ICINDEKILER

Sayfa No
ICINDEKILER. ......cocoiuiiiioieeeieceeeeeeeeeeee et i
TABLOLAR LISTES......oiiiiioioecceeeeeeeeeeeeee e X
GRAFIKLER VE SEKILLER LISTES....c.cvivioieieeeeeeeeeeeeeeen, ix
GIRIS ..o 1
BIRINCI BOLUM

YONETISIM VE KURUMSAL YONETIM
1.1, YONnetim KavVIaml. ..o 8
1.2. Genel Olarak Yonetisim Kavrami...... ...cccoeevieiciiiiiiieeciie e, 10
1.3. Yonetim ve Yonetisim Arasindaki Farklilik...............cooooooeiin. 13
1.4. Yonetisim Kavraminin GeliSimi...........coooveieiiiiieeeiiiiee e 15
1.5. Iyi Yonetisim Kavrami ve UnSUrlart..............ococoeveveuevreeuerrnerersnennnnns 18
1.6. Kurumsal Yonetim (Sirket Yonetisimi) Kavrami.........ccoceeeevieninennnnnne. 22
1.7. Kurumsal YOnetim T1Keleri............ocoevevevevrrueiereeecceeeeeeeceee e, 26
1.7.1. SefAflIK TIKESI. v 26
L7.1. 1. TANIMIe i 27
1.7.1.2. OZElKIETi. ..o 28
1.7.1.3. SeffafliSin Onemi........cccooovevvveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeenaa, 30



1.7.1.4. Seffafligin Saglanmasmin Oniindeki Engeller................ 32

1.7.1.5. Seffafligin Artirilmasinda Diizenlemelerin Yeri ve

TeSVIKICT ..o, 33

1.7.2. Hesap Verebilirlik TIKeSi..........ocoovevevveeeiieeeieeeceeeeeeeeeeeans 34
1.7.3. Sorumluluk TIKeSi..........covvevreeieerieeceeieeceeeeee e, 36
1.7.4. Adil YONetim 11KeS1....ccueerueeriiaiiinieiiienieeeeeeeee e 36

1.8. Kurumsal Yonetisimin Artan Onemi...........cccooveveeeeueeeeeeeeeeeeeeeans 37
1.9. Kurumsal Yatirimeilar ve YONnetiSim........cccoeeevereeveeecieeecieeeeveee e 40
1.10.Tirkiye ve OECD’de Yonetisim Uygulamalari..........cccccveevvererennennne. 45
1.11. Kurumsal Yonetisim Modelleri.........ccoeeiieiiiiiieiiiiiceieeeeeeee e, 50
1.11.1. Sistemlere Gore Kurumsal Yénetim Kavrami ve Icerigi........ 50
1.11.2. Sistemlere Gore Sirket Amaclari...........cccveeeevieeiiieiiieenneenn, 55

IKINCI BOLUM

BiR KURUMSAL YONETIM MODELI OLARAK

PAYLASIMCI YAKLASIMI
2.1. Paylagimc1 Kavraminin Geligimi........cceeeveveevienieiienienennenienieeeeneenne 61
2.1.1. Sirket Planlama Literatlirii............ccoceeeeeiiiiieeeeiiiiececieee e, 61
2.1.2. Sistem Teorisi Literatlirii.........ccccceveeriieeeriieeeeieecie e 63

il



2.1.3. Sirketlerin Sosyal Sorumluluk Literatiirii............cccceveerueruennnnne 64
2.1.4. Organizasyon Teorisi Literatlirii ........ccccccceveveveeeeieencieeeieeenen. 67
2.1.5. Paylagimci Yonetiminde Cagdas Yaklasimlar..................c......... 69

2.2. Paylasimc1 Yaklasiminin Ayirt Edici Ozellikleri.........o.oovevveveevernnne.. 73
2.3. Paylasimcetr YaKIagimi.....c.oooueeeieeiieniiciieieccce e 76
2.4. Paylasime1 Yaklasimin TIKeleri..........ooviiiieieieieieieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeenans 82
2.5. Sirket Yonetiminde Paylasimer Yaklagim Stireci........cccccveecvveeecveeennnenn. 87
2.6. Paylagimcilarin Siniflandirtlmast.........cooeeviiiiniininiiniiiicee 96
2.6.1. Sirket I¢i Paylasimct Gruplar..............cccoeveveveveeeeeeeeeeeeeeeenees 97
2.6.1.1. Hissedarlar .........ccocceeriiiiiiiiiiiiieeeeeeee e 97

2.6.1.2. YONELICIIET...cccueiiiiiiiieiiiiiieeeete e 98

2.6.1.3. Sirket Calisanlart ..........cccccoevveeviiiieciiie e 99

2.6.2. Sirket D1s1 Paylasimet Gruplar..........cooceeeeeeiienieenienieeeeee, 99
2.6.2.1.Birinci Derecede Sirket Dis1 Paylasimci Gruplar.......... 100

2.6.2.1.1. Miisteriler (Tiiketiciler)........coceevveeeeieerinnnns 100

2.6.2.1.2. Tedarikgiler..........cccceevveeeecriieeiieeeieeeee e 101

2.6.2.1.3. Sendikalar.........ccccoovueniiiiininiinieeeee 102

2.6.2.1.4. Yerel Topluluklar ve Yonetimler................... 103

2.6.2.2. Ikinci Derecede Sirket Dis1 Paylasimer Gruplar........... 104

2.6.2.2.1. RaKIpler ......cccovvieviieeiieeieeceeeeee e 104

iii



Sayfa No

2.6.2.2.2. Devlet, Hiikiimet, Hiikiimet Temsilcileri ve
YOnetiCileri....oooureieeiiiee e, 106

2.6.2.2.3. Cevresel Baski1 Gruplar1 (Sivil Toplum

Kuruluslart)........coovveeevieeeiiieeieeceeee e, 107

2.6.2.2.4. Medya Kuruluslart...........ccooeeeeiienieniianenne. 108

2.7. Sirket Yoneticileri ve Paylasimct Analizi..........coccveeeeveeecieeenieeenneen. 109
2.7.1. Pazarlama ve Satis YoOneticisinin Sorumluluklari................... 109
2.7.2. Ar-Ge Yoneticisinin Sorumluluklart...........ccoocoeiieniiinnnnn. 110
2.7.3. Halkla iliskilerYéneticisinin Sorumluluklart.......................... 111
2.7.4. Uretim Yoneticisi ve Miihendislerinin Sorumluluklari........... 112
2.7.5. Insan Kaynaklar1 Y®éneticisinin Sorumluluklart...................... 113
2.7.6. Fonksiyonel Yoneticiler ve Paylagimc1 Analizi...................... 114

2.8. Paylasimci Yaklagimina Getirilen Elestiriler.............occoeviiviiieniennnn. 115
2.9. Sirketlerin Topluma Kars1 Sorumlulugu...........ccceevviieiiienciiecieeee 120

2.9.1. Sirketlerin Vicdan1 Olmadig1 Yoniindeki Klasik Yaklasim......121
2.9.2. Sirketlerin Vicdan1 Oldugu Y 6niindeki Modern Yaklagim.......123
2.9.3. Sosyal ve Ekonomik Bir Paylagimci Olarak Sirket Yaklagimi..125
2.9.4. Yirmi Birinci Yiizyilda Sirket ve Paylasimer Yonetimi............ 127

2.10. Sirketin Sosyal ve Finansal Performansi Arasindaki Iliski............. 130

v



UCUNCU BOLUM

IMKB 100 SIRKETLERININ KURUMSAL YONETIM ANLAYISINI
BELIRLEMEYE YONELIK UYGULAMA

Sayfa No
I BN 1 4 V- T RSP UUPPP 133
3.2, YOOI ettt 134
3.3. Kapsam ve Stnarhiliklar..........cccoooiiiiiieniieeeeeeee e 135
3.4, VarsaylmIar.........cocveieeiiieeiieeeee et et e e e e e e srae e enae e 138
3.5. Cevaplanma Yiizdesi ve Dagilimi........cccoeeieniiiiiieniiniieieeieeieeee 139
3.6. IstatiStIKSEl ANALIZ..........c.cvveeveceeieeeeiecee e 140

3.6.1. Orneklemdeki Firmalarin ve Katilimcilarin Ozellikleri ile

Degerlendirmeler..........oooveeeciiieiiieeciieecee e 140
3.6.1.1. Ankete Katilanlarin Sirket Icindeki Pozisyonlart......... 140
3.6.1.2. Ankete Katilanlarin Uzmanlik Alanlari........................ 141
3.6.1.3. Orneklemdeki Sirketlerin Faaliyet Siireleri.................. 142
3.6.1.4. Orneklemdeki Sirketlerin Halka Aciklik Oranlarr........ 143

3.6.1.5. Orneklemdeki Sirketlerin IMKB’de Islem Gérme

SULEIETT. et 144
3.6.1.6. Orneklemdeki Sirketlerde Calisan Sayilari................... 145
3.6.1.7.0rneklemdeki Sirketlerin Piyasa Degerleri................... 146
3.6.1.7.0rneklemdeki Sirketlerin Sektdrel Dagilimi................. 147



3.6.2.Paylasimcilara Verilen Onemin Analizi.............cccovveveveueuennnnes 148

3.6.2.1. Orneklemdeki Tiim Sirketlerin Paylasimcilarina

Verdikleri Onem S1ralamast..........cooeveeveeeeeeeeeeeerennann. 148

3.6.2.2. Smai Sektor Sirketlerinin Paylagimcilarina Verdikleri

ONem SIralamast..........oeeeeveeeeeeeeeeeereeeeeeeeees e eeseereeenas 150

3.6.2.3. Mali Sektor Sirketlerinin Paylasimcilarina Verdikleri

ONem SIrAlaAMAST......evveeeeeeeeeeeeeee oo e eeeser e 151

3.6.2.4. Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Paylagimcilarina

Verdikleri Onem S1ralamast...........cvoveveeveeeeeeeeerenennnns 152

3.6.3. Anket Sorularina Verilen Yanitlarin Yiizde Dagilimlar1 ve

Degerlendirmeler..........cooovvieeiiieeiiieeiieeee e 153

3.6.3.1. Sirketin Paylasimcilarina Yonelik Kurumsal Yonetim

Uygulamalart..........coccoeeiieniiiinieniieieeieeeeee e 153

3.6.3.1.1. Sirket Calisanlarina Yonelik Kurumsal
Yonetim Uygulamalari...........cceeeevvennneen. 155

3.6.3.1.2. Pay Sahiplerine Yonelik Kurumsal Yonetim
Uygulamalart.........coceevveeiieniniiiienieee 158

Vi



3.6.3.1.3. Yonetim Kurulu ve Ust Yonetime Yonelik

Kurumsal Yonetim Uygulamalarri............. 161

3.6.3.1.4. Denetim ve Denetgilere Yonelik Kurumsal

Yonetim Uygulamalari

vii



3.6.3.1.5. Miisterilere Yonelik Kurumsal Y onetim
Uygulamalart.........cocoeeveeiiieniiniiiiieee 165

Sayfa No

3.6.3.1.6. Tedarikgilere Yonelik Kurumsal Y6netim
Uygulamalart.........cccceeveeiiieniniiiienieee 166

3.6.3.1.7. Sendikalara Yonelik Kurumsal Yonetim

Uygulamalari.........cccceeveiveecieenieeeiieeee, 167

3.6.3.1.8. Yerel Yonetimlere Yonelik Kurumsal

Yonetim Uygulamalart..........cocceeevvenneenee. 168

3.6.3.1.9. Rakiplere Yonelik Kurumsal Yonetim
Uygulamalari.........cccceeeeiieeeieencieeeeeeee, 169

3.6.3.1.10. Kamu Kurum ve Kuruluslarina Y 6nelik

Kurumsal Yonetim Uygulamalart............ 169

3.6.3.1.11. Medyaya Yonelik Kurumsal Y 6netim
Uygulamalart.........cccoeeevveeeeieeniieeeiieens 170

3.6.3.1.12. Sivil Toplum Kuruluslarina Y 6nelik

Kurumsal Yonetim Uygulamalari........... 171

3.6.3.2. Is Ahlak1 ve Sosyal Sorumluluga Yénelik Kurumsal
Yonetim Uygulamalart........cccoceevevveniininieniencnnn. 172

3.6.3.3. Sirketlerde Yiiksek Oranda Uygulanan Kurumsal
Yonetim Keleri.........oovevevevevceieeeeeceeeeeeeeeee s 175

3.6.3.4. Sirketlerde Diisiik Oranda Uygulanan Kurumsal
Y onetim TIKeleri..........ocvevveruerreeeereceeieeeceeeeee e 177

3.6.4. Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performans Olgiimii ve

Degerlendirmeler..........ooooviieeiiieeeiieeciieeee e 179

viii



3.6.5. Hipotezlerin Test EAIlmMesi.........cccoeeevievieniiiniiniieiieeieeee 183

3.6.5.1. Birinci Hipotezin Testi......cccceeveerieeiiienieeiieiieeieenee. 183
3.6.5.2. Ikinci Hipotezin TeSti........ccoeveveveveeeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeenns 189
3.6.5.3. Ugiincii Hipotezin TeSti...........cocooveeeuieeeeeieeeeeeeenn, 192
3.6.5.4. Dordiincti Hipotezin Testi........cccceevieriieniieniienieeiens 195
3.6.5.5. Besinci Hipotezin Testi........occvvereeriieniieiiieiieeieeiens 198
3.6.5.6. Altinct Hipotezin Testi........ccceeeeveeeeieeeciieecieeeieeeee, 201
3.6.5. Bulgularin Genel Degerlendirmesi..........cccccvveeeveeeciieencieeennnenn. 204
3.6.6. SONUC ....c..eiiiiiiiiieieieeee ettt 208
EKLER ..ottt st e 215
EK 1: Anket FOrmu........cccoooiiiiiiiiiieeeee 216
EK 2: Anket Sorularina Verilmesi Beklenen Cevaplar........... 228

EK 3: 01.04.2003- 30.06.2003 Déneminde IMKB-100
Endeksinde Yer Alan Tiim Sirketler...........ccccccvveennnen.n. 234

EK 4: Kurumsal Yonetim ve YoOnetisim Kavramlarinin

Katilimcilar Tarafindan Tanimlanmast..............cc......... 239
TURKCE OZET......coniieriiiiierineiensireseseiseiesisessssiesese e ssesesesesssnen. 242
ABSTRACT ...ttt 244
KAYNAKCA ..ottt 246

X



TABLOLAR LiSTESI

Sayfa No
Tablo 1: Bolgelere Gore Finansal Performans Ile Yénetisim
Performansinin Karsilastirtlmasi..........cocveeiiiiiciiiiciiecceeeeeee e 41
Tablo 2: Yonetisim Uygulamalarinin Yatirim Kararlarina Etkisi..........ccocoeveeniene. 42
Tablo 3: Bolgelere Gore lyi Yonetime Ek Prim Odeme Istegi (%)......ccovevevevrunnne. 42
Tablo 4: Iyi Yonetim Uygulamalaria Odenen Ek Prim Orant (%)...........ccccceeuene.. 43
Tablo 5: Yatirimcilarin Sirket Yonetiminden Oncelikli Beklentileri........................ 44
Tablo 6: Yatirimcilarin Sirketlerden Oncelikli Beklentileri...............cococovevvuivevnnnnes 44
Tablo 7: Tiim Sirketlerin Paylasimcilarina Verdikleri Onem Siralamasit................ 148
Tablo 8: Sinai Sektor Sirketlerinin Paylagimcilarina Verdikleri
ONEM SITALAMASL. ........coceivvieeeecee ettt s e, 150
Tablo 9: Mali Sektor Sirketlerinin Paylasimcilarina Verdikleri
ONEM SITALAMASL. ........ooceiviieeeeccee ettt ene et s e s e, 151
Tablo 10: Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Paylasimcilarina Verdikleri
ONEM SIFALAMASI. ..ot st esenenasaeens 152
Tablo 11: Tiim Paylasimcilara Yonelik Kurumsal Yonetim Uygulamalari............ 154
Tablo 12: Calisanlara Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin
Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlari.......c.cccccueeeiiiieiiiieciiecee e 156
Tablo 13: Pay Sahiplerine Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin
Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlart..........ccoooveeiieiiieniiiiieieceece e 160
Tablo 14: Yonetim Kurulu ve Ust Yonetime Yonelik Sorulara Verilen
Cevaplarin Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlari.......cccocovveeeiiieiiiiiiiieeieecieceeees 162
Tablo 15: Denetim ve Denetcilere Yonelik Sorulara Verilen
Cevaplarin Sektorlere Gore Yilizde Dagilimlart..........cccoeeveeviieiiienciiinieniieiecieee, 164
Tablo 16: Miisterilere YoOnelik Sorulara Verilen Cevaplarin
Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlari.........cccccuvieiiiiiiiiieniiiccie e 165



Tablo 17: Tedarikgilere Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin
Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlart..........ccoooveeiieiiieniiiiieieeiece e 166

Tablo 18: Sendikalara Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin

Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlari.........cccccveiiiieeiiiieeiieceee e 167
Tablo 19: Yerel Yonetimlere Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin

Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlart..........ccooeveeiiieiiiiiiiiiieieeiece e 168
Tablo 20: Rakiplere Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin

Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlari.......c.cccccvveiiiieiiiieeiieee e 169
Tablo 21: Kamu Kurum ve Kuruluslarina Yo6nelik Sorulara Verilen

Cevaplarin Sektorlere Gore Yilizde Dagilimlart..........cccoeeveevieenienciiinieniicieeieee, 170
Tablo 22: Medyaya Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin

Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlari.........cccccveeiiieeiiiiieeiieecee e 170
Tablo 23: Sivil Toplum Kuruluslarina Yo6nelik Sorulara Verilen

Cevaplarin Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlart..........ccoecveevieniieniiniieienieeeeee, 172
Tablo 24: Is Ahlaki ve Sosyal Sorumluluga Yénelik Sorulara Verilen

Cevaplariin Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlari..........cocceevveviiieniiniiinieniieee, 173
Tablo 25: Yiiksek Oranda Uygulanan Kurumsal Yonetim ilkeleri......................... 175
Tablo 26: “Hayir” Cevabi Beklenen Sorularda Beklentiye Uygunluk Derecesi En

Yiiksek Olan Cevaplar..........cccieiiieiieiiieiieeeieee ettt 176
Tablo 27: Diisiik Oranda Uygulanan Kurumsal Yonetim ilkeleri........................... 177
Tablo 28: “Hayir” Cevabi Beklenen Sorularda Beklentiye Uygunluk Derecesi En

Diisiik Olan Cevaplar...........ccociieeiiieeiieciee ettt ee e et e e svee e b e e ssaeeenaneas 178
Tablo 29: Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performansi ve Derecesi........................ 180

Tablo 30: Sirketlerin Kurumsal Y6netim Performans Derecelerinin Dagilimu....... 182

Tablo 31: Sinai Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performanslart.............................. 183
Tablo 32: Mali Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performanslart...............c............... 184
Tablo 33: Hizmet Sirketlerinin Kurumsal Yonetim Performanslart........................ 185

Tablo34: Sektorlere Gore Kurumsal YOnetim

Performans Derecelerinin Dagilimi..........ccccoveviiieiiiieniieceeceeee e 185

X1



Tablo 35: Sinai ve Mali Sektor Sirketlerinin Kurumsal Yonetim

Performanslarinin Karsilastirilmasi icin Mann-Whitney Test Sonuglari................. 186

Sayfa No

Tablo 36: Sinai ve Mali Sektor Sirketlerinin Kurumsal Yonetim

Performanslarinin Karsilastirilmasi Icin U- Testi sonuclart..........cooveveveueveveveeennnne. 186
Tablo 37: Sinai ve Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Kurumsal Yonetim
Performanslarinin Karsilastiriimasi icin Mann-Whitney Test Sonuglari................. 187
Tablo 38: Sinai ve Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Kurumsal

Yo6netim Performanslarinin Karsilastirilmasi Icin U- Testi sonuglari...................... 187
Tablo 39: Mali ve Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Kurumsal Yonetim
Performanslarinin Karsilastirilmasi icin Mann-Whitney Test Sonuglari................. 188

Tablo 40: Mali ve Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Kurumsal

Yo6netim Performanslarinin Karsilastirilmasi Icin U- Testi sonuglari...................... 188
Tablo 41: ikinci Hipoteze Iliskin Ozet Tablo.............covevvveveveveveeeeeeeieeeeeeeeeeeveeeneeans 189
Tablo 42: Performans Derecesi * Faaliyet Siiresi Capraz Tablosu......................... 190
Tablo 43: Ki Kare Testi (Performans Derecesi * Faaliyet Stiresi)...........ccceeuveneenn. 190
Tablo 44: Ugiincii Hipoteze Iliskin Ozet Tablo...........cc.cccoeveviveverereieeeeeceeeenans 192
Tablo 45: Performans Derecesi * Halka A¢iklik Oran1 Capraz Tablosu................ 193
Tablo 46: Ki Kare Testi (Performans Derecesi * Halka A¢iklik Orani).................. 193
Tablo 47: Dérdiincii Hipoteze iliskin Ozet Tablo.............ccccovevevrvereeerereceeeree. 195
Tablo 48: Performans Derecesi * IMKB’de Islem Gorme Siiresi

L7 o) ¢ 200 K21 0] U 1) | RSP SRUPRRRPRRRT 196
Tablo 49: Ki Kare Testi (Performans Derecesi*IMKB’de Islem Gérme Siiresi)....196
Tablo 50: Besinci Hipoteze Iliskin Ozet Tablo............cccoeverueveieeveieceeieireeceeeeans 198
Tablo 51: Performans Derecesi * Calisan Sayist Capraz Tablosu.............cccueeueeee. 199
Tablo 52: Ki Kare Testi (Performans Derecesi * Calisan Sayist)........c.ccceeeeuveeennee. 199
Tablo 53: Altinci Hipoteze iliskin Ozet Tablo.............cocoovviieieeieeecesceeeeans 201
Tablo 54: Performans Derecesi * Piyasa Degeri Capraz Tablosu.............cccoeeueeee. 202
Tablo 55: Ki Kare Testi (Performans Derecesi * Piyasa Degeri).........cccccueeeveenenn. 202

Xii



GRAFIKLER LIiSTESI

Sayfa No
Grafik 1: OECD Yonetisim Endeksi...........ooooviiiiiiiiiiiiiiiiiiceeeceee e 45
Grafik 2: Tiirkiye Yonetisim Endeksi.......ccooeeiiiiiiiiniiieiieeeeeeeceeeee e 46
Grafik 3: Ankete Katilanlarin Sirket I¢i POZISYONU..........c.ccovviveveveciceeeeveeecnn, 141
Grafik 4: Katilimcilarin Uzmanlik Alanlart...........ccoooveeiiiiieniiciiinieieeeeeeee, 142
Grafik 5: Sirketlerin Faaliyet SUreleri......c.cooovieiiiieciieeiieeeeceeeee e 143
Grafik 6: Sirketlerin Halka Agiklik Oranlari...........ccccooooeiiiiiiiiiiiiiiiiieeceee e 144
Grafik 7: Sirketlerin IMKB’de Islem GOrme SUIeSi..........cocovvevevveeeveveeereeeeeennnn 145
Grafik 8: Sirketlerin Calisan Say1lari..........ccooceeviiiiiiiiiiiiiceceeeeee e 146
Grafik 9: Sirketlerin Piyasa Degerleri.......ocoviiieiiiieiiiieiieceeeeeeee e 147
Grafik 10: Sirketlerin Sektorel Dagilimlari...........ccceeeeieeeiiieniiieeieeee e, 147
Grafik 11: Calisanlarin Bilgilendirilme SikIi@1........cccooveiiviiiiniiiiiiiiciicieeeees 157
Grafik 12: Medyanin Bilgilendirilme SiKIig1.......cccocooviiiiniiiiniiniee 171
Grafik 13: Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performanslar.................ooooeeeennn.. 181

xiii



SEKILLER LISTESI

Sayfa No
Sekil 1: Kurumsal Yénetimin I¢ ve D1§ YapiSL......c.ooveveveveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee, 54
Sekil 2: Biiyiik Bir Isletmenin Paylagimct Haritas!............cccoovevvevevecvevereeeeerieeeeennnn. 89
Sekil 3: Isletmenin Ahlaki Sorumluluk MatriSi...........ccooveveeeeuererereeeereeeeseeeeeeeeeeaes 94
Sekil 4: Sosyal Performans, Finansal Performans ve Sirket Itibar
Arasimdaki [liski Birinci BaKIS ACISL.......vvoueuieeeeeeeeeeeeeeeeee oo 131
Sekil 5: Sosyal Performans, Finansal Performans ve Sirket Itibar
Arasindaki Tliski TKinci BaK1S @IS ......vovvvieeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 131
Sekil 6: Sosyal Performans, Finansal Performans ve Sirket Itibar
Arasmdaki [liski UglNeti BaKIS AGISI.......oueveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 132

X1iv



GIRIS

Kurumsal yonetim veya yonetisim gerek 6zel ve kamu sektoriiniin, gerek
hiikiimetlerin ve uluslararas1 kuruluslarin, gerekse akademisyenlerin son yillarda
tizerinde siklikla durduklart bir konu halini almaya baglamistir. Gegmis yillarda Asya
tilkelerinde, son donemlerde WorldCom, Enron ve Arthur Andersen gibi biiyilik
Amerikan sirketlerinde yasanan finansal skandallar yatirimcilarin  sermaye
piyasalarina olan giiveninin sarsilmasina neden olmustur. Sonugta hisse senedi
fiyatlarinda ¢ok 6nemli diisiisler meydana gelmis, yatirimecilarin milyonlarca dolarlik
zarartyla sonuclanan mali kayiplar ortaya ¢ikmistir. Yasanan bu finansal skandallarin
arkasinda yatan temel neden olarak kurumsal yonetimdeki basarisizliklar

gosterilmektedir.

Bilgi teknolojisi ve iletisim alaninda yasanan hizli gelismeler ekonomide, is
diinyasinda, kamu yonetiminde ve toplumsal yasamda varligini hissettirmektedir.
Bunun yaninda, uluslararasi ticaretin ve iilkeler arasindaki sicak para akiminin
oniindeki engellerin siiratli bir bigimde ortadan kalkmaya baslamasiyla birlikte
sirketlerin dis ¢evresi ve faaliyet alanlar1 giin gectikce genislemektedir. Ulke igi
rekabet biiyiik Olciide uluslararasi alanda yasanan daha zorlu ve karmasik bir
miicadeleye doniigmiistiir. Bu siire¢ hiz kesmeden devam etmektedir. Bu sistem
igerisinde lilke i¢i yapilan birtakim yasal diizenlemeler yeterli goriilmemekte, yapilan
bu uygulamalarin uluslararasi, hatta wuluslar {istii birtakim diizenlemelere

uygunlugunun saglanmasi bir zorunluluk halini almaktadir.

Sirket faaliyetlerinin siirekliligi i¢cin sermaye birikimi olusturmak sirketler
i¢cin hayati oneme sahip bulunmaktadir. Diinya iizerinde ekonomik yasamda gelinen
nokta kamu ve 6zel kurum ihtiya¢larinin temini i¢in iilke i¢i kaynaklarin ¢ogu zaman
yeterli olmadigint ortaya koymaktadir. Bu durum {ilkelerin yabanci sermaye ve
kaynak ihtiyacim giin gegtikce artirmaktadir. Ulkelerin yabanci kaynak cekebilme
yetenegi, o iilkelerin kurumsal yonetim sistemlerinin etkenligiyle ve kaynak ihtiyaci
olan kamu veya 6zel kurum yonetimlerinin kaynak saglayan bireysel ve kurumsal

yatirimeilarin haklarina ne dl¢lide saygili olduguyla yakindan iligkilidir.



Gerek lilke i¢inde, gerekse lilke disinda kaynak yaratan kisi veya gruplar
haklarin1 koruyacak yasal diizenlemelerin olmamasi halinde ya s6zkonusu iilkelerde
yatirim yapmama karar1 almakta, ya da yatinm yapsalar bile giiclii sirket yonetim
standartlar1 olan iilkelerle kiyaslandiginda yeterli hukuksal diizenlemelere sahip
bulunmayan {ilkelere sagladiklar1 kaynaklar i¢in daha yiiksek bir risk primi talep
etmektedirler. Bu da kaynak ihtiyact bulunan iilkelerin kaynak maliyetlerini
artirmaktadir. Bu nedenle kurumsal yonetim, ekonomik etkenlik ve biiylime
acisindan son derece dnemli sonuglar dogurmaktadir. Etkili bir kurumsal yonetim
firma degerinin maksimize edilmesi konusunda sirket yoneticileri {izerinde bir baski
olusturmaktadir. Ozel sektdriin  genislemesi ve daha rekabetgi bir piyasa
ekonomisinin yaratilmasiyla birlikte, etkili bir kurumsal yonetimin sozii edilen bu
koklii ekonomik degisimlerden ekonomik yararlar saglayabilmek i¢in anahtar bir role

sahip oldugu giin gectik¢e anlagilmaktadir.

Ekonomik hayatta yasanan gelismeler kadar toplumsal yasamda da koklii
degisimlerin varhg goze carpmaktadir. Ozellikle, iletisim teknolojisindeki
gelismeler sosyal yapilanma lizerinde derin etkiler birakmaktadir. Bilginin kolayca
elde edilmesi ve degerlendirilmesi yoluyla saglanan avantaj, eskiye oranla daha
bilingli ve egitimli bireylerin ortaya ¢ikmasina, sivil toplum orgiitleri ve diger ¢ikar
gruplarinin giin gectikgce daha Orgiitlii bir yap1 igerisine girmelerine yardimci
olmaktadir. Bu sekilde orgiitlii birimler varliklarin1 daha fazla hissettirerek taleplerini
daha etkili bir sekilde dile getirmeye baslamaktadirlar. Bu durum demokrasi ve
yonetim anlayisinda siire¢ igerisinde goriilen anlayis farkindan kaynaklanmaktadir.
Sozkonusu gelisim gerek kamuda, gerekse 6zel sektorde yaratilan katma degerin
nasil boliisiilecegi ve yonetilecegi konusunda birey ve gruplarin daha fazla séz sahibi

olmalarina imkan tanimaktadir.

Artik klasik bir yaklagimla demokrasiyi secilmiglerin secenleri yonettigi bir
yonetim tarzi olarak tanimlamak yetersiz kalmaktadir. Cagdas anlayis s6zkonusu
gorlsiin aksine segmenlerin secilenlerle birlikte yonetime katilmasini savunmaktadir.
Boyle bir anlayis toplumsal hayati ve kamu yonetimini oldugu kadar sirket
yonetimini de derinden etkilemeye baslamistir. Nasil demokrasi kiiltiiriiniin

derinlesmesi, demokrasiyi yalnizca yonetim erginin yonetenlere devredilmesi olarak



algilanmasimi anlamsizlagtirtyorsa, modern kurumsal yonetim anlayis1 da sirket

yonetimlerinin hissedarlarin karlarini artirma temel hedefini yetersizlestirmektedir.

Bu anlayis, anonim sirketlerin  Ozellikle de halka acgik ortakliklarin
yonetiminde ve faaliyetlerinin yiiriitiilmesinde kar elde etme ve sdzkonusu karin
ortaklar arasinda dagitilmasi esas amacini tasiyan geleneksel yapilarin yaninda,
hissedarlar basta olmak {izere miisteriler, tedarik¢iler, sendikalar, yerel yonetimler,
rakip firmalar, devlet, medya kuruluslari, sivil toplum orgiitleri ve ¢alisanlar gibi tiim
menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasini, so6zii edilen gruplarin talep ve
beklentilerinin karsilanmasini ve bu baglamda sirketlerin ilgili ¢ikar gruplart ile
iletisim ve etkilesiminin saglanmasini ifade etmektedir. Boylece karar
mekanizmalarindaki sirket yonetimlerinin, gerek sirket ici, gerekse sirket dis1 baski
gruplarin1 daha genis bir perspektifte ve ge¢mise oranla ¢ok daha fazla dikkate

almalar1 kaginilmaz bir hal almaya baglamistir.

Bu yaklasimda, kisa donemde pay sahiplerinin tatminini hedefleyen firsatg1
sirket uygulamalarinin aksine firmanin refahi icin gerekli uzun donemli sirket
stratejilerinin hayata gecirilmesi daha biliyilk onem tasimaktadir. Bu bakis agisi
hissedarlar kadar caliganlar, tedarik¢iler ve firma i¢in uzun donemde deger yaratan
diger tim gruplarin katkisini1 gozoniine almay1 gerektirmektedir. Hissedarlar kadar
sirketin hem i¢, hem de dis g¢evresindeki gruplarin dikkate alinmasi, beraberinde
sirketin topluma kars1 birtakim sosyal sorumluluklar1 yerine getirmesi gerektigi
gorlsiinii desteklemektedir. Bu diisiince yapisi, sirketlerin kar amaciyla kurulmus ve
yalnizca hissedarlarina karst ekonomik sorumlulugu bulundugu goriisiinii
reddetmektedir.  Sirketler ekonomik faaliyetlerini siirdiiriirken, karar ve
uygulamalarinin toplumun diger kesimleri iizerindeki etkilerini hesaba katmalidir.
Ciinkii sirketlerin ekonomik birimler oldugu kadar ayni zamanda sosyal bir varlik
olduklar1 ve sirket uygulamalarinda sosyal bir varlik olmanin gereklerine uygun
olarak hareket edilmesi gerektigi diisliniilmektedir. Bu acidan bakildiginda sirketler
kar odakli olarak faaliyetlerini yiiriitiirken sosyal sorumluluklarini gérmezden

gelmemeli, kar ve toplumsal sorumluluklar arasindaki dengeyi kurabilmelidir.



Ekonomik ve sosyal temelleri bulunan boyle bir anlayisin olusturulabilmesi
icin bazi temel kosullarin yerine getirilmesi bir zorunluluk olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Sirket faaliyetlerinin denetlenebilmesi, sirketlerde pay sahiplerinin esit ve adil isleme
tabi tutulmasi, hissedarlarin ve diger menfaat sahiplerinin hak ve yiikiimliiliikklerinin
korunmasi, kamunun aydinlatilmas1 ve son olarak yonetim kurullarmnin gorev ve
yetkilerinin acik bir sekilde ortaya konarak is yapma usullerinin belirlenmesi, etkili
bir yonetim anlayisi olusturabilmenin temel kosullarimin basinda gelmektedir.
Benzer bir diisiinceyle etkili bir kurumsal yonetim anlayis1 gelistirebilmek igin
ayrica katilimeilik, seffaflik, agiklik, hesap verebilirlik, diger bir deyisle rapor verme
ve taraflar bilgilendirme, sorumluluk, adil yonetim gibi degerlerin yerlestirilmesi ve

uygulanmasi ka¢inilmaz bir hal almaktadir.

