiang, "Corporate Governance and Financial Reporting Quality in China: A
Survey of Recent Evidence," Journal of International Accounting, Auditing and Taxation, c. 24 (2015),
$.33
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2.5. Yonetim Kurulunun Hukuki Sorumlulugu

Yonetim Kurulu, kanunen kendisine verilmis yonetim ve idare yetkisi kapsaminda
kurumsal yonetim ilkelerine uyum dogrultusunda faaliyetleri yiiriitecek olan icrai
organdir.’®” Tiirk Ticaret Kanunu’nda verilen yetki; Md. 365- (1) Anonim sirket,
yonetim kurulu tarafindan yonetilir ve temsil olunur seklinde belirtilmistir. Ayni
zamanda yonetim kurulunun sirket igerisinde yiiriitecegi faaliyetler ve gorevler ise; 6zel
hukuk serbestisi igerisinde sirket faaliyetleri geregi ayrintili olarak belirleme kanuni
diizenlemelere aykir1 olmamak ve esas sozlesmede belirtilmesi kosuluyla sirket
yonetiminin takdirine birakilmistir.?®®Genel olarak sirketin faaliyetlerinde karar alict
olan ve bunlar1 uygulayan organ olan yonetim kurulunun kanunda devredilmez yetkileri
diizenlenerek genel kurulun miidahale etmesi engellenmistir. Sirket yonetimine dair
genel kurul ve yonetim kurulu tarafindan alinacak kararlarin uygulanmasi yonetim
kuruluna brrakilmistir. Sirketin sona erme anina kadar faaliyetleri devam edecektir.
Yonetim kurulunun sirket faaliyetleri kapsaminda karar alma ve yonetme yetkisi
ortaklik hukuku kapsaminda hukuki sorumluluguna gidilmesinin yani1 sira ayn1 zamanda
faaliyetlerin kurumsal yonetim ilkelerine aykirilik teskil etmesi durumunda sorumlulugu
bulunmaktadir.}%Sirketi yonetme yetkisi dogrultusunda yiiriitiilen faaliyetler ve alman
kararlar, sirketin veya paydaslarin zarara ugratmakla beraber hukuki sonuglar doguracak
kanun ihlalleri olusturuyorsa yonetim kurulu icrai organ olarak sorumlu durumdadir.
Sirket yonetimine dair yonetim kurulunun sorumluluk alaninin agik olarak belirlenmesi,
sirketle ilgili kisilerle iligkileri agisindan sirketin faaliyetlerinden dogan sonuglarinin

organ tarafindan temin edilmesi kurumsal ydnetimin bir sonucudur.*°

107 Serhan Ding, ““Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulu Uyelerinin Sorumlulugu”,1.b, Ankara, Seckin
Yaymevi, 2017, 5.72

108 Adil Atasoy Omer, Ergiin Berkay “Anonim Sirketlerde Yénetim Kurulu Uyelerinin Goérevleri
Kapsaminda Kurulmas1 Zorunlu Komitelerin Faaliyetlerinden Dogan Sorumluluklar1,” Istanbul Aydin
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi,c.4, s.2 (2018), s.40

109 Ay, Giilsen Pazarbas1, “Bagimsiz Ydnetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu”, Segkin Kitabevi,
Ankara,2018,1.basi, 5.40

110 Hasan Kayirgan, “Yonetim Kurulu Uyesi ile Anonim Sirket Arasindaki fliskinin Hukuki

Niteligi”, Erciyes Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 8, Say1: 1,(2013), 5.250
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Kurumsal yonetim; yonetim kurulunun gorev ve yetkilerini net bir sekilde ortaya
koyarak i¢ denetim mekanizmasi olusturulmasi saglanarak hissedarlara esit bir sekilde
yaklasmay1 amacglamaktadir. Yonetim kurulunun kurumsal yonetime dair sorumlulugu
Onleyici, sermayeyi koruma, menfaat sahiplerinin ¢ikarlarimi koruma gibi islevleri
barindirmaktadir.'*! Kurumsal yénetim ilkelerine uygun bir sirket yonetim siireci ve
stirecin gozetim ve denetiminin saglanmasi yonetim kuruluna aittir. Kurumsal yonetim
ilkelerinin uyulmasinin denetimi ise sermaye piyasasi kurulu tarafindan yapilmaktadir.
U2Sirketin faaliyetlerini ve karar alma siirecini yiiriiten organ olarak yonetim kurulu,
sirkete kars1 uygulanabilecek hukuki yaptirnmlardan dolay: sirket ve menfaat sahiplerine
kars1 hesap vermek durumundadir. Sirketi temsil yetkisine haiz kilinan yonetim kurulu
bu ihlallerden dolay1 sirkete karsi acilacak davalarda sirketi fiili olarak temsil etmek

durumundadir.113

Sirketlerin  kurumsal yonetim ilkelerinin uyulmasina aykir
faaliyetlerine kars1 kanuni yaptirimlarla karsi karsiya gelmesi sirket faaliyetlerinde devlet,
sirkete ve tiim ilgililere karsi hesap verilebilir, seffaf ve objektif sekilde hareket etmeyi

zorunlu kilmaktadir. 14

11 Mustafa Can, “ABD Ortaklar hukukunun Tasar1 TTK 'na (Ortaklar Hukukuna) Etkileri”,7.b, Ankara,
Sec¢kin Yaymevi, 2009, s.25
112 SPK, “Kurumsal Yonetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig”, (28871 s.),
Resmi Gazete,(2014),s.35

113 Ayse Selcen Tasan Kutgi, "Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulu Uyelerinin Yiikiimliiliikleri ve Tabi
Oldugu Yasaklar", Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, c.17, s.34 (2018), 5.140

114 Mustafa Can, “ABD Ortaklar hukukunun Tasar1 TTK’na (Ortaklar Hukukuna) Etkileri”,7.b, Ankara,
Seckin Yayinevi, 2009, s.42
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Yonetim kurulu; kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi agisindan kanuni
diizenleyicilere ve kamuya karsi sorumlulugu bulunurken kendisini atamis olan sirket
yonetimine kars1 6zen, sadakat ve gbzetim yiikiimliligii altindadir. Yo6netim kurulunun
gorevini yerine getirirken sirket faaliyetleri sonucu sirketin karsilasacagi zarar sdzlesme
ihlalinden dogan hukuki sorumlulugu da giindeme getirecektir.'*>Yénetim kurulundan
kurumsal yonetim acisindan beklenen; sirket menfaatlerini gozetirken pay sahiplerine
kars1 esit islem ilkesine uygun hareket ederek haklarini korumaktir. Yonetim kurulunun
kurumsal yonetim ilkeleri olan seffaflik, hesap verilebilirlik, kamuya ac¢ikliin
saglanmast adma kanunen bulunmasi zorunlu defterlerin tutulmasindan sorumludur.
Usuliine uygun olmayarak kanunu ihlal edilmesi hukuki sorumlulugun yani sira ceza
kanunlarinm ihlali durumunda da cezai sorumluluk s6z konusu olacaktir. *80zellikle
sirket ve ilgili kisilerin sirketin faaliyetleri hakkinda bilgi ve inceleme hakki kapsaminda
yonetim kurulu tarafindan eksiksiz ve seffaf bir sekilde bilgilendirilmesi
gerekmektedir.!"Yénetim kurulunun kurumsal yonetime uyuma iliskin sorumlulugu
kapsaminda kamuya agiklanacak bilgilerin; eksiksiz, gercegi yansitan, karsilastirilabilir
ve zamaninda yapilmis olmasi beklenir. 8Y&netim kurulunun idare ve yonetme yetkisi
sermayenin korunmasini da igermektedir. Sermayenin korunmasi sermayeye dayali
anonim sirketlerde 6nem arz etmektedir. Yonetim kurulu faaliyetleri yiiriitiirken

sermayeyi en az seviyede kullanmay1 amaglayarak hareket etmelidir.'*°

116 fbrahim Kaplan, “6102 Sayili TTK Hiikiimlerine Gére Anonim Sirket Yénetim Kurulu Uyeleri ve
Diger Ust Yoneticilerin, Sirkete, Ortaklara ve Sirket Alacaklilara Karst Hukuki Sorumlulugu,” Ankara
Uni. Hukuk Fatk. Dergisi, .65, s.4 (2016), 5.3501

117 Soner Altas, “Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Sirketi”,2.b, Ankara, Segkin Yayinevi, 2017, 5.92
118 Mehmet Ali Aksoy, “Tiirk Kurumsal Y6netim Diizenlemeleri Kapsaminda Anonim Sirket Yénetim
Kurulu,” Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, .17, 5.2 (2013), s.55

119 Thrahim Kaplan, <6102 Sayili TTK Hiikiimlerine Gére Anonim Sirket Yénetim Kurulu Uyeleri ve
Diger Ust Yoneticilerin, Sirkete, Ortaklara ve Sirket Alacaklilarina Karsi Hukuki Sorumlulugu,” Ankara
Uni. Hukuk Fak. Dergisi, ¢.65, 5.4 (2016), 5.3492

46



2.6. Yonetim Kurulu biinyesinde olusturulan komiteler

SPK’ya ait yayimlanan 28871 sayili Kurumsal Y&netim Ilkeleri tebligi; sirketin
i¢cinde bulundugu kosul ve gereksinimlere uygun, yonetim kurulunun gorev ve
sorumluluklarini etkili bir bicimde yerine getirmesini temin edecek kurumsal yonetim
komitesinin olusturulmasini tavsiye etmektedir.'?® Yénetim Kurulu, yapilan faaliyetleri
izlemek ve i¢ denetimi saglama adina komiteler kurabilir. Hisse senetleri borsada islem
goren halka acik sirketler i¢in zorunlu tutulan, halka a¢ik olamayan sirketler i¢in ise
bagimsiz denet¢inin gorlisiine birakilan komiteler sirket faaliyetlerine gore farkli
konular kapsaminda kurulabilir. Bu komiteler, yonetim kurulunun ilgilenmesi gereken
konulara odaklanma imkani vermektedir. Yo6netim kurulunda komiteler olusturmanin
sebebi, yonetim kurulunun ydnetim yetkisi daha aktif kullanmasini saglamaktir. .12
Yonetim Kurulu; denetimden sorumlu komite, kurumsal yonetim komitesi ve riskin
erken saptanmasi komitesinin iiyelerini segecektir. Kurumsal yonetim komitesi Sermaye

Piyasas1 Kurulu diizenlemelerinde yer alan; aday gosterme komitesi ve licret

komitesinin gérevlerini de iistlenmektedir.1?2

120 Muharrem Tiitiincii, “Anonim Sirket Yonetim Kurulunda Cinsiyete Dayali Kota Uygulamalar1”
Istanbul Kiiltiir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, .15, s.1 (2016), 5.830

121 SPK, "Yénetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komitelerin Yapisi, Gorev Alanlari ve Calisma
Esaslar1,”" 2015-1, Ankara, s.2

122 Mustafa Kurt, Mustafa Caliskan, “Tiirkiye de Y6netim Kurullarinin Karakteristikleri: Anadolu 500
Firmalarina fliskin Goriiniim,” Isletme Arastirmalar: Dergisi, ¢.8,s. 1 (2016),5.171
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2.6.1. Denetim Komitesi

SPK tarafindan yayimlanan 28871 sayili Kurumsal Yonetim ilkelerinin

Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin Tebligde denetim komitesine iliskin verilen

bilgiler 15181nda; %
o Denetimden Sorumlu Komite en az iki tiyeden olusturulur.
J Komite liyelerinin tamami bagimsiz iiyeler arasindan secilir.

Komite genel olarak; Muhasebe sistemi, finansal bilgilerin kamuya agiklanmast,
bagimsiz denetim ve i¢ kontrol sisteminin isleyisinin ve etkinliginin gozetimini
saglar.'?* Komite, sorumlu yoneticiler ve bagimsiz denetgilerinin goriislerini alarak,
kamuya agiklanacak yillik ve ara donem finansal tablolarin; izlenmekte olan muhasebe
ilkelerine, ger¢ege uygunluguna ve dogruluguna iligskin degerlendirmelerini yonetim
kurulu’na yazili olarak bildirir.*>®Denetim komitesinin gerekli diizenlemeler
kapsaminda kendisinden beklenen gorevlendirme igerinde ¢alisma kapsami; Yonetim
kuruluna sirket faaliyetlerini denetleme gorevinin gerceklestirilmesinde yardimci olarak,
i¢ kontrol sistemi ve mali raporlama uygulamalart ile ilgili destekleyici komitedir.
Denetimden sorumlu bu komite, kurumsal yonetim ilkelerine gére kurum performansi
ile ilgili her tiirlii i¢ ve dis denetimin yeterli ve seffaf bir sekilde gergeklestirilmesini
saglar. 12® Sirket icerisindeki finansal ve operasyonel faaliyetlerin ve raporlama
sirecinin gozetimini yapar. Finansal raporlama siirecinin gozetimiyle ilgili olarak,
kamuya bildirilen finansal bilgilerin dengeli adil olmasinda ve muhasebe standartlarina
uygunlugun gergeklestirilmesinde yonetim kuruluna yardimci olur ve yonetim kurulu

adina yonetim ve bagimsiz denet¢i arasindaki iletisimi saglar.