Giliniimiizde kurumsal yonetimin sézii edilen ekonomik ve toplumsal etkileri
giin gectikce daha da iyi anlasilmaya baslanmistir ve en uygun yonetim yap1 ve
uygulamalarinin neler olmasit gerektigi konusunda tartigmalar yapilmaktadir.
Diinyada kurumsal yonetime yonelik iki temel sistem bulunmaktadir. Bunlardan ilki,
sermaye piyasalarinin gelismis oldugu Amerika ve Ingiltere'de sekillenen “Anglo-
Sakson Sistemi”dir. Bu sistem kurumsal yonetimde hissedar temelli bir bakis agisint
benimsemektedir. Diger sistem ise, esas olarak bankalarin hakimiyetinde olan ve
ortaklarin gozetiminin bankalar tarafindan yapildigi “Alman Sistemi” olarak da
bilinen “Kita Avrupasi Sistemi’dir. Bu sistem ise kurumsal yonetimin paylasimci
modeli iizerinde durmaktadir. Bu iki sistem arasinda temel farkliliklar oldugu
goriilmektedir. Anglo-Sakson Sistemi, yapist itibariyle dnceligi anonim girketlere
sermaye saglamak yoluyla ortaklik hakki elde etmis bulunan hissedarlarin
korunmasina vermektedir. Kita Avrupasi Sistemi’nde ise, ¢ogunlukla gorev yapan
profesyonel yoneticiler sadece hissedarlara kars1i degil, sirketin faaliyetlerinden
etkilenen ve sirketin etkilesim i¢inde bulundugu tiim paylasimcilara (stakeholder)
(hissedarlar, calisanlar, sirkete fon saglayanlar, tedarikgiler, finans kurumlari, devlet
...vb.) yonelik o6nemli sorumluluklar iistlenmektedir. Bu iki sistemden birinin,
digerine kars1 Ustiinliigli yoktur. S6zkonusu iki kurumsal yonetim sisteminin de
yonetimin  kurumsallasmasinin ~ saglanmast  bakimindan  basarili  oldugu

gozlenmektedir.



Tiirkiye acisindan konuya bakildiginda arastirmanin amaclarindan birisi de,
Tiirk sermaye piyasalarinda islem goren sirket yoneticilerinin diisiince yapisi
itibariyle sozii edilen bu iki anlayistan hangisine daha yakin olduklarini belirlemeye
caligmaktir. Bununla birlikte sirket yonetimlerinin kurumsal yonetim uygulamalari
icin gerekli olan kosullar1 ne Ol¢lide yerine getirdikleri, baska bir deyisle sermaye
piyasasinda islem goren sirketlerin kurumsal yonetim performanslarinin diizeyi

ortaya c¢ikarilmaya ¢alisilmaktir.

Bu baglamda bu arastirma ile; Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi-100
(IMKB-100) endeksinde farkli sektorlerde faaliyet gosteren en yiiksek piyasa
degerine sahip halka acik yiiz girketin “sirket dis1 gruplar” olarak
siniflandirilabilecek  miisteriler, tedarikg¢iler, yatirimcilar, sendikalar, yerel
yonetimler, hiikiimetler, rakip firmalar, kamu kurum ve kuruluslari, medya
kuruluglari, ¢evreci baski gruplar1 ve sivil toplum orgiitleri ile “sirket i¢i gruplar”
olarak nitelendirilebilecek calisanlar, biiyiik ve kii¢iik hisseli sirket ortaklar1 ve diger
yoneticilerin talep ve beklentilerine olan bakis acisi ve s6zkonusu gruplara karsi

yonetimlerin gelistirdikleri politika ve stratejiler tespit edilmeye calisilmaktadir.

Bu kapsamda IMKB-100 sirketlerinin faaliyet siiresi, faaliyet alani, halka
aciklik orani, IMKB'de islem gdérme siiresi, calisan sayis1 ve piyasa degeri ile bu
sitketlerin kurumsal yonetim performanslar1 arasindaki iligkilerin analiz edilmesi

hedeflenmektedir.

Para ve sermaye piyasalarindaki degisimin ve gelisimin Onciisii niteliginde
olan IMKB-100 endeksinde islem goren sirketlerin belirtilen acilardan incelenmesi,
halka agik bu sermaye piyasast sirketlerinin, “kurumsal yonetim” ya da “yonetigim”
olarak tanimlanan yoOnetim anlayisinin neresinde oldugunu goérebilmek agisindan
biyiik 5nem tasimaktadir. IMKB-100 Sirketlerinin kurumsal yonetim performansinin
tespiti ve bu performansin belirlenen degiskenlerle olan iligkisini ortaya ¢ikarmak,
sermaye piyasalarinda yatirim yapacak olan yerli ve yabanci, bireysel ve kurumsal
yatirimcilar agisindan biiyilik bir 6nem tagimaktadir. Yerli ve yabanci yatirimeilarin
yatirim yapacaklar1 piyasalara giiven duymasi, gerek kamu otoritelerinin, gerekse
0zel sektoriin ihtiya¢ duydugu fonlarin arzu edilen maliyetle temini agisindan hayati

bir degere sahiptir. Daha dénce IMKB-100 sirketlerine yonelik bu kapsamda bir



aragtirmanin yapilmamis olmasi, bilimsel alanda bir boslugu doldurmakta ve

arastirma sonuglarinin degerini bir kat daha artirmaktadir.

Arastirma ii¢ bolimden olusmaktadir. Calismanin birinci boéliimiinde ilk
olarak geleneksel anlamda yonetim kavrami aciklanmaktadir. izleyen boliimlerde bu
anlayisa karsit ve paralellikleriyle ortaya atilan yonetisim kavraminin ortaya ¢ikis ve
gelisimi ele alinmaktadir. Burada genis bir perspektifte kamusal alanda yonetisim, iyi
yonetisim kavramlar1 incelenmekte, daha 6zel olarak ise sirket yonetisimi (kurumsal
yonetim) baglaminda yonetisim kavrami i¢erdigi unsurlarla birlikte agiklanmaktadir.
Ayrica, bu bolimde yonetim ve yonetisim kavramlar arasindaki farkliliklar ortaya
konulmaya c¢alisilmakla birlikte, yOnetisim kavraminin artan Onemi iizerinde
durulmaktadir. izleyen béliimde, Tiirkiye’deki yonetisim uygulamalar1 diinyadaki
yonetisim uygulamalariyla karsilastirilmaktadir. Birinci boliimiin sonunda, diinya
tizerindeki kurumsal yonetim wuygulamalarma deginilmekte, bu uygulamalar

arasindaki farkliliklar ortaya konulmaya c¢alisilmaktadir.

Ikinci boliimde, kurumsal yonetimin paylasimcr modeli iizerinde
durulmaktadir. Bu boliimde ilk olarak paylasimci kavraminin sirketler i¢in ne anlama
geldigi ve kavramin ortaya ¢ikisi ele alinmaktadir. Bir kurumsal yonetim modeli
olarak paylasimci modelinin ne anlama geldigi, modelin sahip oldugu prensipler ve
diger yaklagimlardan modeli ayiran 6zellikler takip eden kisimlarda incelenmektedir.
Paylasimc1 yaklasiminin sirketler tarafindan nasil uygulanacagi ve yaklasima
yoneltilen elestiriler bu boliimde tartisilan konulardir. Bu boliimde ayrica sirket i¢i ve
sitket dis1 paylasimcilar olarak siiflandirilan gruplara yer verilmekte, ayrica farkl
birimlerde gorev yapan sirket yoneticilerinin bu paylagimc1 gruplara karsi
sorumluluklarinin neler olmasi gerektigine deginilmektedir. Bu boliimde son olarak,
paylasimer temelli bir kurumsal yonetim modelinin dayandigi temel noktalardan biri
olmasi gereken sirketin toplumsal sorumlulugu konusu iizerinde durulmakta,
sitketlerin sosyal performanst ile finansal performanst arasindaki iligkiye

deginilmektedir.



Uciincii ve son boliimde IMKB-100 endeksinde islem goren sirketlerin
kurumsal yonetim uygulamalar1 ve buna bagli olarak kurumsal ydnetim
performanslart tespit edilmeye calisilmaktadir. Bu sirketlerin faaliyet alanlari,
faaliyet siireleri, calistirdiklar1 personel sayis1, halka aciklik oranlar1 IMKB’de islem
gbérme siireleri ve piyasa degerleri ile bu sirketlerin kurumsal yonetim performanslar
arasindaki iliski analiz edilmeye c¢alisilmaktadir. Bu bolimde ayrica, sirket
yonetimlerinin faaliyette bulunduklar1 paylagimci gruplar1 nasil degerlendirdikleri ve

bu gruplara atfettikleri onem ortaya konulmaya ¢alisilmaktadir.



BiRINCi BOLUM

KURUMSAL YONETIM VE YONETISIM

1.1. YONETIM KAVRAMI

Yonetim kavramu ile ilgili olarak farkli tanimlara rastlanilmaktadir. Yonetim
konusunda her ne kadar farkli tanimlamalar yapilmis olsa bile, bunlar1 ortak bir ¢ati
altinda toplamak miimkiin olabilir. Yonetim, diger kisilerin cabalar1 araciligiyla
amaclarin basarilmas1 silireci olarak ifade edilebilir (Can, 1989:34). Benzer bir
sekilde yonetim, bagkalar1 vasitasiyla is gormek olarak da tanimlanabilir (Kogel,

2001:11).

Bu aciklamalardan yola ¢ikarak yonetimin temel unsurundan sdzetmek
miimkiin olabilir. Yonetimin olabilmesi i¢in oOncelikle bir toplulugun olmasi
gereklidir. Yonetilecek olanlar bu topluluktaki kisiler olacaktir. Ikinci olarak,
sozkonusu toplulugu harekete gecirebilmek i¢in yonetimin bir giice sahip olmasi
gerekmektedir. Bu giiciin kaynagi korkutmaya, ddiillendirmeye, uzmanliga ya da
bicimsel giice dayali olabilir (Can, 1989:185). Yoneticiler s6zkonusu bu giic
kaynaklarini kullanarak yonetme eylemini gergeklestirebilir. Son olarak, yonetilen
toplulugun elde etmeye calistig1 ortak bir amacin varligi gerekmektedir. Yoneticiler

varlik sebeplerini bu amaca dayandiracaklardir (Tekel, 1999:240).

Ozellikle iletisim ve bilgi isleme teknolojisindeki gelismeler ile
kiiresellesme "yonetim" isinin 6zelliklerini bliylik oOlgiide degistirmistir (Kogel,
2001:11). Bilimden iiretime, teknolojiden iletisime her alanda yasanan kokli
doniigiimler, yonetimi tamamen ortadan kaldirmasa da yeni arayislarin olusmasina

yol agmaktadir.

Bu doniisiim siireci tabiatiyla yoOnetimin temel unsurlar1 {izerinde de
kendisini gostermektedir. Oncelikle oy cokluguna dayali temsil esasi, giiniimiiz
demokrasilerinde anlamini yitirmeye baglamistir. Cogunlugun ydnetimi ele gegirmesi

diisiincesi beraberinde birtakim sorunlari da glindeme getirmektedir. Oy c¢oklugu



hakim diislinceye s6z hakki tanirken, azinliklarin taleplerinin ne olacag: tartigma
konusudur. Farkli diisiince ve beklentilere sahip bu gruplarin dislanmasi, sézkonusu
azinlik i¢in demokratik sistemin islememesi anlamina gelecektir. Farkliliklari
dislayan bu tip bir anlayisin varligii siirdiirmesi beklenemez. Bu sebeple ¢cogunluk
esas1 yerine ¢ogulculugun yerlestirilmesi orgiitiin gelecegi acisindan biiyilk dnem
tasir. Ustelik ¢ogunlugun kurdugu otoritenin merkezi bir hal almas: da istenmeyen
bir durumdur. Yetkiyi ele alan kesimin bu giicii belli bir siire i¢cin se¢menlerinden
bagimsiz bir sekilde 6zgiirce kullanmasi diisiiniilemez. Bu tip bir merkezi otorite
anlayigi, tim taraflarin haklarin1 kullanabilmelerinin 6niinde ciddi bir engel
olusturur. Merkezi yonetimin aksine katilimin var oldugu ve siirdiiriildiigli tesvik

edici bir anlayis, tiim taraflarin esenligi agisindan daha rasyoneldir.

Diger bir degisim, yonetilen gruplarin dokusundaki degisimdir. Giinlimiizde
belli bir cografi alan i¢inde bulunan topluluklar, biinyelerinde yalnizca o cografi alan
icindeki birtakim Ozelikleri barindirmazlar (Taylor, 1995). Kiiresellesme siireci,
bilginin ¢ok hizli akigskanligi, mesafelerin kisalmasi ...vb. etkiler ¢evresel sinirlarin
islevini azaltmistir. Karsilikli iliskilerin karmasik bir hal almasi belli bir ¢evrede
kurulan kontroliin etkisini ve giiciinii zayiflatmaktadir. Artik “yurttas” kavrami
yerine “agdas” kavraminin yerlesmeye basladigi goriilmektedir (Ogden, 1994).
Bireyler bu karmasik doku icinde kolaylikla ydnlendirilebilen unsurlar olmaktan
citkmaya bagslamiglardir. Degiskenlerin artmasi beraberinde ¢ok kimlikli birey ve

gruplarin olusmasina imkan vermektedir.



1.2. GENEL OLARAK YONETISIM KAVRAMI

Son yillarda sik¢a sozii edilen yonetisim kavraminin, heniliz kuram &ncesi
bir asamada oldugu ve ileri siirdiiklerinden daha ¢ok kars1 ¢iktig1 noktalarla belirli bir

kapsam icine alindig1 sdylenebilir (Jessop, 1995:318).

Yonetisim, bir kisim i¢in demokratik segimlerle birlikte ortaya ¢ikan
sorumlu bir yonetimi, bir bagka kesim i¢in ise ¢ogulcugu, hukuk devletini, insan
haklarina, bagka bir deyisle kisilere saygiy1 ifade etmektedir (Williams ve Young,
1994:84).

Kamu yonetimi alaninda yonetisim, devlet ve toplum arasindaki yeni
etkilesimsel iligkileri tanimlamaktadir. YoOnetim ergine sahip kurum, grup veya
kisilerin yonetim kapasitelerinin etkisizlestigi diisiiniilmektedir. Bu nedenle hem
ulusal, hem de yerel diizeyde birlikte yonetim, birlikte diizenleme ve birlikte iiretimin
yollarinin agilmasi gerekliligi savunulmaktadir (Kooiman, 1993a:1). Devlet ile
toplum arasinda yeni iligki bicimlerinin kurulmasi zorunlulugu toplumsal ve
ekonomik alanda yasanilan hizli degisimin bir sonucudur. Hizli degisim yOnetim
kaliplarinin yeni duruma uyarlanmasi ihtiyacin1 dogurmaktadir. Bu da yonetenlerden
yonetilenlere dogru uzanan tek yonlii bir akis yerine, yonetenler ve se¢menler
arasinda olusturulmasi gereken cift tarafli bir harekete isaret etmektedir (Kooiman,

1993b).

Gerek taraflarin Ozgiir iradeleriyle ortaya koyduklar1 sézlesmelere dayali,
rekabetci ve liberal piyasa modeli, gerekse biirokratik bir devlet anlayisini ifade eden
ve bu baglamda komutaya vurgu yapan hiyerarsik modeller tikanmaya baslamistir.
Bu tikaniklig1 agmanin yolu, toplumsal sermaye, sivil toplum, gliven unsurlarint 6n
plana c¢ikarmaktan ge¢mektedir. Yeni anlayisin bu unsurlar1 bireylerin, ortak
hedeflere ulagsmak i¢in gruplar ve organizasyonlar i¢inde birlikte ¢alisma taleplerinin
varligina isaret etmektedir (Larmour, 1997:384-386). Bu c¢ercevede, yOnetisim
kavrami ile hiyerarsik yapilarin ve/veya serbest pazarlarin yerine, ¢cok sayida tarafin
varoldugu ve bu taraflar arasinda karsilikli yogun bir etkilesimin bulundugu bir

yonetim anlayisi ifade edilmektedir (Rhodes, 1996:653).
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Yonetisim, toplumsal bir sistem ic¢inde yer alan ilgili tiim birimlerin
karsilikl1 etkilesimlerinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan bir yapidir (Kooiman,
1993b:258). Bu yap1 i¢inde idare tek veya belirli bir kisi veya gruba indirgenemez.
Aksine farkli Orgiitlii yapilarin birbirini etkilemesiyle ortaya ¢ikan "birlikte
yonetimin" varligindan s6z etmek miimkiindiir. Bu haliyle yonetisim, yonetimin yeni
bir iligki kurma bi¢imini ifade etmektedir (Tekeli, 1999:235). Toplumu idare etmede
basgvurulan yetki ve sorumlulugun, hakim otoriteden sivil toplum kesimlerine dogru
hareket etmekte oldugu goriilmektedir. Bu da cok tarafli bir sistemin birlikte
yonlendirme siirecini ifade etmektedir (Tekeli, 1999:235).

Yonetigim bir iliski agindaki farkli, ¢ikarlar1 ¢elisebilen, birbirlerine gore
belli oOl¢iide bagimsiz, ekonomik, siyasal ve toplumsal aktorlerin birlikte
gergeklestirdikleri bir yonlendirme olarak tanimlanmaktadir. Bu nedenle, yonetisim
degisik aktorlerin etkilesiminin ortaya ¢ikardigi siirip giden bir siire¢ olarak

dusiiniilebilir.

Yonetisim, bir iilkede kaynaklar1 kontrol eden mekanizmalarin bu
kaynaklarin ekonomik ve toplumsal gelismenin saglanmasi i¢in nasil kullanilacagini
belirleyen gelenekler ve kurumsal yapi olarak da tanimlanabilir. Bu haliyle
yonetisim, sirketlerin ortaklarina ve miisterilerine olan sorumluluklarindan insan
haklarina, yerel yonetimlerden devletin diizenleyici roliine kadar toplumsal ve
ekonomik yasamin hemen hemen her alanimi ilgilendirmektedir. Bu baglamda
yalnizca devlet degil, 6zel sektoér ve sivil toplum da refahin artirilmasi ve yasam
kalitesinin yiikseltilmesi konusunda ortak sorumluluk tagimaktadir (Yiicaoglu,

2000:6).

Yonetisim bireylerin, 6zel ya da kamu kurumlarinin ortak yasamlarini,
faaliyetlerini yonetmek i¢in uyguladiklari yontemlerin toplami olarak diisiiniilebilir.
Bu eylem bi¢imi, tek bir uygulamayi, tek bir mekanizmay1 ya da araci degil, biitiin
bir siireci ifade etmektedir. Bu siiregte farkli, zaman zaman catisan ¢ikarlarin
birbiriyle uyumlu hale getirilmesi ve isbirliginin olusturulmasi saglanmaktadir. Bu
haliyle stireg¢, resmi kuruluslar kadar bireylerin ve kurumlarin olusturdugu resmi

olmayan girigimleri, diizenlemeleri ve isbirliklerini de icermektedir. (Argiiden, 2001)
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Y oOnetisim, bir lilkeyi, bir sehir veya bolgeyi yonetebilmek, bu cografyalarda
ortaya c¢ikan veya cikabilecek sorunlari ¢ozmek veya gerekli uygulamalar1 yerine
getirmektir. Bu kavram, hem bireylerin hem de farkli 6zelliklere sahip gruplarin talep
ve beklentilerini agikca ifade edebilecekleri, yasalarla taninmis haklarini1 rahatca
kullanabildikleri, taraflarin iizerlerine diisen sorumluluklarini yerine getirebildikleri,
sozkonusu kisi veya kisiler arasinda igbirliginin ve uzlagmanin saglanabildigi

mekanizma, siire¢ ve kurumlari ifade etmektedir.
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1.3. YONETIM VE YONETISIM ARASINDAKI FARKLILIK

Y oOnetigim sdyleminin destekgileri, yonetim ile yonetisim arasinda birtakim
temel ayriliklarin oldugunu savunmaktadir. Bir sistemin islevini yerine getirmesi i¢in
yonetiminin varligi kaginilmazdir. Ancak yonetim siirecinin yukaridan asagiya dogru
isledigi tek yonll, merkezi bir sistemin varligimi etkili bir sekilde yiiriitebilmesi
oldukca zordur. Artik kararlarin merkez tarafindan alindigi, komutaci bir yapilanma
tipi kaynaklarin verimli kullanilmasin1 engelledigi gibi karardan etkilenen gruplarin

beklentilerini kargilama konusunda da yetersiz kalabilmektedir.

Yonetisimin ~ yonetime ikame edilebilecek bir anlayis oldugu
diistiniilmemelidir. YOnetisim, ge¢miste kullanilan uygulamalarla iistesinden
gelinemeyen yonetsel sorunlar1 ortadan kaldirabilmek igin ileri siiriilmiistiir. Bu
haliyle hem kamusal, hem de 6zel ¢ikarlarin var oldugu alanlara uygun bir yonetim

sekli olarak ortaya ¢ikmaktadir (Aygiil, 1997:239).

Bir grup yonetisim kuramcisi toplumsal ve ekonomik alanda sozii edilen
gelismelere dayali olarak devletin igine girdigi yeniden yapilanma silirecine ve bu
siireci olusturan ¢ok tarafli ve degiskenli ¢ok daha karmasik iligkilere vurgu yaparak,
varolan yonetim uygulamalarinin yetersiz kaldigint belirtmekte ve yonetisimin

kavramsal icerigini belirlemeye baslamaktadirlar (Saylan, 1996:15).

Yonetim resmi otorite tarafindan desteklenen faaliyetlere vurgu yaparken,
yonetisim ortak paylasilan amaglarla beslenen uygulamalara isaret etmektedir.
Bununla beraber yonetim, hiikiimet etme giic ve yetkisine sahip birimleri
tanimlarken, yonetisim bunun disindaki resmi olmayan oOrgiitlenmeleri de igine
almas1 nedeniyle yonetimle karsilastirildiginda kapsami daha genis bir ¢ergeveye

oturmaktadir (Rosenau, 1992:3-6).

Yonetim kavraminin dayandigi temellerin sorgulanmaya baslanmasi ve
gerceklesen doniisiim dinamikleri yonetim siireci i¢inde yeni 6znelerin olusumuna
sebep olmaktadir. Gegmis donemlerin ¢0ziimii merkezi otoritede veya serbest
girisimde arayan anlayiglari yetersiz kalmaya baslamaktadir. Alisilagelmis tek 6zneli,

belirli bir giicii elinde bulunduran merkezi sisteme dayali hiyerarsik yapilar, kaynak
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ve yetkileri ellerinde bulundurma egilimindedir. Oysa artik ¢ok oyunculu, kararlarin
merkez tarafindan alinmadigi, ¢ok yonlii iletisim olanaklarinin agik oldugu
anlayislara ihtiya¢ duyulmaktadir. Geleneksel olarak sorumlulugun devredilmedigi
bakis agilar1 artik kabullenilemez bir hal almaya baglamaktadir. Sorumlulugun hakim
giicii elinde bulunduranlardan sivil toplum kuruluslart aracilifiyla toplumun
biitiiniine yayilmasi arzu edilen bir durumdur. Bu yolla merkezi otorite tarafindan
gerceklestirilen idare bi¢imi, tlim taraflarin bir araya gelerek diisiincelerini

aciklayabildikleri bir anlayisa doniisebilir.

Bu anlayig, varilmak istenen hedeflerin yalnizca belli birtakim kisi veya
gruplar tarafindan alimmmasmin sakincalarini da ortaya koyar. Ulasilmak istenen
amaclar, ancak sistemdeki diger taraflarin destegiyle gerceklestirilebilir. Bu bakis
acis1 ortak iyiye diger oyuncularin katkisiyla ulasilabileceginin altin1 ¢izer.
Sézkonusu oyuncular elbette ki kendi kendini yonlendirebilme becerisine sahip, aktif
ve katilimci bireylerden olusmalidir. Katilimcilara giivenin artmasi beraberinde
merkezi otoritenin katilimcilan yetkilendirmesini dogurmaktadir. Bu sekilde, karar
alma ve distlincelerini agiklama olanagina sahip olan sistem disindaki oyuncular,
kararlar1 uygulayici degil yaratici hale gelebilirler. Bu haliyle yonetisim, toplumdaki
bireylere yonetilmesi gereken topluluklar olarak bakmak yerine, onlar1 rgiitiin bir

ortagi olarak gérme egilimindedir (Tekeli, 1999:251).

Yonetisim siireci duragan olmayan, siirekli bir gelisim gosterebilecek bir
stirectir. Siirecteki olumlu degisimler merkezi otorite ile yonetilen gruplar arasindaki

siirlarin pozitif yonde yeniden tanimlanmasina imkan taniyabilecektir (Dunsire,

1993:21-34).
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1.4. YONETISIM KAVRAMININ TARIHCESI

Neo-liberalizm 1980'li yillarin bagindan itibaren iktisadi yasamda kendine
yer bulan bir konu haline gelmistir. Ustelik neo-liberalizm sdylemini desteklemek
amaciyla refah devletlerinin yikilmakta oldugu, ulus devletlerinin sona erdigi,
ozellestirmelerin siklikla giindeme geldigi, kiiresellesmenin engellenemez bir
bicimde ekonomik ve toplumsal yasami kapsadigi yoniinde tezler ileri siirtilmektedir.
Neo-liberal diisiinceyi egemen kilmak ig¢in ortaya atilan tiim bu goriislere ragmen
1980'lerin sonlarma dogru neo-liberal politikalarin ekonomik alanda enflasyon ve
biiyiime gibi temel sorunlart1 ¢ézme konusunda yetersiz kaldiklari goriilmeye
baslanmigtir. Bununla beraber, mevcut sorunlarin ¢éziimiinii tamamen piyasanin
kendi dinamiklerinde arayan ve bu sayede Ozellestirme, devlet sirketlerinin kara

yonelik ¢aligmas1 gibi uygulamalar tartisilir hale gelmistir. (Aygiil, 1997:235)

Neo-liberal politikalarin bir anlamda tikanmaya baglamasiyla birlikte serbest
piyasa ile devlet arasindaki iliski de farkli bir zemine oturtulmaya calisilmistir.
Ciinkii piyasanin, ekonomide rasyonel olani temin edecegi gOriisii yavas yavas
gecerliligini yitirmeye baglamistir. Devletin piyasadan miimkiin oldugunca ¢ekilmesi
gerekliligini savunan neo-liberal sdylemin yerini, artik piyasa dostu devlete dogru
birakmasi yoniinde egilimler dogmustur. Bu sayede piyasa ile devlet ikilisinin ayr1
ayr1 degil, bir biitiin olarak diisiiniilmesi glindeme gelmektedir. Bu yeni yapilanma
siireci i¢inde devlet, piyasalarin degisme ihtiyacinmi karsilayacak uygulamalari yerine
getirme sorumlulugunu da {iistlenmis olmaktadir. Bu yapi1 iginde devletin roli,
miidahale etmekten daha ¢ok mevcut sistemin sorunsuz bir sekilde islemesine

yonelik olarak birtakim diizenlemelerin yapilmasi olarak goriilmeye baslanmistir.

Bu gelismeler, Diinya Bankasi tarafindan ortaya atilan yonetisim sdylemiyle
paralellik tasir. Diinya Bankasi tarafindan net bir bicimde ilk olarak 1989 yilinda
Afrika tilkelerinde uygulanan yapisal uyum programlarina iliskin olarak hazirlanan
raporda iyi yonetisim kavramindan s6z edilmektedir (World Bank, 1989). Diinya
Bankasi'nin 1yi yonetisim olarak ifade ettigi; devlet ile piyasa arasindaki iliskiler
aginin belli bir bicimde oOrgiitlenmesidir. Kavram, devletin piyasada diizenlemeler
yaparak "oyunun kurallarmi" belirlemesini ifade eder. Bu sekilde devlet, islem

maliyetlerini asagiya cekebilmekte ve ayni zamanda sivil toplum Orgiitlerinin
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kendilerini ifade edebilmelerine imkan taniyan bir ortam yaratmaktadir. Bu yolla
kavram, piyasaya karsi olmayan aksine "piyasa dostu" bir devlete atifta bulunu

(Peker, 1996:42).

Diinya Bankasi'na gore; "Piyasa dostu devlet" kavrami ile vurgulanmak
istenen, hiikiimetlerin ekonomik kalkinmay1 desteklemek amaciyla dort onemli
gorevi yerine getirmeleri gerekliligidir. Bunlar; insan sermayesine yeterli yatirim
yapmak, 6zel girisim i¢in gerekli rekabetci ortami yaratmak, ekonomiyi uluslararasi
ticarete agik hale getirmek, uygun maliye ve para politikalar izleyerek istikrarli bir
ekonomiyi ayakta tutmak olarak ifade edilmektedir. Burada Diinya Bankasi, 6ziinde
carpict bir degisiklige gitmeden "piyasaya dayali" kalkinma sdyleminden "piyasa
dostu devlet" desteginde kalkinma sdylemine yonelmektedir (Peker, 1996:42). Sozii
edilen "dogrudan yonlendirici olmayan" ve sinirlar1 daraltilmis devlet diisiincesi,
yonetisim kavraminin gelismesine katkida bulunmustur (Smith, 1998:59). Benzer
sekilde yonetigimin, neo-liberalizmin kiiclilen devlet vurgusuyla baslayan bir siiregte

gelistigi ileri siiriilmektedir (Rhodes, 1997:47).

Bu tartigmalarin temelinde yatan gergek, devletin kiigiiltiilmesinin yollarini
aramak yerine, devletin piyasaya miidahale yollarmin etkililiginin artirilmasidir. Bu
noktada devletin keyfi miidahalelerinin asiriliklar1 ve piyasalarin kendi ¢ikarlarini
artirmaya yonelik tek yanli tavirlart sonucu dogacak kayiplar1 azaltabilmenin en
uygun yolunun sivil toplum kuruluslarina yetki verilmesi oldugu savunulmaktadir

(Giizelsari, 2000:118)

1980'ler boyunca baskin hale gelen neo-liberal politikalarin 1990'larla birlikte
sorgulanmasinin, son yillarda sik¢a glindeme getirilen yonetisim (governance)
kavramimin kullanimiyla yapildigi sdylenebilir. Yonetisim yaklasimi, neo-liberal
politikalarin revize edilmesini 6nermesine karsin, saglik ve egitim harcamalarinda
kamu paymi artirmak, yonetimin mesruiyet sorunu iizerinde daha fazla durmak
disinda kayda deger bir gelisme projesi onermedigi konusunda elestirilmektedir
(Leftwich, 1994:373). Burada dikkat edilmesi gereken nokta, yonetisimin neo-liberal
sOylemin yeni bir uzantis1t mi oldugu, yoksa kendi olusum siirecinin bir gecis
asamasinda mi1 bulundugudur. S6zkonusu sorunun cevabini, toplumsal miicadelenin

seyri belirleyecektir (Aygiil, 1997:251).
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Ozetle yonetisim, kiiresellesme siireci sonunda ortaya ¢ikan dinamiklerin sebep
oldugu ulus-devletin giiclinli yitirmesi ve liberal sdyleme karsitliklar sonucunda
yeseren "yeni" yoOnetim modellerini, anlamlandirmanin bir geregi olarak ortaya

cikt1ig1 sOylenebilir (Glizelsari, 2000:120).
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1.5. IYi YONETISIM KAVRAMI VE UNSURLARI

Iyi yonetisim sdylemi, temellerini yonetisim terimini ilk olarak kullanan
Diinya Bankasi'ndan alir. Diinya Bankasi'nin iyi yonetisim sdyleminin {i¢ dayanagi
bulunmaktadir. Bunlardan ilki, devletin verimli ve etkili olmasidir. Bu temel
dayanagm kullanimiyla ifade edilmek istenen, kamu harcamalarinda kaynaklarin
etkili kullanimi, kamu faaliyetlerini etkili bir sekilde yiiriitebilecek biiyiikliikte bir
devlet yapisi ve profesyonel diisiince yapisina sahip modern bir biirokrasinin

gelistirilmesidir (World Bank, 1994).

Diinya Bankasi ikinci unsur olarak 06zel girisim i¢in gli¢lendirici bir
ortamdan soz etmektedir. Burada alti ¢izilen nokta; 6zel sektoriin faaliyetlerini
ekonomik ve etkili bir sekilde hayata gegirebilmesi i¢in birtakim diizenlemelerin
yapilmis olmasi gerekliligidir. Bu diizenlemeleri yapma sorumlulugu da devlete
diismektedir. Devlet ekonomik sistem i¢inde yaptig1 veya yapacagi diizenlemelerle
0zel sektore gelecekte alacaklari kararlar konusunda giiven vermis olmaktadir.
Belirsizliklerin miimkiin oldugunca ortadan kalktig1r bir ekonomide 6zel sektor de

faaliyetlerine yon verebilecektir.

Son dayanak noktasi da, sozii edilen diizenlemelerin yapilabilmesi ve bu
diizenlemelere bir teminat olusturabilmesi agisindan sivil toplum kuruluslarini aktif
hale getirebilmektir. Bu da merkezi otoriteden, merkezi olmayan bir yonetime kayis1
ifade eder. Ana diisiince, merkezi hiikiimet tarafindan alinan kararlarin 6zel girisimi
ya da toplumdaki tiim kesimleri etkilemekte oldugudur. Bu sebeple, alinan
kararlardan etkilenen kesimlerin karar alma ve uygulama siirecinde daha aktif bir rol
oynamalar1 istenmektedir. Bu yolla kamu yonetiminde katilimci ve giiclii bir

muhalefet olusturulabilir.

Leftwich'e (1994) gore ise, 1yi yonetisim sisteme dayali, politik ve yonetsel
olmak fizere ii¢ boyuta sahiptir. Sisteme dayali yonetisim, klasik orgiit yapisini ifade
eden biirokratik mekanizmalardan farkli ve bu mekanizmalar1 da kapsayan bir
kavrama vurgu yapmaktadir. Politik olarak yonetisim, devlet otoritesinin
demokrasilerin temelini olusturan halktan kaynaklanmasi gerektigini vurgular.

Toplumun iradesini yansitan ve gii¢c kullanma hakkini bu toplumdan alan bir anlayis1
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temsil eder. Yonetsel boyutta ise, yonetisim kaynaklar etkili kullanan, yetki aldig1
topluma karsi sorumlu, bagimsiz ve topluma karsi agik, seffaf bir kamu hizmetini
ifade eder. Ozel sektdr disindaki kamusal alan icin sayilan bu ii¢ nokta “iyi

yonetisim” olarak adlandirilmaktadir.

OECD biiltenlerinde yapilan tanimlamalara goére iyi yOnetisim, kamu
yonetimini, kamu yonetiminin kurumlarini, idare etmenin yontemlerini biiyiik bir
Olcekte kapsamaktadir. Ayrica, merkezi hiikiimet ile is diinyasin1 ve her tiirden sivil

toplum kuruluglar1 ile olan kapsamli iligkileri diizenlemektedir.

Yonetigim ile bir yandan yonlendirme giiciine sahip hiikiimet dis1 aktorleri
de igeren bir yapilasma kastedilirken, demokratiklik, aciklik, hesap verme,
cogulculuk, kararlarin ilgililere en yakin yerde verilmesi gibi ilkelere de isaret
edilmis bulunulmaktadir (Leftwich, 1993:605). Iyi yonetisim, tiim bunlarin yaninda
katilimci, seffaf, adil, sorumlu, saydam, mesru ve hukuk devletine dayali bir ilkeler

butinudir.

Bu ilkelerin her birinin iyl yonetisim saglanabilmesi i¢in ayr1 bir énemi
vardir. Iyi yonetisim denildiginde giiciin nasil kullanildig1 ve kararlarin nasil alindig,
aliman kararlardan etkilenen taraflarin goriis ve tepkilerini iletmek ic¢in neler
yapilmasi gerektigi konularinda, yonetimin sorumlu ve sézkonusu taleplere duyarl
bir sekilde otorite kullanimina gitmesi gerekliligi anlasilmaktadir (Langseth and

Simpkins, 1996:8).

Devletin hedeflerini, bu hedeflere ulasmak i¢in hayata gecirecegi
politikalar1, bu politikalarin uygulama sonuglarini diizenli, anlasilabilir ve giivenilir
bir sekilde kamuoyu ile paylasmasi saydam olmanin bir geregidir. Saydamlik,
yonetenler ile yonetilenler arasindaki bilgi akisi ve etkilesimi artirmak suretiyle
vatandaglara devlet faaliyetlerini daha iyi degerlendirme, yonlendirme, denetleme ve
elestirme imkani vermektedir (Temizel, 2000:9). Yapilan veya yapilacak olan
uygulamalarin genis Kkitlelerin denetimine ag¢ilmasi beraberinde bu kaynaklari
yonetenlerin belirli araliklarla ve belirli kurallar dahilinde s6zkonusu kesimleri
bilgilendirmelerini gerektirmektedir. Bu ilke, “hesap verebilirlik” olarak ifade

edilmektedir.
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Hesap verebilecek nitelikte olmak, yoneticilerin, bu faaliyetlerini yerine
getirirken tiim kesimlere esit uzaklikta olmalarini yani adil davranmalarin1 zorunlu
kilmaktadir. Bagka bir anlatimla, kamuya agiklanabilecek nitelikteki bilgilerin ve
faaliyetlerin herkes tarafindan esanli ve esit olarak, acik bir sekilde izlenebilmesi
gerekmektedir. Bilginin her kesime esit bir bicimde sunulmasi da adil olmanin bir
uzantisidir. Bu bakimdan taraflardan bir kisminin digerlerine gore farklilik yaratacak
diizeyde bilgiye sahip olmamasi gerekmektedir. Ustelik aktarilan bilgi seti herkes
tarafindan anlasilabilir nitelikte olmalidir. Aksi takdirde elde edilen bilgi katilimcilar

tarafindan degerlendirilemez.

Yonetisimin olmazsa olmaz kosulu olan katilim ilkesi, bir toplumda
yonetisimi  gerceklestirebilmenin  dayanak noktasidir. Toplumdaki bireylere
yonetilecek gruplar olarak, hakimiyet¢i bir bicimde bakan anlayis artik varolamaz.
Yonetisim anlayisi bireyleri yonetilen bireyler yerine, karar almada etkili bir
paylasimc1  olarak gormektedir. Katilimdan kastedilen yalnizca kararlarin
alinmasinda etkili olmak degil, ayn1 zamanda bu siiregte hazir olmak ve kararlarin
icerigine ortak veya taraf olmaktir. Paylasimcilik bu haliyle ciddi bir katilimi

gerektirir (Commission of the European Communities, 2001:10).

Karar alma siirecinde birtakim kisi veya grubun, alinan kararlardan
etkilenen bir paylasimci olarak diisiiniilmesi ve bu sebeple kararlarin alinmasina
katilabilmeleri yOnetisimin ana fikrini olusturur. Merkezi otoritenin gosterdigi bu
duyarlilik, onun topluma kars1 olan duygusal bagiyla agiklanamaz. Aksine yonetim
elindeki giiciin dayanagini olusturan topluma karsi olan yiikiimliiliglinii yerine
getirmektedir. Cilinkii mevcudiyetini mesru kilan unsur, toplumun merkezi otoriteye
verdigi destektir. Bu destegi arkasina alip topluma kars1 duyarli, sorumlu ve hesap

verebilir nitelikte olmayan bir yonetim mesruiyet kazanamaz.

Yonetisim bu haliyle katilimer bir formiil olarak tanimlanmaktadir. Ancak,
bir gorlise gore her katilimeilik demokratiklik anlamina gelmemektedir. Bu goriise
gore; bu formiil biirokratik karar mekanizmalarina, biirokrasi disindan cesitli
toplumsal kesimleri katmaktadir. Fakat burada vurgulanmasi gereken nokta katilimin
kimleri icerdigidir. Yani karar mekanizmalarina toplumun farkli kesimlerinden

kimlerin dahil edildigi, bagka bir anlatimla kimlerin dahil edilmedigidir. Yonetigim
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formiilinde katilimin  yalnizca giicli olan sermaye kesimini igerdigi
diistiniilmektedir. Bu goriise gore sivil toplum kuruluslarinin varligi bu siirlamayi
ortadan kaldirmamaktadir. Ciinkii sivil toplum kuruluslarinin da biiyiik 6l¢iide 6zel
sektorii temsil ettigi disliniilmektedir. Toplumun bu sekilde bir siniflandirmaya tabi
tutulmas1 nedeniyle yonetisim, toplumun tiim kesimlerini kapsamayan aksine
diglayan bir yonetim bi¢imi olarak algilanmaktadir. Bu haliyle yonetisim, karar
mekanizmalarini toplumsal siiflardan yalniz biri olan 6zel sektére devrettigi igin

sadece neo-liberal sdylemin bir araci olarak goriilmektedir (Giiler, 2000).

21



1.6. KURUMSAL YONETIM (SIRKET YONETISIMI)

Ister kamusal alanda olsun, ister Ozel sektorde olsun sozii edilen
katilimeilik, seffaflik, hesap verebilirlik, mesruluk, adil olma, sorumluluk ve
saydamlik ilkeleri iyi yonetisimin Oziinii teskil eder. Kamu alaninda oldugu gibi
sirket yonetisimi de aymi temeller lizerine kuruludur. Baska bir deyisle, kamu
yonetimine dayanak olan unsurlar iyi sirket yonetisimi i¢in gecerli, hatta zorunludur.
Elbette kamu yonetimi ile sirket yonetiminin ulasmak istedigi amaclar baglaminda

birtakim ayrigsmalarin dogmas1 da son derece olagandir.

Her ne kadar hakim otorite olan devlet ile onun vatandaslar1 arasindaki
iligki, sirket yonetimi ile onun basta hissedarlar ile diger i¢ ve dis ¢evresindeki kisi
veya gruplardan farkli gibi goriinse de Ozl itibariyle biiylik paralellikler
gostermektedir. Ilk basta her iki otorite de giiciinii toplumsal kesimlerden almaktadir.
Kapladigr cografi alan ve idare edilen toplumun sayisal biiyiikliigiine ragmen
hiikiimetlerin aldig1 destek halktan gelmektedir. Halk belirlenmis ortak amaglari
gergeklestirebilmek i¢in hiikiimetlere yetki ve destek vermektedir. Hiikiimetler de
mesruiyetlerini bu yetkiye dayandirmaktadir. Bununla beraber hiikiimetlerin, idareyi
gerceklestirirken yalnizca kendi segmenlerine karst degil, idarenin aldig1 kararlardan
etkilenen herkese karsi sorumluluklar1 vardir. Bu baglamda, muhalefete ya da farkli
amaclar giiden, farkli beklenti ve talepleri olan diger baski gruplarina karsi da

birtakim sorumluluklar: bulunmaktadir.

Benzer bir durum halka acik anonim sirketlerde de goriilmektedir. Anonim
sirketlerin kurulus amacin1 belirleyenler, o sirketin ortaklaridir. Bagka bir deyisle, o
sirketin kurulus amaci o sirketin ortaklar1 tarafindan belirlenir. Sirketin kurulus
amaci ne olursa olsun sirketin aldig1 kararlardan etkilenen hem sirket i¢inde, hem
sirket disinda ¢ikar gruplar1 bulunmaktadir. Sirket yonetimlerinin, bu gruplarin ¢ikar
ve beklentilerini dikkate almadan yalnizca kendi amaclarini gergeklestirmelerine

yardimci olacak topluluklarla igbirligine gitmesi diisiiniilemez.

Bu baglamda, sirketlerin hem i¢, hem de dis ¢evresindeki ¢ikar gruplarinin
taleplerine karsi duyarli ve sorumlu olmasi kaginilmazdir. Bu sorumluluk

beraberinde sirket faaliyetlerinden dolay: taraflarin agik, anlasilir ve periyodik bir
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bicimde bilgilendirilmesini yani sirketlerin hesap verme ylikiimliliigiinii

dogurmaktadir.

Nasil katilimci bir yonetim modeli olarak “Toplam Kalite Y6netimi” hem
kamu sektoriinde, hem de 6zel sektorde uygulanabiliyorsa, yonetisim anlayisi da
“birlikte yonetim” modeli olarak sirket yonetiminde uygulanabilmektedir. Her ne
kadar bu anlayis daha yeni yeni dile getirilmeye baslandiysa da, Eczacibasi, Borusan,
Sabanci, Ko¢ ve Akkok'lin bazi sirketleri bu anlayisa uygun olarak faaliyet
gostermeye baslamislardir (Yesildere, 2002:60).

So6zii edilen kurumsal yonetisimin temel ilkeleri ig¢inde su unsurlar
sayilabilir: Hissedar ve diger taraflarla olan iliskilerin kurallara baglanmasi, kurum
ici onemli kararlarin alinmasinda yonetim kurullarina bagvurulmasi, bagimsiz ve
yetkin iyelere yonetim kurullarinda gorev verilmesi ...vb. seklinde ifade edilen
sorumluluk ilkesi, kurum ve kisiler i¢in objektif performans kriterleri olusturma,
yapilan faaliyetlerden otiirii paylasimcilara karsi sorumlu olma, belli donemlerde
zorunlu veya goniillii olarak kamuyu aydinlatma, c¢ikar sahiplerinin sirket
faaliyetlerini denetleyebilmesi ...vb. seklinde sekillenen hesap verebilirlik ilkesi,
uluslararas1 muhasebe standartlarinin uygulanmasi ve agiklanmasi, performans ve
strateji beklentilerinin paylasimcilar ile paylasilmasi, uygulanan kurumsal yonetim
ilkelerinin agiklanmasi ...vb. biciminde olusan seffaflik ilkesi ve uygulamalarda
azinliklarin menfaatlerinin  korunmasi, kurum i¢i ve dis1 ¢ikar catigmalarinin

dengelenmesini igeren adil olma ilkesi (Yesildere, 2002:61).

Bu agiklamalarin 1s181nda sirket i¢in sézkonusu olan yonetisimi tanimlamak
miimkiindiir. Kurumsal yonetisim, sirketlerin kendi sorumluluklarinin bilincinde
olarak sirketin devamliligini saglayacak, ortaklarin elde ettigi degerlere kars1 sirketin
degerini artirabilecek ve bunu yaparken de iliskide oldugu kurum ve kisilerle olan
iligkilerini etik degerlere uygun prensipler cergevesinde yliriitebilecek bir yapidir

(Senver, 2002).

Baska bir tanima gore; kurumsal yonetisimden, yoneticilerin verdigi
kararlardan ¢ikarlar1 etkilenebilecek olanlarin, yoneticileri kontrol ederek, onlar1 hep

dogru kararlar almaya sevk etmeye imkan taniyan, keyfilikten uzak, kurallara dayali
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"kurumsal" bir sirket yonetimi anlasilmaktadir (Sak, 2000:56). Bu tanima gore, sirket
yOnetigsiminin olabilmesi i¢in dncelikle, ¢ikar sahiplerinin sirket yoneticilerini kontrol
edecek haklara sahip olmasi gerekmektedir. Ancak, bu haklarin yasal olarak
diizenlenmesi yetmemektedir. Sirkette c¢ikar1 bulunan paylagimcilar, haklarin
kullanabilecek imkanlara sahip olabilmelidir. Aksi takdirde, taraflara taninan haklar
gercek anlamda bir deger ifade etmeyecektir. Son olarak, ¢ikar sahiplerinin yonetimi
kontrol etme konusunda harcadiklar1 ¢aba, yonetimin denetlenebilmesi sonucunda

elde edilen katkidan fazla olmamalidir (Sak, 2000:57).

OECD 1999 yilinda hazirladigi raporunda kurumsal ydnetisimi kisaca,
kurumlarin iist yonetimi ile hissedarlar1 ve paylasimcilar arasindaki iliskiler demeti
olarak tamimlamaktadir. Kurumsal yonetim aymi zamanda sirketin hedeflerinin
belirlendigi yapiyr ortaya koymakta, bu hedeflere ulasmanin ve performans
denetiminin araglarin1 belirlemektedir (TUSIAD; 2000:15). OECD'ye gore kurumsal
yonetigim, sirketlerin yonetimini ve denetimini saglayan araclarla ilgilidir. Buna
gore, hiikiimetler her bir kurumsal yoOnetisim sisteminin i¢inde gelistigi yasal,
kurumsal ve diizenleyici iklimi bi¢cimlendirmede merkezi bir rol oynamaktaysa da
asil sorumluluk o6zel sektore diismektedir (TUSIAD; 2000:9). OECD kurumsal
yonetigimi; sirketlerin sermayelerini verimli bir sekilde kullanmayi garanti eden,
sirketlerin ait olduklart toplumun c¢ikarlarmi dikkate almalarini saglayan, yonetim
kurullara ¢ikar sahiplerine karsi hesap verme sorumlulugu getiren ve bu yolla
sirketin toplum yararina faaliyet gostermelerini giivence altina alan, yerli ve yabanci
yatirimeilarin glivenini saglayarak uzun vadeli sermayeyi ¢ekmeyi kolaylastiran bir

rejim olarak tanimlamaktadir (TUSIAD; 2000:9).

Kurumsal yonetisim, anonim ortakliklarin idaresinde ve faaliyetlerinde kar
elde etme ve pay sahiplerine dagitma ana unsuru ve amacini tagiyan geleneksel
yapilarin yaninda, hissedarlar ve yoneticiler de dahil olmak iizere tiim menfaat
gruplariin (sirket calisanlari, miisteriler, alacaklilar, fon saglayanlar, devlet ...vb.)
haklarinin korunmasi ve bu c¢ercevede sdzkonusu menfaat gruplar arasindaki

iliskilerin diizenlenmesini hedefleyen bir anlayistir (Sehirli, 1999:8).
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Kurumsal yonetisim anlayisi, bir yandan sirketin ¢esitli ¢ikar sahiplerinin
menfaatlerinin korunmasi, bir yandan da seffafligin artirillarak makro ekonomik
politikalarin mikro ekonomik politikalarla desteklenmesi ve bu yolla uluslararasi

rekabette avantaj saglama amacindadir (Sehirli, 1999:8).

25



1.7. KURUMSAL YONETIM iLKELERI

Etkili bir kurumsal yonetim anlayisinin olusturulabilmesi i¢in, yonetim
anlayisinin birtakim kriterleri yerine getirmesi kagmilmazdir. Asagida bu ilkelere

deginilecektir.
1.7.1. SEFFAFLIK iLKESI

Yeni global finansal sistemin yapilanmasinda, hem piyasalarin, hem de
ulusal ve wuluslararas1 kuruluslarin etkin ve rekabet¢i olarak faaliyetlerini
sirdiirmelerinde seffaflik giderek daha fazla 6nem kazanmaktadir. Kiiresellesme
arttitkca hem sosyal, hem de ekonomik alanda biitiinlesme artmakta ve yayilma etkisi
nedeniyle bir ekonomi veya kiiresel 6l¢ekli bir sirkette meydana gelen bir etki ¢cok
kisa zamanda ve siiratle diger iilke ya da sirketleri etkileyebilmektedir. Ozellikle,
uluslararasi finansal kuruluslar, yabanci yatirimlar1 ¢gekmek isteyen gelismekte olan
iilkelere, hem kamusal alanda, hem de sirketler diizeyinde birtakim diizenlemeleri
gerceklestirmeleri konusunda tavsiyelerde bulunmaktadirlar. Ustelik IMF, Diinya
Bankasi gibi finansal kuruluslarin diinya ekonomisindeki hakim konumlari, tavsiye
niteligindeki bu goriislerinin iilke ve sirketler tarafindan neredeyse kesin kurallar

olarak algilanmasina sebep olmaktadir.

Son donemde yasanan krizler ve ozellikle Asya'da baslayan kriz, seffaflik
konusunun 6nemini daha da agik bir bicimde ortaya koymustur. Seffafligin yeterli
diizeyde olmamasi, sdzkonusu krizlerin ortaya ¢ikmasina neden olan ya da en
azindan ortaya ¢ikmalarina katkida bulunan faktorlerden biri olarak gdsterilmektedir.
Finansal bilgilerdeki eksiklikler erken uyari sistemlerinin etkin olarak islemesini

engellemekte ve dolayisiyla gerekli dnlemlerin alinamamasina neden olmaktadir.

Bu yargiya paralel olarak seffaflik ile iyi yonetim ve ekonomik istikrar
arasindaki muhtemel iliskilere isaret edilmektedir (Florini, 1999). Basta gelismis
tilkelerde olmak tizere yalnizca mali piyasalarda degil, ayn1 zamanda daha genis
anlamda yoOnetim alaninda da seffafligin artirilmasina yonelik diizenlemeler
benimsenmektedir. Ciinkii kotii yonetimin yarattigi negatif etkiler ele alindiginda,

seffafligin artirilmasinin hem piyasalarin etkin olarak islemesi, hem de iyi yonetim
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anlayisinin yerlestirilmesi yoluyla kamuoyunun yararina olacagi diistiniilmektedir.

(Florini, 1999).
7.1.1.1. Tanim

Seffaflikla ilgili olarak farkli faaliyet alanlarinda farkli tanimlamalara
gidilmektedir. Etkili bir piyasanin varligr icin temel teskil eden hiikiimetler ve
sitketler diizeyinde konuya bakmak uygun olacaktir. Kamu yonetiminde seffaflik,
yonetim ergini elinde bulunduranlarin sagladiklar1 bilgi sayesinde se¢menlerin
hiikiimet politikalar1 hakkinda bilgi sahibi olmalaridir. Calisma Grubu raporunda
seffaflik tanimi “mevcut durum, karar ve faaliyetler hakkindaki bilginin ulasilabilir,

somut ve anlasilir olmasi siireci” olarak yapilmistir. (Working Group: 1998)

Genel olarak seffaflik; kredilerin  yatirimcilarca  kullanimi, kredi
kullananlarin kredibilitesi, hiikiimetin kamu hizmetlerini sunumu (6rnegin; egitim,
saglik, para ve maliye politikalar1 ...vb.) ve uluslararasi kuruluslarin faaliyetleri
hakkinda dogru zamanli ve giivenilir ekonomik, sosyal ve politik bilginin artan
bicimde akiginin saglanmasi olarak tanimlanmaktadir (Vishwanath ve Kaufmann:

1999).

Seffaflik kavrami kullanildiginda seffafligin dogasi geregi esanli olarak
hesap verebilirlik kavramia da atifta bulunulmaktadir. Ciinkii, hiikiimet ya da
sirketlerden seffafligin istenmesindeki ana amag, kisi, kurum veya kuruluslar
uygulamalar1 ve politikalar1 dolayisiyla sorumlu tutabilmektir. Bu nedenle seffaflik
“kuruluslarca, kendilerinin degerlendirilmelerine yonelik ilgili bilginin serbest

birakilmasi1” olarak tanimlanabilir (Florini: 1999).

Piyasalarda seffafligin kendisinden beklenilen yararlari saglamasi i¢in iki 6n
sartin gerceklesmesi gerekmektedir. Oncelikle seffaflik yoluyla saglanmak istenen
bilgiyi sunan kisi veya kuruluslarin bu bilgiyi, bilgiyi talep edenlerle paylasma
konusunda yeterli ve istekli olmalar1 ve bununla birlikte sozii edilen bilgiye ulasmak

isteyenlerin, bu bilgi yoluyla a¢iklama yapanlar1 degerlendirebilmesi gerekmektedir.
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1.7.1.2. Ozellikleri

Seffafliktan bahsedebilmek i¢in bazi kosullarin saglanmasi gerekmektedir.

Bu kosullar 6ncelikli olarak saglanacak bilginin 6zelliklerini igermektedir.
a- Bilginin Ulasilabilir Olmasi

Bilginin ulagilabilir olmasi; hiikiimet veya sirket faaliyetlerinden etkilenen
tim taraflarin karar alma giic ve yetkisine sahip olanlarin aldiklar1 kararlar
konusunda bilgi sahibi olmalarin1 ifade etmektedir. Bilginin, gerek yasal
diizenlemelerle, gerekse bilgiyi paylasacak taraflarin gonillii aciklamalar ile tiim
paylasimcilar tarafindan elde edilebilir olmas1 gerekmektedir. Goniillii agiklamalarin
bilgiyi verecek olan kisi veya kuruluslarin keyfiyetine bagli oldugu i¢in sirket
kararlarindan etkilenen ve etkilenebilecek olan biitiin gruplarin bilgiye ulagma
haklarinin yasal diizenlemelerle glivence altina alinmasi bir zorunluluktur. Aksi
halde bilginin kamuoyuna duyurulmasi konusunda zaman farkliliklart ve

degerlendirme eksiklikleri dogacaktir.

Fisher'e gore bir yatirnmin riski o yatirnm hakkinda edinilen bilgiyle
orantilidir. Sirketlerin kontrol edilebilmesi i¢in oncelikle bilgi sahibi olmak 6nem
tasimaktadir. Bu nedenle yonetim bi¢iminin bilgi edinmeye imkan verecek olciide
tasarlanmasi ve yatirimcilarin  haklarini talep edebilmek igin sirket ici ve dist
mekanizmalara sahip olmasit gerekmektedir. Bilginin iletilmesinde basin
aciklamalari, faaliyet raporlari, sirket i¢i duyurular gibi gesitli iletisim kanallarindan

da yararlanilabilir.

Ayni zamanda bu mekanizmalar1 kullanmanin maliyeti elde edilecek
faydadan fazla olmamalidir. Bilgiye ulagmak icin taraflarin bir bedel 6demesi
gerekiyorsa, bu kiilfet bilgiden yararlananlar tarafindan adaletsizlik yaratmayacak
sekilde paylasilmalidir. Ancak, bilginin ve bilgiye ulasma maliyetleri esit olarak
paylasilsa bile sozkonusu bilginin herkes tarafindan saglikli bir sekilde
degerlendirilemeyebilecegi gozardi edilmemelidir. Bu durum seffafligin etkenligini

azaltabilecek bir faktordiir.
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Bilginin erigilebilir olmasiyla ifade edilmek istenen, herseyin herkes
tarafindan bilinmesi degildir. Hiikiimetler ve sirketler tarafindan agiklanamayacak
nitelikte bilginin varolduguna siiphe yoktur. Bu baglamda seffaflifin da bir sinir
olacaktir. Ancak, bilginin sirket ya da hiikiimet sirr1 olmasi ile bilginin
aciklanilmasindan kac¢inilmasi arasindaki ince ¢izginin farkina varilmalidir. Bilgiyi
aciklama sorumlulugunda olanlarin bu yiikiimliiliklerinden kagis yolu olarak bilginin

gizliligini 6ne siirmelerinin 6niine gegilmesi gerekmektedir.
b- Bilginin Uygunlugu ve Kapsami

Bilginin bilgiden yararlanmak isteyen taraflarin ihtiyaclarim1 karsilayacak
nitelikte olmas1 da son derece onemlidir. Taraflarin ¢ok cesitli bilgiye gereksinim
duyuyor olmalar1 aciklanacak bilgi setinin son derece genis kapsamli olmasi
anlamina gelebilecektir. Bu nedenle agiklanan bilginin ulasilabilir olmasi1 kadar,
kullanicilar1 tarafindan gereksinim duyulan bilgi a¢igin1 karsiliyor olmasi da

gerekmektedir.
c- Bilginin Nitelikli ve Giivenilir Olmasi

Bilginin nitelikli olarak tanimlanabilmesi i¢in dncelikle bilginin kullanicilar
icin agik ve anlam ifade ediyor olmasi gerekmektedir. Ciinkii, agiklayici1 giicii
olmayan bilginin kullanicilar1 i¢in bir fayda tasimayacagi agiktir. Bununla birlikte
bilgi ancak dogru zamanda eksiksiz bir bi¢imde kullanicilara ulagtirilirsa deger tasir.
Bilginin degerlendirilmesinde zamanlama son derece Onemlidir. Kullanicilarin
bilgiyi degerlendirmek i¢in yeterli zamana ihtiyaglar1 vardir. Bilginin gecikerek
kullanicilara ulagsmasi halinde, bilgi ne kadar agik ve anlasilir olursa olsun istenilen
yarar1 saglayamayacaktir. Benzer sekilde bilgi, onu kullananlarin karar vermesine
engel teskil etmeyecek oOlgiide eksiksiz olmalidir. Agiklanan bilgi dogru olsa bile,
bilginin eksikligi hatali degerlendirme yapilmasina sebep olabilecektir. Sayilan bu
Ozelliklerinin yaninda bilgi, siirekli olarak giincellenmelidir. Giincellenmeyen bilgi,

aciklayicr giiclinii kaybedebilecektir.

Bu gerekgelerle bilginin niteligine iliskin temel standartlar olusturulmali ve
giivenirligin saglanmasindaki en temel yol olarak, bu standartlara uyulup uyulmadig

uluslararasi kuruluslar, denetciler ya da standartlar1 olusturan kurumlar tarafindan
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izlenmelidir. Bilginin elde edilmesine iliskin faaliyetler ve yayilmasi uygun goriilen
bilginin bi¢imlendirilmesindeki uygunluk, kullanicilara karsilastirma olanagi verecek
ve  kullanicilarinin = zaman  i¢inde  farklilasan  verilerdeki  degismeleri

degerlendirmelerine de olanak saglayacaktir (Tiirkiye Bankalar Birligi, 2002:4).
1.7.1.3. Onemi

Diinya ¢apindaki artan entegrasyona bagl olarak, bilgi kullanicilar bilginin
sinir tanimaksizin akisi konusunda her gecen giin daha da talepkar olmaktadirlar. Bu
nedenle, karar alicilarin uygulamalar1 hakkinda bilgi edinmek isteyenlerin bu
konudaki talepleri, seffafligin saglanmasi konusunda gerek hiikiimetleri, gerekse

sirketleri daha duyarli olmaya itmektedir.

Ozel sirketler, kendi iilke smirlar1 disinda yatinm yapmakta isteksiz
davranmalarina gerekge olarak, yatirnm yapmay1 diisiindiikleri iilkelerin kurallarini
bilmemelerini, mevcut kurallarin da siirekli olarak degisiyor olmasini saymaktadirlar
(Altman ve Stanley, 2001). Bu agidan bakildiginda seffaflik, piyasa katilimecilarinin
bir iilkeyi veya sirketi digerlerinden ayirmak ve riskleri analiz etmek icin gerekli
bilgiyi elde etmelerini saglayarak, kaynaklarin etkin dagilimina katkida

bulunmaktadir.

Ayrica, seffaflik katilimcilar: piyasa beklentileri hakkinda bilgilendirmekte,
belirsizlik zamanlarinda piyasada istikrarin saglanmasina yardimci olmakta ve
aciklanan politikalarin etkenliginin saglanmasina yardimci olmaktadir. (Tiirkiye
Bankalar Birligi, 1998:3). Seffafligin artmasi ile birlikte sistemdeki gii¢ dengelerinde
onemli degisikler yasanacaktir. Ekonomik, politik ve sosyal hayati kiiciik gruplarin
kararlar1 degil, bilgiye sahip genis kitlelerin kararlar1 etkileyecektir (Karan ve

Karacabey, 2003:147).

Florini’ye (1999) gore, finansal piyasalarla ilgili bilginin kamuoyuna
aciklanmasi sermayenin daha verimli yatirimlara yonelmesine ve bdylece hem
verimliligin, hem de iiretimin artmasini saglamaktadir. Yeterli seffaflik olmamasinin
ekonomik maliyeti ise, sadece iiretimdeki verimliligi degil, ayn1 zamanda ekonomik

faydanin ve risklerin esit olarak dagilmasini da olumsuz yonde etkilemektedir.
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Finansal piyasalarin etkin olarak islemesi icin bilgiye olan gereksinim
digerlerine gore ¢ok daha fazladir. Ciinkii yatirimcilar kendi sermayelerinin en
verimli sekilde kimin tarafindan kullanilacagini bilmek istemekte ve bu nedenle bir

ayrim yapma geregi duymaktadirlar (Florini: 1999).

Hiikiimetlerin ekonomi ve maliye politikalar1 ile sirketlerin faaliyetleri
hakkinda daha ¢ok bilginin piyasa disiplinini giiglendirecegi ve politika yapanlarin
diizeltici Onlemler alma ihtiyacin1 ortaya ¢ikaracagi, dolayisiyla seffafligin
artmasmin finansal krizlerin tekrarlanma oranini azaltabilecegi belirtilmektedir.
Gergekten de daha fazla bilgi hiikiimetlere, yatirimcilara ve finansal kuruluslara
yaptiklar1 risk degerlendirmelerinin gilivenirliligini artirma imkani verecek ve
dolayisiyla daha iyi yatirnm kararlar1 ve daha iyi politik kararlar ile sonuglanacaktir

(Eichengreen: 1999:10).

Ancak unutulmamalidir ki, seffaflik tek basina finansal krizlerin nedeni
olamayacag1 gibi Onleyicisi de olamaz. Seffafliktaki gelismeler mali ve diger
piyasalardan tiim riskleri kaldirmada yeterli olamamaktadir (Tirkiye Bankalar
Birligi, 1998). Ancak artan seffafligin krizlerin tekrarlanma sikligin1 ve siddetini
azaltabilecegi soylenebilir (Karan ve Karacabey, 2003:153). Bu baglamda bilgi
yetersizliginin tek basmna finansal krizlerin nedeni olarak algilanmast dogru
olmayacaktir. Ornegin, iskandinavya iilkeleri en seffaf sistemlere 6rnek gosterilirken,
bu durum onlar1 finansal krizlerden korumaya yetmemistir. Hatta baz1 durumlarda
seffafligin zararlar1 bile olabilecegi, mesela zamanla kendini diizeltme imkani
bulabilecek baz1 zayif finansal kuruluslarin kapatilmasina yol agacabilecegi One

stiriilmektedir (Furman ve Stiglitz: 1998:68).

Tiim bu kars1 savlara ragmen, bilginin ihtiyag duyulan zamanda, ihtiyag
duyuldugu o6l¢iide dogru ve eksiksiz bir sekilde sunulmasi ve bilginin belirlenen
standartlar dahilinde sunumunun birtakim diizenlemelerle giivence altina alindiginda

daha fazla bilginin piyasa mekanizmalarini kuvvetlendirecegi sdylenebilir.
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1.7.1.4. Seffafhigin Saglanmasimin Oniindeki Engeller

Florini(1999)'ye gore Adam Smith'in iktisat literatiiriine gecen piyasanin
"goriinmez eli" bliyiik 6l¢iide hiikiimetleri, kurumlar1 ve kurallar1 iceren kalin bir
eldivenin destegine baglidir. Ancak, cok siklikla bu eldiven gegirgen nitelikte
degildir. Ustelik bu eldiven hem piyasalarm, hem de ulusal ve uluslararasi
kuruluglarin adil uygulamalar1 ve etkenligi i¢in gerekli bilginin akisin1 engeller. Bu
nedenle, goriinmez elin {izerinde bulunan bu eldivenin bilgi akisin1 engellemeyecek
Olclide seffaf bir yapiya kavusturulmasi gerekmektedir. Aksi takdirde bu kalin

eldiven piyasadaki goriinmez elin sagladig: etkenligi ortadan kaldiracaktir.

Bu seffaflik beklentisine ragmen piyasalarin istenilen bilgiyi istenilen
oranda paylasma konusunda isteksiz oldugu goriilebilmektedir. Bu nedenler

asagidaki gibi 6zetlenebilir (Karan ve Karacabey, 2003: 152):

Oncelikle ihtiyag duyulan bilginin bilgiyi sunanlar tarafindan toplanmasi,
tasnif edilmesi ve daha sonra da kullanicilara ulastirilmasi gerekmektedir. Sayilan bu
cabalar beraberinde birtakim maliyetlerin dogmasina sebep olacaktir. Maliyetlerdeki
bu artisin bilgiyi kullanacak olanlara aktarilmasi seffaf olmanin dogasina aykiridir.
Ciinkii, kararlarindan etkilenenlerin seffaflik beklentisi karar alicilarca karsilanmasi

gereken bir kosul halini almaktadir.

Ikinci olarak, kamuya aciklanmayan veya dagitilmayan bilgiden kar elde
etme olanag bulunmaktadir. Agiklanan bilgi sirketlerin piyasada rekabet giiclerini
azaltici ve rakiplerine avantaj saglayicit nitelikteyse bu bilgi licilincii kisilerce

paylasilmak istenmeyecektir.

Son olarak, digsal faktorler de sirketlerin neden seffafligin arttirilmasina
yonelik uygulamalara yeterince kaynak aktarmadiklarini agiklayabilmektedir. Sektor
veya ekonomi igerisinde karsilikli iliski i¢indeki sirketlerin varligi, sirketlerden biri
icin ulagilan sonuglarin, digerleri icin de kullanilmasina imkan verebilmektedir. Bu
nedenle, bilginin  dagitimi  piyasanin  verimliligini  etkileyebileceginden

sinirlandirilmaktadir.
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1.7.1.5. Seffafligin Artirilmasinda Diizenlemelerin Yeri ve Tesvikler

Toplumda sirket faaliyetlerinden etkilenen taraflarin varligi, yasal otoriteleri
bu gruplarin haklarin1 korumak amaciyla birtakim standart ve kurallar olusturmak ve
bu diizenlemelere uygunlugu denetlemeye yoneltmelidir. Hiikiimetler bu noktada
seffafligin saglayacag1 faydalar ile seffafligin doguracagi maliyetler arasinda bir
denge gozetmelidir. Clinkii hiikiimetler bilgiyi paylasmak durumunda olan sirketler
ile bilgiyi kullanacak olan sirket paylasimcilarina ayni yakinlikta olmalidir. Burada
bilgiyi verenler ile kullananlar arasinda bir ayrim gozetmek yerine seffafligin

yaratacag etkilerin sosyo-ekonomik perspektifte diisliniilmesi gerekmektedir.