1233PK, “Kurumsal Yoénetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig”, 28871 sayili,
Resmi Gazete,(2014), s.44

124 Gozde Engin Giinay., “Anonim Sirketlerde Yénetim Kurulu”, Istanbul Barosu Dergisi, €.87, 5.6
(2013),5.171

125 Hasan Abdioglu, “Isletmelerde Kurumsal Yénetim Anlayist Kapsaminda I¢ Denetim”, Gazi Kitabevi,
Ankara,2019, 1.baski, .40

126 frem Tore, “Kurumsal Yonetim Agisindan Riskin Erken Saptanmasi ve Yonetimi Komitesi ,
Eksiklikleri ve Coziim Onerileri,” Optiimum Ekonomi ve Yonetim Bilimleri Dergisi, .8, s.1 (2021), s.151
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2.6.2. Aday Belirleme Komitesi

-Y6netim kuruluna uygun adaylarin saptanmasi, degerlendirilmesi ve egitilmesi
konularinda seffaf bir sistemin olusturulmasi ve bu hususta politika ve stratejiler
belirlenmesi konularinda ¢aligmalar yapar,

- Yonetim kurulunun yapisi ve verimliligi hakkinda diizenli degerlendirmeler
yapar ve bu konularda yapilabilecek degisikliklere iliskin tavsiyelerini yonetim
kuruluna sunar,

-Y6netim kurulu iiyelerinin ve iist diizey yoneticilerin performans degerlendirmesi
ve kariyer planlamasi konusundaki yaklasim, ilke ve uygulamalar1 belirler ve bunlarin
gdzetimini yapar.

Aday belirleme komitesi; yonetim kurulu tiyeleri de dahil, sirketin yonetim ve
denetim kuruluna secilecek kisilere iligskin kurallar1 tespit eder ve ayrica bu komiteye,
sirketin {ist diizey kadrolarina aday olanlarin degerlendirilmesi ve se¢imiyle birlikte tiim
adaylar1 objektif kriterlere gore degerlendirip segici kurullara éneride bulunur.*?’Gerek
kamu kesiminde gerekse 6zel sektorde kurumsal yonetim yapisinin gelistirilmesi
stirdiirtilebilir ekonomik kalkinmanin tesisi igin kritik bir bagar1 faktorii olarak
degerlendirilmektedir. Tiirk sirketlerinin bor¢ ve 6z sermaye niteliginde finansman
saglayan yatirimcilara giiven vererek saglikli bir sekilde biiyiimesi ve lilke ekonomisine
daha fazla katkida bulunmasi saglikli bir kurumsal yonetim yapisinin olusturulmasiyla

mumkin olacaktir

127 Ece Kaya, “Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeligi”, Istanbul Barosu Dergisi, Cilt: 92, Say1: 3 (2018),5.340
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2.6.3.Kurumsal Yonetim Komitesi

Sirkette kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigini, uygulanmiyor
ise gerekcesini ve bu prensiplere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen ¢ikar
catigmalarin1 tespit eder ve yoOnetim kuruluna kurumsal yonetim uygulamalarini
tyilestirici tavsiyelerde bulunur, pay sahipleri ile iligkiler biriminin ¢alismalarin1 gozetir.
Isletmenin kurumsal yonetim ilkelerine uyumunu izlemek, bu konuda iyilestirme
calismalarinda bulunmak ve yonetim kuruluna 6neriler sunmak iizere kurulur. SPK’nin
28871 sayili Kurumsal Y&netim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iligkin
Teblig dogrultusunda; genel midiir bu komitede gorev alamaz ve iiyelerin gogunlugu
bagimsiz olmalidir. Kurumsal YoOnetim Komitesi, Sermaye Piyasast Kurulu
diizenlemelerinde yer alan; Aday Gosterme Komitesi ve Ucret Komitesinin gérevlerini
de iistlenir. ?® Yonetim Kuruluna uygun adaylarin saptanmasi, degerlendirilmesi ve
yetistirilmesi konularinda seffaf bir sistemin olusturulmasi ve bu hususta politika ve
stratejiler belirlenmesi konularinda ¢aligmalar yapar. Yonetim kurulunun biiyiikligi ve
kompozisyonu, yoneticilerin nitelikleri, katkilari, performanslarinin degerlendirilmesi,
odiillendirilmesi dahil olmak {izere organizasyonun yonetimi hakkinda yonetim kuruluna
tavsiyelerde bulunmakla yiikiimliidiir. Komite iiyeleri arasindan ayrilan bir tiye olursa,

Yonetim Kurulu en geg 3 ay icerisinde yeni bir iiye belirler.'?°

128 Gizem Sayan Akinct, "Aile Isletmelerinde Yénetim Kurulunun Yapisal Ozelliklerinin Firma
Performansina Etkisi," Akademik Bakis Dergisi,c.34,5.0cak-Subat (2013),s.6

129 Serhan Ding, “Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulu Uyelerinin Sorumlulugu,” 1.b, Ankara, Seckin
Yaymevi, 2017,5.65
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2.6.4. Risk komitesi

Sirketin varhigini, gelisimini ve devamliligini tehlikeye diisiirebilecek risklerin
erken teshis edilmesi, tespiti yapilan risklerle ilgili gerekli 6nlemlerin alinmasi ve riskin
yonetilmesine yonelik ¢aligmalar yapar. Hisse senetleri borsada islem goren sirketler,
riskin erken saptanmasi komitesi kurmak zorundadir. Bu komitenin yonetim kuruluna
gorev dahilinde hazirlayacagi raporda; durum degerlendirmesi yapmasi ve durumun
icerdigi tehlikeleri saptamasi ve gerekirse ¢oziimii de belirtmelidir.!3°Risklerin Erken
Teshisi Komitesi iki aylik donemler itibartyla Yonetim Kurulu’na raporlama yapmasi
gerekmektedir. Raporda; varsa muhtemel tehlikelere isaret eder, ¢6ziim yollar1 gosterir.
Finansal denetim ve sirket tarafindan yiiriitiilen risk yonetimi, bagimsiz denetim
firmasinin kapsamindadir. Bu sebepten sirketin, risk yonetim faaliyet ve
diizenlemelerinin dokiimanlarini tutmasi zorunludur. Riskin Erken Saptanmasi
Komitesinin bagkani, bagimsiz yonetim kurulu {iyeleri arasindan segilecektir.
Komitenin iki iyeden olusmasi halinde her ikisi, ikiden fazla {iyesinin bulunmasi
halinde ise tiyelerin ¢ogunlugu, icrada gorevli olmayan yonetim kurulu tiyelerinden
olusturulur. Ozellikle komite faaliyetlerinin sirket ydnetimi etkisinden bagimsiz

yiiriitmesi ve objektif karar almas1 amac giidiilmektedir. 13

130 Muharrem Tiitiincii, “Anonim Sirket Yonetim Kurulunda Cinsiyete Dayali Kota Uygulamalar1,”
Istanbul Kiiltiir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, .15, s.1 (2016) ,5.840

131 Omer A. Atasoy, B.Ergiin "Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulu Uyelerinin Gérevleri Kapsaminda
Kurulmas1 Zorunlu Komitelerin Faaliyetlerinden Dogan Sorumluluklar1," Istanbul Aydin Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Dergisi, ¢.4,s.2 (2018), s.42
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UCUNCU BOLUM
KURUMSAL YONETIM DERECELENDIRME SiSTEMi

3.1. Kavramsal Cerceve

Basta Amerika ve Avrupa olmak {izere gelismis ekonomilerde yasanan ekonomik
kriz ve sirket iflaslari; bireysel ve kurumsal yatirimcilar, hissedarlar agisindan sirketlere
ve piyasaya karsi olan giliven kaybi, seffaf olmayacak sekilde faaliyetlerin yiirtitiillmesi
belli diizenlemelerin getirilmesi gerektigi sonucuna ulastirmistir. *2Diinya genelinde
uygulanmas1 amaglanan kurumsal yonetim ilkeleri, sirket faaliyetlerinde esitlik ve
seffafligi saglayan, sorumlu ve hesap verilebilir bir yonetim olusturma, menfaat
sahipleri tarafindan kabul gorecek bir yonetim anlayigina sahip olmay1 amag edinen bir
sistem sunmaktir.*® Kurumsal yonetim derecelendirme faaliyeti; Derecelendirme
sirketleri tarafindan, sirketin kurumsal yonetim ilkelerine uyumunun bagimsiz, tarafsiz
ve adil olarak degerlendirilmesi, siniflandirilmasi ve belirlenen siniflarin sembollerle
gosterilmesi faaliyetidir. Kurumsal yonetim derecelendirme faaliyeti, sirketin daha
onceden belirlenmis ilke, standart veya kanunlara uyumunu gosteren dlciitleri temel
alarak uzmanlar tarafindan analiz yontemleri kullanilarak degerlendirilmesi, bu
degerlendirme sonuclarina gore siniflandirilmasi, siniflanan gruplarinda rakamsal veya

rakamsal olmayan sembollerle gdsterilmesi siirecidir.!3*

132 Amir Louizi, Radhouane Kammoun, “Evaluation of Corporate Governance Systems by Credit Rating
Agencies,” Journal of Management and Governance, c.20, s.2 (2016), 5.365

133D, N. Ghosh, “Corporate Governance Rating: Objective, Scope and Limitations,” Economic and
Political Weekly, c.40, s.42 (2005), 5.4540

134 Nitta Keisuke, “Corporate Governance Rating ( CGR )A More Efficient Approach to Corporate
Monitoring 1,” Waseda University Institute of Financial Studies, 2013,s.4.
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3.2 Kurumsal Yonetim Derecelendirmede Amacg

Yasanan ekonomik kriz ve sirket iflaslarinin nedeni olarak; yetersiz yasal
diizenlemeler ve piyasadaki finansal kurumlarin mali olarak zayif olmas1 goriiliiyordu.
Ozellikle yatirime1 ve paydasin mali olarak korunmadiginin ortaya ¢ikmasiyla sirket
faaliyetlerinin eksiksiz raporlanmasi ve kamuya seffaf olarak duyurulmasiyla ilgili adim
atmak adina derecelendirme sistemine ihtiya¢ duyulmustur. Menfaat sahipleri agisindan
sirket faaliyetlerindeki kurumsal yonetime uyum derecelendirme sistemi ile kayda deger
hale gelmistir. Hissedarlar ve potansiyel yatirimci agisindan girket yonetim isleyisinin
degerlendirilmesi, finansal yeterlilik gdstergesi bakimindan derecelendirme notu 6nem
kazanmaktadir. Derecelendirme notunun yiiksek olusu yatirim yapilmasini
saglayabilmesine orantili olarak bor¢lanma maliyetlerini de diisiirecektir. Diisiik olan
derecelendirme notu paydaslar agisindan sirkete iliskin yiiksek riskli olarak
algilanabilir.’*®Yatirim karar1 almada notun riskleri azalttig1 ve hisse senedi degerini
arttiracag diistiniilebilir. Sirket karliliginin degerlendirilmesine karsilastirmali
analizlerde kullanilacak bilgi saglayacagi i¢in katki saglayacaktir. Bunlarin sonucu
olarak mali piyasa olusumu ve gelisimine dogrudan etki yapmaktadir. Derecelendirme
yapilmakta olan piyasalara bu nedenlerden dolay1 daha fazla giiven duyulacak ve dis
kaynaklardan nakit akisi olacaktir. Derecelendirme notunun yiiksekligi sirkete kredi
aliminda kolaylik saglarken, menkul kiymet ihracinda piyasaya olumlu katki sunacaktir.
Yoneticiler, faaliyetleri disiplinle yliriitmeye calisirken stratejik sekilde karar almaya

calisacaktir.®

135 Han Donker, Saif Zahir, “Towards an Impartial and Effective Corporate Governance Rating System”,
Corporate Governance, c.8,s.1 (2008), s.85

136 Sevin Gurarda, Emre Ozsoz, Abidin Ates, “Corporate Governance Rating and Ownership Structure in
the Case of Turkey” , International Journal of Financial Studies, c.4, s.2 (2016), s.8
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3.3. Diinyada Kurumsal Yonetim Derecelendirmesi