Burada dikkate edilmesi gereken noktalardan biri, daha ¢ok seffafligin
ekonomik fayday1 artirip artirmayacaginin belirlenmesidir. Diger nokta, daha fazla
seffaflik tercih edilecekse paylasilacak bilginin igeriginin tespit edilmesidir. Son
olarak, aciklanacak bilgi belirlendikten sonra diizeltici eylemler degisen piyasa

kosullarina gore yeniden sekillendirilmelidir.

Seffafligin artirilmasina yonelik birtakim diizenlemelere basvurulsa bile
bunlar tek basina yeterli olmayacaktir. Bilgi saglayanlarin ayni zamanda uygun
davranig bigimlerini de benimsemeleri gerekmektedir. Ciinkii seffaflik konusundaki
en bliyilik sorunlardan biri standartlara uyumda gosterilen yetersizliklere bagli olarak
ortaya c¢ikmaktadir. Bu ylizden hiikiimetlere seffafligi destekleyen kamu
reformlarinin tamamlanmasinda 6nemli gorev diismektedir. Seffafligin artirilmasina
yonelik standartlarin uygulanmasi ve dogru davranis bigcimlerinin gelistirilmesinde
kamu kurumlart diizenleyici gorevlerini etkin olarak yerine getirmelidirler. Ciinkii
bilgi sadece piyasalarla degil ekonomik ve sosyal yasami etkileyen tiim faaliyetleri
blinyesine alan kamu idaresiyle de dogrudan ilgilidir. Kamu idaresinde seffafligin
olmayis1 diizenleyiciler ile diizenlemelere tabi olanlar arasinda bilgi asimetrisi
yaratmak suretiyle yolsuzlugun artmasina neden olmaktadir. Seffafligin artirilmasi
konusunda atilacak adimlarin belki de en basinda her sektdrde iyi ydnetim
standartlarinin uygulanmasi ve yonetimde seffafligin artirilmasi esasi1 gelmektedir

(Tiirkiye Bankalar Birligi, 2002:14).
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Seffaflik sonucu taraflar icin yaratilan fayda, uyum saglanmasi i¢in en
Oonemli tesvik unsurudur. Fakat, bu tesvik firmalarin ya da {ilkelerin kabul edilmis
bilgilendirme standartlar1 ile ilgili goézlemlerinin bagimsiz olarak izlenmesiyle
giiclendirilebilir. Ayrica, izleme mekanizmasit bir firmanin ya da {ilkenin
kredibilitesinin artirilmasinda en Onemli araglardan birisidir (Tiirkiye Bankalar
Birligi, 2002:9). Diger yandan iilkeler yabanci yatirimlari ¢ekmek i¢in makro
ekonomik politikalar konusunda zamaninda ve giivenilir bilgi saglamak {lizere daha

fazla seffaf olma geregi duymaktadirlar.

Odiil ve cezalandirma hem hiikiimet, hem de sirketlerin bilgilerinde
seffafligin  olmamas1 yoniindeki mevcut tesviklerin giderilmesinde etkili
olabilecektir. Yabanci yatirnmlarin g¢ekilmesi yoniindeki odiil tesviki uluslararasi
finansal kuruluslarin seffaflik gereklerine uyum gostererek yatirimcilara génderecegi
iyl bir sinyal olacaktir. Seffaflifa uyum konusunda yayimlanacak iilke raporlar
seffaflik standartlarina uyum i¢in 6nemli bir tesvik Ornegidir. Ceza tarafinda ise
uluslararasi finansal kuruluslarin kredi i¢in seffaflik standartlarina uyumu bir kosul

olacaktir.

Tirkiye acisindan durum degerlendirildiginde Oncelik — sirket ici
saydamliktan once piyasada kurallarin varligi ve hakimiyetine dayali bir piyasa
yapisinin mevcudiyeti olmalidir (Sak, 2003). Bu konudaki eksiklikler giderilemeden

sirket ici seffafliktan sozedilemeyecegi diisiiniilmektedir.
1.7.2. HESAP VEREBILIRLIK

Kurumsal yonetimin dayandigi temel ilkelerden bir digeri hesap
verebilirliktir. Seffaflik ve hesap verebilirlik konusundaki tartigmalar, bankacilik,
denetim, muhasebe standartlari, ulusal mali uygulamalar, uyusturucu trafiginin
kontrolii, c¢evre kirliliginin kontrolii, yozlagsma karsit1 c¢abalar, silahsizlanma
girisimleri ve politika gibi ¢ok genis bir yelpazeye yayilmaktadir (Florini:1999).
Yelpazenin genisligine karsin, seffaflik ve hesap verebilirlige iligkin farkl
konulardaki bu tartismalarin tek bir hedefe odaklandigi goriilmektedir. S6zkonusu
ortak hedef, yonetim ve denetimde etkinligin artirilmasi yoluyla, daha iyi isleyen bir

ulusal ve uluslararasi bir sistemin insa edilmesidir.
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Hesap verebilirlik, yonetimin islevini ve sorumluluklarini agiklamak,
hissedar ve yoneticilerin taleplerinin siraya koyulmasini giivence altina alacak
goniillii cabalar desteklemek ve nesnel kararlar alindiginin yonetim kurullari

tarafindan izlenmesidir (Millstein, 2000:3).

Hesap verebilirlik, karar veren ve faaliyette bulunan tiim kisilerin, verdikleri
kararlar ve yaptiklar1 faaliyetlerden sorumlu olmalar1 ve hesap verme zorunlulugu
ilkesidir. Cadbury Raporunda, iyi bir kurumsal yonetim sistemi yonetim kurulu
tiyelerine sirketin faaliyetlerini yiirlitebilmeleri i¢cin bagimsiz olmalar gerektigini,
ancak uygulamalardaki bu bagimsizligin etkili bir hesap verebilirlik ¢ercevesinde
olmast gerektigini vurgulamaktadir. Benzer bir bicimde Charkman’ gore (1994)
yonetsel giicli kullanma 6zgiirliigii etkili bir hesap verebilirlik ¢ercevesi igerisinde
kullanilmalidir. Hesap verebilirlik ilkesi, hem sorumluluk, hem de seffaflik ilkeleri
ile i¢c ice olmalidir. Bu ilke, pay sahiplerinin ve sirketin faaliyetleriyle ilgili tiim
kesimlerin girket yOnetiminin aldig1 kararlar1 ve yapilan uygulamalarini

sorgulamasini ve yargilamasini da saglar.

Hesap verebilirlik, aliman kararlarin  dogrulugunu kanitlama ve
sorumlulugunu kabullenme gerekliligine isaret etmektedir. Hesap verebilirligin
artmastyla birlikte sirket yoneticilerinin beklenmedik kararlar alma egilimleri
simnirlanacak  ve bu sayede aliman kararlara taraf olanlarin  giivenleri
zedelenmeyecektir. Bu sayede, sirket ile ilgili karar verecek olan taraflar daha etkili

karar alabileceklerdir.

Hesap verebilirlik ilkesi seffaflikla oldugu kadar, kamuyu aydinlatma
kavramiyla da yakindan ilgilidir. Sirketlerin seffaflik, hesap verebilirlik ilkelerine
gore yonetilmedigi bir ortamda sirket raporlarinin gergek durumu yansitmasini
beklemek miimkiin goziikmemektedir. Sirket hissedarlar1 oldugu kadar sirket ile bir
sekilde iliskisi bulunan taraflar sirketin yonetimi, mali ve hukuki durumu, sosyal
faaliyetleri ...vb. konularinda diizenli ve giivenilir bilgiye ihtiya¢ duymaktadirlar. Bu
nedenle, kamuyu aydinlatma ilkesi sirket ile ilgili tiim taraflara sirketin hak ve
yararlarin1  gozetecek sekilde, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir ve
yorumlanabilir, diisiik maliyetle ve kolay erisilebilir bilginin sunulmasini

gerektirmektedir. Sirket, kamuya aciklamada bulunurken miimkiin oldugunca agik
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olmalhidir. Agiklanan bilgiler, belirli birtakim kisi veya gruplarin ihtiyacini

karsilayacak nitelikte olmamalidir.
1.7.3. SORUMLULUK

Sorumluluk, dogrular tesvik eden ve yanlislar1 cezalandiran bir kontrol
yontemidir. Yonetimin temel sorumlulugu, kuruma dogru hedefler koymak ve
bunlar1 uygulamaktir (White Paper, 2003:10). Sorumluluk ilkesi, sirketin kanunlara
ve toplumsal degerleri yansitan diizenlemelere uygunlugunu giivence altina almaktir

(Millstein, 2000:3).

Sirketle ilgili olarak alinan kararlar ve gergeklestirilen uygulamalar
hakkinda seffaf olunmasi, bu diizenlemelere iliskin uygulamalar hakkinda kamunun
aydinlatilmas1 kadar, yapilanlarin sorumlulugunun da tistlenilmesi gerekmektedir.
Yaptiklarindan dolay1r sorumlu tutulamayacak bir sirket yonetiminin tiim kisi ve

gruplarin beklentilerini dengeleyecek bir bigimde davranmasi beklenemez.
1.7.4. ADIL YONETIM

Adil yonetim ilkesi, kurumun gelecegi ile ilgili olarak tiim taraflarin
fikirlerini dengeli olarak degerlendirmektir. Farkli ve birbirini dislayacak nitelikte
olabilecek goriisler arasinda bir dengenin saglanabilmesidir. Bu ilke, sirket
yonetiminin aldig1 kararlarda yalnizca miilkiyet hakki bulunan hissedarlar1 degil,
ayni zamanda sirketin uzun dénemde karliligim1 ve varligini siirdiirmesine yardimci

olacak tiim taraflari dikkate almas1 anlamina gelmektedir.

Sirket yoneticileri faaliyetlerini yerine getirirken alinan kararlardan
etkilenen tiim kesimlere kars1 esit uzaklikta olmalidir. Bu adil bir yonetim anlayisina
sahip olmanin bir geregidir. Baska bir deyisle yonetimin yapmis oldugu eylemlerle
ilgili olarak, konuyla iligkili tiim taraflara ac¢iklanabilecek nitelikteki bilginin es anli
ve esit bir bicimde paylasilmasi gerekmektedir. Ihtiya¢ duyulan bilginin bu bilgiyi
kullanacak olan sirket i¢i ve dis1 gruplara farklilik yaratmayacak sekilde iletilmesi
adil bir ydnetim gdstermenin kosuludur. Ustelik kamuoyunun kullanimima sunulan
bilginin herkes tarafindan anlagilir nitelikte olmasi gerekmektedir. Aksi taktirde

bilginin degerlendirilmesi konusunda esitsizlik yaratilmis olunur.
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1.8. KURUMSAL YONETISIMIN ARTAN ONEMI

Yonetisim konusu son yillarda gerek is diinyasinin, gerek diizenleyici
otoritelerin, gerekse akademisyenlerin oldukga ilgisini ¢eken bir konu halini almistir.
Kurumsal yonetisimin son dénemlerde neden bu kadar sikca tartisildigi 6nemli bir
noktadir. Shelton'a gére bunun ilk nedeni, anonim ortakliklarin yonetiminde ve sirket
kaynaklarmin kullaniminda karsi karsiya kalinan basarisizliktir. Diger neden ise,
gelismis ve gelismekte olan piyasalarda son yillarda yasanan ekonomik krizlerdir

(Shelton, 1998:1-2).

Tiizel kisilik ve sinirli sorumluluk ilkelerinin sagladigi imkanlarla anonim
ortakliklar ilk ortaya ciktiklari andan itibaren ekonomik ve sosyal hayat: etkileyen,
bliylik imkanlar yaratan, biiylik basarilar yaninda ayni1 derecede biiylik skandal ve
yikintilara da yol acan kuruluslar olmuglardir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu,
1995:209). Bunun en yakin 6rnegi ise, Amerika Birlesik Devletleri'nde enerji devi
Enron ve iletisim devi Worldcom sirketlerinde goriilen yonetici ve denetgilerin
yaptiklar1 usulsiiz islemlerdir. Yonetici ve denetciler yasadisi bu eylemleriyle
sirketlerinin dolayisiyla basta hissedarlar1 ve ¢aligsanlar1 olmak iizere olmak {iizere
etkilesim i¢inde bulundugu tiim paylasimcilarinin ¢ikarlarini ve haklarini milyarlarca
dolarlik zarara ugratmislardir. Bu nedenle, anonim ortaklilarla ilgili olarak ortaya
c¢ikabilecek herhangi bir olumsuzluk basta tiim ¢alisan, yonetici ve hissedarlar olmak

tizere sirketin iliskili oldugu tiim paylasimcilar1 yakindan etkileyecektir.

Anonim ortakliklarin ekonomideki yeri ve Onemi, iilke ekonomisi
bakimindan tek bagina biiyiik tutarlara ulasamayan kiiciik tasarruflarin menkul
kiymetler araciligiyla yatirnmlar i¢in  kullanilabilir bir biiyiliklige erigsmesinde
yatmaktadir. Anonim ortakliklar ayn1 zamanda az gelismis iilkelerdeki yurtici
tasarruf aciginin kapanmasinda da yardimci olabilmektedir. Fertler agisindan ise
anonim ortakliklar tek bagina gelir getiren bir yatirima yatirilamayacak kadar kiiciik
tutarli fonlar1 verimli alanlara kanalize edilebilme imkan1 saglamakta ve sahiplerine
farkli yatirnm segenekleri sunmaktadir (Tuzcu, 1999:1-5). Bununla birlikte kiigiik
yatirimcl kendi isini kurmak istediginde isin gerektirdigi girisim ve idari riski tek
basina lstlenmek zorunda kalacaktir. Oysa anonim ortakliklar elinde kiiciik bir

sermayesi bulunan, ancak kisisel bir yatirim yapmak i¢in ne bilgisi, ne de tecriibesi
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bulunan bir yatirimeiya sonsuz segenekler sunmaktadir. Ustelik anonim ortakliklarda
yaratilan fonlar farkli alanlarda faaliyet gosteren firmalarin menkul kiymetlerine

yatirildiginda tistlenilen riskin azaltilmasi da miimkiin olabilecektir (Tuzcu, 1999:4).

Anonim ortakliklar ayrica tasarruf sahipleri ile orta ve uzun vadeli fon talep
eden ekonomik birimler arasinda dogrudan bir iligkinin kurulmasina, hizli bir
kalkinma icin gerekli olan sermaye birikiminin saglanmasina, sermayenin
hareketinde aracilarin fonksiyonlarinin azalmasina yardimci olur. Oysa bankalar
yoluyla kiiclik tasarruflarin yatirimcilara aktarilmasi daha uzun bir siirecte

gerceklesir (Tuzcu, 1999:1-5).

Toplanan kiiciik birimlerin biiyiik tutarlara ulagsmasiyla yaratilan fonlar,
yatirim alanlarinda degerlendirilerek ortaya konulan mal ve hizmetlerin, daha diisiik
bir maliyetle ve daha yiiksek kalitede iiretilerek hem genel ekonomiye, hem mal ve
hizmet kullanicilarina katki saglanmis olur. Tiim bunlara ek olarak anonim
ortakliklar, iiretim araclarmin miilkiyetinin genis halk kitlelerine yayilabilmesinde,
toplumda daha dengeli bir gelir dagiliminin saglanabilmesinde anahtar bir rol
oynarlar. Boylece yaratilan fayda bu sayede toplumun daha biiyiik kesimlerince
paylasilabilmekte, kaynaklarin kullaniminda ve denetiminde bireyler daha fazla s6z
sahibi olabilmektedirler. Bu da dogrudan veya dolayli bir sekilde yonetime katilimin

artmasini saglamaktadir.

Sayilan tim bu fonksiyonlari ekonomik ve toplumsal yasamda anonim
ortakliklara biiylik sorumluluklar yiiklemektedir. Bu nedenle basarili bir kurumsal
yonetisim anlayis1 6zel sektorlii ve paralelinde anonim ortakliklarin performansini
etkiler (Stone, Hurley ve Khemani, 1998:2). Basarili kurumsal yonetisim
uygulamalar1 sadece kaynaklarin bosa harcanmasim1 saglayan bir denetim
mekanizmasi degildir. Ayn1 zamanda birgok iilkede hem kamusal, hem de 06zel
sektorde seffafligin, ortaklarin denetlenebilirliginin, sirkette c¢ikar1 olan c¢ikar

gruplarinin haklarinin teminatidir (Shelton, 1998:2).

Ozel sektoriin ve paralelinde anonim ortakliklarin konumu ve sahip
olduklar1 6nemin disinda uluslararas1 alanda yasanan hizli degisim siireci de

kurumsal yonetisim dinamiklerinin 6nem kazanmasinda biiyiik bir rol oynamaktadir.
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Glmriik duvarlarmin  kaldirilmasi, para ve sermaye hareketlerinin serbest
birakilmasiyla, iilkelerarasi mal ve para akist sinir Gtesi hatta uluslariistii bir hal
almaya baslamistir. Bu nedenle, ihtiyag duyulan fonlarin yalnizca iilke igindeki
kaynaklardan saglanmasi zorunlulugu da ortadan kalkmustir. Ustelik iilke igindeki
kaynaklarin yetersizligi ¢ogu zaman kurumlar1 disaridan kaynak saglama yoluna
itmektedir. Ancak, iilke digindaki fonlardan yararlanabilmenin kosulu kaynak
talebinde bulunan tarafin fon arz edenlere giiven verebilmesiyle miimkiindiir. Giiven
duygusundan yoksun sermaye, o iilkeye ya da o sirkete yatirim yapma konusunda
isteksiz davranacaktir. Bu giiveni olusturmanin yolu hem kamu, hem de anonim
sirket yonetimlerinde istikrarin saglanmasiyla olur. Istikrari saglamanin yolu da,
ekonomik alanda kurallar1 ortaya koymaktan ve bu kurallarin uygulanacagiin
garantisini vermekten gegmektedir. Bu baglamda, iyi bir kamu ve sirket yonetisimi
basta dis kaynakli olmak {izere tiim sermeye sahiplerinin mevcut sisteme giliven
duymasina yardimei olur. Bu nedenle, kurumsal yonetisim konusunun son yillarda

giindem olusturmas1 kac¢inilmaz bir olgudur.

Bir diger olgu, anonim ortakliklarin kiiresel diinyada kars1 karsiya kaldiklari
yogun rekabetin varligidir. Sermaye hareketlerindeki hareketlilik benzer bir bigimde
mal hareketlerinde de yasanmaktadir. Isgiicii, hammadde, yar1 mamul, nihai mamul,
ve yatirim mallar ...vb. temininde yasanan rekabet, sirketlerin yasamsal faaliyetlerini
siirdiirebilmek i¢in iligki i¢inde oldugu tiim kesimlerle yakin bir iletisim kurmasi
gerekliligini dogurmaktadir. Bu iliski ve iletisimi saglikli bir sekilde kurup,

stirdlirebilmenin yolu kurumsal yonetisim anlayisidir.
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1.9. KURUMSAL YATIRIMCILAR VE YONETISIM

2002 yili Haziran ayinda Mckinsey&Company tarafindan yayinlanan
kiiresel yatirimci diigiince egilimi arastirmasina gore, kurumsal yatirimcilar agisindan
kurumsal yonetisimin ne kadar biiyiik bir 6nem tasidig1 acikca ortaya konmaktadir.
Bu arastirmanin 6zelligi, diinya iizerinde otuz bir iilkede dokuz katrilyon dolarlik mal
varligint yoneten iki yiiz portfdy yoneticisini kapsiyor olmasidir. Arastirma
sonuglarindan kurumsal yoOnetisim yatirimcr kararlarinin  merkezinde yeraldig
goriilmektedir. Oyle ki, yatirimeilar yatirim kararlarini degerlendirdiklerinde finansal
gostergelerle kurumsal yonetimi hala esdeger gordiiklerini ifade etmektedirler. Ote
yandan yatirimcilarin - kuvvetli bir g¢ogunlugu sirketlerin yiiksek yOnetisim
standartlar1 sergilemeleri i¢in ek bir prim 6demeye hazir olduklar1 goriilmektedir. Bu
prim, Kuzey Amerika ve Bati Avrupa'da ortalama %12- %14 araliginda iken, bu
oran Asya ve Latin Amerika'da %?20-%25'e kadar g¢ikmakta, Dogu Avrupa ve
Afrika'da ise % 30'larin stiine kadar ylikselmektedir. Yonetisimin goreceli dnemi
2000 yilindan beri bir par¢a olsa da artmis goriinmektedir. Burada alti cizilen
gelismelerden biri, birgok iilke ve yatirimcilar tarafindan arzulanan yonetisim tabanl
reformlarin yerine getirilmekte oldugudur. Bir diger 6nemli gelisme ise, yonetisim
uygulamalarinin gozoniine alinmasinin bir sonucu olarak, yatirimcilarin %60'indan
fazlasinin, zayif yonetisim uygulamalarina sahip 06zel sirketlerden uzak

durabileceklerini belirtmeleridir.

Finansal ac¢iklik yatirimcilarin goziinde temel onceliklerden biri olarak yer
almaktadir. Daha iyi muhasebe seffafliginin saglanmasinda biitlinlesik tek bir

kiiresel muhasebe standard1 yapisinin desteklenmesi gerektigini ifade etmektedirler.

Yapilan reformlarin 6nceliginin, sistemin giivenilirligini yeniden insa etmek
oldugu goriilmektedir. Yatirimcilarin davraniglari yalmizca sirketle ilgili konularla
sinirlt olmayip c¢ok sayida faktoriin etkisi altinda kalmaktadir. Uygulanabilir
miilkiyet haklar1 ve yolsuzluklarda asagi yonlii bir egilim kadar piyasa diizeni ve alt

yapist da oldukg¢a 6nemlidir.

Aynmi aragtirmaya gore, yatirimcilar sirket yonetiminin seffaf hale

gelmesinden sonra sirketlerin daha bagimsiz yonetim kurullar1 olusturacagina ve
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daha 1iyi yOnetici se¢imi, daha disipline edilmis yonetim kurulu degerlendirmeleri,
yoneticilerin kendilerini islerine daha ¢ok adamalar1 gibi adimlarin atilmasi yoluyla
daha etkili bir yoOnetim yapisina ulasacaklarina inanmaktadirlar.  Paralel bir
yaklasimla hissedarlarin haklarinin gili¢lendirilmesi, muhasebe standartlarindaki
gelisme, yonetim kurullarinin bagimsizligini tesvik etme ve varolan uygulamalarin
daha sik1 bir sekilde uygulanmasi gibi dncelikler yatirimcilarin talepleri arasinda yer

almaktadir.

Arastirmanin sonuglar1 incelendiginde, 6zellikle gelismekte olan piyasalarda
yonetisim  finansal gOstergelerle karsilagtirildiginda  6nemini  korumaktadir.
Yatirimcilara yatirim yapacagi sirketin degerlendirilmesinde biiyiime potansiyeli, kar
performansi gibi finansal konular ile karsilastirildiginda kurumsal yOnetisimin
Onemi sorulmustur. Arastirma kapsamindaki tiim bolgelerde agirlikli olarak kurumsal
yonetim ile kurumsal yonetisimin ayni derecede 6neme sahip oldugu goriilmektedir.
Basta Bat1 Avrupa (% 44) olmak iizere Kuzey Amerika'da (% 43) finansal konulara
verilen 6nemin daha fazla oldugu goriilmektedir. Tersi bir egilim ise, Dogu Avrupa
ve Afrika'da gozlenmektedir. Bu bdlgelerde kurumsal yonetisime verilen Oonem
(%40) diger tim bolgelerle kiyaslandiginda en yiiksek orana ulagmaktadir. Latin
Amerika ve Asya'da ise her iki konuya verilen Onem diger bolgelerle

karsilastirildiginda % 60'larin iistiine ¢gikmaktadir.

Tablo 1: Bolgelere Gore Finansal Performans ile Yonetisim Performansinin

Karsilastirilmasi
- Yonetisim Aym Derecede Yonetisim
BOLGELER Daha Onemsiz Onemli Daha Onemli

Dogu Avrupa/Afrika % 15 % 45 % 40
Latin Amerika % 16 % 66 % 18
Asya % 18 % 61 % 21
Kuzey Amerika % 43 % 50 % 7
Bat1 Avrupa % 44 % 41 % 15

Kaynak: McKinsey, Global Investor Opinion Survey on Corporate Governance, 2002, s:1.

Bu durumun nedeni olarak, gelismis {ilkelerde sermaye piyasalarinda
ulasilan gelismislik diizeyine paralel olarak birtakim yasal diizenlemelerin varligi ve

bu diizenlemelere uyulacagina dair inancin daha yiiksek olmas1 gosterilebilir. Benzer
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sekilde bu durumun, gorece olarak daha belirsiz, gelismekte olan piyasalarda,
yonetsel uygulamalara olan gilivenin heniiz kurulmamis olmasindan kaynaklandig

sOylenebilir.

Yatirimcilara sorulan bir diger soru ise, kurumsal yonetisimin yatirim
kararlarim1 nasil etkiledigidir. Alternatif cevap segeneklerinden yapilan tercihlerin

orani asagidaki Tablo 2’den izlenebilir.

Tablo 2: Yonetisim Uygulamalarinin Yatirnm Kararlarina Etkisi

Yatirnmcilarin Karari Orani (%)
Belirli sirketlere yatirim yapmaktan kaginirim % 63
Belirli sirketlerdeki hisse miktarini azaltir veya artiririm % 57
Belirli iilkelerde yatirim yapmaktan ka¢inirim % 31
Belirli iilkelerdeki hisse miktarini azaltir veya artiririm % 28

Kaynak: McKinsey Global Investor Opinion Survey on Corporate Governance, 2002, s:2.

Yatirimeilarin yatirim kararlarinin 6ncelikle sirketler iizerinde yogunlastigi,
ilke yatirim kararinin bu durumdan ¢ok daha az etkilendigi goriilmektedir. Bu sonug
gorece olarak kurumsal yoOnetim uygulamalart zayif olsa dahi yatirimcilarin
aradiklar1 kurumsal yOnetisim kriterlerini yerine getiren sirketlere olan yatirim

isteginin, o iilke piyasalar1 kadar olumsuz etkilenmedigi diisiiniilebilir.

Arastirmada ayrica, 2002 yilinda iyi yonetilen sirketlere ek bir prim 6deme
istegi, 2000 y1l1 ile karsilastirildiginda bir diislis gortilmekle birlikte hala ¢ok onemli
bir orana sahip goriinmektedir. Aragtirma yapilan tiim bolgelerde ek prim 6deme

isteginde azalma oldugu gézlenmektedir. Bu durum Tablo 3’de izlenebilir.

Tablo 3: Bolgelere Gore iyi Yonetime Ek Prim Odeme Istegi (%)

BOLGELER 2092 yili ‘fk pvr.im 2090 yili e.:k p}'.im
odeme istegi odeme istegi
Dogu Avrupa/Afrika % 73 --
Latin Amerika % 76 % 83
Asya % 78 % 89
Kuzey Amerika % 76 % 81
Bat1 Avrupa % 78 % 81

Kaynak: McKinsey Global Investor Opinion Survey on Corporate Governance, 2002, s:3.

42



Her ne kadar 2000 yilinda yapilan degerlendirme kapsamina Fas, Misir,
Rusya, Tiirkiye ve Cin dahil edilmemis olsa da, iyi kurumsal yonetisime sahip
iilkeler siralamasinda sozkonusu {ilkeler belirtilen sirayla tabloda ilk siralar
almaktadirlar. Gelismis iilkeler olarak bilinen iilkelerde ise 2002 yilina gelindiginde,
2000 yilina oranla gozle goriiliir distlisler goriilmektedir. Yatirnmcilarin ek prim
Odeme istegindeki azalma gibi, 1yi yonetime sahip sirketlere 6denen prim miktarinda
da azalis bulunmaktadir. Tiim bdlgelerde de bu durum gozlenmekteyken, 2000
yilindan 2002 yilina gecildiginde yalnizca Arjantin (%3), Japonya (%1) ve
Brezilya'da (%]1) 6denen prim oraninda bir artis vardir. Bolgeler i¢cinde en yliksek

prim orant %30 ile Dogu Avrupa ve Afrika'dadir. Bu durum Tablo 4’de izlenebilir.

Tablo 4: Iyi Yonetim Uygulamalarina Odenen Ek Prim Oram (%)

Bolge veya Ulke 2000 Yih 2002 Yih
Fas -- 41
Misir -- 39
Rusya -- 38
Tirkiye -- 27
Endonezya 27 25
Cin -- 25
Arjantin 21 24
Veneziiella 28 24
Brezilya 23 24
Japonya 20 21
Italya 22 16
Isvicre 18 15
A.B.D. 18 15
Ispanya 19 14
Almanya 20 13
Fransa 20 13
Isvec 19 13
Ingiltere 18 12
Kanada 11 11
Dogu Avrupa / Afrika -- 30
Latin Amerika 24 22
Asya 24 22
Bat1 Avrupa 19 14
Kuzey Amerika 18 13

Kaynak: McKinsey Global Investor Opinion Survey on Corporate Governance, 2002, s:4.
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Yatirimcilara sirket yonetimindeki karar alicilarin en 6nemli dnceliklerinin
ne olmasi gerektigine yonelik soruya yatirimcilarin en fazla verdikleri dort cevap

Tablo 5°de gosterilmektedir.

Tablo 5: Yatirnmcilarin Sirket Yonetiminden Oncelikli Beklentileri

Yatirnmcilarin Yoneticilerden Beklentileri | Orami (%)
Gli¢lendirilmis hissedar haklar % 33
Mubhasebe standartlarini gelistirmek % 32
Daha etkili kamuyu aydinlatma uygulamalari % 31
Icranin giiclendirilmesi % 27

Kaynak: McKinsey Global Investor Opinion Survey on Corporate Governance, 2002, s:5.

Yatinmcilarin - esas  Onceligini  hissedarlarin  haklarinin  korunmasina
vermekle birlikte; muhasebe standartlarmi gelistirme, etkili kamuyu aydinlatma
uygulamalar1 ve icranin giiclendirilmesi beklentilerinin de yakin degerler aldigi

gorilmektedir. Yatirimcilarin sirketlerden beklentileri ise Tablo 6 yoluyla izlenebilir.

Tablo 6: Yatirnmcilarin Sirketlerden Oncelikli Beklentileri

Yatirnmcilarin sirketlerden beklentileri Orani (%)
Yonetim kurulunun bilgi verme yiikiimliligii 52
Daha bagimsiz yonetim kurullarinin varligi 44
Daha etkili yonetim kurulu uygulamalar 38
Yonetici licretleriyle ilgili kriterleri benimseme 28

Kaynak: McKinsey Global Investor Opinion Survey on Corporate Governance, 2002, s:6.

Bu soru oOnceki soruyla paralel olmakla beraber, Onceki soruda
yatirimcilarin - sirket yoneticilerinden  beklentileri sorgulanmaktayken, burada
yatirimecilarin  bir tiizel kisilik olarak sirketlere yonelik talepleri saptanmaya
caligtlmaktadir. Goriildiigii gibi, yonetim kurullariin yapist ve uygulamalarina
yonelik beklentiler oncelikli siralarda yer almaktadir. Bu da sirket yonetisiminde
yonetim kurullarinin ¢ok 6nemli ve ayr1 bir yeri oldugunun altim1 ¢izmektedir. Bu
nedenle sirket yonetiminde iyi bir sirket yonetisiminden bahsedebilmek igin

bagimsiz, seffaf ve etkili bir yonetim kurulunun olusturulmasi gerekmektedir.
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1.10.TURKIYE VE OECD’DE YONETISIM UYGULAMALARI

Yonetisim  olgusunun  sirketler biinyesinde saglikli  bir  sekilde
uygulanabilmesi i¢in Oncelikle sirketlerin faaliyet gosterdigi ¢cevrede kurallara dayali
ve isleyen hukuksal bir sistemin varligi gerekmektedir. Bu yasal alt yapi
olusturulmadan sirketlerin olusturdugu tiist yapinin saglikli bir temele oturtulmasi
diistiniilemez. Konunun o6nemi iilkelerin sahip oldugu yonetisim performansini
Olcmek i¢in birtakim aragtirmalarin yapilmasina neden olmaktadir. Yapilan bu
caligmalardan en kapsamlisi, Kaufman, Kraay ve Zoido-Lobaton tarafindan yapilan
aragtirmadir. 1999 yilinda Diinya Bankas: tarafindan yapilan bu ¢aligmada {iilkelerin
sahip oldugu yonetisim diizeyi alt1 farkli kritere bagl olarak degerlendirilmistir. Bu
kriterler; yolsuzlugun kontrolii Olgiitli, hukukun istiinliigii ol¢iitii, smirlayici
diizenlemelerin yoklugu o6l¢iitii, hiikiimet etkililigi oOlciitii, politik istikrar ol¢iitii ile
aciklik ve hesap verebilirlik 6lgiitiidiir. OECD ve Tiirkiye i¢in bu olgiitlere dayali

olarak ulasilan sonuclar Grafik 1 ve Grafik 2’de goriilmektedir.

Grafik 1: OECD Yonetisim Endeksi

OECD Yonetisim Endeksi

Aciklik ve Hesap Verebilirlik

Politik Istikrar |

Hiikiimet Etkililigi

Swirlayici Diizenlemelerin Yoklugu |

Hukukun Ustiinliigii |

Yolsuzluklarin Kontroli |

74 76 78 80 82 84 86 88

O Yonetisim Derecesi

Kaynak: Kaufman, Kraay ve Zoido-Lobaton (1999) "Aggregating Governance Indicators", The
World Bank Working Paper, s:1
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Grafik 2: Tiirkiye Yonetisim Endeksi

Tiirkiye Yonetisim Endeksi
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\ \
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Kaynak: Kaufman, Kraay ve Zoido-Lobaton (1999) "Aggregating Governance Indicators", The
World Bank Working Paper, s:2.

Yapilan arastirmada, yolsuzluklarin kontrolii kriteri incelendiginde
degerlendirmeye yiiz elli bes iilke almmustir. Bu &lgiitte sirasiyla Danimarka, Isvec
ve Finlandiya ilk ii¢ sirayr alirken yolsuzluklarin kontroliinde en basarisiz olan
iilkeler sirasiyla Nijerya, Kongo Demokratik Cumhuriyeti ve Tacikistan'dir.
Ulkelerin almis oldugu derecelerin ortalamas1 dikkate alindiginda Tiirkiye
ortalamanin altinda bir performans gdostermektedir. Tiirkiye yolsuzluklarla miicadele
konusunda; yiiz elli bes iilke i¢inde Bosna-Hersek ile Vietnam arasinda yer alarak

seksen dokuzuncu siray1 almaktadir.

Diinyada yolsuzluklarin meydana getirdigi kirlenmeyi bilimsel olarak
izleyen Transperancy International (TI) "2002 Yolsuzluk Algillama Endeksi",
Tiirkiye'nin yolsuzlukla miicadele konusundaki yetersizligini destekleyen bir diger
arastirmadir. Yolsuzluk Algilama Endeksi’nde, Tiirkiye en fazla yolsuzluk yapilan

tilkeler arasinda ilk siralarda yer almaktadir.
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2002 yilinda yiiz iki iilke arasinda “en temiz iilkeden kirliye” dogru yapilan
siralamada atmig dordiincii sirada yer alan Tiirkiye, 2003 yilinda yiiz otuz ii¢ iilke
arasinda yetmis yedinci siraya inmis bulunmaktadir. Toplumsal Saydamlik Hareketi
Dernegi’nin agikladigi sonuglara gore, Tiirkiye’nin 2002 yilinda 3.2 olan derecesi
2003 yilinda 3.1’e dismistiir. 2002 yili “Yolsuzluk Algilama Endeksi’nde
Tiirkiye’nin derecesi 3.6’dan 3.2’ye, siralamadaki yeri de elli dordiinciiliikten, yiiz
iki tilke arasinda atmis dordiinciiliige gerilemistir. Bu sonugla, 2002 yilinda
Tirkiye'nin durumu 2001 yilindan da kotiiye giderek daha 6nce iyi durumda oldugu
Gana, Hirvatistan, Letonya, Srilanka, Kolombiya, Meksika, Cin, Dominik, Etiyopya,
El Salvador'unda altina diismiistiir. 1995 yilinda diinyada yolsuzluk konusunda en
temiz yirmi yedinci lilke durumunda olan Tiirkiye 2003 yilina kadar gecen sekiz yil

i¢inde elli basamak gerilemistir (Ozgiir Politika, 2002).

2003 Yolsuzluk Algilama Endeksleri’ne gore “En Kirli” 12 iilke, Banglades,
Nijerya, Haiti, Paraguay, Myanmar, Tacikistan, Giircistan, Kamerun, Azerbaycan,
Angola, Kenya ve Endonezya’dir. “En Temiz” 13 iilke ise, Finlandiya, Izlanda,

Danimarka, Yeni Zelanda, Singapur, Isvec, Hollanda, Avustralya, Norveg, Isvigre,

Kanada, Liiksemburg ve Ingiltere olarak siralanmaktadir (NTVMSNBC, 2003).

Bu sonuglar seffaf bir kamu yonetimi ve beraberinde seffaf bir sirket
yonetimi 6zlemine erisebilmek ve yonetisimin kurumsal alt yapisini olusturabilmek
i¢cin alinmasi1 gereken daha ¢ok yol oldugunu gostermektedir. Riigvet ve biirokrasinin
yabanct sermayenin bir iilkede yatirnm yapma istegini korelten en Onemli
faktorlerden biri oldugu diisiiniildiiglinde konunun 6nemi bir kez daha giin 15181na

cikacaktir.

Hukukun istiinliigii kriteri, toplumsal ve ekonomik yasamda kurallara
dayal1 bir ¢evrenin olusturulabilme potansiyelini temsil etmektedir. Bu 6l¢ii dikkate
alindiginda  Isvigre ilk sirayr alirken bu iilkeyi Singapur ve Norveg izlemektedir.
Hukukun istiinliigine dayali bu Olgiitte sirasiyla Kongo, Irak ve Gine en kotii
derecelere sahip iilkelerdir. Bu degerlendirmede Tiirkiye, iilke ortalamalarina ¢ok
yakin bir deger almaktadir. Hukukun tstiinliigline dayali yonetisim kriterine gére en
iyi lilkeler siralamasinda degerlendirmeye alinan yiiz atmis alt1 iilke i¢inde Tiirkiye

yetmis besinci sirada yer almaktadir.
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Bu aragtirma, Tirkiye'nin diinya {izerindeki yerinin parlak olmadigini
vurgulamaktadir. Toplumsal ve ekonomik hayatta karsilikli iliskiler kuran kisi veya
kurumlar yaptiklar1 anlasmalarin birtakim kurallar dahilinde yiiriitiilmesini beklerler.
Gelisigiizelligin hakim oldugu bir ¢evrenin varligi taraflar1 bu ortamda hareket etme
isteginden alikoyacaktir. Bu nedenle, kurallara dayali, sinirlar1 ¢izilmis bir
diizenlemeler kiimesinin varligl, yOnetisimin saglanabilmesi icin  zorunlu

bilesenlerden birisidir.

Smirlayici diizenlemelerin yoklugu kriteri piyasada yatirnm yapacak gercek
veya tlizel kisilerin yatirim karar1 alirken birtakim siirlayict diizenlemelere tabi
tutulmasini ifade etmektedir. Biirokratik engellerin varligi taraflarin islem yapma
istegini torpiilemektedir. Bu durum sermayenin daha rahat hareket edebildigi iilke ve
piyasalara kaymasina neden olmaktadir. Bu nedenle, bu 6lgiitiin de digerleri gibi
dikkate alinmasi gerekmektedir. Yiiz atmis alt1 iilke arasinda Singapur ve Honk
Kong'un bas1 ¢ektigi bu degerlendirmede Tiirkiye, Yunanistan ve italya'nin arasinda

kirk dordiincii sirada yer almaktadir.

Bu kriter agisindan Tiirkiye'nin diger olciilerle kiyaslandiginda, daha ileri
bir asamada oldugu sdylenebilir. Italya ve Yunanistan gibi Avrupa Birligi’ne iiye
tilkelerle ayn1 dereceye sahip olmak Tiirkiye agisindan olumlu bir gelisme olarak

algilanabilir.

Dordiincii kriter olarak “hiikiimet etkililigi” kriteri, iilkelerin ydnetigim
kalitesini Olgmede kullanilmaktadir. Bu kriter, biirokrasinin ve kamu tarafindan
gerceklestirilen uygulamalarin kalitesini 6lgmek amaciyla kullanilmaktadir. Yiiz elli
alt1 lilkenin dahil edildigi arasgtirmada, Tiirkiye hiikiimet etkililigi agisindan en koti
dereceye sahip elli altinci iilkedir. Sirasiyla Singapur, Hollanda ve Isvicre
arastirmada ilk siralar1 alirken, Irak, Kongo ve Sudan hiikiimet etkililigi en diisiik
tilkelerdir. Tiirkiye yine Moldova, Honduras gibi {iilkelerle ayni kategoride yer

almaktadir.

Politik istikrar kriterinin temel amaci, bir iilke hiikiimetinin giicliniin
anayasa dis1 giicler tarafindan ne kadar engellendiginin Olgiilmesidir. Bu olgiit

secmenlerin hiikiimet edenleri degistirme kararimin {ilkedeki yonetisim kalitesi
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tizerindeki etkisini 6l¢meyi amaglamaktadir (Karan ve Karacabey, 2003:158). OECD
tarafindan yapilan bu arastirmada yer alan alt1 kriter i¢cinde yiizdelik dilim agisindan
degerlendirildiginde Tiirkiye’nin en basarisiz oldugu kriter budur. Politik istikrarin
saglanmas1 ac¢isindan Kongo, Cezayir ve Irak en basarisiz iilkeler olarak goze
carparken, Tirkiye bu siralamada yiiz elli bes iilke i¢inde yiiz yirmi dokuzuncu siray1
almaktadir. Isvigre, Finlandiya ve Hollanda politik istikrar konusunda en yiiksek

performans gosteren tlilkelerdir.

Calismada son olarak “agiklik” ve “hesap verebilirlik” Ol¢iitleri
bulunmaktadir. Yiiz yetmis ii¢ iilke ile en fazla sayida iilkenin degerlendirmeye
alindig1 bu kriter agisindan da Tiirkiye'nin performansi oldukga diisiiktiir. Her ne
kadar arastirma kapsamindaki kriterlerin tamami saglikli bir sirket yonetisiminin
saglanabilmesi i¢in gerekli alt yapinin yap1 taglarini olustursalar da, bu kriter kamu
ve sirket yOnetisiminin en fazla i¢ ice oldugu alanlardan biridir. Bu baglamda,
kamusal alanda ulagilan agiklik ve hesap verebilirlik diizeyi, 6zel sektdrde varolan
aciklik ve hesap verebilirligin bir Olgiitii olarak algilanabilir. S6zkonusu kriter
dikkate alindiginda politik istikrarin saglanmasi1 kriterinden sonra en diisiik
performansin bu alanda sergilendigi goriilmektedir. Tiirkiye yiiz yetmis ii¢ iilke
icinde en kotii performansa sahip otuz dokuzuncu iilkedir. Diger bir deyisle yiiz
yetmis {i¢ lilke igerisinde yiiz otuz besinci siradadir. Kongo, Cezayir ve Irak'm ilk

siralart aldig listede, Tiirkiye Cad ve Gine arasinda kendisine yer bulabilmektedir.
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1.11. KURUMSAL YONETISIM MODELLERI

Diinyada kurumsal yonetime yonelik iki temel sistem bulunmaktadir.
Bunlardan ilki, sermaye piyasalarmimn gelismis oldugu Amerika ve Ingiltere'de
sekillenen “Anglo-Sakson Sistemi”, digeri ise esas olarak bankalarin hakimiyetinde
olan ve ortaklarin gozetiminin bankalar tarafindan yapildig1 “Alman Sistemi” olarak

da bilinen “Kita Avrupasi Sistemi”dir.
1.11.1. Sistemlere Gore Kurumsal Yénetim Kavram ve icerigi

Anglo-Sakson Sistemi'nde hissedarlarin sirketi, 6z sermaye saglama yoluyla
finanse ettikleri goriilmektedir. Bu baglamda Anglo-Sakson Sistemi'nin daha ¢ok
bireysel yatirimciya ve onun korunmasina yonelik oldugu sdylenebilir. Kita Avrupasi
Sistemi'nde ise Anglo-Sakson Sistemi'nin aksine bireysel yatinmcinin arka planda
oldugu goriilmektedir. Bu sistemde sirketler biiylik bankalar tarafindan finanse
edilmektedir. Anglo-Sakson Sistemi'nde bankalarin islevi, sirket finansmaninda 6z
sermaye yoluyla degil, bor¢ verme yoluyla finansman saglamaktir. Oysa, Kita
Avrupasi1 Sistemi'nde bankalar sirketlere finansman saglayarak ayni zamanda o
sirketlerin ortagr da olmaktadirlar. Bu haliyle Amerika Birlesik Devletleri ve

Ingiltere'de goriilen sistem, Alman modelinden farkli bir 6zellik gdstermektedir.

Kurumsal yonetim anlayisinda sahip olunan bu farkli iki bakis, kurumsal
yonetim kavramina yapilan vurguda acgik¢a ortaya cikmaktadir. Anglo-Sakson
Sistemi kurumsal yonetimi, sirketin kontrol ve idaresini belirleyen, sirketin oncelikli
katilimcilar1 arasindaki iliskileri agiklayan kural ve kurumlar olarak ifade etmektedir.
Ingiltere’nin 1992 tarihli Cadbury Raporu’nda da kurumsal yonetim “sirketlerin idare
edildigi ve kontrol edildigi bir sistem” olarak tanimlanmaktadir (Cadbury Report,
1992). Bu tanimlamalarda da agik¢a gorildiigii gibi bu bakis agisi smirlt bir
cerceveye sahip bulunmaktadir. Yapilan tanimlamalar biiylik 6lclide sirketin ic
yapisina ve karar alma siirecinde sirketin faaliyetlerine odaklanmaktadir. Bu dar
eksenli tanimlama bir¢ok iilkede kurumsal yonetim hakkindaki kamu menfaati
tartismalarinin odak noktasini olusturmaktadir. OECD kurumsal yonetim prensipleri,
kurumsal yonetim konusunu, hissedarlarin haklari, hissedarlara adil davranilmasi,

kurumsal yonetimde hissedarlarin rolii, kamunun aydinlatilmas1 ve seffaflik, yonetim

50



kurullarinin sorumlulugu altinda yalnizca bes baslik altinda ele almaktadir. Amerikan
Hukuk Enstitlisiiniin kurumsal yonetim analiz ve tavsiyeleri de konuyu benzer bir

sinirlt bakis acisiyla ele almaktadir (American Law Institute, 1994).

Amerika’da kurumsal yonetimin kamu yarar1 konusu Berle ve Means
tarafindan 1932°de yaymlanan “Modern Sirketler ve Ozel Miilkiyet” adli ¢aligmaya
kadar gitmektedir. Berle ve Means (1932) c¢alismalarinda kuramsal yonetimi bir
vekalet sorunu olarak ele almislardir. Bu ¢alismada kurumsal yonetim, hisse senedi
sahiplerinin bir temsilcisi olarak sirket yoOneticilerinin, nasil hissedarlarin
menfaatlerine uygun bir bi¢cimde varliklar1 yonetmeye sevk edilebileceklerine

yonelik bir vekalet sorunu olarak goriilmektedir.

Halka acik sirketlerde Berle ve Means’in (1932) modelinin Amerika
disindaki iilkelerde uygulanabilirligi konusunda yapilan arastirmalarin sonucunda
ortaya ¢ikan bulgular su sekilde 6zetlenebilir. Sermaye piyasalarinda yaygin hisse
senedi sahipligi ozellikle Amerika ve Ingiltere’de sikga goriilen bir durumdur.
Avrupa, Latin Amerika ve Japonya’da ise halka ac¢ik sirketlerin 6nemli 6l¢iide paya
sahip gruplar tarafindan kontrol edildigi goriilmektedir. Amerika ve Ingiltere
disindaki bu iilkelerdeki kurumsal yonetimin temel problemi, azinlik pay sahiplerinin
kontrolii elinde bulunduran gruplar tarafindan yapilan kamulastirmalardan
korunmasidir (Porta, Lopez ve Silanes, 1999:471-517). Kita Avrupa’sinda halka agik
sirketlerde hisse senedi sahipligi ve oy kullanma giicii Amerika ve Ingiltere’de
oldugundan daha fazla belli gruplarin elinde yogunlagsmistir. Buna ek olarak
Amerika’da Avrupa iilkeleriyle kiyaslandiginda niifusun daha biiyiik bir oran1 hisse
senedi sahibidir. Ornegin, Amerika’da yetiskinlerin yaridan fazlasi dogrudan ya da
dolayli bir sekilde hisse senedi sahibi iken, bu oran Almanya’da yalnizca ylizde yirmi

ile sinirli kalmaktadir.

Bu degerlendirmeler yapildiginda ortaya su sonug¢ ¢ikmaktadir. Halka agik
sirketlerde temel olarak iki farkli yonetim yapisi ortaya ¢ikmaktadir. Bunlardan ilki,
Amerika ve Ingiltere'de hakim olan anlayis, yonetici baskin model olarak ifade
edilebilir. Avrupa kitasinin ¢ogunda hakim olan anlayis ise, hisselerin ¢ogunlugunu

elinde bulunduran hissedarlara dayali model olarak aciklanabilir.
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Ulkeler arasinda miilkiyetin kim veya kimlerin elinde oldugu konusunda her
ne kadar farkliliklar bulunsa ve bu nedenle sirket faaliyetleri konusunda farkli
uygulamalarla kars1 karsiya kalinsa da temel problemin sahiplik ile kontrol ayrimi
olarak ortaya c¢iktig1 goriilmektedir. Kontrol ister profesyonel yoneticilerin, isterse
biiyiik pay sahiplerinin elinde olsun 6nemli olan nokta, Berle ve Means’in (1932)
altim1 ¢izdikleri azinlik pay sahiplerinin haklarimin nasil korunacagi konusunda
diiglimlenmektedir. Bu a¢idan bakildiginda, Berle ve Means tarafindan tanimlanan

kurumsal yonetim problemi konusunda degisen bir seyin olmadigi sdylenebilir.

Ustelik Amerikan sirketlerinde son yillarda yasanan finansal skandallarla
birlikte diizenleyici otoriteler “nasil sistemler, kurallar ve kurumlar tasarlanmalidir
ki sirket yoneticileri sirket varliklarini kendi ¢ikarlarina uygun bir sekilde kullanmak
yerine hissedarlarin menfaatlerine uygun bir bicimde kullanmaya tesvik edilebilsin?”

sorusunu kendilerine daha da ¢ok yoneltmektedirler.

Temel vekalet sorunu hald ayniyken Berle ve Means’in doneminden bu
yana degisen, kurumsal yatirimeilarin sayisindaki artistir. Amerika ve Ingiltere’deki
kurumsal yatirimcilar da kurumsal yonetim problemini sirketin hissedarlarin yararina
dayali olarak yonetilmesinin giivence altina alinmasi olarak ifade edildigi
goriilmektedir. Bu baglamda Anglo-Sakson Sistemi’ne goére kurumsal yonetimin
odak noktasi, sirketin {i¢ temel bileseni olan hissedarlar, yonetim kurullar1 ve sirket
yonetimi arasindaki iligkilerin belirlenmesi olarak ortaya ¢ikmaktadir (Monks ve

Minow, 1995).

Hissedarlarin talep ve haklarmin korunmasia dayali geleneksel Amerikan
diisiincesi Avrupa’da biiyiik Olgiide kabul goérmemekte ve ¢ok dar kapsamli
bulunmaktadir. Ozellikle, Fransa ve Almanya’da hisse senedi sahipliginin
yaygmligimin - Amerika ile kiyaslandiginda daha diisiik diizeyde oldugu
goriilmektedir (Porta, Lopez ve Silanes, 1999:471-517). Kurumsal yonetimin gercek
ilgisinin yoneticilerin saglayacaklar1 basarilara bagl olarak hissedarlarin haklarinin
korunmasi1 olmasi gerektigi diisliniilmektedir. Esas ilginin sirketin kendi
performansina bagli olarak toplumun cikarlarinin 6n planda tutulmasi tizerinde
odaklanilmas: gerektigine inanilmaktadir (Blair ve Roe, 1999). Ozetle, Kita Avrupasi

sistemine gore, yoneticilere bagli olarak hissedarlarin haklarin1 korumak yerine,
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sirkete dayal1 olarak toplumun haklarini korumak kurumsal yonetimin temel amacini

olusturmalidir.

Bu baglamda Anglo-Sakson Sistemi, yapisi itibariyle Onceligi anonim
sirketlere sermaye saglamak yoluyla ortaklik hakki elde etmis bulunan hissedarlarin
korunmasina, Kita Avrupasi Sistemi ise, ¢ogunlukla gdrev yapan profesyonel
yoneticilerin sadece hissedarlara karsi degil, sirketin faaliyetlerinden etkilenen ve
sirketin etkilesim icinde bulundugu tiim paylasimcilara (hissedarlar, g¢alisanlar,
sirkete fon saglayanlar, tedarikgiler, finans kurumlari, devlet ...vb.) yonelik 6nemli
sorumluluklar {stlendigi goriilmektedir. Bdylece Anglo-Sakson Sistemi’nde
kurumsal yonetim, hissedarlarin kazanglari ig¢in yoneticilerin pay sahipleri tarafindan
denetlenmesi olarak sekillenmektedir. Oysa, Kita Avrupasi Sistemi’nde Anglo-
Sakson Sistemi’nin aksine kurumsal yonetim, toplumun refah amacina ulasabilmek
icin sirketlerin toplum tarafindan denetlenmesini ifade etmektedir. Kurumsal yonetim
konusunu sirketin sosyal sorumluluklarindan ayri bir konu olarak ele alma
egiliminde olan Amerikan sisteminden farkli olarak Avrupalilar, sirketlerin nasil
yonetilmesi ve diizenlenmesi gerektigi konusunda kurumsal yonetimi sirketin sosyal

sorumluluklarindan ayr1 bir konu olarak ele almamaktadirlar.

Kurumsal yonetim i¢in “sirketlerin kaynaklarimi ve kazanglarini nasil
dagitacagini etkileyen kurumlar” (Veasey, 1999), “sirket kaynaklarinin kontroliine
yonelik beklentileri etkileyen orgiit ve kurallar” (O’Sullivan, 2000:153-154) ve
“islemlerin  dogrulugunun belirlendigi kurumsal ¢erceve” seklinde yapilan
tanimlamalarin igerdigi anlam, Kita Avrupasi sisteminin sahip oldugu anlayisla
paralellik gostermektedir. Bu tanimlamalar yalnizca kurumsal yonetimin bi¢imsel
kurallar1 ve orgiitleri {izerine odaklanmamakta, ayni zamanda bigimsel kurallarin
yoklugunda ya da eksikliginde ortaya ¢ikan bigimsel olmayan uygulamalara da vurgu
yapmaktadir (Dyek, 2001:59-84). Bu anlayis, organizasyonun i¢ yapist kadar isgiicii
ve sermaye piyasalar1 gibi sirketin dis c¢evresini de i¢ine alacak sekilde genis bir

bakis agisina sahip bulunmaktadir.

Anglo-Sakson ve Kita Avrupasi sistemlerinde yer alan ve sistemin 6ziinii

teskil eden gruplar Sekil 1°de yer alan i¢ ice geg¢mis iki iiggen ile birlikte
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degerlendirilebilir. Daha kii¢iik olan icte bulunan iiggenin tepe noktasini yonetim
kurulu olusturmakta ve {liggenin tabaninda yoneticiler ile denetgiler bulunmaktadir.
Disarida yer alan daha biiyiik licgenin tepe noktasinda ise sirket bulunmakta iken, bu
ticgenin diger eksenlerini ise hissedarlar ve sirkette ¢ikar1 bulunan gruplar

olusturmaktadir.

Sekil 1’e gore, kurumsal yonetim bir taraftan sirket {ist yonetiminin girket
amaclarina uygun olarak yapilandirilmasin1i amaglamakta, diger bir deyisle s6z
konusu taraflar arasinda denge kurmaya calismaktadir. Diger taraftan ise, dis licgenin
taraflar1 arasinda bir giigler dengesi olusturulmaya calisilmaktadir (Pulasli, 2003:3).
Bu baglamda, kurumsal yonetim i¢ kurumsal yonetim ve dig kurumsal yonetim
olarak bir ayrima tabi olmaktadir. Bunlardan ilki, sermeye sirketi icerisindeki giicler
arasindaki ¢ikar catigmalariyla ilgiliyken ikincisi sirket disindaki oyunculari, piyasa
giiclerini diger bir deyisle sirket {izerinde su ya da bu sekilde kontrol giicli olan
gruplari icermektedir (Pulagli, 2003:3).

Sekil 1: Kurumsal Yonetimin I¢ ve Dis Yapisi

SIRKET

YONETICI DENETCILER

HISSEDARLAR DIGER CIKAR GRUPLARI

Kaynak: Pulasli, Hasan, Corporate Governance, Anonim Sirket Yonetiminde Yeni Model,

Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, 2003, s:2
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1.11.2. Sistemlere Gore Sirket Amaclari

Kurumsal yOnetim anlayis1 hangi sisteme dayali olursa olsun Oncelikle
cevap verilmesi gereken konu “sirketin amaglarinin ne oldugu ve sirketlerin kimin
yararina isletilecegi” noktasinda diigiimlenmektedir. Amerika’da ve Ingiltere’de
kurumsal yonetim, sirket amacinin sirket hissedarlarina kar saglamaya yonelik
olmasma imkan vermektedir. Amerikan Hukuk Enstitlisiniin kurumsal yonetim
ilkelerine gore, bir sirket hissedarlarinin kazanglar1 ve sirket karini artiracak bir
bakisla sirket faaliyetlerini yiiriitmeyi amaglamalidir (American Law Institute, 1994).
Bu ilkelere gore, sirketlerin gercek kisiler gibi yasalara uymasi gerektigi belirtilirken,
ahlaki bakis agisinin dikkate alinabilecegi ve zorunlu olmamakla birlikte kaynaklarin
makul bir boliimiiniin kamu yararina yonelik olarak kullanilabilecegi belirtilmektedir
(American Law Institute, 1994). Bu acgidan bakildiginda, agik¢a goriildiigii gibi
sitket amaglarimin hissedarlarin karlarim1 maksimize etmekten Oteye gidemedigi
anlasilmaktadir. Ingiltere’de de sirket amaclarinin temelde Amerika’daki ile aym
oldugu gériilmektedir. Ingiliz yasalarinda agikga sirketin sahibinin hissedarlar oldugu
belirtilmekte ve sirket yonetim kurullarinin bir biitiin olarak hissedarlarin
beklentilerini karsilamak i¢in olusturuldugu vurgulanmaktadir (Weil, Gotshal ve

Manges, 2002).

Sirket amaglarinin tespit edilmesinde hissedarlarin ¢ikarlarina odaklanan bu
anlayis “kurumsal yonetimin hissedar modeli” olarak anlam bulmaktadir (Economic
Commission For Europe, 2003). Avrupa’da sirketin amaglarinin ne oldugu konusuna
gelince farkli bir bakis agisiyla karsi karsiya kalindigr goriilmektedir. Bu bakis agist,
Anglo-Sakson sisteminden daha genis bir gercevede konuya bakmaktadir. Avrupal
sirketlerin amaci, hissedarlarin beklentilerinin karsilanmasinin yaninda ¢alisanlar,
kreditorler, sivil organizasyonlar, ve toplum gibi sirketin paylasimcisi olarak
nitelendirilen diger kisi ve gruplarin taleplerinin de karsilanmasini ilke edinmektedir.
Bu tip bir anlayis1 benimseyen iilkelerin “kurumsal yonetimin paylagimci modeline”

sahip olduklar1 belirtilmektedir (Economic Commission For Europe, 2003).

Sirket yonetiminde calisanlarin resmi bir rolii oldugunu kabul eden

Almanya, kurumsal ydnetimin paylasimci modelinin bir 6rnegini teskil etmektedir.
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Kurumsal yonetimin bir modeli olarak bu yaklagim, genel olarak sirket
paylasimcilarina kendilerini ifade etme imkan1 saglamakta ve sirket yonetimiyle ilgili
kararlarda birgok beklentiyi dikkate alarak hareket etmeye caligmaktadir (Vitols,
1999). Kurumsal yonetimin paylasimci modelinin temsilcileri olan Avrupa ve
Japonya’daki sirketlerde farkli bir uygulamaya daha gidildigi goriilmektedir. Bu
sirketlerde sirketin isciler, bor¢ verenler, 6nemli ve biiylik miisteriler, tedarik¢iler
gibi anahtar 6neme sahip paylasimcilarinin sirketle olan 6zel iligkilerine bagli olarak
yonetim kurullarinda temsil edildikleri goriilmektedir. Ustelik sirketle iliski halinde
bulunan bu paylagimcilarin sirket i¢inde sahip olduklar1 hisse senedi miktarindan

bagimsiz olarak bu temsil esas1 dikkate alinmaktadir (Dyek, 2001:59-60).

Kurumsal yonetimin hissedar modeli, sirketlerin daha once vurgulanan
temel amacglarina odaklanmasi halinde toplumun ihtiyag duydugu mal ve hizmetleri
en iyi sekilde ortaya cikarabilecegini savunmaktadir. Yoneticilerin sosyal konulara
egilmesini beklemek, yoneticilerin ulasmasi beklenen amaclara erigsmelerini
engelleyecek bir durum olarak algilanmaktadir. Ustelik kurumsal yonetimin
paylasimec1 modeli miilkiyetin anlam ve degerini de zayiflatmakta ve yoneticilerin
hissedarlara olan sorumluluklarini azaltmaktadir. Friedman bir adim daha ileri
giderek, sosyal sorumluluga sahip bir yonetim anlayisini, 6zgiir bir toplumun

temellerini zayiflatan bir neden olarak gérmektedir (Friedman, 1962:133).

Kurumsal yo6netimin paylasimc1 modeli kisa doénemde hissedarlarin
tatminini hedefleyen firsat¢i sirket uygulamalarinin yerine sirketin refah1 i¢in gerekli
olan uzun donem sirket stratejilerini uygulamayi kolaylastirdigi savunulmaktadir
(Economic Commission For Europe, 2003). Buna ek olarak bu model, sirket
yatirimlart i¢in uzun dénemde deger yaratacak calisanlar, tedarikciler ve diger
paylasimcilara yonelik yatirnmlart tesvik etmektedir. Diger taraftan sirket
paylasimcilarinin  kendi bireyse c¢ikarlarini siirdiirmek amaciyla pozisyonlarini
istismar edebilecekleri de gozden kagirilmamalidir. Sonugta, kurumsal yonetimin
paylasimci modelinin etkili bir sirket yonetimini garanti edecegi sdylenemez. Ancak
Avrupali sirketlerin sonuglarini diisiinmeden hisse degerini maksimize etme

diisiincesinden kagindiklart anlagilmaktadir.
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Bu iki model arasindaki ayrigsma iilkeleraras: kiiltiirel farklilagsma ve
davranig bi¢cimleriyle de ortaya ¢ikmaktadir (Salacuse, 2002). On iki iilkede on bes
bin yonetici ve ¢alisan {izerinde yapilan bir arastirmada elde edilen sonuglar teorik
bulgular1  desteklemektedir (Hampden-Turner ve Trompenaars, 1993:32).
Arastirmaya katilanlara “sirketin gercek amaci yalnizca kar elde etmek mi yoksa kar
elde etmenin yaninda c¢alisanlar, miisteriler gibi cesitli paylasimcilarin refahini
saglamak da olmali midir? seklinde yoneltilen soruya farkli iilke yonetici ve
calisanlar1 su cevaplar1 vermislerdir. Amerikalilarin % 40’1 Ingilizlerin de % 33’ii
sirketin tek amacinin sirketin kar elde etmek oldugunu belirtmislerdir. Endiistrilesmis
iilkeler olarak Amerika ve Ingiltere’nin bir sirket amaci olarak hisse senedi degerinin
maksimizasyonu idealine yakin olduklar1 goriilmektedir. Her ne kadar Amerikalilarin
% 60’lik bir boliimiiniin sirketin tek amacinin hisse degerini maksimize etmek
olmadigmi diisiindiikleri de bir gercektir. Ancak bu oranin Italyanlar igin % 28,
Isvecliler igin % 27, Hollandalilar igin % 26, Belcikalilar icin % 25, Almanlar igin
% 24, Fransizlar i¢cin % 16 ve Japonlar i¢in de yalnizca % 8 olarak gerceklestigi
diisiiniildiigiinde Amerika ve Ingilizlere dayali Anglo-Sakson kiiltiirii ile hissedarlara
dayali kurumsal yonetim anlayist arasindaki iligkinin varligi daha belirgin olarak

ortaya ¢ikmaktadir.

Farkli iilkelerde sirketlerin oncelikli amaglar1 konusunda sahip olunan bu
farklilik, esas vurgunun Oncelikle bireye ardindan da topluma yapilmasiyla ilgili
olmaktadir. Anglo-Sakson kiiltiiriindeki bireyci anlayis toplumsal yasamda oldugu
kadar is yasaminda da kendini hissettirmektedir. Ulkelerin bireysellik endeksini
tespit etmeye yonelik olarak elli ii¢ lilkede yapilan diger bir arastirmada su sonuglara
ulasilmigtir (Hofstede, 1997:53). Degerlendirmenin yiiz {izerinden yapildigi
arastirmada Amerika 91 puan alarak ilk sirayr almistir. Amerika’yr Avustralya
izlemektedir. Uzun yillar bir Ingiliz kolonisi olan bu iilkenin siralamada iist siralarda
yer almasi sasirtici goriinmemektedir. Bu iki iilkenin ardindan Ingiltere 89 puan
alarak {iciincii siraya yerlesmistir. Fransa ve Isve¢ 71 puanla siralamada onuncu
olmaktayken, Almanya 67 puanla on besinci, Japonya ise 46 puanla yirmi ii¢lincii

siray1 almaktadir. Avrupa’da bu iilkelerden ¢ok daha fazla toplumun 6nemine ve
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roliine vurgu yapildig1 goriilmektedir. Bu baglamda Avrupa tilkeleri i¢in 6nceligin

sosyal dayanigma noktasinda olustugu anlasilmaktadir.

Ulkeler arasindaki farklilasmay1 ortaya koyan bir baska sonu¢ da sudur
(Hampden-Turner ve Trompenaars, 1993:32). Isbirligi yerine rekabetin artirilmasinin
daha yararli olacagini diisiinen Amerikali yoneticilerin oran1 % 70’1 bulmaktayken,
bu oran Fransiz yoneticiler i¢in % 45, Alman yoéneticiler i¢in % 41, Isvecli
yoneticiler i¢in % 39 ve Japon yoéneticileri icin ise yalnizca % 24 ile simirh
kalmaktadir. Bu sonuglar gerek Avrupa’da gerekse Japonya’da bireyci bir anlayis
yerine c¢ok daha toplumcu bir anlayisin hakim oldugunu gostermektedir. Bu
baglamda toplumun bir pargasi olarak algilanan ve toplumda pozisyonundan
yararlanilan sirketlerin yalnizca hissedarlarin degil toplumun taleplerini de dikkate

almaya ihtiyaci bulunmaktadir.

Bu iki model arasindaki farkliliklar gercekten var olsa da, su nedenlerden
dolayr aradaki farkliliklarin gereginden fazla biyiitiilmemesi gerektigi de
diisiiniilebilir. Oncelikle hisse senedi sahipliginin baskin oldugu Amerikan
modelinde de yatinmcilarin disinda calisanlar, diger gruplar ya da c¢evrenin
korunmasina yonelik diizenlemeler bulunmaktadir. Bu nedenle her ne kadar
s6zkonusu kisi ya da gruplar sirketin paylasimcisi olarak nitelendirilmese de, bu kisi
veya gruplarin haklarinin korunmamasi diye bir durum sézkonusu olmamaktadir.
Ikinci olarak kurumsal ydnetimin paylasimci modelinde bazi paylasimci gruplarin
kurumsal yonetime katilma konusunda genis imkanlar1 bulunmaktadir. Avusturya,
Danimarka, Almanya, Liiksemburg ve Isve¢’te sirket calisanlarina sirket iginde
belirlenmis ol¢iilerde sirket iist yonetimin bazi {iyelerini segme hakki verilmektedir.
Fransa’da calisanlar hisselerin yiizde iigline ulastiklarinda bir veya daha fazla
yoneticiyi aday gosterebilmektedirler. Fakat, diger tim Avrupa Birligi iiyelerinde
yine belirli kosullarla yalnizca hissedarlar sirketin yOnetim kurulu {yelerini

segebilmektedir.