Yayimlanan OECD Kurumsal Yonetim ilkelerinin sirketler tarafindan ne kadar
uygulanabildigini saptamak, kurumsal ve bireysel yatirimciya faaliyetlerle ilgili eksiksiz
ve dogru bilgiyi seffaf sekilde aktarmak adina yapilan tiim diizenlemeleri tek ¢at1 altinda
yiiriitmek i¢in derecelendirme sistemine gerek duyulmustur. Uluslararasi piyasalar
acisindan kurumsal yonetim derecelendirme her iilke bazinda kendi yetkili kildig:
lisansli derecelendirme sirketleri agisindan yiiriitilmektedir. Kurumsal yonetim
derecelendirme alanindaki ¢aligsmalara bakildiginda ¢alisma yapilan tilke 6zelinde
kurumsal yonetim endeksi ele alinarak incelenmistir. 137 phassawan Suntraruk, Tayland
icin yaptig1 calismada; borsaya kayitl sirketler 6zelinde firmaya dair karlilik gostergesi
olarak segilen degiskenlerin (varlik getirisi, serbest nakit akisi) kurumsal yonetim
derecelendirme notu iizerine etkisini incelediginde, iyi yonetilen firmalarin yiiksek
karliliga sahip oldugunu saptamistir.*®® Keisuke Nitta, kurumsal yonetim
derecelendirme sisteminin faydalarini Japonya 6zelinde borsaya kayitli kurumsal
yonetim derecelendirmesine tabi sirketler agisindan ortaya koymaya caligmistir.
Kurumsal yonetim derecelendirme sistemine tabi olmanin sirket yonetimine dair bilgi
alimin kolaylastirdig1 ve yonetim izleme maliyetlerini yatirimei ve paydaslar agisindan
diisiirdiigii, derecelendirme sisteminin merkezini yatirimeilarin olusturdugu ve sirket

faaliyetlerinin yatirimei bakis acisiyla gézlemlendigi belirtilmistir. 139

187 Manolis Spanos, Loukas and Tsipouri, “Corporate Governance Rating in a Small Open Capital

Market: Methodology and Applications in the Greek Market”, The IUP Journal of Corporate
Governance, c. 42896,(2006), s.6

138 Phassawan Suntraruk, “An Empirical Analysis on the Association between Corporate Governance
Rating and Firms Characteristics: Evidence from MAI Thailand”, International Journal of Academic
Research in Business and Social Sciences, c.3, 5.12 (2013), s.740

139 N Keisuke, “Corporate Governance Rating ( CGR )A More Efficient Approach to Corporate
Monitoring 17, Waseda University Institute of Financial Studies, (2013), s.7
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3.4. Ulkemizde Kurumsal Yonetim Derecelendirme Siireci

Derecelendirme faaliyetlerinin usul ve esaslarini diizenleme ve uygulama
acisindan yetkili olan kurum Sermaye Piyasas1 Kurulu’dur. 2003 tarihinde OECD
ilkelerini lilkemize revize etmesi ve 2004 yilinda uyum raporu yayimlamay1 borsaya
kayith sirketler bakimindan zorunlu hale getirmesi, kurumsal yonetim ilkelere uyum
stirecini kolaylastirmigtir. SPK, genel derecelendirme notu ve dort baslik altinda (pay
sahipleri, menfaat sahipleri, kamusal aydinlatma ve seffaflik, yonetim kurulu) dort 6zel
derecelendirme notu olmak iizere bes derecelendirme notu agiklanmasini uygun
gérmiistiir. Her boliim icin 1-10 aras1 derecelendirme notu verilir, boliimlere verilen bu
puan boliimlerin kendi agirlik puani ile ¢arpilarak toplanir ve sirketin genel
derecelendirme notunu olusturur.4°
Derecelendirme faaliyeti iki sekilde yapilmaktadir;

1) Talebe bagh Kurumsal Yonetim Ilkelerine Uyum Derecelendirme Siireci
Derecelendirme sirketine, derecelendirme teklifi derecelendirilecek sirket
tarafindan ticret karsiliginda yapilmaktadir. Derecelendirme siireci, sirket
merkezinde imzaya yetkili sirket yoneticileri ve derecelendirmeyi yapacak sirket
arasinda derecelendirme sézlesmesinin imzalanmasi ile baslar. S6zlesmenin
imzalanmasi ile derecelendirme sirketinin olusturacagi komite sirkete dair tim
bilgileri analiz ederek bir not belirler. Belirlenen derecelendirme notundan
sirketin haberdar edilmesi ve itiraz hakki taninmasi gerekir. Sirket belirlenen
nota gerekgeli olacak sekilde ikna edici bilgi ve belgelerle itiraz edebilir. Itiraz
kabul edilmezse ikinci bir itiraz hakki bulunmamaktadir. Sirketin belirlenen

notu, kamuoyuna agiklama zorunlulugu bulunmamaktadir.

140 SPK, “Sermaye Piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarmna iliskin Esaslar
Hakkindaki Teblig”, 26580 sayili, Resmi Gazete, (2007), s.4
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Derecelendirme sirketi, sirketle mutabik kalirlarsa derecelendirme notunu ve
uyum raporunu kamuoyuna agiklayabilir. Sirket verilen notu kabul ettigi takdirde,
derecelendirme sozlesmesinde farkli bir uygulama yoksa en az bir yil slireyle gozetim
altinda tutulur. Bir yillik siiregte sirketle ilgili yeni bir gelisme veya degisiklik olmussa
derecelendirme sirketine bildirilir. Gozetim altinda tutulmasindaki amag ise, sirketin
verilen derecelendirme notuna uygun faaliyet gosterip gostermedigini saptamaktir.

2) Talebe bagh olmayan Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Siireci
Sirketlerin bireysel ve kurumsal yatirimcilari tarafindan talep edilen, sirketin
kurumsal yonetim uygulamalarina iligkin bilgi edinmek istemesi veya ihtiya¢ duyulmasi
halinde yapilan derecelendirmedir. Talebe bagli olmayan derecelendirmede herhangi bir
ticret alinmamakla birlikte, derecelendirmeyi yapan sirket, dileyen kisi ve kurumlara
ticret karsiliginda satmaktadir. Sirketin faaliyetleri hakkinda bilgi almak isteyen veya
yatirim yapmak isteyen kisi ve kurumlarin talep etmesi halinde derecelendirme stireci
baslar. Bir diger yol ise, ilgilenebilecek kisilere satmak tizere ilgili sirketlere talep
olmaksizin derecelendirme yapabilir. Derecelendirme faaliyeti sonunda sirkete
bilgilendirme yapar. Olusturulan derecelendirme komitesi, sirkete dair verileri dogruluk
testine tabi tuttuktan sonra notu verir ve rapor halinde ilgilenen kisilere ticret karsiligi
satar. Derecelendirme sirketi, kamuoyuna agiklamak istiyorsa notu ilgili sirkete
bildirmekle yiikiimliidiir. Sirket nota itiraz eder ve itiraz uygun bulunursa siire¢

tekrarlanir.
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3.4.1. SERI VIII, No:51 Sayili Sermaye Piyasasinda Derecelendirme

Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarina Iliskin Esaslar Tebligi

Ilgili Teblig, kurumsal yonetim derecelendirmeye dair usul ve esasa dair
diizenleme getirmektedir. Derecelendirme siirecinin isleyisine dair madde 4;
Isletmelerce derecelendirme yaptirilmasinin ihtiyari olacagi ve kurul tarafindan gerekli
goriilen durumlarda derecelendirme yaptirilmasi zorunlu tutulabilecegi belirtilmistir.

Derecelendirme kuruluslar, talebe bagli olmayan derecelendirme galismasi ve
sonuglar1 hakkinda kamuya agiklama yapmadan once ilgili isletmelere bilgi vermek
zorundadirlar. Talebe bagli olmayan derecelendirme ¢alismasina bu tebligde belirlenen
ilke, usul ve esaslara uygun olarak ilgili isletmenin birbirini izleyen 3 hesap donemi
stiresince devam edilir. Verilen derecelendirme notu, en fazla 6 aylik donemler
itibariyle gézden gecirilerek, kamuya acgiklanir. Talebe bagli olmayan
derecelendirmelerde, miisteriden veya diger kisi, kurum ve kuruluslardan varsa saglanan
veya saglanmasi ongoriilen {icret ve benzeri menfaatlerin, derecelendirme kuruluslari
tarafindan derecelendirme notu ile birlikte kamuya agiklanmasi
zorunludur.*Derecelendirme yapabilecek sirketlere dair madde 7; derecelendirme
faaliyeti, Tlrkiye’de kurulan ve derecelendirme faaliyetinde bulunmak iizere kurulca
yetkilendirilen derecelendirme kuruluslar ile Tiirkiye’de derecelendirme faaliyetinde
bulunmasi kurulca kabul edilen uluslararasi derecelendirme kuruluslar: tarafindan
yapilir denmektedir. Derecelendirme siirecini baslatacak olan derecelendirme sozlesme
icerigine dair madde 12°de; s6zlesme yapilmasinin zorunlu oldugu ve sdzlesmenin

neleri igermesi gerektigini ayrintilandirmaktadir.

WISPK, “Sermaye Piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarina iliskin Esaslar
Hakkindaki Teblig”, 26580 say1li, Resmi Gazete, (2007), .6
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Kurumsal Yonetim yapacak sirketlere iliskin de birtakim yiikiimliliikler de
madde 25°te agiklanmaktadir; (1) Tiirkiye’de kurulan derecelendirme kuruluslarinin
yillik finansal tablolarinin, Kurulun muhasebe standartlarina iligskin diizenlemelerindeki
paylar1 bir borsada islem goren ortakliklar i¢in 6ngoriilen hiikiimler ¢er¢evesinde
hazirlanmasi ve Kurulun bagimsiz denetim standartlarina iliskin diizenlemeleri uyarinca
bagimsiz denetime tabi tutulmasi zorunludur. Son olarak SPK’nin denetimine tabi
oldugu ve gerekli belge ve bilgiyi isteyebilecegi madde 28’de yer verilir; teblig
kapsamindaki derecelendirme faaliyeti Kurulun gézetim ve denetimine tabidir. Kurul

derecelendirme kuruluslarindan her tiirlii bilgi ve belgeyi isteyebilir.

Tablo 2. Derecelendirme Sirketleri

Tiirkiye’de Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisans1 Bulunan Sirketler

1. DRC DERECELENDIRME HiZMETLERI ANONIM SIRKETI

2. JCR AVRASYA DERECELENDIRME ANONIM SIRKETI

3. SAHA KURUMSAL YONETIM VE KREDI DERECELENDIRME HiZMETLERI
ANONIM SIRKET]

4. KOBIRATE ULUSLARARASI KREDI DERECELENDIRME VE KURUMSAL
YONETIM HiZMETLERI ANONIM SIRKET]

5. NATIONAL INVESTOR SERVICES DERECELENDIRME ANONIM SIRKETI
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DORDUNCU BOLUM
YONETIM KURULU OZELLIKLERININ KURUMSAL YONETIM
UYGULAMALARINA ETKISI: BIST XKURY SIRKETLERI
UZERINE BiR ARASTIRMA

Calismanin uygulama kisminda, arastirma sorular1 kapsaminda BIST Kurumsal
Yonetim Endeksinde yer alan 53 sirketin 2014-2020 yillart arasindaki kurumsal
yonetim derecelendirme raporlarinin yonetim kurulu boliimii icerik analiziyle ele
alinmistir. Yonetim kurulu 6zellikleri, sirketlerin kurumsal sayfalarindan ulasilarak
cinsiyet cesitliligi farkliligi, yas farkliligi oran1 ve egitim diizeyleri kurumsal yonetim

uygulamalari agisindan degerlendirilmeye calisilmistir.
4.1. LITERATUR TARAMASI

Yonetim Kurulu ve Kurumsal Yonetim iliskisine dair 2000°1i yillardan itibaren
calismalar yapilmaktadir. Ozellikle firma performansinin etkilenmesi acisindan ¢okga
caligma literatiirde yer almaktadir. Ancak ¢alisma kapsaminda, literatiirde yonetim
kurulu tiye 6zelliklerinin kurumsal yonetime etkisini ele alan ve katkida bulunan
spesifik ¢alismalar 6zetlenmistir. Ujunwa (2011), yonetim kurulu 6zelliklerinin
Nijeryali firmalarin mali performansi iizerindeki etkisini incelemektir. incelenen kurul
Ozellikleri arasinda yonetim kurulu boyutu, yonetim kurulu {iyesinin akademik diizeyi,
ait olunan uyruk, liyenin cinsiyeti, yonetim kurulu etnik kokeni ve CEO ikiligi yer
almaktadir. Firma biiytikliigli ve firma yasin1 kontrol ederken, ¢aligma i¢in formiile
edilen alt1 hipotezi test etmek icin genellestirilmis en kiiciik kareler (GLS) regresyonu
kullanilmig. 1991 ile 2008 yillar arasinda Nijerya'da 122 firmanin panel verilerini
kullanarak, yonetim kurulu biiytikliigii, CEO ikiligi ve cinsiyet ¢esitliliginin firma
performansi ile olumsuz baglantili oldugu bulunurken, yénetim kurulu uyrugu, kurul
etnik koken ve doktora yeterliligine sahip yonetim kurulu tiye sayisinin firma

performansi iizerinde olumlu bir etkisi oldugu bulunmustur, 42

192 Augustine Ujunwa, “Board Characteristics and the Financial Performance of Nigerian Quoted Firms”,
Corporate Governance (Bingley), c. 12,5.5 (2012),5.660
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Hassan Al-Tamimi, bankalar {izerinde yonetim kurulu tiyelerinin belirlenen sekiz
0zellik baglaminda ele alinarak 6nceden belirli likert tipi sorular sonucunda kurumsal
yonetim uygulamalardaki farkindalik saptanmaya caligilmis, Yonetim kurulunun rolii
ile ilgili on soru vardir; Tazminata dair {i¢ soru ayrilmistir; hissedarlar ile iliskiler ile
ilgili dort soru; kompozisyona {i¢ soru atanir ; iki soru paydaslarla iligkiye adanmistir;
dort soru yonetim kurulu toplantilart ile ilgilidir; Bagkanin roliine sekiz soru atandi; son
on soru ise bireysel yonetim kurulu liyelerinin kurumsal yonetim uygulamalari
konusundaki farkindaliklariyla ilgilidir. 62 Islam bankasinin yénetim kurulu 6zellikleri
belirlenen 6lgeklerde derecelendirilerek belli bir puan verilerek analiz edilmistir. Sonug
olarak bankalarin genel yonetim kurulu yapilanmalarinin yapilan derecelendirmeye gore
uygun saptanmistir.1*3Alfraih,(2016), kurumsal yonetim acisindan; Kuveyt Finansal
Raporlama standartlarina uygun kote edilmis firmalarin yonetim kurulu 6zellikleri ile
sirketin zorunlu agiklama yapma hususu arasindaki iligki ele alinmis, yonetim kurulu
ozellikleri olarak: iiye sayisi, cinsiyet gesitliligi, CEO ikiligi, ¢oklu yonetim kurulu
iyeleri, yonetim kurulundaki aile {iyelerinin oran1 ve Kuveyt'in iktidardaki ailesinden
bir iiyenin varlig1 esas alinmigstir. Zorunlu agiklama uyumlulugu, kendi kendine
olusturulmus, 6ge tabanli bir dizin kullanilarak dl¢iilmiistiir. Bir regresyon modeli,
hipotezlerini test etti. Firmaya 6zgii 6zellikler kontrol edildikten sonra, yonetim kurulu
blytikligl, cinsiyet ¢esitliligi ve coklu direktorliiklerin uyumla pozitif yonde iliskili,
CEO ikilisi ve Yonetim kurulundaki aile liyelerinin oranit zorunlu agiklama uyumu ile

negatif iliskide oldugu goriilmiistiir.4*

13 Hussein A. Al-Tamimi, Husni Charif, “Corporate Governance Practices and the Role of the Board of
Directors: Evidence from UAE Conventional and Islamic Banks,”SSRN Electronic Journal, ¢.10, s.2
(2012), s.5

144 Mishari M. Alfraih, “The Effectiveness of Board of Directors’ Characteristics in Mandatory
Disclosure Compliance,” Journal of Financial Regulation and Compliance, ¢.24,s.2 (2016),s.162
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Nas, Caka ve Okan, (2018), kurumsal yonetisim mekanizmalari olarak ele alinan
sahiplik yogunlagmasinin ve yonetim kurulu yapilarinin ortak yonetim kurulu iiyelerinin
sayilar1 ve profilleri tizerindeki etkileri, bir dizi kontrol degiskeni dikkate alinarak
irdelenmektedir. Bu anlamda, kasitli 6rnekleme yontemi ile belirlenen 10 isletme
grubunun 53 bagli kurulusunun 2011 ve 2014 yillarina ait elde edilen ikincil
verilerinden yararlanilmaktadir. Analiz sonuglart genel olarak degerlendirildiginde,
yonetim kurulu biiyiikliigiiniin ve i¢ iiye oraninin ortak yonetim kurulu iiyeligini olumlu
yonde etkiledigi, kadin {iye oraninin ise olumsuz yonde bir etki yarattig1 goriilmektedir.
Bununla birlikte, ilgili yazinin aksine, sahiplik yogunlagsmasinin herhangi bir etkisine
rastlanilmamustir.!*®*Kula ve Miihsiirler, yénetim kurulu etkinliginin; ele alinan 386
sirketin yonetim kurulu iiyelerine uygulanan anket ¢alismasi kapsaminda iiye
ozelliklerinin farkliligindan etkilenip etkilenmedigini saptamaya caligsmislardir. Anket
sorular1 kapsaminda derecesi yiiksek olan sirketlerin yonetim kurulu etkinligi yiiksek
kabul edilmis. Anket sorularinin belirlenmesi; yonetim kurulu iiyelerinin egitim
gecmisi, liyakat, paydas iliskileri, objektifligi gibi unsurlarla élgiilmeye calisilmig. 4
Khaireddine, Salhi and Aljabr (2019); bu ¢alismanin amaci, yonetim kurulu
ozelliklerinin yonetisimi nasil etkiledigini aragtirmaktir. Yonetim kurulu biiytkligii,
cinsiyet ¢esitliligi, yonetim kurulu bagimsizligi, CEO / basgkan ikilisi ve yonetim kurulu
toplantis1 gibi yonetim kurulu 6zellikleri dahildir. Bu ¢alisma, 2012 ve 2017 yillar
arasinda SBF120'de listelenen 82 sirketin bir 6rnegine dayanmaktadir. Panel
regresyonlarini test etmek i¢in genellestirilmis en kiiciik kareler gibi bir dizi
ekonometrik teknik kullanilmaktadir. Kurul bagimsizligi, kurul cinsiyet gesitliligi ve
yonetim kurulu toplantilarinin yonetisim iizerinde olumlu ve anlamli etkisi oldugu
gozlemlenmistir. Bu ¢alisma, yonetim raporlama davranisina iliskin literatiire katkida
bulunur ve ayni zamanda iyi kurumsal yonetim uygulamalarinin varligina iligkin yeni

kanitlar sundugu saptanmugtir.}4’

145 Okan Tarhan, T.ilhan Nas,M.Ozden Caka, “Tiirk Isletme Gruplarinda Kurumsal Y 6netisim
Mekanizmalarinin Ortak Yénetim Kurulu Uye Profilleri Uzerindeki Etkileri,” Erciyes Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, c. 54, s. Temmuz-Aralik (2019), 5.165

146 v Kula, L.Miihsiirler, “Isletmelerde Yonetim Kurulu Uye Ozellikleri ile Yénetim Kurulu Etkinligi
Uzerine Bir Arastirma", Afyon Kocatepe Universitesi I.I.B.F. Dergisi,c.10, s.1 (2003), 5.20

147H, Khaireddine,B.Salhi,J. Aljabr,A.Jarboui, “Impact of Board Characteristics on Governance,
Environmental and Ethical Disclosure,” Society and Business Review, c.15, s.3 (2020),s.281
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Musallam (2020), 2010-2016 arasi1 borsaya kote edilmis 31 Filistinli finansal
olmayan firmanin yonetim kurulu verileri kullanilarak denetim ve risk komitesi
Ozellikleri ile kurumsal yonetim performansi arasinda iligki olup olmadigi saptanmaya
calisilmistir. Veriler kiigiik kareler yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Sonuglar ise,
yonetim kurulu sahipligi, yonetim kurulu bagimsizligi, denetim komitesi toplantisi
zamani, denetim komitesi biiyiikliigii, denetim komitesi mali uzmanlig1 ve risk
yonetiminin etkilerinin kurumsal performans iizerinde olumlu etkisi oldugu
goriilmiistiir. Calisma, Yonetim Kurulu 6zelliklerinin, denetim komitesinin ve risk
yonetiminin Filistin'deki kurumsal performans iizerindeki etkilerini toplu olarak
arastiran ilk ¢alisma niteligindedir.}* Andres ve Valledo ise, bankalar zelinde yonetim
kurulu igerisindeki bagimsiz tiye orani ile sirket performansi arasindaki iliskiyi
inceleme adina ¢esitli ekonomik gostergeleri bagimli degisken kullanarak, bagimsiz liye
orani ve sirketin ekonomik performansi arasinda ters bir iliski buluyorlar. Calismada
genel olarak yonetim kurulunun sirket performansi iizerindeki gozetleyici etkisinden
yola ¢ikilarak calisma kurgulanmus.***Nelson, sirket yoneticilerinin cesitli 6zellikleri
(yas, deneyim, aldigi ticret) ile kurumsal yonetim uygulamalar: arasindaki iliskiyi 15
yillik periyot i¢erisinde 1721 firmanin kurumsal yonetim ilkelerine katilim oranini
cesitli anket sorular lizerinden derecelendirerek incelemeye ¢alismis. Ancak yonetici
ozelliklerinin olumlu katkis1 bulunamamistir.**°Giiney ve Komba, Afrika iilkeleri
icerisinden segctikleri belli iilkelerin kar amaci gilitmeyen firmalar 6zelinde 2000-2013
yillart aras1 periyodu baz alarak, yonetim kurulu gesitliligi, yapis1 ve biiyiikliigii gibi
ozelliklerin firmanin sirket performansi arasindaki iliskiyi aktif karlilik orani izerinden
etkisini incelemeye almiglar. Bagimsiz ve icraci olmayan iiyelerin varligi ve egitim

diizeyinin yiiksekliginin olumlu katkida bulundugunu saptamislardir.t®

148 Sami R.M. Musallam, “Effects of Board Characteristics, Audit Committee and Risk Management on
Corporate Performance: Evidence from Palestinian Listed Companies,” International Journal of Islamic
and Middle Eastern Finance and Management, ¢.13, s.4 (2020), 5.695

149 Pablo de Andres, Eleuterio Vallelado, “Corporate Governance in Banking: The Role of the Board of
Directors,” Journal of Banking and Finance, ¢.32,5.12 (2008), s.2780

150 J. Nelson, "Corporate Governance Practices , CEO Characteristics and Firm Performance”, Journal of
Corporate Finance,c.11,2005, s.210

151 Yilmaz Guney, Ahmet Karpuz, Gabriel Komba, “The Effects of Board Structure on Corporate
Performance: Evidence from East African Frontier Markets,” Research in International Business and
Finance, ¢.53, s.May 2019 (2020),s.4
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4.2. ARASTIRMA KAPSAMI VE KISITLARI

Calismanin kapsaminda yonetim kurulunu 6zelliklerinin kurumsal yonetim
uygulamalari agisindan degerlendirilmesi amaciyla, kurumsal yonetim endeksine dahil
olan 53 sirketin yonetim kurullari, 2014-2020 yillar1 arasindaki derecelendirme raporlari
ve derecelendirme notlar1 incelenmistir. Arastirmanin kisitlari agisindan 2014 yilinin
baslangi¢ alinmasinin nedeni, derecelendirme metodolojisine %25 kadin iiye
bulundurma kosulu gelmesidir.

4.2.1. Arastirma Sorulari

Calismada amaglanan, yonetim kurulu 6zelliklerinin kurumsal yonetim
uygulamalari agisindan degerlendirilmesi yer almaktadir. Bu amagla yonetim kurulu
ozellikleri olarak; tliyeler arasindaki yas farklilig1 orani, cinsiyet farklilik oran1 ve
tiyelerin akademik diizeyleri ele alinmstir.

Arastirma sorular olarak;

1) Yonetim kurulunda kadin iiyeye yer vermenin ve kurumsal yonetim
derecelendirme notunun incelenmesi
2) Yonetim kurulunda geng iiyeye yer vermenin ve kurumsal yonetim
derecelendirme notunun incelenmesi
3) Yonetim kurulu iiyelerinin yiiksek egitim diizeylerinin ve kurumsal yonetim
derecelendirme notunun incelenmesi
4.2.2. Arastirmanin Evreni ve Orneklem

Arastirma evrenini, KAP sistemi i¢erisinde bulunan BIST kurumsal ydnetim
endeksine dahil 53 sirket olusturmaktadir. Arastirma evreninde, sirketlerin 2014-2020
yillar1 arasindaki kurumsal yonetim derecelendirme raporlar1 ve yonetim kurullar
kullanilmistir.

4.2.3. Arastirmada Kullanilan Analiz Yontemi

Calismada, yonetim kurulu 6zelliklerinin belirlenmesi agisindan endekse dahil 53
sirketin yonetim kurullari ele alinmigtir. Kurumsal yonetim uygulamalarinin
belirleyiciligi agisindan 2014-2020 yillar1 arasindaki derecelendirme raporlari {izerinden

nitel analiz yontemi olan igerik analizi yontemi kullanilmistir.
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4.3. Arastirma Bulgulan

Arastirma sorular1 kapsaminda; sirketlerin yonetim kurullarina iligkin bilgiler
kurumsal internet sayfalarindan ulagilarak elde edilmis ve kadin iiye sayisi, liyelerin yas

araliklar ve egitim diizeyleri veri olarak asagidaki sekilde tablolastirilmistir.