Uciincii olarak, kiiresellesmenin de bir sonucu olarak bu iki model
arasindaki  yonetim  uygulamalarinin  birbirine  yakinlagmaya  basladig

sOylenebilmektedir. Amerikali kurumsal yatirimcilar i¢in hissedarlarin talepleri 6nde

58



geldigi icin Amerikali kurumsal yatirimcilarin Avrupa ve Japonya’daki sirketlerde
sahip oldugu agirliga bagli olarak Avrupali ve Japon yoneticiler lizerinde Amerikan
diisiincesinin benimsenmesi konusunda baski yaptiklar1 anlagilmaktadir. Kurumsal
yatirimcilar Avrupali ve Japon yoneticilerden hissedarlarin haklarini korumasini
daha ¢ok istenmektedir. Cogu cokuluslu sirketin de yatirim yaptig: {ilkelerde sirket
amaglarina yonelik olarak Avrupali ve Amerikan bakis acilarindaki kiiltiirel
farkliliklar1 dikkate aldiklar1 goriilmektedir (Hasplespleigh, Nada ve Boulus,
2001:67-68). Her ne kadar Amerikan kurumsal yonetim sistemi, sirketleri aldiklar
kararlarda toplumsal sorumluluklar1 dikkate alma konusunda zorunlu birakmamakla
birlikte Amerikan sirketlerinin is¢i sendikalari, c¢evreci gruplar, sivil toplum
kuruluglar1 gibi c¢esitli sirket i¢i ve dis1 faktorleri dikkate aldiklar1 gézlenmektedir.
2001 yilinda Amerikan yatirnmlarinin 2 trilyon dolar gibi bir bdliimiiniin sosyal

sorumluluk kriterine bagli oldugu vurgulanmaktadir (O’Sullivan, 2000:153).

Sonu¢ olarak, bu iki sistemden birinin, digerine kars1 {istlinliiglinden
bahsedilememektedir. S6zkonusu iki kurumsal yonetim sisteminin de yonetimin
kurumsallagsmanin saglanmasi bakimindan basarili oldugu gézlenmektedir. Ancak en
etkili ve gelismis sermaye piyasalarinin yalnizca Anglo-Sakson Sistemi'ne sahip olan

Amerika ve Ingiltere gibi iilkelerde olustugu goriilmektedir (Sehirli, 1999:2).
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IKIiNCi BOLUM

BiR KURUMSAL YONETISIM MODELI OLARAK
PAYLASIMCI YAKLASIMI

Birinci bdliimde hem kamu, hem de o6zel sektor agisindan yonetigim
kavramina deginilmistir. Konuya sirket yonetisimi olarak bakildiginda iki ayr
anlayisin mevcut oldugu goriilmektedir. Bunlardan ilki Amerika ve Ingiltere’nin
onciiliigiinii yaptig1 Anglo-Sakson modelidir. Bu model sirket yonetiminde onceligi
sirkete sahiplik hakkiyla bagli olan hissedarlara vermektedir. Bu nedenle bu modele
“hissedarlara dayali kurumsal yonetim” denmektedir. Bu anlayista hissedarlarin
beklentileri disinda sirket ile ilgili olan diger gruplarin talepleri dikkate
alinmamaktadir. Oysa Kita Avrupasi anlayisinda, sirket yoOnetiminde sirket
hissedarlar1 kadar diger gruplarin talepleri de gézoniinde bulundurulmaktadir. Bu
nedenle de bu anlayis “kurumsal yonetimin paylasimct modeli” olarak da
adlandirilmaktadir. Kurumsal yonetisime yonelik yapilan su tanimlama modelin

benimsedigi goriisii daha da agik bir bi¢imde ortaya koymaktadir.

Kurumsal yonetisim, anonim ortakliklarin idaresinde ve faaliyetlerinde kar
elde etme ve pay sahiplerine dagitma ana unsuru ve amacini tasiyan geleneksel
yapilarin yaninda, hissedarlar ve yoneticiler de dahil olmak iizere tiim menfaat
gruplarinin (sirket calisanlari, miisteriler, tedarikg¢iler, fon saglayanlar, sivil toplum
kuruluglari, medya, devlet ...vb.) haklarinin korunmasi ve bu cercevede sézkonusu
menfaat gruplart arasindaki iliskilerin diizenlenmesini hedefleyen bir anlayistir

(Millstain, 1998:27).

Bu tanimdan yola cikildiginda sirketin geleneksel olarak bilinen pay
sahiplerinin disinda, sirket i¢inde ve disinda yeralan sirketin iligkili oldugu tiim
gruplarin sirket yonetiminde dikkate alindig1 goriilmektedir. Sirket faaliyetlerinden
etkilendigi kadar sirket yoOnetimini de yonlendirebilen bu gruplar paylasimci
(stakeholder) olarak ifade edilmektedir. Bu baglamda, paylagimci goriisiini
destekleyen ve sirketin iliskili oldugu bu gruplarla etkilesimini saglayan bir anlayis

“paylagimci yaklagimi” dir.
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2.1. PAYLASIMCI KAVRAMININ GELIiSIMi

Paylasimci teriminin ilk kullanimi Stanford Arastirma Enstitiisii'niin (SAE)
1960'l1 yillardaki ¢alismalarinin onciiliigiinde dogmustur. Daha sonra kavram, Igor
Ansoff ve Robert Steward'n caligmalariyla daha da gelistirilmistir. Stanford
Arastirma  Enstitlisi, yoneticilerin  paylasimcilarin  destekledigi  amaglar
gerceklestirebilmek i¢in toplumun, bor¢ verenlerin, tedarik¢ilerin, mdiisterilerin,
calisanlarin ve hissedarlarin kaygilarimi anlamaya ihtiyag duyduklarimi ileri
siirmektedir. Bu destek uzun siireli basar1 i¢in gereklidir. Bu nedenle yonetim, aktif
bir sekilde sirket stratejileri gelistirebilmek i¢in tiim paylasimcilarla olan iliskilerini
dikkatle incelemelidir (Freeman ve McVea, 2001:2). Stanford Arastirma Enstitiisii'ne
gore, sozkonusu gruplarin destegi olmadan organizasyon varligini siirdiiremeyecektir

(Mitchel, Ronald ve digerleri, 1997:26).

Bu donemdeki gelismelerin 6nemli bir kismi zamanin yonetim teorileri
tizerinde gorece olarak kiigiik bir etkiye sahip olmustur. Fakat paylasimci kavraminin
unsurlar1 varligini siirdiirmiis ve takip eden yirmi yillik bir zaman dilimi igerisinde
dort farkli yonetim arastirmasiyla gelistirilmistir. Bu arastirmalar sirket planlamasi,
sistem teorisi, sirketin sosyal sorumlulugu ve organizasyon teorisi olarak ortaya
cikmaktadir. Boylece paylasimcr yaklasimi s6zkonusu bu dort yaklagimin biraraya
gelmesiyle olusmustur. Diger bir deyisle, bu dort yaklasim paylasimci teorisinin
lizerine insa edildigi temelleri olusturmustur (Freeman ve McVea, 2001:3). Bu
nedenle paylasimci teorisine kaynak teskil eden bu calismalarin incelenmesi 6nem

tagimaktadir.
2.1.1. Sirket Planlama Literatiirii

Sirket planlama literatiirii sirket stratejisinin gelistirilmesinde sinirl bir rol
oynamaktadir. Ansoffun "Sirket Stratejisi" (1965) adli kitabinda; kritik
paylasimcilarin tanimlanmasinin éneminden bahsetmektedir. Ansoff paylagimcilarin
sirketin ana amac1 iizerinde karsit bir pozisyona sahip oldugu yoniindeki goriisleri
reddetmektedir (Freeman ve McVea, 2001:4-5). Ansoff'a gore firmanin amaclari,

sirketteki yoneticiler, c¢alisanlar, hissedarlar, tedarik¢iler ve saticilar gibi farkh
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paylasimcilarin  catisan taleplerinin dengelenmesinden dogmaktadir (Freeman,

1984:33).

Stanford Arastirma Enstitiisii'niin yaklasimi ile sirket planlama yaklagimi
arasinda temel bir farklilik bulunmaktadir. Sirket planlama yaklasimi, gercekte
sitketin faaliyetleri iizerinde sinirli bir yere sahip olabilir. Sirket yoOnetimi,
faaliyetlerine yon verebilmek icin paylasimcilarin ihtiyaglarini algilamalidir. Fakat
bu anlayisa gore yonetim, tek bir paylasimci grubu olarak hissedarlarin yararlarini
maksimize eden stratejiler gelistirmelidir. Aksine Stanford Arastirma Enstitiisii, tiim
paylasimcilarin ~ desteklenmesini  firmanmn basarisinin  ana dayanagi olarak
gormektedir. Boylece, basarili stratejiler, yalniz bir grubun pozisyonunu
kuvvetlendirecek stratejiler yerine tiim paylagimcilarin taleplerini biraraya toplayan

stratejiler olacaktir (Freeman ve McVea, 2001:4-5).

1970'ler paylasimci kavraminin sirket planlama literatiirii icinde glindeme
gelmeye basladigr yillardir. Bu donemde Taylor (1971) hissedarlarin 6neminin
azaldigini ifade etmektedir. Ona gore, uygulamada 1970'li yillarin sirketlerinin diger
paylasimcilarin yarari i¢in ¢alisacagina siiphe yoktur. Benzer bir bigcimde King ve
Cleland (1978) proje yonetiminde paylasimcilarin analiz edildigi bir metot ortaya
atmiglar ve c¢alismalarinda “talep sahipleri” ve “miisteriler kavramlarin
kullanmiglardir. Yine Hussey ve Langham (1978) organizasyonun ve onun
paylasimcilarla olan ¢evresinin dahil oldugu bir model gelistirmis ve bu modeli sirket

planlama siirecinde kullanmislardir (Mitchel, Ronald ve digerleri, 1997).

Sirket planlama yaklasimi iki unsurdan olusmaktadir. Bunlar, beklenti ve
uyum olarak ifade edilebilir. Ik olarak yonetim, gelecek sirket cevresini tahmine
yonelik yardimei egilimler belirlemek igin gevresel bir bakis acis1 olusturur. ikinci
olarak, yonetim pozisyonunu kuvvetlendirmek icin sirketin gelecekteki c¢evresine
uyum gostermesini saglayacak en iyi yolu tespit etmektedir. Sirket planlama anlayis
icinde paylasimci analizi c¢evresel bakis agisinin  bir pargasini olusturur.
Paylasimcilar, karmasik ve cok yonlii bireyler olmaktan daha c¢ok rolleriyle
tanimlanirlar. Boylece sirket planlamacilar1 paylasimci analizini miisteri, tedarikei,
sirket sahipleri, kamu, toplum ..vb. unsurlardan olusan genel bir diizeyde

yapmaktadir. Bu seviyede asil paylasimcilar hakkinda ayrintili bir bilginin
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gelistirilemedigi bir diizeye karsilik gelmektedir. Asil ilgi gelecekteki cevrenin
tahmini iizerine yogunlagmis, belirli paylasimcilarin degisen davranislar dikkate
alinmamistir. Bu nedenle bu genel paylasimci analizinin 6tesine gidilme ihtiyaci

dogmamistir (Freeman ve McVea, 2001).

Yapilan bu aragtirmalarin sonucunda ortaya ¢ikan ana disiince; dis
paylasimci gruplarin belirli faaliyetlerinin algilanmasi konusunda yetersiz kalindig1
yoniindedir. Dis ¢evreyle olan iliskiler genel olarak ele alinmis ve yalnizca ekonomik
terimlerle ifade edilmistir. Paylasimec1 kavraminin kullanimi uygulamada siirh
olmus ve Oncelikle geleneksel digsal gruplar hakkinda genel bilgiler toplamanin
Otesine gidememistir. (Freeman, 1984:36). Paylasimci c¢evresi duragan olarak
alindigindan, paylasimc1  davramislarinda  radikal — degisimler  olabilecegi
diisiiniilmemistir. Ustelik, rakip gruplar paylasimci olarak ele alinmamustir.
Paylasimci kavraminin kullanimi hissedarlar, calisanlar, yoneticiler, tedarikgiler,
misteriler ve kamu gibi geleneksel iligkilerin kuruldugu genel gruplar i¢in gegerli

olmustur (Freeman, 1984:35).
2.1.2. Sistem Teorisi Literatiirii

Sistem teorisyenleri de 1970'li yillarda paylasimer literatiiriinlin gelismesine
katkida bulunmuglardir. Paylagimci teorisiyle ilgili olarak yapilan calismalara
Ackhoff ve Churcman onciiliik etmistir. Ackhoff (1974) organizasyonel sistemlerin
paylasimer analizi i¢in bir metodoloji gelistirmistir. Ackhoff paylasimer katiliminin
sistem tasarimi i¢in gerekli oldugunu, paylasimcilarin etkilesimi ve desteginin birgok
sosyal problemin ¢odziimiine yardimci olacagini savunmaktadir (Elias, Cavana ve
Jackson, 2002:303). "Sistemdeki paylasimcilar" kavrami strateji literatiiriindeki
kavramin kullannomindan farklidir (Freeman, 1984:37). Churcman'in  (1968)
paylasimcilarin sistem modeli de katilima vurgu yapmaktadir. Churcman'a gore
problemler odaklanma ya da analiz ile degil, genisleme ve birlesim ile
tanimlanmalidir (Elias, Cavana ve Jackson, 2002:303). Bu goriislerin 1970'li yillarin
baslarinda kabul gordiigii goriilmektedir.

Sistem teorisi, her organizasyonun bir pargasi olan dissal baglantilardan s6z

etmektedir. Boylece organizasyon, bagimsiz ve tek bir varlik olarak algilanmaktan
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cok acik sistem olarak adlandirilan daha biiylik bir sebekenin bir parcast olarak
goriilmektedir. Hem paylagimcilar, hem de paylasimcilar arasindaki iligkilerin
tanimlanmasi bu yaklasimda kritik bir adimdir. Sistem perspektifinden bakildiginda
problemler yalnmizca sebeke icindeki tim paylasimcilarin destegiyle c¢ozilebilir.
Sistem teorisi, sebekeyi optimize eden ortak stratejilerin gelistirilmesine vurgu
yapmaktadir. Bu tip bir yaklasimda belli bir kisi veya gruba ait optimizasyon

stratejileri dikkate alinmamaktadir (Freeman ve McVea, 2001).

Sistem yaklagimi tek basina yeni bir disiplin olmaktan ¢ok, belirli olaylarin,
durumlarin ve gelismelerin incelenmesinde kullanilan bir diisiince tarzi, bir metot, bir
yaklagimdir (Kogel, 2001:160). Boyle bir yaklasimin amaci, yonetsel faaliyetlerin ve
s0zkonusu faaliyetlerin birbiri ile olan etkilesimini ve bu etkilesimlerin 6zelliklerini
belirlemek, belirli bir boliimdeki gelismelerin diger boliimler iizerindeki etkilerini
arastirmak; kisaca yonetim fonksiyonunu baska dinamikler ve dis ¢evre kosullariyla
iligkili olarak incelemektir. Boyle bir anlayis yonetimin sirketin i¢ ve dis ¢evresinde
yer alan paylagimci gruplar1 orgiitlenmesinde onemli bir rol oynamaktadir (Kogel,
2001:160). Ustelik bu yaklasimlar, stratejik problemlerin genisleyen analizinde tiim
paylasimcilarin bu analize dahil edilmesinin 6nemini vurgulamada yardimeci

olmaktadir.
2.1.3. Sosyal Sorumluluk Literatiirii

Sosyal sorumluluk, herhangi bir sirketin toplu yasamda faaliyetlerinden
dolay1 cevresinde yarattigi olumlu ve olumsuz etkileri bir sekilde degerlendirip,

olumsuz etkilere kars1 dnlem almasidir (Ozgener, 2000:135).

Sosyal sorumluluk, sirketin kendi ¢ikarlarinin yanisira toplumun refahini
koruyan ve iyilestiren eylemleri aramaya yonelik bir Orgiit yikiimliligiidiir

(Ozgener, 2000:135).

Sosyal sorumluluk, sirketlerin hem kendi amaclarina, hem de toplumsal
deger ve beklentilere uygun politikalar belirleme, uygulama, karar verme ve
faaliyetleri yerine getirerek toplum yasamini iyilestirmeye iliskin yiikiimliiliiklerin

biitlintidiir (Bowen, 1953:6).
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Sosyal sorumluluk kavrami, dis ¢evreye yonelik olup sirketin kararlarinda
diger kisi, orgiit ve tiim toplumun bulundurulmasi ile ilgilidir. Bu yoniiyle sosyal
sorumluluk; sirketin ekonomik faaliyetlerinin, onunla ilgili taraflarin (hissedarlar,
caligsanlar, tliketiciler ve toplumun diger iiyeleri ) higbirinin ¢ikarlarina zarar

vermeden yonetilmesidir (Dinger, 1997:155).

Benzer bir sekilde sosyal sorumluluk, sirketin ekonomik ve yasal kosullara,
1s ahlakina, sirket ici ve disindaki kisi ve kurumlarin beklentilerine uygun bir ¢alisma
stratejisi siirdiirmesi olarak tanimlanabilir (Eren, 1990:110). Bu agidan bakildiginda,
sirketlerin yalnizca ortaklara karsi degil, iligski i¢inde oldugu finansal kurumlara,
calisanlara, miisterilere, tedarikgilere, rakiplere, kamu idarelerine, devlete, cesitli

birliklere kars1 sorumluluklarinin oldugu goriilmektedir (Ergin, 1982:111).

Yapilan tanimlamalardan sirketlerden sosyal sorumluluk olarak talep
edilenin, sirketin ekonomik bir varlik olarak faaliyetlerinden etkilenen taraflar
dikkate almasi, sézkonusu taraflar i¢in dogabilecek olumsuz etkileri gidermesi, sirket
amaclan ile farkli kesimlerin sirketin amaglar1 disindaki talep ve beklentilerinin
dengelemesi ve bu yolla her iki taraf i¢cin de kabul edilebilir bir ortamin yaratilmasi

oldugu goriilmektedir.

Bu alandaki akademik caligmalar tutarli teorik bir gruplandirmadan daha
cok, cesitli yaklagimlarin toplanmasini ifade eder. Sirketin sosyal sorumluluk
alanindaki calismalarin ayirict 6zelligi, firma ile olan iliskilerinde rakip olarak
algilanan ve analizlerde ihmal edilen geleneksel olamayan paylasimci gruplarin
modele dahil edilmesidir (Elias, Cavana ve Jackson, 2002:303). Bdylece sosyal
sorumluluk literatiiriiniin en O6nemli katkisi, paylasimci analizinin faaliyet alanim
genisletmek olmustur. Bu literatiirin diger bir katkis1 ise yonetime oncelikle thmal
edilen gruplarla iligkilerin yeniden insa edilmesinin Oneminin vurgulanmasi
olmustur. Sosyal faaliyet hareketi rakip gruplarin etkisini ihmal ederek strateji

gelistirmenin tehlikelerini gostermistir (Freeman ve McVea, 2001).

Dill (1975) tarafindan yapilan c¢alismada dis paylasimcilarin arastirilmasi
konusundaki diisiinceyi kabul etme ve karar alma siirecinde yonetimle birlikte aktif

katilim konularinda isteksiz olundugu kanisina varilmigtir. Ona gore paylagimcilarin
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etkilenmesi silirecinden paylasimecr katilimina dogru bir hareket vardir. Dill'in bu
caligmasina kadar sosyal sorumlulukla ilgili konularda rakip olmayan veya rakip
olanlar olarak algilanmaktaydi. Dill ¢alismalariyla paylasimci kavraminin stratejik

yonetim i¢in ¢at1 olarak kullanilmasi i¢in bir asama olmustur.

Hemen hemen ayni donemlerde Harvard Sirket Okulu sirketlerin sosyal
sorumlulugu hakkinda bir proje yliriitmiistir. Temel olarak bu c¢alisma Dill'in
bulgularina génderme yaparak, pozitif sosyal degisimler i¢in artan baskiya proaktif
bir bi¢imde nasil cevap verilecegi konularini igeren toplumsal konulara kars1 duyulan
saygiya vurgu yapmaktadir. Burada sorumlu sirket kavrami yerine, karsilik veren

sirket kavrami1 0n plana ¢ikarilmaktadir (Freeman ve McVea, 2001).

Uygulama alanm1 incelendiginde sanayi devriminden yirminci yilizyilin
baslarina kadar sirketlerin Oncelikle ekonomik faaliyetler ve bunlarin sonuglari
tizerine odaklandigi goriilmektedir. Bu tarihten sonraki donemlerde, sirketlerin
ekonomik faaliyetlerinden bagimsiz olarak sosyal faaliyetlerle de ilgilendigi
gorilmektedir. Ancak bu ilgi ekonomik ve sosyal faaliyetleri birbirinden ayr1 olarak
ele almaktaydi. Ozellikle yirminci yiizyilin ikinci yarisindan sonra demokratiklesme,
cevreye olan duyarliligin artmasi, sirketlerin biiylimesi ve paralelinde profesyonel
yoneticilere ihtiya¢ duyulmasi, is¢i sendikalarinin artmasi, tiiketici ve toplumsal
ihtiyaglarin hizli degisimi ...vb. gelismeler, sirketlerin sosyal sorumlulugu konusunda

farkli kesimlerin taleplerini yiikseltmesine sebep olmustur.

19701 willar incelendiginde, hissedarlara ihtiyag duyulan bilgilerin
saglanmasi, yonetim ve ilgili birimlere katilabilme imkan1 saglama, ise almada adalet
ve esitlik ilkelerinden ayrilmama, kéarin adil paylasimi, ¢evrenin korunmasi,
yayinlarin ve reklamlarin ahlaki olmasi, kullanilan teknolojilerin sosyal etkilerinin de
gbzoniine alinmasi gibi konularda toplumsal taleplerin olustugu goriilmektedir

(Vyakarmam, 1992:59-60).

198011 yillara gelindiginde ise, kimyasal atiklarin azaltilmasi, atiklarin
yeniden kullanimi, gelirlerin bir kismini ihtiya¢ sahiplerine dagitma, sosyal

faaliyetlerin sponsorlugunu yapma, aclikla miicadele, egitimle ilgili faaliyetlere
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katilma, kamuoyu sagligina hizmet etme, ¢alisanlar i¢in rahat ve giivenli bir ¢calisma

ortami1 saglama yoniinde beklentiler olusmustur (Vyakarmam, 1992:59-60).

1990'ar ise liberal sdylemlerin sorgulanmaya basladig1 bir doneme karsilik
gelmektedir. Bu donemde de sirketlerin katilimei, adil, seffaf, agik, hesap verebilir,
sorumlu ve duyarli bir yonetim sergilemeleri ve sirketlerin bulunduklar: {ilkelerin
politik, ekonomik ve sosyal kosullari iizerinde de sorumluluk tasimalar1 gerektigi
yoniinde talepler kendisini hissettirmeye baslamistir. Artik toplumsal kalkinma, refah
herhangi bir kesimin, kisinin ya da grubun tekelinde ve sorumlulugunda olan bir
konu olmaktan cikmistir. Toplumsal olarak kalkinmanin temel taslarindan biri,
toplumun tiim kesimlerinin sorumluluk iistlenip, aktif katilim gosterdigi bir anlayisin
hakim olmasidir. Bu anlayistan hareketle ekonomik birimler olarak sirketlerin de bu
anlayis igerisinde islerine diisen rolii yerine getirmeleri beklenmektedir (TESEV,

2002).

Sirketlerin sosyal sorumluluklari toplumlarin degisen degerleri ve talepleri
dogrultusunda sekillenmektedir. Bu haliyle sosyal sorumluluk sirket ile etkilesim

iginde bulunan toplum arasinda ortaya ¢ikan beklentilerin dengelenmesidir.

Yoneticiler sirket i¢ci ve digi gevre arasinda bir ayrim yapmamalidirlar.
Sirketlerin amag ve stratejilerini belirlerken sosyo-kiiltiirel yapiy1, makro ekonomiyi,
yasal diizenlemeleri, dogal ¢evreyi, sendikalari, sivil toplum Orgiitlerini, teknolojik
gelismeleri, toplumsal degerleri ...vb. birgok faktorii gdzoniine almalidir. Sosyal
sorumluluk, sirketlerin sorunlar1 ¢6zmek, sosyal, politik, ekonomik ve yasal ¢evreyle
iligkili firsatlar1 degerlendirmek i¢in planlanan genel bir sirket stratejisinin ayrilmaz
bir parcast olmalidir. Giiniimiiz sirketlerinde sosyal faaliyetlerin ekonomik
faaliyetlerden bagimsiz olarak ekonomik avantajlar yaratmasi bile sézkonusu

olabilmektedir.
2.1.4. Organizasyon Teorisi Literatiirii

“Organizasyon Teorisi” literatiirinde Rhenman (1968) paylasimci
kavramini “kendi kisisel amaclarin1 gerceklestirmek icin sirkete bagli olan ve sirketin

de varligi i¢in bagh oldugu kisi veya gruplar” olarak tanimlamistir (Elias, Cavana ve
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Jackson, 2002:303). Bu tanimlama 1s18inda sirket sahipleri, miisteriler, tedarikgiler,
kredi veren kuruluslar, kadar diger gruplarin tiimii sirket i¢in paylagimcr olarak

gorilmektedir.

Stanford Arastirma Enstitiisii sirketin varligini siirdiirebilmesi icin destegi
gerekli olan her grubu paylasimer olarak tanimlarken, Rhenman'in tanimi1 daha dar
kapsamlidir. Rhenman'a gore paylasimcilar olarak sirket iizerinde hak talep eden ve
sirketin de Tlzerlerinde birtakim talepleri bulunan gruplar ele alinmaktadir.
Rhenman'in  tanimi  Enstitiiniin ~ tanimina  benzemekle birlikte Rhenman,

paylasimcilarla genel bir diizeyde veya belirli grup kategorileri olarak ilgilenmistir.

1960'larda Katz ve Kahn (1966) kendisini g¢evreleyen sistemle iliskili
organizasyonu tarif eden bir organizasyonel cergeve gelistirmeye baglamistir.
Tompson (1967) firmanin geleneksel smirlarinin disindaki gruplar1 dikkate alarak
miisteri kavramini tekrar kullanmistir. Preffer ve Salancik (1978) organizasyonun
kaynaklarmin analizi ve bu kaynaklar1 saglayan ¢evresel aktorlere dayali bir
organizasyon ve c¢evre etkilesimi modeli olusturmustur. Preffer ve Salancik
organizasyonun esas amacinin etkili bir sekilde varligini stirdiirmesi oldugunu ifade
etmislerdir. Bu etkililigin, organizasyonun destegi ve kaynaklarina ihtiya¢ duydugu
cikar gruplarinin yonetimine bagli oldugunu savunmuslardir (Elias, Cavana ve

Jackson, 2002:303).

Bu yaklagimlar, bir sirketin organizasyonunun énemli bir agiklayici faktorii
olarak dis ¢evreyi vurgulayan girisimlerdir. Bu organizasyonel teorilerin arkasindaki
amag, organizasyonun dogasini a¢iklamaktir. Ancak bu girisimler yoneticilerin karar
almasi icin yetersiz kalmistir. Yine de sirketin bagli oldugu iliskilerin tiimiiniin
tanimlanmaksizin sirketi ifade etmenin zor olacagi diisiincesinin ortaya ¢ikmasi
paylasimec1r kavraminin kritik Oneminin altinin ¢izilmesine yardimci olmustur

(Freeman ve McVea, 2001).
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2.1.5. Paylasimc1 Yonetiminde Cagdas Yaklasimlar

Paylagimci igeriginin ortaya ¢ikmasinda temel yapi taslari olarak sirket
planlama literatiirii, sistem teorisi literatiirii, sirketin sosyal sorumluluk literatiirii ve

organizasyon teorisi literatiirii biiyiik katkilar saglamistir.

Edward Freeman'm 1984 yilinda yazmis oldugu "Stratejik Yonetim:
Paylagimc1 Yaklagimi" adli kitabin yayinlanmasindan sonraki dénemde paylagimci
yaklasimima olan akademik ilgi giin gectikce artmistir. Gergekten bu c¢alisma
paylasimer literatiiriinde bir doniim noktasi olarak kabul edilmektedir. Freeman'in
caligmasindan giiniimiize kadar gelen dénem iginde paylasimci kavrami iizerindeki
arastirmalarin ¢ogu dort alt alan altinda yer almistir. Bu ¢alismalar; sirketin normatif
teorileri, sirket yonetimi ve organizasyon teorileri, sirketin sosyal sorumlulugu ve

performansi, stratejik yonetim tizerinedir.

Freeman’in c¢aligmasini takiben paylagimci kavramima yonelik olarak
akademisyenler tarafindan degisik tamimlamalar yapilmistir. Bu tanimlamalar

kronolojik bir sira icinde verilmektedir.

Freeman ve Reed (1983: 91) yapmis olduklar1 ¢alismalarinda paylasimcilari
genis ve dar olmak iizere iki ayr sekilde tanimlamaktadirlar. Genis tanima gore
paylasimcilar, “organizasyonun amaglarina ulagsmasin1 etkileyebilecek veya
organizasyonun amaglarina ulagmasindan etkilenebilecek taraflar” olarak
nitelendirilmektedir. Dar tanima gore ise “organizasyonun varligini siirdiirebilmesi
icin bagh oldugu gruplar” olarak ifade edilmektedir. Freeman’in kendi kitabinda
(1984: 46) Reed ile yaptig1 genis tanimi benimsenmektedir. Freeman’in Gilbert ile
birlikte (1987: 397) yaptig1 tanimda paylagimcilar “sirketi etkileyebilen veya sirket

tarafindan etkilenebilen taraflar” olarak tanimlanmaktadir.

Cornell ve Shapiro (1987: 5) tarafindan paylasimcilar “sirketle sdzlesmesi
bulunan hak sahipleri” olarak nitelendirilmektedir. Benzer bir tanim, Evan ve
Freeman tarafindan (1988: 75) yapilmakta ve paylasimecilar “sirketten ¢ikar1 ya da
talebi bulunanlar” seklinde ifade bulmaktadir. Evan ve Freeman (1988: 79) yapmis

olduklar1 bu tanim1 genisletmekte ve paylasimcilar “sirket faaliyetleri sebebiyle
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haklar1 ihlal edildigi i¢in zarar goéren veya haklarina saygi gosterildigi i¢in bundan
yarar saglayan gruplar” olarak tanimlamaktadir. Bowie (1988: 112) paylasimcilari
“destekleri olmadan organizasyonun varligini siirdiiremeyecegi gruplar” olarak ifade
etmektedir. Alkhafaji (1989: 36) ise paylasimcilar1 “sirketin sorumlu oldugu gruplar”
olarak tanimlamaktadir. Carroll’a gore (1989: 57) paylasimcilar “sirket {izerinde bir
veya daha ¢ok cikari oldugunu iddia eden ve sirket varliklar1 veya miilkiyeti

lizerinde yasal veya ahlaki olarak hak talep eden gruplar” olarak nitelendirilmektedir.

1990’1 yillara gelindiginde paylasimci gruplara yonelik tanimlamalarin
yapilmaya devam ettigi goriilmektedir. Thompson (1991: 229) oldukg¢a genis bir
aciyla bakarak paylasimcilar1 “organizasyonla iliskili olanlar” olarak tarif etmektedir.
Savage’ye (1991: 61) ise paylasimcilart “organizasyonun faaliyetlerinde ¢ikari

bulunan ve organizasyonu etkileyebilme giicii olan taraflar” seklinde agiklamaktadir.

Goodpaster ise sirket yonetimin paylasimcilarina olan bakis agisini ve
onlara yaklasimini stratejik, karsilikli gliven ve sentez yaklagimi olmak iizere iig

farkli anlayis altinda toplamistir (Goodpaster, 1991: 53-73).

- Stratejik yaklasim: Bu anlayis sirket paylasimcilarimi sirket ortaklarinin
karlarimi siirekli kilabilmek icin dikkate alinan unsurlar olarak gérmektedir. Bu
anlayisa gore yonetim paylasimcilar1 dikkate almalidir, ¢linkii paylagimcilar sirkete
kars1 tavir alabilir ve tepki gosterebilirler. Bu yaklagim, paylasimcilar sirketin

stratejik amaclarina ulagsmak i¢in bir arag olarak gormektedir.

- Karsilikli giivene dayanan yaklagim: Bu anlayisa gore paylasimcilar
ekonomik ve yasal giicii olan kisi ve gruplardan daha fazla bir anlam tasimaktadir.
Bu goriis yonetimin girket ortaklarina oldugu kadar sirketin diger paylagimcilarina

kars1 da sorumluluklar1 oldugunu savunmaktadir.

- Sentez yaklagimi:  Bu gorlis  sirketin  paylasimcilarina karst  ahlaki
sorumluluklart oldugunu ileri siirmektedir. Ancak bu sorumluluklar, giiven
yiikiimliiliiglinlin bir pargasi olarak algilanmamaktadir. Bu nedenle yonetimin gilivene

dayanan sorumlulugu ortaklarina karsidir. Ancak, sirketin aym1 zamanda ahlaki
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sorumluluklarini da yerine getirmesi beklenmekte ve bu ahlaki sorumluluk sirketin

bir gorevi olarak algilanmaktadir.

Goodpaster’dan sonra Hill ve Jones (1992: 133) tarafindan yapilan
tanimlamada paylasimcilar “sirket lizerinde mesru bir hakki olan....... karsilikl
iligkilerin varlig1 yoluyla olusan ve sirkete hayati nitelikte kaynaklar(katkilar)
saglayan katilimcilar” olarak goriilmektedir. Brenner (1993: 205) “sirket ile ahlaki
sorumluluklar, degisim islemleri gibi birtakim o6nemli iligkilere sahip bulunan
gruplar1” paylagimci olarak tanimlamaktadir. Starik'in paylasimci tanimlamasinin
icine dogal cevrenin yaninda, insan dis1 tiirler hatta gelecek jenerasyonlar dahi
girdigi goriilmektedir (Starik: 1993: 466-471). Bir diger calismasinda Starik (1994:
90) “bilinen asli ¢ikarlar1 olan veya olabilen......organizasyonu etkileyen veya
etkileme potansiyeline sahip bulunan ya da organizasyondan etkilenen veya

etkilenme potansiyeline sahip bulunanlar” seklinde paylasimcilari tanimlamaktadir.

13

Freeman’in (1994: 415) yeni bir tanimlamaya gittigi ve paylasimcilar
ortak deger yaratma siirecindeki katilimcilar” olarak tarif ettigi anlasilmaktadir.
Wicks (1994: 483) ise sirketi tanimlamada ve degerlendirmede yeralan ve sirketle
iligkili olan taraflar olarak paylagimcilar1 ifade etmektedir. Langtry tarafindan
paylasimcilar “sirketin onlarin refahi i¢in 6nemli bir sekilde sorumlu oldugu veya
firma {izerinde ahlaki ve mesru iddialara sahip bulunanlar” seklinde dile

getirilmektedir.

Clarkson’un (1994: 5) yaptigi tanimlamada ise ‘“sermaye, insangiicli
koyarak veya firma i¢in degerli bir yatirirmda bulunarak bir cesit risk {islenen ya da
sitket uygulamalarinin bir sonucu olarak risk tasiyanlar” sirketin paylagimcilar
olarak gosterilmistir. Clarkson’un (1995: 106) bir diger tanimlama da ise
paylasimcilar “sirket {izerinde ve onun uygulamalarinda talep ve hak sahipligi
bulunanlar veya bulundugu iddiasinda olanlardir.” Clarkson’a gore paylasimcilar 6z,
stratejik ve gevresel paylasimcilar olarak ii¢ grup altinda incelenebilir. Oz (temel)
paylasimcilar: organizasyonun varligi ve faaliyetlerini siirdiirebilmesi i¢in hayati ve
vazgecilemez nitelikte olan gruplardan olusmaktadir. Stratejik paylasimcilar,
organizasyonlar i¢in temel nitelikte olan ve varliklar1 organizasyonlar i¢in kimi

zaman firsat kimi zaman tehditler sunan gruplardir. Cevresel paylasimcilar,
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organizasyonun cevresinde olup, kismen stratejik veya stratejik nitelikte olmayan

gruplardir.

Nasi’ye (1995: 19) gore ise paylasimcilar “firma ile iliskide bulunan ve bu
sayede sirket faaliyetlerinin siirmesini miimkiin kilan gruplar” olarak tarif
edilmektedir. Donaldson ve Preston “sirket uygulamalarinin yontemine iligkin olarak
mesru talepleri olan kisi ve gruplar” seklinde paylasimcilart tarif etmektedir.
Donaldson ve Preston paylasimci yaklasimini degerlendirmek i¢in ii¢ bakis agisi

gelistirmistir (Donaldson ve Preston, 1995: 65-91).

Donaldson ve Preston'a gore; paylagimci modeli tamamlayicidir. Bu model,
organizasyonu etkili bir bigimde tanimlayabilmek i¢in bir dil, bir yap1 saglamaktadir.
Paylasimc1 modeli aragsaldir. Etkili bir paylasimcir yonetimi sirketin  karlhlik,
bliylime, siireklilik gibi geleneksel amaglarinin basarilmasinda oOncii olmalidir.
Paylagimc1 modeli kuralcidir. Paylasimcei talepleri bu paylagimcilarin sirketle uyusup
uyusmadigina bakilmaksizin degerlendirilirler. Bu nedenle, tim paylasimcilarin

talepleri gercek degerdedir.

Mittchell, Agele ve Wood yaptiklar1 ¢alismada paylasimci davranislarinin
topolojisini mesruiyet, gli¢ ve aciliyet ligliisli lizerine kurmuglardir (Mittchell, Agele
ve Wood, 1997: 853-886). Bu akademisyenlere gore; mesruiyet, paylagimcilarin bir
cikar konusundaki iddialarinin gegerliligi ve uygunlugunu belirtmektedir. Giig,
paylasimcilarin etki yaratma, baska bir deyisle bir seyi yaptirma ya da yaptirmama
kapasitesini  ifade etmektedir. Giiclin mesruiyeti olmasi  gerekmedigi
diisiiniilmektedir. Buna sivil toplum kuruluslar1 ve medya 6rnek verilebilmektedir.
Aciliyet ise, sirket lizerinde paylasimcilarin taleplerinin sirket tarafindan hemen ve

oncelikle dikkate alinmasi ve bu talebe, karsilik verilmesi anlamina gelmektedir.

Wheeler ve Sillanpaa da c¢aligmalarinda birinci ve ikinci derece sosyal ve
sosyal olmayan paylagimcilar1 belirlemistir (Wheeler ve Sillanpaa, 1997, 167).
Birinci derece sosyal paylasimcilar olarak; hissedarlar ve yatirimcilar, ¢alisanlar ve
yoneticiler, miisteriler, yerel topluluklar, tedarikciler ve diger is ortaklar1 sayilirken,
ikinci derece sosyal paylasimcilar olarak; hiikiimet ve diizenleyiciler, yurttaglik

enstitiileri, sosyal bask1 gruplari (sivil toplum kuruluslar1), medya ve akademik ¢evre,
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ticari Orgilitlenmeler ve rakipler siralanmaktadir. Sosyal olmayan birinci ve ikinci
paylasimcilar incelendiginde, dogal g¢evre, gelecek jenerasyonlar, insan dis1 tiirler
(bitki ve hayvanlar) birinci derece, ¢evresel baski gruplari ve hayvanlari koruma
dernekleri ...vb. dernekler ikinci derece sosyal olmayan paylasimcilari

olusturmaktadir.
2.2. PAYLASIMCI YAKLASIMININ AYIRT EDiCi OZELLIiKLERI

Paylagimci fikri, paylasimer yonetimi veya stratejik yonetim ig¢in paylagimci
yaklasimi, bir sirkette ¢ikar1 bulunan gruplarin tamaminin tatmin edildigi siireglerin
acik bir sekilde belirtilmesi ve yerine getirilmesi gerektigini savunmaktadir. Bu
stirecteki temel gorev, hissedarlar, calisanlar, miisteriler, tedarikgiler, topluluklar ve
sirketin uzun donemde basarisin1 garanti altina alan diger gruplar ile s6zkonusu
taraflarin iligkilerini yonetmek ve biitiinlestirmektir. Paylagimer yaklasimi, sirket
cevresinin karsilikli iligkilerin ve paylagilan ortak taleplerin desteklenmesine vurgu

yapmaktadir

Geleneksel bir¢ok bakis acisi, bazi paylasimcilar dikkate almamaktadir.
Stirekli olarak oncelik verilen paylasimci gruplarmin cikarlar diger paylasimei
gruplarinin ¢ikarlariyla degis tokus edilmektedir. Bu tip bir anlayis gorece olarak
duragan ve degisimin sinirlt ve yavas oldugu bir ¢evrede kabul edilebilir. Ancak,
karmaga ve hizli hareketlerin oldugu bir ortamda geleneksel yaklasimlarin sinirlar
yonetimin hareket alanini daraltmaktadir. Anahtar role sahip olan paylasimcilarin
beklentilerinin sirketin ¢ok c¢esitli amaclarina entegre edilmesi gerekmektedir.
Paylasimci yaklasiminin, belirtilen bu 6zellikleri gercevesinde birtakim ayirt edici

ozellikleri oldugu sodylenebilir (Freeman ve McVea, 2001).

Ik olarak, paylasimeci yaklasimi ydneticilerin yeni stratejik paradigmalara
diizenli bir bigimde uymalarimi gerektirmeden c¢evresel degisimleri algilama
konusunda yeterince esnek tek bir ¢erceve saglamayr amaglamaktadir. Bagka bir
anlatimla paylasimci yaklagimi ile "cevresel degisim, yeni stratejik problem, yeni
stratejik cercevenin gelistirilmesi" seklindeki karmasik dongiiniin  kirilmasi

hedeflenmektedir.
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Ikinci olarak, paylasimcr yaklasimi bir stratejik planlama siireci olmaktan
daha cok bir stratejik yonetim siirecidir. Stratejik planlama, gelecekteki ¢evrenin
tahmin edilmesi ve sonra sirketin kendi ¢ikarlar1 i¢in kullandig1 planlarin bagimsiz
bir sekilde gelistirilmesi iizerine odaklanmistir. Oysa, stratejik yonetim aktif bir
sekilde sirket i¢cin yeni bir rotaya isaret etmektedir. Bu yolla, ¢evrenin sirketi nasil
etkileyebilecegi diisiiniildigi kadar, sirketin de g¢evresini nasil etkileyebilecegine

uzerine odaklanilmaktadir.

Uciincii  olarak, paylasimcr  yaklasimmim temel ilgisi Freeman'm
"organizasyonun amagclarmma ulagmasi" seklinde ifade edilen, sirketin varlhigini
siirdlirmesi iizerinedir. Karmasik bir ¢evrede yasamini siirdiirebilmek icin yonetim
sirket i¢in bir hedef belirlemelidir. Bu hedef yalnizca varolan ¢ikti miktarini optimize
etmek degildir. Basarili bir sekilde hareket bicimini degistirebilmek i¢in, yonetim
sirketi  etkileyebilecek olanlar1  desteklemeli ve sirketin degerini nasil
etkileyebilecegini kavramalidir. Paylasimci cergevesi tiim kararlar icin tek bir
yonetim diisiincesine dayanmaz. Bagka bir deyisle, yonetim tiim kararlarini tek bir
amaca bagli olarak almaz. Boylece hissedarlarin varligini maksimize etmek olan
geleneksel amag, ilk ve tek hedef olarak algilanmadigindan diger amaglar rakip ve
karsit hedefler olarak gériilmemektedir. Ustelik paylasimer yaklagimi, tek bir amacin
maksimizasyonu fikrini reddeder. Paylasimci yaklasiminda ¢oklu iligski ve amaglarin

biitlinlestirilmesi ve dengelenmesi goérevi bitmeyen bir siireci igerir.

Dordiincii olarak, paylagimci yonetimi uzun donemde sirket basarisini
giivence altina alacak tiim iligkileri iceren ve firma tarafindan tanimlanip, gozetilen
stratejilerin gelistirilmesini tesvik eder. Bu acidan bakildiginda sirket stratejileri igine
degerler ve degerlendirme temelli yonetim O6nemli bir role sahiptir. Farkh
paylasimcilar ancak uzun donemli bir siirecte isbirligi yapip, farkliliklarina ragmen
bir dizi ¢ekirdek degeri paylasabilirler. Bu 6zellik is etigi, toplum ve sirket alaninda,
paylasimcr kavrammin etki ve basarisim agiklamaya yardimer olmaktadir. lyi
paylasimer yonetimi, uzun dénemli paylasimeilar i¢in uygulanabilir biitiinlesik sirket

stratejilerinin gelistirilmesidir.
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Besinci olarak, paylagimci yaklagimi yalnizca gbzlemsel ve tanimlayici olan
bir yaklagimdan daha ¢ok tanimlayici ve ayn1 zamanda kural koyan bir yaklagimdir.
Paylasimc1 yaklagimi ekonomik, politik ve ahlaki analizleri biitlinlestiren stratejik
yonetim i¢in gerekli bir yaklasimdir. Stratejik yonetim i¢in paylagimci yaklagiminin
temel amaci, sirket i¢in yeni bir yon planlamaktir. Yaklagim somut gercekler ve
analizler inga eder ve bdylece tanimlayici bir 6zellik arz eder. Ancak sirket i¢in yeni
bir yon Onerebilmek i¢in bu tip tanimlamalarin 6tesine gidilmesi gerekmektedir.
Paylasimc1 yoOnetimi, paylasimer iligkilerinin yaratilabilecegine ve bu iligkilerin
etkilenebilecegine isaret etmektedir. Bu durum, yonetimin en iyi bigimde gelecekteki
cevreyi tahmin edebilmesi i¢in sirketin uyum siirecinden ibaret degildir. Paylagimci
yonetimi, yOnetimin yaratabilecegi stratejik seceneklerin yonetimce algilanisini

zenginlestirmek i¢in kullanilmaktadir.

Altinc1 olarak, paylagimci yaklasimi, yalnmizca belli ¢ikar gruplarmin
rollerini analiz etmekle yetinmez. Onemli olan firma icin &zel paylasimcilari
gercegini ve firmanin kendisini i¢cinde buldugu ortami algilamanin gelistirilmesidir.
Ancak bu anlayisla yonetim tiim paylasimcilarin deste§ine sahip olan strateji ve
secenekler yaratabilir ve ancak bu destekle sirketin uzun donemde varligini

stirdiirmesini garanti altina alabilir.

Sonug olarak paylasimci yonetimi, stratejik karar almada biitlinlestirici bir
yaklasimdir. Yoneticiler ortaklar tarafindan olusturulan hissedar stratejilerinden daha
ziyade cok sayida paylasimcinin es zamanli bir bigimde tatminini saglayan
yontemleri bulmalidir. Basarili stratejiler birini digerine dengelemekten ¢ok tiim
paylasimcilarin  bakis agilarin1 biraraya toplamalidir. Bu yaklasim ayrintilarin
derinlemesine arastirilarak yonetimin tim sinirlamalarin listesinden gelebilecegini
iddia etmemektedir. Kesin olan nokta mevcut durumun her zaman tiim
paylasimcilarin yararina olamayacagidir. Ayrica belirli paylasimer iliskileri ayrintilt
bir sekilde kavransa bile, bir¢ok strateji farkli paylasimer gruplar arasinda yarar ve
zararlarin dagitilmasina sebep olacaktir. Tiim paylagimcilarin kazandig1 bir strateji
garanti edilemez. Ayrica yonetim tiim paylasimcilarin uzun dénemli destegini alarak
zararlarin dagitilmasi konusunda stratejiler gelistirmelidir. Yine de c¢ofu zaman

paylasimci talepleri ayn1 dogrultuya yonlendirilmelidir.
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2.3. PAYLASIMCI YAKLASIMI

Biiyiik oOlcekli ve profesyonelce yonetilen giinliimiiz sirketleri ge¢misin
ekonomik temelli kuruluslarindan farklilik gostermektedir. Giliniimiiz sirketleri
ozellikle kaynaklarin ve bilginin dagiliminda, verim artisinda, yeni teknoloji, iirlin ve
hizmetler {iretilmesinde etkili olmaktadir. Giinlimiizde, sirketlerin sayis1 hizla
artmakta ve bu sirketler giin gegtikce bliylimektedir. Ciinkii, artik sirketler
yatirimcilar kadar miisteriler, calisanlar, tedarikgiler, aracilar ve topluluklari da igine
alan daha genis bir toplumsal kesimin ihtiyaglarin1  karsilamaktadir. Sirket
faaliyetlerinin diinya capina yayilmaya baglamasiyla birlikte kiiresel bir ekonomik
ortam dogmustur. Bu degisim siireci sirketlerarasi artan bir entegrasyon ihtiyacin
giindeme getirmektedir. Sirketler zenginligin yaratilmasi1 ve dagitimi i¢in farkli kisi
ve ¢ikarlarin igbirligine dayali goniillii anlagsmalarin yapildig1 birliktelikler olmaya
baslamaktadir. Paylasimci yaklagimi modern sirketlerin biliylimesi, karmasikligi ve

bunlarin ¢evre iizerindeki etkilerine bir yanit olarak dogmustur.

Sirketlerin ve sirket cevresinin biiylimesi ve sirket faaliyetlerinin daha
karmasik hale gelmesiyle sirketlerde yonetici-sahiplik uygulamalar1 da yerini sirket
ortaklarinin sirket yonetimini profesyonel yoneticilere delege ettikleri bir sisteme
birakmistir. Bu yapi, Anglo-Sakson sisteminde acik bir sekilde goriilebilmektedir.
Bu sistem i¢inde sirket ortaklarinin kar1 paylasma, karar alma ve sirket faaliyetlerini
kontrol etme gibi haklar1 bulunmaktadir. Sirketle ilgili konularda karar verme
hakkinin girket ortaklar1 tarafindan profesyonel yoneticilere kullandirilmasi sahiplik
ile kontrol arasindaki ayrimi ortaya ¢ikarmaktadir. Bu ayrimin varligi yiiziinden
sirket sahipleri, karar haklarinin kullanilmasini ancak uzaktan
denetleyebilmektedirler. Dogal olarak yoneticilere kullandirilan bu hakkin sirket
yoneticilerinin yerine yeni yoOneticiler atayarak, sirket ortaklar1 tarafindan geri
alinmas1 mimkiindiir. Ancak, sirket ortaklar1 ve sirket yoneticileri arasindaki bu
iligki karar alma siirecinde sik bir bi¢imde esitsizliklere sebep olmaktadir. Burada
giic ve otoritenin dagiliminda belirleyici faktoriin sirket miilkiyeti oldugu

gortilmektedir.

Paylasimci teoride ise, farkli bir durumun oldugu goriilmektedir. Burada

farkli miilkiyet sahipligi nihai karar alma konusunda kesin bir referans noktasi
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olusturmamaktadir. Organizasyonun tiim amagclart kokli bir bicimde degisime
ugramaktadir. Yalnizca sirket ortaklarinin zenginligini diislinen bir anlayis artik odak
noktas1t olmaktan c¢ikmistir. Bunun yerine ¢esitli sekillerde sirketle iliskisi olan
gruplar, sirketle ilgili kararlarin alinmasinda dikkate alinmaktadir. Bu cogulcu
modelde hi¢bir grup bir digerine kars1 baskin degildir. Aksine gruplar arasindaki
denge sirket tarafindan etkilenen tiim taraflar arasinda olusturulmalidir. Ticari
birlikler, sirketin kuruldugu yerde yasayan yerel halk, tedarikgiler ve bir sekilde

sirketin faaliyetleriyle ilgili olan diger gruplar bu yapinin taraflarini olusturmaktadir.

Bu yapida paylasimcilarin da oOnemli bir yeri oldugu ve onlarin
beklentilerinin de dikkate alindigi vurgulanmaktadir. Sirket i¢in grubun Onemi,
sozkonusu grubun sirket icindeki miilkiyet haklarina bagli degildir. Ayrica, kat1 bir
bicimde sirketin etkiledigi gruplar1 sinirlamak miimkiin degildir. Bu kapsamda,
toplumun da bir paylasimci olarak algilanmasi gerekmektedir. Burada dnemli olan
nokta, sirket sahiplerinin karar alma siirecinde kesin bir etkisinin olmadigidir.
Paylasimcilarin diisiince ve taleplerini esit bir sekilde ifade edip edememeleri kadar
daha 6nemli olan diger bir konu, hissedarlarin fikirlerinin dikkate alinmamasinin
s6zkonusu olmadigidir. Gergekten sirketlerin amaglarindaki bu yeni radikal yorum,
sirketin en sonuncu amacinin hissedarlarin varligmmi artirmak oldugunu ifade

etmektedir.

Sirketlerin  kiiresel Olgekte yakaladiklar1 bu biiylime potansiyelinin
beraberinde birtakim sorunlar1 giindeme getirdigi goriilmektedir. Paylasimci
yonetiminin temelleri bu kaygi ve ihtiyaclari gidermek i¢in gelistirilmistir. Bu
prensipler yoneticilere gonderme yapmaktadir. Bu yoneticiler, sirketi etkileyen ve
sirketin performansindan sorumlu olan tiim seviyelerdeki yoneticileri kapsamaktadir.
Paylasimc1 yonetimin prensiplerinin temel organizasyon yapisiyla ve modern sirket
amagclariyla uyumlu oldugu diistiniilmektedir. Bu anlayis, sirketlerin hiikiimetlerin bir
pargast veya temsilcisi gibi politik bir yapiya doniismelerini 6nermemektedir. Bu
diisiince yoneticilerin, yonetim siireclerinin acikliginin artirilmasi konusunda farkl
paylasimer gruplara karsit sorumluluklart oldugunun daha ¢ok farkina varilmasini

amag¢ edinmektedir.
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Bir sirketin basarist ve uzun donemli varligini siirdiirebilmesi igin

paylasimci yaklagimini kabul etmesinin ¢ok sayida sebebi bulunmaktadir.

Pozitif ve karsilikli destekleyici paylasimct iliskileri giiveni destekler ve
iliski zenginligine yol agan isbirlik¢i c¢abalar1 kamg¢ilamaktadir. Organizasyonun
degeri takim calismasindan, karsilikli samimiyet ve ictenlikten dogmaktadir. Aksi bir
bicimde ¢atisma ve siipheler resmi anlagmalar1 tesvik etmekte ve goniillii ¢abalar
sinirlamaktadir. Bu da maliyet artiglarina ve zaman kayiplarina neden olmaktadir.
Yoneticilerin artan bir bicimde ahlaki ve sosyal sorumluluklarinin farkina
varmalariyla hem kamusal ve politik iligkilerde, hem de pazarda rekabetci bir anlay1s
olusturulabilecektir. Bu anlayis, sirket yonetimlerinin hissedarlara dayali finansal ve
ekonomik iligkilere yogunlasmis anlayisindan farkli olarak, ahlaki, politik, ekolojik
ve insan refahina iliskin faktorlere de 6nem vermekte ve bunlari modele dahil

etmektedir.

Endiistriyel donemde iiretilen mal miktar iiriin talebinin altinda kaldig1 icin
sirket sahipleri dncelikle liretim siireclerine odaklanmiglardir. Bu donemde sirketlerin
iliskide oldugu tedarik¢i ve miisterileri analiz etmek icin bir ¢er¢eveye daha az
ihtiyag duyulmaktaydi. Gilinlimiizde teknoloji ve bilgi caginda sirket faaliyetleri
toplumsal kesimleri genis bir alanda etkilemektedir. Sirket faaliyetleri eskiye oranla
daha fazla bir bicimde medyanin, lobilerin, farkli ¢ikar gruplarmin ve miisterilerin

siki takibi altinda bulunmaktadir.

Hiikiimetler ve yasal sistemler, bu siirecte ¢cok 6nemli bir rol oynamakla
birlikte yapilan diizenlemeler yeterli olamamaktadir, ¢linkii ¢ogu yasal diizenleme
yetersiz ve boslukla dolu olmakta, problemlerin tiim agilarin1 kapsayamamaktadir.
Serbest pazar ve diizenli piyasa mekanizmasi uzun donemde etik sonuglar doguracak
karmasik krizlere nasil tepki verilecegi konusunda yonetici ve ortaklara yeterli bilgi
verememektedir. Bu nedenle ahlaki bir diisiince ve muhakeme ihtiyac1 dogmaktadir.
Ciinkii karmagik ahlaki problemler, sezgisel anlayisa, adalet ve dogruluga, insanlar
ve topluluklar i¢in uygun ve gerekli siireglerle ilgilenmeye ihtiyag duymaktadir.
Ozellikle, ¢ok kanalli iliskilerin oldugu ¢ogulcu bir toplumda sirket yoneticileri ve
onlarin girket faaliyetlerini denetleme ve anlama g¢abalari, sirketin paylagimeilarinin

herbirinin stratejilerinin dengelenmesine ve bu stratejilerin, kriz anindaki gii¢
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iligkilerinin, sirket ve kamuya etki eden olaylarin anlasilmasina yardimei olacak bir
yonteme ihtiya¢ duyulmaktadir. Paylasimc1 yaklagimi, bu ihtiyaglara cevap vermek
icin kullanilan bir yontemdir. Ayrica bu yontem, sirket yoneticilerinin ve
paylasimcilarinin ahlaki diisiincelerini teshis etmek i¢in de kullanilabilmektedir. Bu
yolla, paylasimcilarin refahi, hak ve sorumluluklar belirli kosullarda gézlenebilir ve

tanimlanabilir.

Paylasimci analizi, sirket politika ve faaliyetlerini etkileyen ve bunlardan
etkilenen mevcut ve potansiyel gruplarla iliskilerin yonetilmesi ve planlanmasi i¢in
kullanicilarina yardimci olan bir gergevedir. Paylasimci analizi bir kriz anindan
dogan bir anlayis degildir. Bu yontem, olaylar ve politikalar lizerindeki tepkiler ve
beklenen faaliyetler i¢in planlanmis bir metot olarak da kullanilabilir. Bir sirket bakis
acisiyla paylasimci analizinin temel hedefi, sirketin kendisiyle paylasimcilari
arasindaki iliskilerinde iki tarafin da kazanch c¢ikacagi bir durum yaratmaktir. Bu
durum ekonomik diisiince adalet ve dogruluk sinirlar1 i¢inde tim paylagimcilar igin

kazancl ve yararli ahlaki kararlar1 ifade etmektedir.

Paylagimci yaklagimi bireyler, yoneticiler ve sirket i¢in gerekli olan ahlaki
ikilemlere isaret eder. Bu yaklasim; sirketin herbir paylasimc1 gruba ve hissedarlara
olan ahlaki, sosyal, ekonomik ve politik yiikiimliiliiklerini kavramanin pragmatik bir
yontemini verir, i¢ paylasimcilar ve diger paylasimcilar arasindaki karmasik iliskinin
planlanmasi i¢in bir metot saglar, sirket stratejilerinin tanimlanmasi igin bir yontem
ortaya koyar, ahlaki sorumluluk ile i¢ ve dis paylasimcilarin birbirlerine olan

tepkilerini degerlendiren bir yontem saglar.

Karmagik ahlaki durumlarda kararlarin dogru veya yanlis oldugu her zaman
acik degildir. Paylasime1 yaklagimi tiim paylasimer taleplerinde esitlik, adalet ve
dogruluk ilkelerini dikkate alan ahlaki segenekleri degerlendirmek ve tanimlamak
icin olay, strateji ve iligkilerin karar vericiler tarafindan agiklanmasini miimkiin kilar.
Paylagimc1 perspektifinden bakildiginda yoneticilerin rolii yalnizca ekonomik,

bilimsel ya da kar motifi ile sinirl degildir.

Paylagimci yaklasimi, sirket karar ve faaliyetlerinden ilgili taraflarin nasil

etkilendigini, bu ilgili taraflarin karar ve faaliyetleri nasil etkiledigini inceleme ve
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gozlemlemenin analitik bir yoludur. Organizasyonel paylasimcilarin ahlaki
yonetimine uygulanan paylasimci yaklasimi sirket faaliyetlerinde bir ¢ikari bulunan
tiim sirket paylasimcilarina hitap etmesi gereken, bireysel haklarin 6nemsendigi, kar

maksimizasyonunun adaletle zorlandig1 bir anlayis tizerine kuruludur.

Paylagimci yaklagimi, paylasimer haklarini koruyan, onlara saygi gosteren,
sirketin tlim ¢ikar sahiplerinin ¢ikarlarini gézeten, paylasimci ve hissedarlarla giivene
dayali bir iliski olusturan ahlaki bir yiiklimliliiktiir. Paylasimc1 yaklagimi sirketin
stratejik faaliyetleri ve bu faaliyetleri etkileyen ve ondan etkilenen kisiler arasindaki

karmagik iligkileri yoneten ve sekillendiren bir metottur.

Paylagimci yonetiminin kurumsal bakis yaklagimi; firma degerinin artmasi,
yiiksek karlilik gibi sonuglara yol agtigr gibi, dis paylasimcilarla daha iyi iletisim
kurmaktan kaynaklanan dis c¢evredeki degisikliklerin tahmininin gelismesi,
paylasimcilarin dizayn ve iiretim takimlarina dahil olmasiyla yeniliklerin oraninda
artis gorlilmesi, gelistirilen iligkiler ve artan giivenden kaynaklanan, paylasimcilar
tarafindan yiiriitilen boykot, grev, medya baskis1 gibi hareketlerin azalmasi gibi
etkileri de bulunmaktadir. Bu sekilde sirket etkenligi artirilip,maliyetler asagiya
cekilebilir. Bu da firma degerini artiran bir gelisme olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Tiim bu mantikli tezlere ragmen paylagimci yaklasiminin diger yaklagimlardan daha
yiiksek bir karliliga neden olduguna dair az sayida kanit bulunmaktadir (Harrison ve

John, 1996:4).

Paylagimci yaklasimi organizasyonel esnekligi saglamada ve bu esnekligi
stirdirmede yardimeci olmaktadir. Organizasyonlarin sahip olacagi bu esneklik
cevresel degisimlere karst orgiitiin tepki hizin artirdig1 kadar, ¢evresel degisimlerin
sirket iizerindeki olumsuz etkilerini ve aym1 zamanda cevresel degisimlere uyum
maliyetlerini de diisiiriir. Orgiit bu esneklige sahip olamazsa gevresindeki duragan
ortam organizasyonu atalete siiriikleyecektir. Cevresel degisimlere kars1 gelistirilecek
olumlu tepkiler, sirket g¢evresindeki giiclerin kavranmasi ig¢in proaktif c¢abalar
gerektirir. Paylagimcilar girketin faaliyet alaniyla ilgili olarak bir bakis acisi
saglayarak onemli egilimlerin algilanmasinda yardimci olmaktadirlar (Harrison ve

John, 1996:5).
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Geleneksel paylasimer yonetimi, cevresel etkileri tahmin etmek ve bu
etkileri dengelemek iizerine kuruludur. Bu yoniiyle geleneksel paylasimci yonetimi
cevresel belirsizlik karsisinda bir tampon gorevi goriir. Pazar tahmini, hammadde
kaynaklarini denetleme, halkla iligkiler gibi teknikler bu anlayisin unsurlaridir.
Sirket cevresi daha karmagik ve belirsiz bir hal almaya baslayinca karsilikli
bagimlilig1 ifade eden aglar paylasimcilar tarafindan olusturulmaya baslanmaktadir.
Bu tip bir ¢evre i¢inde faaliyet gdsteren sirketin, paylasimcilariyla olan baglanti
tekniklerini tamponlama yerine, karsilikli bagimlilik {izerine insa etmesi
gerekmektedir. Rakiplerle ortaklik, miisteri ve tedarikgileri igeren isbirlik¢i iiriin
gelistirme ¢abalar1, makro ekonomik ve sektorel diizeyde lobi faaliyetleri, sirketleri
kritik paylasimcilariyla daha yakin hale getiren tekniklerden bazilaridir. Stratejik
igbirlikleri, hem beklenmedik taleplerden dogan belirsizlikleri gidermede, hem de
organizasyonlararasi yiiksek seviyedeki karsilikli bagimliligin sebep oldugu baskiyi

azaltmada bir aragtir.

Ancak, yaklagimin ortaya koydugu tiim bu goriisler uygulamada her zaman
gergeklesememektedir. Paylasimer yonetim tekniklerinin kullaniminin bir biitiin
olarak topluma faydasinin olup olmadigi tartisma konusu yapilabilir. Ancak bu
tartismanin  kesin  bir sonucunun oldugunu sdylemek miimkiin degildir.
Organizasyonlarin  sosyal degerleri karsisina alan faaliyetlerini uzun siire
siirdiirmeleri olduk¢a zor bir durumdur. Bu zorluk paylasimcilar1 dinleyerek, onlari
organizasyonel siireglere dahil ederek asilabilir. Paylasimci faaliyetlerini etkili bir
sekilde planlamanin yolu olarak anahtar paylasimcilan tarif etmek ve paylasimci
gruplarin stratejik onemini belirlemek, paylagimci yonetim stratejilerinin ne olmasi

gerektigi konusunda sirket yonetimine yardimci olacaktir.
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2.4. PAYLASIMCI YAKLASIMIN iLKELERI

Sirket yonetiminde etkili bir performans gosterebilmek i¢in paylasimci
yaklasiminin sayilan yedi ilkeyi biinyesinde bulundurmasi 6nerilmektedir. (Clarkson
Centre, 2000) Bu ilkeler sirket yonetiminin paylagimcilarina nasil davranmasi

gerektigine iliskin rehber niteligindedir.

1. flke: Yoneticiler ilgili tiim yasal paylasimcilari aktif bir bicimde izlemeli
ve kabul etmeli, uygulamalarinda ve karar alma siireglerinde uygun bir bigimde

paylasimcilarin taleplerini dikkate almalidir.

Paylagimc1 yonetiminin bu ilkesi paylasimcilarin  ¢ogunlugunun ve
cesitliligin farkinda olmayi, paylasimcilarin katilimini ve sirket igindeki ¢ikarlarin
kavramay1 gerektirir. Calisanlar, miisteriler, yatinmcilar gibi bir¢ok paylasimci
beklentilerini firma ile yaptiklar1 sézlesmelerde ortaya koyduklari igin kolayca
tanimlanabilirler. Digerlerinin refah1 firmanin faaliyetlerinin olumlu veya olumsuz
etkilerine bagli oldugu icin kendi kendilerini ifade etmek durumunda kalabilirler.
Bununla birlikte gercekte sirket ile herhangi bir iligkileri olmadig1 halde bazi iiglincii
gruplar sirketten bazi taleplerde bulunabilirler. Yoneticiler her talep ve elestiriyi
olumlu bir sekilde cevaplandirmak yiikiimliiliglinde degildir. Ancak yoneticilerin

karar almadan once tiim talepleri dikkatlice inceleme sorumluluklari bulunmaktadir.

Yoneticiler paylasimcilarin bilmek istedigi ve ihtiyag duyduklari konular
hakkinda bilgi sahibi olmadikga, etkili bir sekilde kamuyu aydinlatma politikasini
hayata geciremeyeceklerdir. Iki tarafli  sosyal kurallar paylasimcilarin
aydinlatilmasinda yardimci olacaktir. Paylasimcilarini bilgilendirmeye taraftar olan
sirketler paylasimcilar hakkinda daha ¢ok bilgi sahibi olur. Bu durum sirkete rekabet
avantaji i¢cin bir potansiyel saglarken, agiklama yapma endisesi sirketin
paylasimcilarindan izole olmasmma neden olur. Paylagimcilara herhangi bir
aciklamada bulunmadan basar1 saglamak miimkiin olmakla birlikte olduk¢a zordur.
Paylagimcilara yapilan diiriist bir agiklama, bilginin ve davraniglarin yonlendirilmesi,
paylasimer iligkilerinin giiglendirilmesi ve en Onemlisi paylasimcilarla giivenin

saglanmas1 konusunda yardimci1 olacaktir.
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2. flke: Yoneticiler paylasimcilarin kisisel ilgileri ve katkilari ile onlarin
sitkete katilimlar1 sebebiyle iistlendikleri risk hakkinda paylasimcilariyla agik bir

iletisim kurmal1 ve paylasimcilarini dinlemelidir.

Hem igsel, hem de digsal iletisim yonetimin hayati fonksiyonlarindan
biridir. Etkili iletisim mesaji gondermek kadar mesaji almayr da icermektedir.
Paylagimcilarin ¢ikar ve beklentilerini anlamak ve ¢esitli paylasimci gruplarint etkili
bir sekilde yonetebilmek etkili bir iletisimle saglanabilir. Paylasimcilarla iletisime
girme sorumlulugu ortak bir karar alma sorumlulugu olusturmak olarak
algilanmamalidir. Belirli paylasimcr gruplarla uygun bir sekilde paylasilacak olan
bilginin igeriginin ve miktarinin bir sinir1 bulunmaktadir. Yine de daha samimi bir
yonetici kritik kararlar alma ve onlarin sonuglarim1 kavramada, alinan kararlardan
etkilenen gruplarin sorunlarini ve farkli bakis agilarini degerlendirmede ve problemli
durumlarin tatmin edici bir sekilde ¢oziilmesinde daha etkili olabilir. Ag¢ik bir

iletisim ve diyalog paylasimcilarin yararmadir.

Iletisim ve diyalog bu ilke i¢in gerekli fakat yeterli bir kosul degildir.
Burada anahtar kavram acikliktir. Agiklik iletisim veya diyalogun belirli bir 6zelligi
degildir. Aksine agiklik agiklama yapmanin esasini olugturmaktadir. A¢iklik olmadan
paylasimcilarla konusuldugu i¢in bu ilkenin gereklerinin yerine getirildigini

diisiinmek yanlis olur.

3. llke: Yoneticiler herbir paylasimcinin ilgi ve yeteneklerine duyarl

davranis kaliplarini ve siireclerini kabul etmelidir.