Tablo 3. XKURY Sirketleri Yénetim Kurulu Verileri

SIREET | UYE ERKEE | KADIN | YURSER | LISANS Vi
ADI SAVISI | TYE 0VE LISANS | MEZUNU

MEZUNU TEAD | 4055 | 520 | =0
AGHOL | 12 12 ] 3 3 4 3
AFEGY | 2 3 5 3 2 Fl z
AFMGY | 1D 7 3 3 I 7 E 4 1
AFSA | ¢ [] ] 1 5 z
AFSER | § 7 1 K 1 7
ALEFE | 2 [ ] 5 I 1 3 E z
ANSGE. | @ g E 3 3 E
AEFES | 11 10 1 3 H 3 Z
ARCLE | 12 10 2 ] 3 1 10 1
ASELE | @ 3 1 F 1 'l 4
ATGAZ | @ B 1 7 I 1 4 4
ETCIM | 11 g 3 ] 3 2 z 3 1
CCOLA | 12 11 1 7 3 7 z
CFOEA | 7 7 3 4 3 1 3
DOHOL | 11 5 3 5
DGGEY0 | 6 1 H H z 4
DOAS | 5 Fl 2 5 [ 1
ENIEA | & g 7 3 ] z 3
ENEAL | 5 [ z 3 1 4
EFEGL | ¢ 7 7 7 I 1 7 1
GATTA | ¢ 3 1 3 ;] 1 3 z
GLYHO | 7 g 1 q 3 z
ELGYO | 7 7 [ 1 3 H 4
EURGE | 7 5 1 1 3 E E 1
THEVAE |7 5 1 3 4 7
THLAS | 11 11 [ 3 E 4 4
EILE | 2 7 2 7 z 1 7 1
EFN | 2 3 1 F 3 5
LIDFA | § 3 I E 4
LOGD |4 5 [ 1 3 z 1
RGROS | 12 11 1 7 ' 1
OTEAR. | § 7 1 7 1 1 3 z z
FRELE | @ B 1 q E 1
PGEUS | & 7 1 ] 3 z 3
FETUN | 7 2 3 I z
FINEU | 7 § 3 ] I z
FNEUT | 7 2 z Z
SEENE | 12 12 [] ] 7 5 3 1
TATGD | 2 3 5 3 1 z 1
TAVHAL | 11 3 3 3 7 3 1
TOASD [ 10 7 1 3 z H 3 1
TRCAS | 7 2 3 ' Fl z 1
TUFES | 12 10 Z 3 4 1 1
FREAE | & ] [] E 3 1 ] E
TIEOM | 2 [ [] 4 H 4 Z
TIFAE | 12 I [ 10 I 5 5
GARAN | 11 g 7 3 E] 1 10
FALEE | ¢ B 1 ] ]
TEEE 11 3 E I [ Fl 3 1
TUREG | & 5 ] 1 1 4 1
3I5E 3 1 q I E E
VESIL | 7 2 4 3 1 z 1 Z
TEBNE | 11 10 ] 1 [1] z 10
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Arastirma sorularindan ilki olan; yonetim kurulunda kadin liyeye yer vermenin ve
kurumsal yonetim derecelendirme notunun incelenmesi agisindan yonetim
kurulunda kadin {iye sayis1 ve yillara gére derecelendirme notlar1 verilmistir.
Derecelendirme notlari, sirketlerin derecelendirme sistemine dahil olduklar1 yillar

esas alinarak kullanilmistir.

Tablo 3.1. Aragtirma Sorusu-1 Verileri

SIRKEET | Tye Erkek EKadm 004 | 2015 | IoQ6 | ZoQT | IOLE | RoQ% | Zo20
ADI SEn=m Tve Tye Dier. Dier. Der. Der. Dier. Dier. Dier.

Notu | Netn | Netn | Notn | Noetn | Noetn | Motw
AGHOL | 12 12 [ 213 | 217 | 219 9.I0 | 253 | 834 | 258
ARERGY | 2 5 2 216 | 928 | o444 940 | 254 | 862 | 2.463
AEMGY | 10 B 2 Q22 93T | 83T | 943 | T44
AFEA El 5 4 S22 | 8,50 | ©.60 963 | 8270 | 872 | 272
AFREEM B 7 1 .34
ALERE | 2 2 [ 844 8,50 8,75 E.B0 | 92 | 203 | 209
AMEGE | 2 [ 3 9,14 | .20 230 | 251 955 | 8,55
AEFES 11 10 1 Q42 | 855 | ©58 958 | 58 | &58 | 859
ARCLE 12 10 2 o.41 2458 | 9,52 952 | 8,534 | 5,38 | 2,60
ASELS 2 B 1 209 | 813 | 215 9.I0 | 820 | 826 | 819
AYVGEATZ | 2 B 1 910 | 8346 | 234 D934 | 240 | 542 | 242
BTCIM 11 B 3 867 B,80
CICOLA 12 11 1 9,25 | 940 | 245 D45 | 945 | 948 | 248
CROFA 7 5 2 7,88 B.12 245 8,52 | 8B40 B.75 B.81
DOHOL | 11 & 5 935 | 8346 | 40 o410 | 242 | 2350 | 2351
DEEY0 | 4§ 5 1 B.00 B0z 917 | 8,28 | 5,20 | .34
DOAS [] 4 2 9.5 | 242 | 251 263 | 8464 | 565 | 247
EMIZA B [ 2 245 | 9445
EMNEAT 5 5 [ 202 | 814 | 218 .18 | 218 | 28 | 9.1I8
EREGL 2 7 2 BE,B3 | 5,02 S.IZ | 2,27 | 949 | 8,52
GAFRFA | 2 B 1 800 | 215 | 824 932 | 230 | 242 | 44
GLYHO | 7 [] 1 B 28 B 79 g.00 S05 | 206 | 5048 | 212
HLGYO | 7 7 [i] 224 | 227 | 2,31 .19
HURGE | 7 [] 1 230 | 9348 | 228 913 | 827 | 520 | 8210
IHEVA 7 [] 1 7,78 8,04 8,08 8,20 | 838 2,51 B 54
THL AL 11 11 [ 7,24 B 04 B.05 B, 15 | 833 247 248
IZDLE 2 7 2 .44
ISFI 2 B 1 2,07 | 8,20 | 2,17 2,21
LIDFA 7 4 3 B.7 B89 | 200 | 910 | 210 | 2014 | 214
LoD [ [ [ 203 | 208 | 212 | 208 | 211 9,22 | 222
MIGES 12 11 1 o446 | 250 | 9,38 | 9,38 | 2,80 | 947
OTEAFR. | B 7 1 9I0 | 928 | 232 | 233 | 210 | 940 | 947
FEELE | 2 B 1 8,95 | 2,03 | 208 | 2028 | 201 Q.02 | 8,02
PGEUTE B 7 1 77 | 803 | 217 | 225 | 240 | 262 | 263
PETLIY 7 5 2 211 220 | 224 | 220 | 930 | 235 | 234
PINET 7 4 3 QI8 | 837 | 938 | 246 | 250 | 253 | 953
EMEUT 7 5 2 Q00 | 218 | 224 | 224 | 227 | 233 | 233
SEENE 12 12 0 202 | 211 217 | 819 | 227 | 247 | 242
TATGD | 2 5 4 L0s | 8,31 .41 2,51
TAVHL 11 B 3 Q42 | 852 | 954 | 2462 | 2463 | 267 | 267
TOASD 10 9 1 2.01 206 | 214 | 215 | 920 | 224 | 224
TRCAS 7 5 2 Q09 | 227 | 235 | 240 | 257 | 9358 | 958
TUPES 12 10 2 2,31 S44 | 242 | 247 | D48 | 250 | 58
FEEAR B 4 4 205 | 209 | 200 | 211 918 | 933 | 240
TTECQK | 2 2 a 8,72 B9l S0Z | 9,18 | 920 | ©40 | 240
TTRAK 12 12 [ 205 | 209 | 215 | 221 9.IZ | 924 | B30
GARAM | 11 2 2 2,14 | 8,20 | 227 | 8,31 60 | 8,73 | 8,77
HALEE | 2 B 1 210 | 226 | 230 | 238 | 240 | 243 | 243
TSEE 11 B 3 Q44 | 0352 | 253 | 254 | 254 | 9356 | 956
TURSG | 4§ [] [i] .31
SISE [] 5 1 QIF | 935 | 944 | 248 | 253 | 233 | 954
VESTL 7 5 2 Q04 | 212 | 234 | 240 | 255 | 259 | 263
TEBME | 12 10 2 915 | 934 | o034 | 243 | @58 | 967 | 262
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Y 6netim kurulunda kadin tiye varligi, 2014 yilindan itibaren derecelendirme
acisindan aranan bir kosul olmustur. Notun belirlenmesinde; yonetim kurulunda kadin
iiyenin olmasi katki sunan bir 6zellik olarak belirtilirken, kadin {iyenin olmayisi
tyilestirilmesi gereken 6zellik olarak raporlarda sirketlere tavsiye niteliginde

sunulmaktadir. 53 sirkete iliskin ulasilan bulgular ise su sekildedir;

- Anadolu Grubu Holding A.S.(AGHOL), 2014-2020 yillar1 arasinda sadece 2018
yilinda 1 kadin {iyeye yer vermistir. Kadin iiyeye yer verilmemis olmasi, eksiklik olarak

belirtilmistir.

- Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(AKSGY), 2014,2015 ve 2016 yillarindaki
raporlar incelendiginde kadin liye bulundurma veya kadin {iye artirmadan dolay1 not
artigina iliskin agiklama bulunmamistir.2017 derecelendirme raporunda 9 kisilik
yonetim kurulunda 4 kadin liyeye yer vermesi ve asgari oran olan %25°i gecen diizeyde
yer vermesi not artis1 faktorii olarak belirtilmistir. 2020 yilina kadar kadin iiye sayisini 4

olarak bulundurmasi ve diisiirmemesi olumlu bir unsur olarak bahsedilmistir.

- Akmerkez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(AKMGY), 2016 yilinda dahil oldugu
derecelendirmede 9 kisilik yonetim kurulunda 3 kadin liyeye yer vermesi ve %25 kadin
iye asgari kosulunu saglamasi notun belirlenmesinde olumlu bir unsur olarak
kaydedilmistir. 2017 ve 2018’de kadin {iye sayisini korumasinin not artisinda katkisi
oldugu goriilmektedir. 2019 yilinda 10 kisilik yonetim kurulunda 2 kadin liyeye yer
vermesi notun belirlenmesinde olumlu bir unsur olarak bahsedilmistir. 2020 yilinda ise

bu say1 korunmustur.

- Aksa Akrilik Kimya Sanayi A.S.(AKSA), 2014 yilinda dahil oldugu derecelendirmede
12 kisilik yonetim kurulunda 1 kadin {iyeye yer vermesi notun belirlenmesinde olumlu
unsur olarak bahsedilmistir. 2017 yilinda ise 9 kisilik yonetim kurulunda 2 kadin liyeye
yer vermesi ve yonetim kurulu igerisindeki kadin iiye oranin artmis olmasi not artisinda
olumlu olarak goriilmiistiir. 2019 yilinda ise 3 kadin iiye sayisina ¢ikmasi ve kadin iiye
oraninin %331 bulmasi derecelendirmede olumlu bir unsur olarak bahsedilmistir.2020
yilinda ise 9 kisilik yonetim kurulunda kadin tiyeyi 4’e ¢ikarmis olmasi da not artisi

faktori olarak goriilmiistiir.
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- Aksa Enerji Uretim A.S.(AKSEN), 8 kisilik yonetim kurulunda 1 kadin iiyeye yer
vermesi bir kere yapilmis olan derecelendirme agisindan olumlu kabul edilmistir.

- Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S.(ALBRK), sirketin 2014-2020 yillar
derecelendirme raporlarinda notun belirlenmesi agisindan kadin liyeye yer vermemis
olmasi eksiklik olarak belirtilmistir.

- Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi (ANSGR), 2015 yilinda dahil oldugu
derecelendirmede hig¢ kadin liyeye yer vermemistir. 2018 yilinda yonetim kurulunda iki
kadin iiyeye yer vermis olmas1 not artisi faktorii olarak bahsedilmistir. 2019 ve 2020
yillart agisindan kadin tiyeye dair bir agiklama bulunmamaktadir.

- Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi A.S.(AEFES), 2014 yil1 ag¢isindan kadin liyeye
yer vermemis olmasi raporda eksiklik olarak gosterilmistir. 2020 yilina kadar kadin
liyeye yer verilmemistir. 2020 yil1 agisindan 11 kisilik yonetim kurulunda 1 kadin iiyeye
yer verilmesi olumlu bir unsur olarak bahsedilmistir.

- Argelik A.S.(ARCLK), 2014 yil1 agisindan 12 kisilik yonetim kurulunda 1 kadin
liyeye yer verilmesi, derecelendirme agisindan olumlu bahsedilmistir. 2018 yilinda
kadin liye sayisinin 2’ye ¢ikarilmasi not artisinda etkili oldugu belirtilmektedir. Sonraki
yillar i¢inde kadin iiye sayisinda bir degisiklik olmamaktadir.

- Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.(ASELS), sirketin 2014-2020 yillar1 aras1
raporlar1 incelendiginde kadin liyeye yer vermemis olmasi notun belirlenmesi acisindan
eksiklik olarak belirtilmistir. Ama mevcut yonetim kurulunda 1 kadin iiye yer
almaktadir.

- Aygaz A.S.(AYGAZ),2014 yilinda 9 kisilik yonetim kurulunda 1 kadin tiyeye yer
vermis olmasi not artisina katki sunan unsur olarak raporda yer almaktadir. Daha
sonraki yillar i¢inde kadin iiye sayis1 sabit kalmistir.

- Baticim Bat1 Anadolu Cimento Sanayi A.S.(BTCIM), endekse 2019 yilinda dahil
olmakla beraber, 11 kisilik yonetim kurulunda 3 kadin iiyeye yer vermesi
derecelendirme notunun belirlenmesinde art1 6zellik olarak belirtilmektedir.

- Coca-Cola Igecek A.S.(CCOLA), 2014 yilinda 12 kisilik yonetim kurulunda hi¢ kadmn
tiye yer almamaktadir. 2017 yilinda 1 kadin liyeye yer verilmesi notun belirlenmesinde
olumlu bir unsur olarak belirtilmistir. Kadin iiye sayis1 sonraki yillar i¢cinde sabit

kalmistir.
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- Creditwest Factoring A.S.(CRDFA), 2014-2020 yillar1 arasinda iki kadin iiyeye yer
verilmis ve bu durum derecelendirme notunu artirici unsur olarak belirtilmistir.

- Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.(DOHOL), 2014 yilinda 9 kisilik yonetim
kurulunda 5 kadin tiye bulunmasi ve asgari kosul olan %25°1 ge¢iyor olmasi
derecelendirme agisindan katki saglayan bir unsur olarak belirtilmistir.

2020 yilinda ise 11 kisilik olan yonetim kurulu igerisinde 5 kadin iiye yer almasi, kadin
liye oran1 diismesine ragmen nota katki sunan bir unsur olarak agiklanmistir.

- Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.(DGGYO), derecelendirmeye dahil oldugu
2015 yilinda 6 kisilik yonetim kurulunda kadin iiyeye yer vermemistir.2016-2020 yillart
arasinda 6 kisilik olan yonetim kurulunda 1 kadin iiyeye yer vermis olmast
derecelendirme agisindan nota katki sunan bir 6zellik olarak belirtilmistir.

- Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret A.S.(DOAS), 2014 yilinda 9 kisilik yonetim
kurulunda 2 kadin iiyeye yer vermistir. 2018 yilinda 6 kisiye diisiiriilen yonetim
kurulunda 2 kadin iiye yer verilerek, kadin iiye oraninin yiikseltilmesi notun
belirlenmesinde olumlu bir 6zellik olarak belirtilmistir. 2019 ve 2020 yillarindaki 6
kisilik yonetim kurulunda 2 kadin iiye sayisini korumasi da derecelendirmede olumlu
gorilmiustir.

- Enerjisa Enerji A.S.(ENJSA), derecelendirmeye dahil oldugu 2019 yilinda 8 kisilik
yonetim kurulunda 2 kadin iiyeye yer vermesi ve kadin iiye oraninda asgari kosul olan
%25°1 saglamasi derecelendirmede nota katki sunan bir 6zellik olmustur. 2020 yilinda
yonetim kurulu ve kadin iiye sayis1 sabit kalmistir.

- Enka Ingaat ve Sanayi A.S.(ENKAI), 2014-2020 yillar1 arasinda ydnetim kurulunda
kadin iiyeye hi¢ yer verilmemis olmasi derecelendirme agisindan iyilestirilmesi gereken
bir 6zellik olarak belirtilmistir.

- Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S.(EREGL), 2015 yil1 igerisinde kadin iiyenin
olmayisi raporda eksiklik olarak belirtilmistir. 2016 yilinda 9 kisilik yonetim kurulunda
2 kadin tiyeye yer verme nota katki saglamada olumlu goriilmiistiir. Sonraki yillarda
yonetim kurulu sayisi ve kadin iiye sayisinda degisiklik olmamustir.

- Garanti Factoring A.S.(GARFA), 2014-2020 yillar1 arasindaki derecelendirme
raporlarinda, yonetim kurulunda kadin iiyeye yer verilmemesi eksiklik olarak
belirtilirken, iyilestirilmesi gereken alan olarak belirtilmis. Ancak sirketin su anda

faaliyet gosteren yonetim kurulunda 1 kadin iiyeye yer verilmistir.
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- Global Yatirim Holding A.S.(GLYHO), 2014-2010 yillar1 arasinda 7 kisilik yonetim
kurulunda 1 kadn tiyeye yer verilmistir. Yonetim kurulu icerisindeki kadin iiyenin
degismemesi nota yanstyacak bir durum yaratmamustir.

- Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(HLGYO), 2017-2020 yillar1 arasinda 7
kisilik olan yonetim kurulunda hi¢ kadin iiyeye yer verilmemis olmasi, sirketin
diizeltmesi gereken bir 6zelligi olarak belirtilmistir.

- Hiirriyet Gazetecilik ve Matbaacilik A.S.(HURGZ), 2014 yilinda 8 kisilik yonetim
kurulunda 3 kadin tiiyeye yer verilmesi, asgari kadin iiye oran1 olan %25°i agmasi notun
belirlenmesinde katki sagladig: belirtilmistir. 2016 yilinda 8 kisilik yonetim kurulunda 2
kadin liyeye diismesi derecelendirme notunda azalis nedeni olarak agiklanmistir. 2017
yilinda 10 kisilik olan yonetim kurulunda 2 kadin liyeye yer vererek kadin iiye oraninin
%25’1n altinda kalmasi derecelendirme agisindan eksiklik olarak belirtilmistir. 2020
yilinda ise, 7 kisiye diisiiriilen yonetim kurulunda 1 kadin iiyeye yer verilerek kadin tiye
oranini diigiirmesi, derecelendirme agisindan eksiklik olarak a¢iklanmuistir.

- ihlas Ev Aletleri Imalat Sanayi ve Ticaret A.S.(IHEVA), 2014-2020 yillar1 arasinda 7
kisilik olan yonetim kurulunda 1 kadin iiyeye yer verilmis olmasi derecelendirme
acisindan olumlu 6zellik olarak belirtilmistir.

- Thlas Holding A.S.(IHLAS), 2014-2020 yillar1 arasinda 11 kisilik olan ydnetim
kurulunda hi¢ kadin iiyeye yer verilmemis olmasi, derecelendirme acisindan eksiklik
olarak belirtilmistir.

- Iskenderun Demir ve Celik A.S.(ISDMR), 2020 yilinda dahil oldugu endekste 9 kisilik
olan yonetim kurulunda 2 kadin iiyeye yer vermesi, derecelendirme agisindan olumlu
0zellik olarak bahsedilmistir.

- Is Finansal Kiralama A.S.(ISFIN), 2014 yil1 agisindan 11 kisilik olan ydnetim
kurulunda 1 kadin liyeye yer verilmesi, notun belirlenmesinde olumlu 6zellik olarak
bahsedilmistir. 2016 yilinda hi¢ kadin iiyeye yer verilmemesi derecelendirme agisindan
notta azalisa neden olan 6zellik olarak agiklanmistir. 2020 yilinda 9 kisi olan yonetim
kurulunda 1 kadin liyeye yer verilmesi, derecelendirmede olumlu 6zellik olarak
goriilmiistiir.

- Lider Factoring A.S.(LIDFA), 2014-2020 yillar1 arasinda 7 kisilik olan yonetim
kurulunda 2 kadin iiyeye yer verilmesi, derecelendirmede nota katki sunan bir 6zellik

olarak belirtilmistir.
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- Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S.(LOGO), 2014 yilinda, 6 kisilik yonetim
kurulunda 3 kadin liyeye yer verilmesi, asgari kosul olan %25’in agilmasi olumlu bir
unsur olarak yansitilmistir. 2016 yilinda, 6 kisilik yonetim kurulunda 1 kadin tiyeye
verilerek, kadin {iye sayisinin azaltilmasi notun belirlenmesinde eksiklik olarak
aciklanmistir. 2020 yilinda ise, hi¢ kadin liyeye yer verilmemesi derecelendirme
acisindan eksiklik olarak belirtilmistir.

- Migros Ticaret A.S.(MGROS), 2014-2019 yillar1 arasinda hi¢ kadin iiyeye yer
vermemis olmasi, iyilestirilmesi gereken 6zelligi olarak agiklanmistir. 2020 yilinda, 12
kisilik yonetim kuruluna 1 kadin {iye secilmis olmasi nota katki sunan bir 6zellik olarak
belirtilmistir.

- Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S.(OTKAR), 2014-2018 yillar1 arasinda
yonetim kurulunda kadin iiyeye yer verilmemis olmasi, iyilestirmesi gereken 6zellik
olarak belirtilmistir.2019 yilinda 8 kisilik yonetim kuruluna 1 kadin iiye se¢ilmis olmast
derecelendirme agisindan olumlu goriilmiistiir.

- Park Elektrik Uretim Madencilik Sanayi ve Ticaret A.S.(PRKME), 2014-2020 yillari
arasinda hi¢ kadin iiyeye yer vermemis olmasi derecelendirme acisindan eksiklik olarak
belirtilmistir.

- Pegasus Hava Tagimaciligi A.S.(PGSUS), 2014 ve 2015 yillar1 arasinda hi¢ kadin
liyeye yer vermemis olmasi, derecelendirme agisindan eksiklik olarak belirtilmistir.
2016-2020 yillar1 arasinda 8 kisilik olan yonetim kurulunda 1 kadin iiyeye yer verilmesi
derecelendirmede olumlu 6zellik olarak agiklanmustir.

- Pmar Entegre Et ve Un Sanayi A.S.(PETUN), 2014-2020 yillar1 arasinda 7 kisilik
yonetim kurulunda 2 kadin iiyeye yer verilmesi, derecelendirmede olumlu bir 6zellik
olarak belirtilmistir.

- Pinar Su ve Igecek Sanayi ve Ticaret A.S.(PINSU), 2014-2020 yillar: arasinda 7
kisilik yonetim kurulunda 2 kadin iiyenin olusu, derecelendirme agisindan olumlu
goriilmiistiir. Mevcut yonetim kurulunda 3 kadin iiye yer verilmesi, derecelendirme
disinda gerceklestigi i¢in raporlarda yer almamustir.

- Pmar Siit Mamiilleri Sanayi A.S.(PNSUT), 2014-2017 yillar1 arasinda 7 kisilik olan
yonetim kurulunda 2 kadin iiyeye yer verilmesi, derecelendirme agisindan olumlu
ozellik olarak belirtilmistir. 2018 ve 2019 yillarinda 9 iiye sayisina ¢ikarilan yonetim

kurulu, 2020 yilinda 7 kisiye diisiiriilmiis olup, kadin iiye sayis1 2’de sabit kalmigtir.
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- Sekerbank T.A.S.(SKBNK), 2014-2020 yillart arasinda 12 kisilik yonetim kurulunda
hi¢ kadin liyeye yer verilmeyisi, derecelendirme agisindan iyilestirilmesi gereken bir
Ozellik olarak belirtilmistir.

- Tat Gida Sanayi A.S.(TATGD), 2017-2020 yillar1 arasinda 11 kisilik yonetim
kurulunda 3 kadin liyeye yer verilmesi, kadin iiyede asgari kosul olan %25°1 gegcmesi
nota katki sunan bir 6zellik olarak belirtilmistir.

- Tav Havalimanlar1 Holding A.S.(TAVHL), 2014-2017 yillar1 arasinda 11 kisilik
yonetim kurulunda 1 kadin iiyeye yer verilirken, 2018-2020 yillar1 arasinda, 3 kadin
liyeye yer verilmesi derecelendirme agisindan nota katki sunan bir unsur olarak
aciklanmugtir.

- Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 A.S.(TOASO), 2014-2017 yillar1 arasinda yonetim
kurulunda kadin iiyeye yer verilmeyisi, iyilestirilmesi gereken bir 6zellik olarak
belirtilmistir. 2018 yilinda ise, 1 kadin iiyeye yer verilmesiyle birlikte derecelendirme
acisindan nota katki sunan bir unsur olarak belirtilmistir. 2019 ve 2020 i¢in kadin {iye
sayis1 sabit kalmistir.

- Turcas Petrol A.S.(TRCAS), 2014-2016 yillarinda 7 kisilik yonetim kurulunda 3 kadin
liyeye yer verilmis olmasi, derecelendirme acisindan art1 6zellik olarak agiklanmustir.
2017-2020 yillarinda ise 7 kisilik yonetim kurulunda 2 kadin liyeye diigiirmiis alsa da
kadin tiye varlig1 olumlu bir 6zellik olarak goriilmiistiir.

- Tiipras-Tirkiye Petrol Rafineleri A.S.(TUPRS), 2014-2017 yillar1 arasinda 15 kisilik
yonetim kurulunda 2 kadin liyeye yer verilmis olmasi, derecelendirme agisindan katki
sunan bir 6zellik olarak bahsedilmistir. 2018-2020 yillar1 arasinda yonetim kurulu sayisi
11’e diiserken, 2 kadin iiyeye yer vermektedir. Kadin iiye sayisinin korunuyor olmasi,
derecelendirme agisindan olumlu gortilmiistiir.

- Tiirk Prysmian Kablo ve Sistemleri A.S.(PRKAB), 2014-2017 yillarinda 8 kisilik
yonetim kurulunda 1 kadin liyeye yer verilmistir. 2018 yilinda kadin liye sayisinin 2’ye
cikarilmasi, derecelendirme agisindan nota katki sunan bir unsur olarak belirtilmistir.
2020 yilinda 8 kisilik yonetim kurulunda 4 kadin iiyeye yer verilerek, kadin liye
acisindan aranan %25 asgari kosulun asilmasi da notun artisinda etkili olan 6zellik

olarak belirtilmektedir.
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- Tiirk Telekomiinikasyon A.S.(TTKOM), 2014-2020 yillart arasinda yonetim
kurulunda hi¢ kadin iiyeye yer verilmeyisi, derecelendirme agisindan eksiklik olarak
agiklanmustir.

- Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S.(TTRAK), 2014-2020 yillar1 arasinda yonetim
kurulunda hi¢ kadin {iyeye yer verilmis olmasi, iyilestirmeye acik alan olarak
belirtilmektedir.

- Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S.(GARAN), 2014-2019 yillar1 arasinda 10 kisilik yonetim
kurulunda 1 kadin iiyeye yer verilirken, 2020 yilinda 11 kisilik yonetim kurulunda 2
kadin liye sayisina ¢ikmustir.

- Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.(HALKB), 2014-2016 yillar1 arasinda yonetim kurulunda
hi¢ kadin liyeye yer verilmemis olmasi, iyilestirilmesi gereken alan olarak belirtilmistir.
2017-2020 yillar arasinda, 9 kisilik yonetim kurulunda 1 kadin iiyeye yer vermis olmast
derecelendirme agisindan olumlu goriilmiistiir.

- Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S.(TSKB), 2014-2016 yillar1 arasinda 10 kisilik
yonetim kurulunda 1 kadin liyeye yer verilmistir. 2017-2019 yillar1 arasinda kadin iiye
sayisinin 2’ye ¢ikmasi, derecelendirme acisindan olumlu bir 6zellik olarak belirtilmistir.
2020 yilinda 11 kisilik yonetim kurulunda 3 kadin liyeye yer vermek, nota olumlu katki
sunan unsur olarak belirtilmistir.

- Tiirkiye Sigorta A.S.(TURSG) 2020 yilinda dahil oldugu derecelendirmede, 8 kisilik
yonetim kurulunda hi¢ kadin iiyeye yer vermeyisi, sirketin iyilestirmesi gereken alan
olarak belirtilmektedir.

- Tiirkiye Sise ve Cam Fabrikalar1 A.S.(SISE), 2014-2017 yillar1 arasinda 9 kisilik
yonetim kurulunda 2 kadin iiyeye yer verilmistir. 2018-2020 yillar1 arasinda, 9 kisilik
yonetim kurulunda 4 kadin liyenin yer almasi, derecelendirme agisindan olumlu
yanstyan bir 6zellik olarak belirtilmistir.

- Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.(VESTL), 2014-2018 yillart arasinda 6 kisilik
yonetim kurulunda 1 kadin iiyeye yer verilmesi, 2019 ve 2020 yillar1 i¢inde 7 kisilik
yonetim kurulunda 2 kadin {iyeye yer verilmesi derecelendirme agisindan olumlu
goriilen unsur olarak belirtilmistir.

- Yap1 ve Kredi Bankasi A.S.(YKBNK), 12 2014-2016 yillar1 arasinda 12 kisilik yonetim
kurulunda 3 kadimn iiyenin yer almasi, 2017-2020 yillar1 arasinda 2 kadin {iyenin yer

almasi, derecelendirme agisindan olumlu goriilmiistiir
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Arastirma sorularindan ikincisi olan; Yonetim kurulunda geng iiyeye yer
vermenin ve kurumsal yonetim derecelendirme notunun incelenmesi agisindan, yonetim
kurulu tiyelerinin yaslar1 25-40, 40-55, 55-70, 70+ olarak gruplandirilmistir. Arastirma
sorusu agisindan, yonetim kurulunda 25-40 yas iiye sayilar belirlenmis ve sirketlerin

2014-2020 yillarina ait derecelendirme notlari ile birlikte verilmistir.

Tablo 3.2. Arastirmna Sorusu-2 Verileri

SIRKET | Uye | 2540 14 01E 2016 mT 018 19 2020
ADI Sayim | yag Dher. Der. Der. Der. Dher. Der. Der.

Aras Notu Notu Notu Notu Notu Notu Notu
AGHOL [ 12 0 913 217 219 2,20 .53 .54 .50
AERGY |3 2 214 228 244 240 9,54 262 263
AEMGY | 10 2 912 9,37 937 S43 S44
AKZA E] 1 922 250 .60 0,63 .70 8,72 8,72
AFZEN [ 3 1 234
ALEFE [ 2 1 B44 B350 875 g,30 202 203 2,09
AMEGE [ 2 [ 214 230 2,30 251 .55 .55
AEFES 11 [ 042 8535 .58 0,38 9,58 .58 .50
AFCLE [ 12 [ 941 Q43 2,51 9,52 9,54 &5 .60
ABELE [ 2 1 2,09 213 213 2,20 .20 .19 ]
AYGAZ [ 2 [ 0,19 234 234 9,36 240 D42 S42
BTICIM [ 11 2 8467 280
COOLA [ 12 [ 013 240 243 045 D45 L4 S4a
CEOFA [ 7 3 7,88 822 B 45 8,32 260 273 281
DOHOL [ 11 [ 033 234 240 241 242 .50 .51
DEEY0 | 4 [1] 2,00 8,93 2,17 9,28 .19 234
DDAS [ [ 013 D42 2,51 9,63 .04 265 2.67
EMITEA ] [1] 245 L4046
EMEAI |3 [ 0,02 .14 218 9,18 9,18 9,18 9,18
EREGL [ 2 1 223 o027 2,12 2.27 240 2,51
GAFFA [ 2 1 2,50 215 226 932 g.39 D42 o4
GLYHOD [ 7 a .28 270 200 2,05 2,06 2,06 212
HLGYOD | 7 [1] 0,24 927 .31 ]
HURGZ | 7 a 230 234 228 2,13 2.27 220 2,20
THEVA |7 [ 7,79 2048 808 2,20 838 B.51 854
THLAS 11 7 784 204 8035 8,15 B33 247 243
ISDME. | 2 1 244
IEFIN | 2 [ 2,07 2,20 017 921
LIDFA 7 [ 2,70 280 .09 2,10 .10 214 214
LoG0 4 a .03 2,08 212 2,08 2,11 221 221
MEROS [ 12 [1] Q446 250 9,38 938 .60 867
OTEAR. [ % 1 220 228 231 9,33 210 240 247
PRELE | 2 [ 205 203 208 9,08 9,01 2,02 202
BEEUE [ B a 877 203 217 9,15 240 2,62 o.43
PETIH |7 [ 9,11 .20 226 9,10 .30 835 834
PINEL 7 a 218 237 238 246 250 251 2,53
PHEUT |7 [ 0,09 18 2,24 9,26 9,17 833 833
ZEEME | 12 1l .09 211 217 9,19 917 942 942
TATGD | 2 1 o.03 231 241 251
TAVHL [ 11 1l 942 952 254 9,62 963 L.a7 £.67
TOASD [ 1D [ 0,01 2,048 214 9,135 .10 916 916
TECAS |7 1l .09 917 233 949 9,57 .58 .58
TUPRS [ 12 1 0,31 44 242 047 043 .50 258
PFEAE [ 2 1 .08 .09 .09 2,11 9,18 933 240
TTECM | 2 [ 2,72 2,01 202 2,18 9,19 240 240
TIRAE [ 12 1l .03 .09 213 9,21 9,12 9,24 939
GARAN [ 11 i o014 .20 2,27 2,51 g.60 9,73 8,77
HALEE | 2 0 g2.19 ] 230 9,38 240 S43 £43
TSEEB 11 [ 044 252 253 2,54 9,54 .54 .54
TURSG | 4 [i] 231
3I3E 4§ [ 028 233 244 048 .53 853 254
VEETL |7 1 .04 212 234 249 .55 .59 £.63
YEBME [ 12 [i 213 234 234 043 238 262 242
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Aragtirma sorusu kapsaminda incelenen 53 sirketten 16’sinin 25-40 yas arasi
tiyeye yer verdigi ve tecriibe agisindan yasca deneyimli liyelerin agirlikta oldugu

goriilmektedir. Sirketlere dair ulasilan bulgular ise su sekildedir;

-Anadolu Grubu Holding A.S.(AGHOL), 12 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi
tiye bulunmamaktadir.

-Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.(AKSGY), 8 kisilik yonetim kurulunda 25-40
yas arasi 2 iiyesi bulunmaktadir.

-Akmerkez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(AKMGY), 10 kisilik yonetim
kurulunda 25-40 yas arasi 2 iiyesi bulunmaktadir.

-Aksa Akrilik Kimya Sanayi A.S.(AKSA), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas aras1
1 tiyesi bulunmaktadir.

- Aksa Enerji Uretim A.S.(AKSEN), 8 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi 1
tiyesi bulunmaktadir.

- Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S.(ALBRK), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas
arasi 1 liyesi bulunmaktadir.

- Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi (ANSGR), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40
yas arasi iiye bulunmamaktadir.

-Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi A.S.(AEFES), 11 kisilik yonetim kurulunda 25-
40 yas aras1 liye bulunmamaktadir.

-Argelik A.S.(ARCLK), 12 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi iiye
bulunmamaktadir.

-Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.(ASELS), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40
yas aras1 1 liye bulunmaktadir.

-Aygaz A.S.(AYGAZ), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi liye
bulunmamaktadir.

-Baticim Bat1 Anadolu Cimento Sanayi A.S.(BTCIM), 11 kisilik yonetim kurulunda 25-
40 yas aras1 2 iiye bulunmaktadir.

-Coca-Cola igecek A.S.(CCOLA), 12 kisilik ydnetim kurulunda 25-40 yas aras1 iiye
bulunmamaktadir.

-Creditwest Factoring A.S.(CRDFA), 7 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas aras1 3

iyesi bulunmaktadir.
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-Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.(DOHOL), 11 kisilik yonetim kurulunda 25-40
yas arasi iiye bulunmamaktadir.

-Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(DGGYO), 6 kisilik yonetim kurulunda 25-
40 yas aras1 iiye bulunmamaktadir.

-Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret A.S.(DOAS), 6 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas
arasi iiye bulunmamaktadir.

-Enerjisa Enerji A.S.(ENJSA), 8 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi liye
bulunmamaktadir.

-Enka Ingaat ve Sanayi A.S.(ENKAI), 5 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas aras1 iiye
bulunmamaktadir.

-Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S.(EREGL), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40
yas arasi 1 liye bulunmaktadir.

-Garanti Factoring A.S.(GARFA), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi 1 iiye
bulunmaktadir.

-Global Yatirim Holding A.S.(GLYHO), 7 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas aras1
iiye bulunmamaktadir.

-Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(HLGYO), 7 kisilik yonetim kurulunda 25-40
yas arasi iiye bulunmamaktadir.

-Hiirriyet Gazetecilik ve Matbaacilik A.S.(HURGZ), 7 kisilik yonetim kurulunda 25-40
yas arasi liye bulunmamaktadir.

-Thlas Ev Aletleri imalat Sanayi ve Ticaret A.S.(IHEVA), 7 kisilik yénetim kurulunda
25-40 yas arasi iiye bulunmamaktadir.

-Ihlas Holding A.S.(IHLAS), 11 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas aras! iiye
bulunmamaktadir.

-Iskenderun Demir ve Celik A.S.(ISDMR), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arast
1 iiye bulunmaktadir.

-Is Finansal Kiralama A.S.(ISFIN), 9 kisilik ydnetim kurulunda 25-40 yas aras1 iiye
bulunmamaktadir.

-Lider Factoring A.S.(LIDFA), 7 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas aras1 iiye
bulunmamaktadir.

-Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S.(LOGO), 6 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas

aras1 liye bulunmamaktadir.
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-Migros Ticaret A.S.(MGROS), 12 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi iiye
bulunmamaktadir.

-Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S.(OTKAR), 8 kisilik yonetim kurulunda 25-
40 yas aras1 1 liye bulunmaktadir.

-Park Elektrik Uretim Madencilik Sanayi ve Ticaret A.S.(PRKME), 9 kisilik yonetim
kurulunda 25-40 yas arasi iiye bulunmamaktadir.

-Pegasus Hava Tasimaciligt A.S.(PGSUS), 8 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi
tiye bulunmamaktadir.

-Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S.(PETUN), 7 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas
arasi iiye bulunmamaktadir.

-Pinar Su ve Icecek Sanayi ve Ticaret A.S.(PINSU), 7 kisilik yénetim kurulunda 25-40
yas arasi iiye bulunmamaktadir.

-Pinar Siit Mamiilleri Sanayi A.S.(PNSUT), 7 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas aras1
tiye bulunmamaktadir.

-Sekerbank T.A.S.(SKBNK), 12 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi iiye
bulunmamaktadir.

-Tat Gida Sanayi A.S.(TATGD), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas 1 iiye
bulunmaktadir.

-Tav Havalimanlar1 Holding A.S.(TAVHL), 11 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas
aras1 liye bulunmamaktadir.

-Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 A.S.(TOASO), 10 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas
arasi liye bulunmamaktadir.

-Turcas Petrol A.S.(TRCAS), 7 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi liye
bulunmamaktadir.

-Tiipras-Tiirkiye Petrol Rafineleri A.S.(TUPRS), 12 kisilik yonetim kurulunda 25-40
yas arasi 1 iiye bulunmaktadir.

- Tiirk Prysmian Kablo ve Sistemleri A.S.(PRKAB), 8 kisilik yonetim kurulunda 25-40

yas aras1 1 liye bulunmaktadir.
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-Tiirk Telekomiinikasyon A.S.(TTKOM), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi
tiye bulunmamaktadir.

- Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S.(TTRAK), 12 kisilik yonetim kurulunda 25-40
yas aras1 iiye bulunmamaktadir.

-Tiirkiye Garanti Bankast A.S.(GARAN), 11 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arast
tiye bulunmamaktadir.

-Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.(HALKB), 9 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi iiye
bulunmamaktadir.

-Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.(TSKB), 11 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas
arasi iiye bulunmamaktadir.

-Tirkiye Sigorta A.S.(TURSG), 6 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi liye
bulunmamaktadir.

-Tiirkiye Sise ve Cam Fabrikalar1 A.S.(SISE), 6 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas
arasi iiye bulunmamaktadir.

-Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.(VESTL), 7 kisilik yonetim kurulunda 25-40
yas arasi 1 liye bulunmaktadir.

-Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.(YKBNK), 12 kisilik yonetim kurulunda 25-40 yas arasi

tiye bulunmamaktadir.
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Arastirmanin son sorusu olan; yonetim kurulu liyelerinin yiiksek egitim
diizeylerinin ve kurumsal yonetim derecelendirme notunun incelenmesi agisindan,
sirketlerin kurumsal sayfalarindan mevcut yonetim kurulu iiyelerine ve 6zge¢mislerine
ulasiimistir. Uyeler, egitim diizeyine gore lisans ve yiiksek lisans mezunu olarak
gruplandirilmistir. Yonetim kuruluna secilen tiye agisindan, lisans iistii egitime sahip

tiyelerin agirlikta oldugu goriilmektedir.

Tablo 3.3. Arastirma Sorusu-3 Verileri

SIREET | Uwe Yidksek | Lizam: | 2004 | 2012 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
ADI Sayim | Lizams Mezu | Der. Der. Der. Der. Der. Der. Der.

Mezumu | nu Netu | Netn | Netu | Netn | Netw | Netnm | Noto
AGECL | 12 Ll & 5,13 9,17 | 910 2,20 |85 2,54 | 58546
AERGY [2 [ 3 214 D18 | 844 040 954 262 | o462
AEMGY | 10 ] 2 221 9,37 1937 943 | o944
AERA ] 4 3 812 9,50 | 840 2463 ]1870 272 872
AKZEN (32 5 3 2,34
ALEFE [2 [ 3 244 8,50 875 2,20 207 203 o0
AMAGE [ 2 [ 3 216 | 830 2,30 | 551 9,35 | 955
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- Anadolu Grubu Holding A.S.(AGHOL), 12 kisilik yonetim kurulunu 6 yiiksek lisans
ve lstii 6 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Akis Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.(AKSGY), 9 kisilik yonetim kurulunu 6
yiiksek lisans ve iistii 3 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
-Akmerkez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(AKMGY), 10 kisilik yonetim kurulunu
8 yiiksek lisans ve iistii 2 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Aksa Akrilik Kimya Sanayi A.S.(AKSA), 9 kisilik yonetim kurulunu 4 yiiksek lisans
ve iistii 5 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Aksa Enerji Uretim A.S.(AKSEN), 8 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek lisans ve {istii
3 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S.(ALBRK), 9 kisilik yonetim kurulunu 6 yiiksek
lisans ve iistii 3 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi (ANSGR), 9 kisilik yonetim kurulunu 6 yiiksek
lisans ve tstii 3 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi A.S.(AEFES),11 kisilik yonetim kurulunu 6
yiiksek lisans ve iistii 5 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Argelik A.S.(ARCLK), 12 kisilik yonetim kurulunu 9 yiiksek lisans ve iistii 3 lisans
mezunu kisiler olusturmaktadir.
Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.(ASELS), 9 kisilik yonetim kurulunu 4
yiiksek lisans ve iistii 5 lisans mezunu kisiler olugturmaktadir.
- Aygaz A.S.(AYGAZ), 9 kisilik yonetim kurulunu 7 yiiksek lisans ve tistii 2 lisans
mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Baticim Bat1 Anadolu Cimento Sanayi A.S.(BTCIM), 11 kisilik yonetim kurulunu 5
yiiksek lisans ve iistii 6 lisans mezunu kisiler olusturmaktadar.
- Coca-Cola Igecek A.S.(CCOLA), 12 kisilik ydnetim kurulunu 5 yiiksek lisans ve iistii
7 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Creditwest Factoring A.S.(CRDFA), 7 kisilik yonetim kurulunu 3 yiiksek lisans ve
iistii 4 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.(DOHOL), 11 kisilik yonetim kurulunu 6 ytiksek

lisans ve lstii 5 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
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- Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(DGGYO), 6 kisilik yonetim kurulunu 3
yiiksek lisans ve iistii 3 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret A.S.(DOAS), 6 kisilik yonetim kurulunu tamami
yiiksek lisans ve iistii egitime sahiptir.
- Enerjisa Enerji A.S.(ENJSA), 8 kisilik yonetim kurulunun tamami yiiksek lisans ve
iistli egitime sahiptir
- Enka Ingsaat ve Sanayi A.S.(ENKAI), 5 kisilik ydnetim kurulunu 3 yiiksek lisans ve
tistii 2 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S.(EREGL), 9 kisilik yonetim kurulunu 7
yiiksek lisans ve iistii 2 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Garanti Factoring A.S.(GARFA), 9 kisilik yonetim kurulunu 3 yiiksek lisans ve iistii 6
lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Global Yatirim Holding A.S.(GLYHO), 7 kisilik yonetim kurulunu 4 yiiksek lisans ve
tistii 3 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(HLGYO), 7 kisilik yonetim kurulunu 1
yiiksek lisans ve iistii 6 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Hiirriyet Gazetecilik ve Matbaacilik A.S.(HURGZ), 7 kisilik yonetim kurulunu 1
yiiksek lisans ve iistii 6 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
-Ihlas Ev Aletleri Imalat Sanayi ve Ticaret A.S.(IHEVA), 7 kisilik yonetim kurulunun 3
yiiksek lisans ve iistii 4 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

-Thlas Holding A.S.(IHLAS), 11 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek lisans ve iistii 6
lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Iskenderun Demir ve Celik A.S.(ISDMR), 9 kisilik yonetim kurulunu 7 yiiksek lisans
ve listli 2 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Is Finansal Kiralama A.S.(ISFIN), 9 kisilik yonetim kurulunu 4 yiiksek lisans ve {istii
5 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Lider Factoring A.S.(LIDFA), 7 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek lisans ve {istii 2
lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S.(LOGO), 6 kisilik yonetim kurulunu 5 ytiksek
lisans ve lstii 1 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
- Migros Ticaret A.S.(MGROS), 12 kisilik yonetim kurulunu 7 yiiksek lisans ve {istii 5

lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
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- Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S.(OTKAR), 8 kisilik yonetim kurulunu 7
yiiksek lisans ve tistii 1 lisans mezunu kisiler olugturmaktadir.

- Park Elektrik Uretim Madencilik Sanayi ve Ticaret A.S.(PRKME), 9 kisilik ydnetim
kurulunu 4 ytiksek lisans ve iistii 5 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Pegasus Hava Tagimaciligi A.S.(PGSUY), 8 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek lisans
ve iistii 3 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S.(PETUN), 7 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek
lisans ve lstii 2 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Pinar Su ve Igecek Sanayi ve Ticaret A.S.(PINSU), 7 kisilik yonetim kurulunu 5
yiiksek lisans ve iistii 2 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Pmar Siit Mamiilleri Sanayi A.S.(PNSUT), 7 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek lisans
ve lstii 2 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Sekerbank T.A.S.(SKBNK), 12 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek lisans ve iistii 7
lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tat Gida Sanayi A.S.(TATGD), 9 kisilik yonetim kurulunu 6 ytiksek lisans ve istii 3
lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tav Havalimanlar1 Holding A.S.(TAVHL), 11 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek
lisans ve iistii 6 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tofag Tiirk Otomobil Fabrikast A.S.(TOASO), 10 kisilik yonetim kurulunu 8 yiiksek
lisans ve Ustii 2 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Turcas Petrol A.S.(TRCAS), 7 kisilik yonetim kurulunu 3 yiiksek lisans ve {istii 4
lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tlipras-Tiirkiye Petrol Rafineleri A.S.(TUPRS), 12 kisilik yonetim kurulunu 8 yiiksek
lisans ve Ustii 4 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tiirk Prysmian Kablo ve Sistemleri A.S.(PRKAB), 8 kisilik yonetim kurulunu 3
yiiksek lisans ve iistii 5 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tiirk Telekomiinikasyon A.S.(TTKOM), 9 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek lisans ve
iistii 4 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S.(TTRAK), 12 kisilik yonetim kurulunu 10
yiiksek lisans ve iistii 2 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tirkiye Garanti Bankas1 A.S.(GARAN), 11 kisilik yonetim kurulunu 8 yiiksek lisans

ve listli 3 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.
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- Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.(HALKB), 9 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek lisans ve
iistli 4 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S.(TSKB), 11 kisilik yonetim kurulunu 2 yiiksek
lisans ve lstii 9 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tiirkiye Sigorta A.S.(TURSG), 6 kisilik yonetim kurulunu 5 yiiksek lisans ve {istii 1
lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Tiirkiye Sise ve Cam Fabrikalar1 A.S.(SISE), 6 kisilik yonetim kurulunu 4 yiiksek
lisans ve tstii 2 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.(VESTL),7 kisilik yonetim kurulunu 4 yiiksek
lisans ve iistii 3 lisans mezunu kisiler olusturmaktadir.

- Yapi1 ve Kredi Bankas1 A.S.(YKBNK), 12 kisilik yonetim kurulunun tamamu yiiksek

lisans ve {istii egitime sahiptir.
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SONUC

Calisma konusu olarak; yonetim kurulu 6zelliklerinin kurumsal yonetim uygulamalari
acisindan degerlendirilmesi, endekse dahil 53 sirketin kurumsal yonetim derecelendirme
raporlari ele alinarak, yonetim kurullari tiyelerinin sahip olduklar1 6zelliklerden cinsiyet
farklilig1, yas farkliligi, egitim diizeyi ¢ercevesinde yonetim kurullar1 ve derecelendirme
raporlarinin igerik analiziyle incelenmesiyle arastirilmaya ¢alisilmistir. Endekse dahil
sirketlerin 2014-2020 arasindaki kurumsal yonetim derecelendirme raporlari ele
alinmistir. Ulasilan bulgular agisindan cinsiyet farkliligi oraninin kurumsal yonetim
uygulamalari agisindan degerlendirilmesi, yonetim kurulundaki kadin tiye varlig
derecelendirme agisindan aranan asgari %25 kadin iiyeyi saglamasi agisindan gerekliligi
goriilmustiir. Yonetim kurulunda yas farkliligi orani sorusu agisindan geng iiyeye yer
veren sirket sayisinin fazla olmadig goriiliirken, yonetim kurulu iiyelerinin akademik
diizeyleri acisindan ise, sirketlerin yonetim kurulu iiyelerinde lisans sonrasi egitim
agirlikl tiyelere oncelik verildigi yonetim kurullarinin icerik analiziyle incelenmesiyle
belirlenmistir. Calismada kurumsal yonetim literatiiriine katki saglamak amaci
bulunmakla beraber arastirma yontemi olarak nitel bir analiz yontemi olan igerik analizi
kullanilmast da ¢aligmanin bir diger ayirict unsuru olarak goriilebilir. Calismanin veri
kisminda giivenilir olmas1 ve ikincil veri kaynagi olarak, kurumsal yonetim
derecelendirme raporlar1 ve yonetim kurulu 6zelliklerine ulagsma agisindan sirketlerin

kurumsal sayfalarindan ulasilan yonetim kurulu bilgileri kullanilmistir.
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