Paylagimcilarin  bireysel ¢ikar ve taleplerinde oldugu kadar onlarin
biiyiikliik, karmasiklik ve sirkete katilma derecelerinde de farklilik bulunmaktadir.
Sirketler bazi gruplarla toplu sozlesmeler, sirket yonetim kurullart gibi yasal
mekanizmalarla taleplerin dile getirildigi bigimsel yollarla iligkiye gegcmektedir. Bazi
gruplarla, reklam, halkla iligkiler ile yayin veya bildirilerle ulasilmaktadir. Diger
gruplarla ise biiyiik dl¢iide resmi siireclerle ve kisisel s6zlesmelerle ulasilmaktadir.
Hem sozlesme sekilleri, hem de paylasimcilara bilgi aktarma yontemleri ya da

iletisim kurma firsatlar farkli paylasimci gruplari arasinda g¢esitlendirilebilmektedir.
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Paylagimcilarla paylagilmayan her bilgi, paylasimcilarin goziinde siliphe
uyandirabilir. Bu durum paylasimcilarin sirkete olan giivenin sarsilmasina yol
acabilmektedir. Paylasimcilarin bilgilendirilmesi asamasinda, iletilen mesaj kadar
kullanilan iletisim aracina da dikkat edilmelidir. Paylasimcilarla ilgili olan konularda
paylasimcilara bilgi vermekten kagimma atalet ve kamuyu aldatma tehlikesi

dogurabilir.

4. Tlke: Yoneticilerle paylasimeilar arasindaki ¢aba ve &diillerin  birbirine
bagli oldugu kavranmalidir. Yoneticiler ayn1 zamanda paylasimcilarin aldigr kisisel
riskleri ve onlarin hassasiyetlerini hesaba katarak sirket faaliyetlerinin paylasimecilar
tizerinde sebep oldugu yarar ve yiiklerin paylasimcilar arasinda adil bir bi¢cimde

dagitilmasi i¢in ¢aba sarfetmelidir.

Bir sirket tiim goniillii paylasimcilarin ortak yararlar elde etmek i¢in birlikte
caligtiklar1 amaca dayali bir yapidir. Goniilsiiz paylasimcilar da sirketin
uygulamalarindan etkilenebilir. Hem goniillii, hem de goniilsiiz paylasimcilar
belirsizlik ve zamansal degisime karst olduk¢a duyarlhiliga sahiptirler.
Paylasimcilarin sirkette siiren igbirliklerini glivence altina almak icin tatmin edici
yararlar elde edebilmelidir. Ayn1 zamanda paylagimcilarin iistiindeki yiikler ve sahip

olduklar riskler ustlenebileceklerinden fazla olmamalidir.

5. ilke: Yoneticiler, sirket faaliyetlerinden dogan zarar ve riskleri minimize
etmeyi giivence altina alabilmek i¢in hem 6zel sektorle, hem de kamu sektoriindeki

diger orgiitlenmeler ile isbirligi i¢cinde ¢calismalidir.

Sirketin deger yaratma ihtiyaci tam olarak piyasa kosullariyla uymayabilir.
Sirket uygulamalar1 bazen istenen bi¢imde ve yararli, bazen de istenmeyen ve zararlt
sonuglar dogurabilir. Istenmeyen sonuglarin denetlenmesi ve diizeltilmesi diger
sirketlerle, 6zel sektdr organizasyonlariyla, kamu temsilcileriyle ve diger hiikiimet
birimleriyle igbirligine girmeyi gerektirmektedir. Yoneticiler ilgili gruplarla yapilan
sozlesmelerde gelecegi Ongorebilmeli ve zararli etkileri azaltmaya ve etkilenen

gruplarin zararlarini tazmin etmeye ¢aligmalidir.
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6. Tlke: Yoneticiler yasam hakki gibi vazgecilemez nitelikteki insan
haklarin1 tehlikeye atabilecek veya agik bir sekilde goriilebilecek riskin dogmasina
sebep olabilecek ve ilgili paylagimcilar tarafindan kabul edilemez goriinen

faaliyetlerden kaginmalidir.

Yonetsel kararlar ve sirket uygulamalart ¢ok sayida ve ¢esitli risklerin
dogmasina sebep olabilir. Yoneticiler sirket icinde paylasimcilarin 6zellikli rolleri
yiiziinden aldiklar1 risk konusunda soézkonusu paylasimcilarla agik bir iletisim
kurmalidir. Yoneticiler paylasimcilarla risklerin uygun bir sekilde dagilimini
sozlesmelere baglamalidirlar. Paylasimcilar bilingli bir bigimde risk ve kazancin
belirli bir bilesimini kabul ettikleri zaman taraflar arasinda yapilan anlasmanin tatmin
edici oldugu diisiiniilmektedir. Baz1 durumlarda risk tam olarak anlasilmayabilir ya
da kritik paylasimcilar tarafindan kabul edilmeyebilir. Bu tip durumlarda yoneticiler
istenmeyen durumlari ortadan kaldirmak i¢in mevcut projeleri yeniden yapilandirma

sorumlulugundadir.

7. Tlke: Yoneticiler sirketin bir paylasimcisi olarak, kendi rolleri ile tiim
paylasimcilarin ¢ikarlar1 i¢in yasal ve ahlaki sorumluluklar arasindaki potansiyel
catigsmalar1 yonetebilmelidir. Bu catigsmalar1 agik iletisim, uygun raporlama, tesvik
mekanizmalart ve gereken durumlarda {cilincli kisi veya gruplarla goriisme

yontemleriyle yonlendirmelidir.

Yoneticiler paylasimci gruplar iginde bilgiye erisme ayricaliklar1 ve sirket
kararlarindaki nihai etkileriyle 6zellikli bir yere sahiptir. Bir paylasimci olarak
yoneticiler de dogal olarak kendilerinin is giivenligi ve kendilerine verilecek
odiillerin derecesiyle yakindan ilgilenmektedirler. Diger paylasimcilar ise, yonetsel
pozisyonun  yoneticiler  tarafindan  kotiiye  kullanilmasim1i  engellemeye

calismaktadirlar.

Paylagimcilarin bilgilendirilmesi yoluyla  paylasimcilar aras1 ¢atigmanin
dogal bir siire¢ oldugunun farkina varilmasi saglanabilir. Bu agiklamalar sayesinde
tim gruplar olas1 segenekleri goz Oniine alip, yorumlayabilmektedirler. Sirket
tarafindan yapilan samimi ve dogru agiklamalar ayn1 zamanda diger kisi ve gruplarin

sitket hakkinda arasgtirma yapmasma da imkan tanimaktadir. Burada 6nemli olan
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nokta paylagimcilar sirket tarafindan iretilen her bilgiye ihtiya¢c duymadigi gibi,
paylasimcilarla her tiir bilginin paylasilmasina da gerek yoktur. Paylasimci
yonetimiyle tiim paylasimcilarin bilgi ihtiyaglarinin ve taleplerinin karsilandigi bir
sistem anlasilmamalidir. Sonugta her ne kadar farkl talepleri de olsa paylasimcilar
her zaman hakli degildirler. Bu nedenle yoneticiler paylasimecilarin neyi ne kadar
bilmesi gerektigini tahmin etmelidir. Aksi takdirde, bilgi paylasimindan saglanmak

istenen faydalar, bunun neden olacagi zararlarin yaninda yetersiz kalacaktir.
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2.5. SIRKET YONETIMINDE PAYLASIMCI YAKLASIM SURECI

Bir sirket yOneticisinin, stratejiler, amaglar ve politikalar ekseninde sirketin
yoniinii tayin etmesi gerekmektedir. Bu uzun dénemli bir sorumluluktur. Dis ¢evre
kosullar1 giiniimiizde oldugu kadar karmasik ve degisken olmadigindan yonetsel
gorevler daha acik ve dis ¢evre daha duragan bir yap1 gostermekteydi. Sirketlerin
amaclarina ulasabilmesi i¢in ¢ok sayida grubun tatmin edilmesi gerekliligi
yoneticiler tarafindan kavrandiginda paylasimci yOnetiminin 6nemi anlasilmistir.
Giliniimiizde sirket ortaklarinin yatirimlarimin geri donmesi konusunda kar hala
onemli bir unsur olarak algilanmaktadir. Ancak, bu farkli paylasimci gruplarinin

artan taleplerinin karsilanmayacagi anlamina gelmemelidir.

Paylagimci yonetimde amaglanan, sirketin bir yandan kar elde ederken diger
yandan da paylasimcilarin taleplerinin karsilanmasidir. Bu durum iki tarafin da
birlikte kazandigi duruma karsilik gelmektedir. Ancak, bu sonu¢ her zaman
gerceklesmeyebilir. Sirketin  uzun donemli ¢ikarlarin1  korumayr siirdiirmek
yonetimin en mesru gorevidir. Diger bir alternatifse, sirketin birincil
paylasimcilarinin beklentilerinin karsilanmasidir. Sonucta, ekonomik olarak sirketin
varligini siirdiirmesi miimkiin olmadik¢a tiim diger paylasimcilarin taleplerinin bir

anlam tagimasi1 miimkiin olamayacaktir.

Yoneticiler paylagimcilari hakkinda bilgi toplayarak ve bu bilgiyi onlarin
davraniglarini tahmin etmek ve onlarin bu hareketlerini yonetmek i¢in kullanarak
paylasimcilara basarili bir bigimde hizmet verebilir. Onemli olan, paylasimei

yonetiminin sosyal, ekonomik ve ahlaki bakis agilarini icermesi gerekliligidir.

Sirketler bir sorunla karsi karsiya kaldiklarinda sorunu ¢6zmek igin
geleneksel yonetim metotlar1 kullanmadan ve soruna ¢abuk cevap verebilmek i¢in
"nasillar1" i¢eren bir¢ok acele karar vermeden 6nce durumun "ni¢in, ne zaman, ne
sekilde ve kimler tarafindan" olustugunu anlamak icin hizli bir bigimde bu sorular
cevaplanmalidir. Bunu gergeklestirebilmek i¢in paylasimci analizinin su adimlarin

uygulamak gerekmektedir (Freeman, 1984):
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1- Paylagimer iligkilerin haritasini ¢ikarmak,

2- Paylasimei koalisyonlarin haritasini ¢ikarmak,

3- Herbir paylasimcinin beklenti ve taleplerini degerlendirmek,
4- Herbir paylasimcinin giiciinii degerlendirmek,

5- Paylasimcilarin birbirlerine karsi olan ahlaki sorumluluklarini tespit

etmek,
6- Belirli strateji ve taktikler gelistirmek,
7- Paylasimcilar arasindaki koalisyonlar1 izlemek (Frederick, 1988).

Bu adimlardan ilk yedisi Freeman tarafindan 1984 yilinda olusturulmus olup
son adim 1988'de Frederick tarafindan analize eklenmistir. Paylasimci analizinin

adimlari izleyen boliimde agiklanmaktadir.
1. Adim: Paylasima iliskilerin Haritasim Cikarma

Freeman paylasimct analizinin ilk asamasinda sirket yonetiminin kendisine
sirket icin 6nemli paylasimcilar1 tanimlamaya yardimer olacak, “sirketin su andaki
paylasimcilar1  kimlerdir?, sirketin potansiyel paylasimcilar1 kimlerdir?, herbir
paylasimer grup sirketi nasil etkilemektedir?, sirket her bir paylagimci grubunu nasil
etkilemektedir?, sirketin her bir boliimii i¢in gegerli olan paylasimci gruplar
kimlerdir?, sirketin her seviyesindeki onemli paylasimcilar1 hakkinda olusturulan
mevcut stratejilerin varsayimlari nelerdir?, sirketi ve onun paylasimcilarin etkileyen
cevresel degisimler nelerdir?,cevresel degismelerin sirket ve onun paylasimcilar
tizerindeki etkileri nasil Olciilebilir?, paylasimcilarla olan mevcut iligkiler nasil

stirdiiriilmektedir?” seklindeki sorular1 yoneltmesi gerektigini vurgulamaktadir.

Ozellikle ilk bes soru paylasimei analizine giris yaparak, mevcut durumun
resmini ¢izmek agisindan Onemlidir. Bundan sonraki sorular herbir paylasimci
grubunun talep ve Onceliklerini belirleyip degerlendirdikten sonra atilacak adimlarla

ilgilidir.
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[lk asamada bir durum analizi

problemlerin kaynagina yakin olan, konulara hakim sirket iginde secilmis

yapilmast

gerekmektedir.

Bilgili,

calisanlarin beyin firtinas1 yoluyla ilk bes soruyu cevaplamasi sayesinde sirket

paylasimcilarin kapsayan bir paylasimci haritasinin ¢ikarilmas1 miimkiin olabilir. Tlk

asamada, bu silire¢ sirket ici personelle yiiriitiillebilir. Belirsizligin arttigt daha
karmagik ortamlarda ek bilgi gereksinimini karsilamak ve farkli bakis acilar
gelistirebilmek icin sirket disindan personel saglama yoluna da gidilebilir. Bu adim
ilk bes soru ile ilgili olarak mevcut durumun analiz edilip masaya yatirildig1 bir

asamadir. Bu asamada olusturulan paylasimci haritast Sekil 2°de oldugu gibi

gosterilebilir.

Sekil 2: Biiyiik Bir Sirketin Paylasimci Haritasi
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Kaynak: Edward Freeman, Strategic Management: A Stakeholder Approach, Boston, 1984, s: 25.
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2. Adim: Paylasimci Koalisyonlarin Haritasim1 Cikarma

Sirket i¢inde tarif edilen belirlenen faaliyetlere dogrudan veya dolayli olarak
dahil olan paylagimcilarin tanimlanmasi1 ve bu paylasimcilarin tasarlanmasindan
sonra ikinci adimda, paylasimcilar arasinda varolan her tiirli koalisyonun
belirlenmesi ve sekillendirilmesi gerekmektedir. Paylasimcilar arasindaki koalisyon
sahip olunan ortak ¢ikar ve konular1 bigimlendirir. Farkli ¢ikar ve lobi gruplari ya da
rakip sirketler bir araya gelmeleri halinde ortak bir yarar elde edeceklerini
diisiindiikleri zaman birlikte hareket etme yoluna gidebilmektedirler. Bu nedenle
mevcut ve olasi paylagimcet koalisyonlarinin belirlenmesi bu gruplara karsi proaktif

ve tasarlanmis stratejik tepkiler verebilme konusunda sirkete yardimci olacaktir.
3. Adim: Herbir Paylasimcinin Beklenti ve Taleplerini Degerlendirme

Sirketin tiim paylagimcilarinin beklenti ve taleplerinin degerlendirmeye
alindig: iiclincii adim ile tiim paylasimcilarin giiclerinin degerlendirildigi dordiincii

adim bazi alanlarda paralellik gdstermektedir.

Paylagimcilardan gelecek firsat ve tehditlerin sirket icin yaratabilecegi engel
ve isbirligi potansiyeli degerlendirilmelidir. Paylasimcilarin yonetilebilmesi ig¢in
gerekli stratejilerin belirlenmesi ic¢in paylasimcilarin sebep olabilecegi firsat ve
tehditlerin degerlendirilmesi gerekir. Yoneticiler paylasimcilarin giilerini ve sirkete
bakis agilarini diisiinmeli, ayni zamanda diger paylasimcilarla giic birlikteligi
olasiliklarina da duyarli olmalidir. Bu asamada sirket yoOnetiminin kendisine
“paylasimcilar kimlerdir?, aktif olan paylasimcilar kimlerdir?, aktif olmayan
paylasimcilar kimledir?, potansiyel olarak sirkete destek veren ve karsit olan
paylasimcilar kimlerdir?” seklindeki bu sorular1 yoneltmesi ve bu sorulara cevap

bulmaya calismas1 gerekmektedir. Bu sorularin disinda,
Sirket faaliyetlerine iliskin olarak,

Sirketin paylasimcilar ne tip uygulamalarda bulunuyor, ne tip baski araglari
ve siiregler kullaniyorlar, taleplerini elde etmek igin ne tip yollara

basvuruyorlar?
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Paylagimcilarin alinan kararlara karsi olan kayitsizlig: ile harekete gegmesi

arasindaki esik nedir?

Paylagimcilarin tepki géstermelerine sebep olabilecek nedenler nelerdir?
Paylagimcilarin duyarli olduklar1 noktalar nelerdir?

Sirket hakkindaki diisiincelere iliskin olarak,

Paylagimcilarin ~ yoneticileri  sirket hakkinda ne  diisiinmektedir?

Paylagimcilarin sirket hakkindaki bilgileri tam mi1 yoksa eksik midir?

Sirket hakkinda paylasimcilar ne tip varsayimlar yapmaktadir?
Paylagimcilar tarafindan yapilan varsayimlar sirket stratejisini nasil
etkilemektedir? Paylasimcilar hakkinda yapilan varsayimlar sirket

stratejileri ile tutarli midir?

Sirketin ~ paylasimcilarin =~ basarisin1 nasil  etkiledigi  konusunda
paylagimecilarin diisiinceleri nelerdir? Paylasimcilarin sirket basarisini nasil

etkiledikleri konusundaki diistinceleri nelerdir?
Paylagimcilarin sirket i¢inde sahip olduklar etki ve gii¢ hangi seviyededir?
Sirketin paylasimcilar tizerindeki etki ve otoritesi ne diizeydedir?

Sirket paylagimcilarin = performanslarini  nasil  dlgmektedir? — Sirket

paylasimcilart sirketin performansini nasil degerlendirmektedir?

Sirketin gergekten ulagmak istedigi hedef nedir? Bu hedefler elde edilebilir,
rasyonel ve mesru bir nitelik tasimakta midir? Bu amagclar sirket ve
paylagimcilar i¢in tatmin edici midir? Paylasimcilarin sirketten beklentileri

gercekten nedir?

Zaman siireci ve mevcut egilimler paylasimcilarin tatminini, sirket

iizerindeki gii¢, etki ve faaliyetlerini nasil etkilemektedir?
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Isbirligi potansiyeline iliskin olarak,

Sirketin paylasimcilar1 birbirlerinden bagimsiz mi1 yoksa birlikte mi hareket

etmektedirler?

Sirket ve paylasimcilar1 arasinda ne tip farkliliklar bulunmaktadir? Bu

farkliliklar hayati mi yoksa yiizeysel konularda mi1 ortaya ¢ikmaktadir?

Paylagimcilar hangi yollarla ve kimler tarafindan etkilenebilir? Bunun

sirkete maliyeti ne olacaktir?
Paylasimcilarin ¢cikarlarina iliskin olarak,

Paylasimcilarin ~ girketten elde edecegi ¢ikarlar nelerdir? Sirketin
paylasimcilardan saglayacagi c¢ikarlar nelerdir? Bu c¢ikarlardan hangileri

oncelikli olarak dnem tasimaktadir?

Sirket faaliyetlerinde paylagimcilarin gergek etkisi nedir? Paylasimcilarin
beklentileri adalet ve diiriistliik temelli mi yoksa ekonomik talepler mi

icermektedir?
Sirketin paylasimcilari tizerinde sahip oldugu gii¢ ve etki ne diizeydedir?

bi¢imindeki sorularin da lizerinde tartisilmasi paylasimci temelli bir yonetim

anlayisinin basariya ulagmasi i¢in gerekmektedir. Paylagimci analizini uygulamakla

gorevli kisilerin, sirketin aktif destekgileri, aktif olmayan bagimsiz destekgileri,

sitkete aktif bir bicimde karsit tavir sergileyen kisi veya gruplari tanimlamasi

halinde, herbir paylasimci grubunun taleplerinin giiciinii degerlendirmek miimkiin

olabilecektir.

4. Adim: Herbir Paylasimcinin Giiciinii Degerlendirme

Analizin bu boliimiinde, "sirketin uygulamalarindan kim ne kadar fayda

saglayacak ve bu durumda kim kazanch ¢ikacak, kim kaybedecek?" sorusuna cevap

aranmaya caligilir.
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Paylagimcilarin  kullanabilecegi ii¢ tip glic bulunmaktadir. Bunlar oy
kullanma giicli, politik glic ve ekonomik gii¢ olarak aciklanabilir. Sirketin bir
paylasimcist olarak ¢alisanlar ve hissedarlar giiclerini oy kullanarak ortaya
koymaktadirlar. Yerel yonetimler, hiikiimetler ve yasal merciler sahip olduklari
politik giicii kullanirlar. Tiiketiciler ya da miisteriler ise kendilerine saglanan iiriinii
begenmedikleri takdirde sirket {riinlerini boykot ederek ekonomik giiclerini

kullanabilirler.

Bu boliimde yapilan analiz, ortaklik ve karsithik stratejilerinin sirket
tarafindan tanimlanmasi i¢in ¢aba gosterilmesi konusunda sirketi zorlamaktadir. Bu
boliimde atilan adim ayni zamanda tiim paylasimecr gruplart igin gecerli olan
potansiyel stratejileri sorgulamaya, belirli konu ve sOylemlerde sirkete karsi goriis
bildiren, goriis bildirmeyen veya sirket ile ayn1 goriiste bulunan paylasimer gruplari
tamimlamaya yardimci olmaktadir. Ornegin, sirket kendisine kars1 giiclii bir lobi
faaliyeti yapildigmin farkina varirsa, bu baski gruplarinin liderleriyle goriiserek,
sozkonusu gruplarin taleplerini, goriislerini, duyarli olduklar1 noktalar1 6grenme
imkanina sahip olabilirler. Bu sekilde ileri siiriilen talepler icin tartisma ortami
yaratilabilir. Sirket ve paylasimci gruplarin temsilcilerinin dogrudan konu hakkindaki
goriislerini birbirleriyle paylagsmalari halinde paylasimci gruplarin tepkisi tam olarak
aciga cikmadan kontrol edilebilir, birtakim olumsuzluklar ve olasi olumsuz baskilar
Onlenebilir. Benzer bir bi¢imde paylasimci analizinin bu asamasinda atilan bir adim
her bir paylasimcinin sirket {izerindeki etkisini ayr1 ayr1 degerlendirme imkani
verebilmektedir. Bu sayede bu asamada saglanan bilgiler, gelecekte sirket igcinde
kimin, ne zaman ve ne sekilde paylagimcilarin taleplerine cevap verilecegi

konusunda karar almada yardimci olacaktir.

5. Admm: Paylasimcilarin  Birbirlerine Kars1i Olan  Ahlaki

Sorumluluklarimi Tespit Etme

Paylasimcilar arasindaki iliskilerin ve koalisyonlarin haritasini ¢ikardiktan
ve herbir paylasimci grubunun talep ve giiclerini degerlendirdikten sonraki asamada
sirketin paylasimcilarina karsi olan sorumluluklarinin ve ahlaki yiikiimliiliikklerinin ne
oldugu belirlenmelidir. Caroll (1989) calismasinda paylasimcilara karsi sirket

sorumluluklarinin bir matrisini olusturmustur. Bu matrisin bir ekseninde sirketin
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mevcut paylasimcilarini, diger ekseninde de sirketin herbir paylasimci gruba olan
ekonomik, ahlaki, yasal ve goniillii sorumluluklar1 yer almaktadir (Sekil 5). Ornegin,
bir sirket yonetiminin ortaklarina karsi olan ekonomik sorumlulugu ortaklarin olasi
yiiksek maliyetli davalardan korunmasi olabilir. Yonetimin ortaklara karsi yasal
sorumlulugu ortaklarin kisisel zararlar kadar, sirket faaliyetlerinden dogan zararlara
karsi da korunmasi olarak ifade edilebilir. Bu eger miimkiinse tiim taraflar i¢in
adaletli bir sekilde mahkemeler disinda tartigmalarin proaktif bir bigimde
gorlisiilmesini  zorunlu kilmaktadir. Ahlaki a¢idan bakildiginda ise, sirket
yonetiminin sorumlulugu, c¢evre temizliginin korunmasi, ¢evreci kuruluslara para
yardiminda bulunulmasi gibi uygulamalar1 desteklemeleri i¢in ortaklarin tesvik
edilmesi seklinde diisiiniilebilir. Herhangi bir yasal zorlama olmaksizin sirketin kendi
istegiyle sorunlarin adil bir bi¢imde ¢6ziimii konusunda yaptigi planlarim1 ve
diisiincelerini  kamuoyuna acgik bir sekilde iletmesi, bu sirketin goniilli

sorumluluguna 6rnek olarak verilebilir.

Sekil 3: Sirketin Ahlaki Sorumluluk Matrisi

Sirketin Sorumluluk Alanlar
Yasal Ekonomik [Ahlaki Gonulli

Pay Sahipleri
Musteriler
Paylagimcilar |Calisanlar
Tedarikgiler

Halk

Sivil Toplum
Kuruluslari
Kamu Kuruluglari
...vb.

Kaynak: Weiss, Joseph W., (1994), Business Ethics: A Managerial, Stakeholder
Approach, p:42.

Bu asama sirketin tim paylasimcilarina karsi yerine getirmekle ylikiimli
oldugu ekonomik, yasal, ahlaki ve goniilli sorumluluklarin tamamiin ortaya

konulmasiyla son bulmaktadir.
6. Adim: Belirli Strateji ve Taktikler Gelistirme

Ilk bes adimda elde edilen bilgiler kullanmildiginda sirket herbir paylasimeci

grubu icin kullanilabilecek strateji ve taktikleri olusturabilir. Bu asamada ilk olarak
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sitket tim paylasimc1 gruplara dogrudan ya da dolayli olarak yaklasilip
yaklasilmayacagini tasarlamasi gerekmektedir. Daha sonra sirketin saldirgan mi
yoksa savunmaci bir stratejimi izleyecegine karar vermek gerekmektedir. Ugiincii
olarak ise, uyum saglama, goriisme, etkileme, kars1 koyma, kaginma ya da tepkisiz
kalma yontemlerinden bir veya birkaginin uygulanip uygulanmayacagin belirlemek
gerekmektedir. Son olarak, tim paylagimcilar i¢in uygulanabilecek stratejiler
bilesiminin ne olacagina karar vermek gerekmektedir. Birtakim stratejiler

gelistirirken bazi noktalara dikkate edilmesi gerekmektedir. Bu noktalar sunlardir:

- Amaglar miimkiin oldugunca taraflarin kazanch c¢ikacagi bir sekilde

olusturulmalidir.

- Sirketin yaptig1 is nedir? Sirketin miisterileri kimlerdir? Sirket yonetiminin
paylasimcilara, kamuoyuna ve sirketin kendisine kars1 olan sorumluluklari
nelerdir? Bu sorularin cevaplanmasi halinde gorev ve sorumluluklarin agik

bir sekilde ortaya konmasi saglanabilir.

- Faaliyetlerin muhtemel sonuclarinin ne olabilecegi ve bu sonuglarin hangi
paylasimc1 gruplar iizerinde, ne tip etkileri olabilecegi, bu etkilerin ne kadar

bir maliyet yaratacagi ve etkinin siiresi diigiiniilmelidir.

- Ulasmaya calisilan amaclar kadar bu amaglara ulagsmak i¢in kullanilacak
araglarinda 6nem tasidigi unutulmamalidir. Sirketin paylagimcilarina olan
yaklagimi ve davranisi, paylasimcilarla ve paylasimcilar i¢in ne yapildigi

kadar dnemli olabilir.

Bu asamadan sonra belirli stratejiler agik bir sekilde dile getirilebilir ve
sirket personeli gézden gecirme ve uygulama i¢in gorevlendirilebilir. Uygulamada
yoneticiler 6zellikle kriz zamanlarinda dissal tehdit ve paylasimcilarin taleplerine
karsilik verebilmek i¢in ¢ok sayida ve cesitte stratejiler kullanabilirler. Bu stratejiler
cogunlukla kisa donemli bir bakis a¢isina sahip olmakla birlikte ¢ogu zaman
savunmac1 ve reaktif (tepkisel) bir 6zellik gostermektedirler. Bu noktada paylasimci

analizi daha uzun soluklu, daha genis bir bakis agisiyla olaylara bakan, olaylar
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gerceklesmeden pozisyonunu belirleyen, uyum saglayan degil, yonlendirici bir

anlayisa karsilik gelmektedir.
7. Adim: Paylasimcilar Arasindaki Koalisyonlar: izleme

Siire¢ i¢inde yasanan gelismeler sirket paylasimcilarinin ve paylasimcilarin
sitket lizerinde sahip oldugu cikarlarin degisebilmesine neden olmaktadir. Bu
nedenle medya baskilari, politik, ekonomik, yasal faaliyetler ve kamuoyu tepkileri
tarafindan etkilenen sirket degisimleri izleme ihtiyaci duymaktadir. Bu degisimi
stirekli bir sekilde takip edebilmek i¢in olaylarin baslangi¢ asamasindan giliniimiize
kadar uzanan siireci bir zaman ¢izelgesi lizerinde izlemek, sirket yoneticilerinin
nereden nereye gelindigini kavramalar1 agisindan yararli olacaktir. Bu zaman
cizelgesi olas1 stratejilerin belirlenmesine ve olayla ilgili genis tabanli bir bakis agisi

elde edilmesine imkan verebilir.

Temel paylasimcr analizi yukarida aciklanan yedi asamadan olusmaktadir.
Daha sorumlu, etkilesimci, duyarl, diislinceli, gercek¢i yoOntemlerle strateji
uygulamalar siirdiiriilebilir. Paylasimc1 analizi, organizasyon ve onu olusturan
bilesenler arasindaki ekonomik, politik, sosyal ve ahlaki konularin dahil oldugu
karmagik iligkilerin algilanmasinda ve anlasilmasinda rasyonel ve sistematik bir
temel saglamaktadir. Paylasimci analizi ayrica, tiim paylasimcilara olan ahlaki
yikiimliiliiklerin nasil karsilanacagmma karar vermeye ve stratejik planlama
asamalarin olusmasina yardimci olmaktadir. Ortaya ¢ikan sonuglar ve stratejiler,
liderlerin degerleri, gii¢, yasallik, mesruiyet, mevcut kaynaklarin kullanimi ve
degisen cevrenin zorunluluklar1 gibi ¢ok sayida faktore bagli olan sirket ve onun

paylasimcilart i¢in ahlaki bir yaklagimdir.
2.6. PAYLASIMCILARIN SINIFLANDIRILMASI

Sirketin i¢ ve dis ¢evresindeki topluluklara bakisi tarihsel gelisim siirecinde
degisim gostermektedir. Sirketlerin dikkate almak zorunda olduklar1 gruplarin sayisi
giin gectikge artmig ve bu gruplararasi iligkiler de daha karmasik hale gelmeye
baslamistir. Bu nedenle sirket i¢i ve sirket dis1 gruplarin nitelik ve niceliginde

degisimler gozlenmektedir. Gegmis donemlerde basta hissedarlar olmak iizere
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dikkate aliman miisteriler, tedarikciler, calisanlar ve devlet gibi belirli birtakim
geleneksel gruplarin analiz edilmesiyle organizasyonlarin sirket ¢evresindeki
degisimi kavramalar1 ve buna miidahale etmeleri zorlasmaya baslamaktadir. Bu
sebeple sirket yoneticilerinin degisim dinamiklerini anlamlandirabilmeleri igin
sirketin i¢ ve dis ¢evresindeki gruplara daha genis bir agidan bakmalari
gerekmektedir. Bu da analize konu olan paylasimer sayisinin artmasi anlamina
gelmektedir. Organizasyonlar ¢esitli ¢ikar gruplar veya paylasimcer gruplarin tiimii
i¢in uygun Uriin veya degerler yaratma becerisine sahip olduklar siirece varliklarini
stirdiirebilirler Paylasimcilar, organizasyonlarda neyin yapilacagi ve organizasyonun
performansinin nasil daha iyi olabilecegi ile ilgili olarak birtakim talep, iddia ve
cikarlara sahiptirler (Jones, 1998:16). Bu nedenle, klasik yonetimin ele aldig
gruplarin  disina c¢ikilmasi bir zorunluluk olmaya baglamaktadir. Bu sirket

paylasimcilart i¢ ve dis paylasimeilar olmak iizere iki ana grup altinda incelenebilir.
2.6.1. SIRKET ICi PAYLASIMCI GRUPLAR

Sirket i¢ci paylasimcilar organizasyona en yakin olan ve organizasyonun
kaynaklar1 iizerinde giiclii ve dogrudan talep ve beklentileri bulunan kisi veya
kisilerden olusmaktadir. Bu ozelliklerinden dolay:r sirket i¢i paylasimcilar, sirket
yonetiminin lizerinde yakindan durdugu gruplar arasinda yer almaktadir. Bu gruplar,

hissedarlar, caligsanlar ve son olarak yoneticilerden olusmaktadir.
2.6.1.1. Hissedarlar

Hissedarlar sirketlerin yasal sahipleri olduklar1 i¢in organizasyonun
kaynaklar1, bu kaynaklarin nasil ve hangi alanlarda kullanilacagi konusunda diger
paylasimci1 gruplara oranla Oncelikleri bulunmaktadir. Bu paylasimci grubun
organizasyona katkis1 sirketin faaliyetlerini yiiriitebilmesi i¢in gerekli olan fonlarin
yaratilmas1 seklindedir. Ustelik, sirket hisselerini alarak sirketin finansman yiikiiniin
en azindan bir boliimiinii iistlendiklerinde karsit karsiya kaldiklari risk oldukca
fazladir. Ciinkii, bor¢ verenlerin aksine sagladiklar1 sermaye sirket kaynaklarinin
kotli yonetimi sonucunda azalabilir hatta tamamen eriyebilir. Katlandiklar kiilfete
karsilik almay1 hedefledikleri kazang yalnizca hisse senetlerinin fiyatlarinin artmasi

yoluyla saglayacaklar1 getiri ve belli araliklarla kendilerine 6denen kar paylaridir.
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Bu iki yol disinda hissedarlarin sirket iizerinden kazang saglamalari miimkiin
degildir. Ustelik sdzkonusu yollarin varligi hissedarlarin her zaman kazang
saglayacagini garanti altina da almaz. Bu durum hissedarlar1 sirket i¢inde en riskli
paylasimec1 gruplarindan biri  haline getirmektedir. Bu baglamda, hissedarlar
gelecekte giivenli bir nakit akismni glivence altina alacak uygulamalarin
gerceklestirilmesi beklentisi igine girerler. Bu beklentiler sirket misyon ve vizyonun
acik olarak belirlenmesi, mevcut gelismeleri yakindan takip eden, bu gelismelere
kars1 gerekli tepkiyi veren ve her alanda yeniliklere agik bir yonetim anlayisina sahip
olunmasi, rekabet giicii yliksek, karli, verimli, ekonomik bir yonetim sergilenmesi
...vb. seklinde ortaya ¢ikmaktadir. S6zkonusu talepler yerine getirilmediginde ya da
yapilan uygulamalar hissedarlar tarafindan yeterli goriilmedigi taktirde, hissedarlarin

fonlarini sirketten alarak sirkete verdigi destegi cekmesi gibi bir risk dogmaktadir.
2.6.1.2. Yoneticiler

Yoneticiler organizasyonun kaynaklarini Orgiitlemek ve organizasyonun
belirlenen amaglarini yerine getirmekten sorumlu kisi veya kisilerdir. Ydneticiler,
gelecekte mal ve hizmet ciktilariin degerini maksimize ederek sirketin degerini
artirmakla sorumludurlar. Yoneticilerin bu sorumluluklarint yerine getirirken diisiik
maliyetle kaynak toplamalar1 ve topladiklar1 kaynaklar1 en verimli ve karli alanlara
yonlendirmeleri gerekmektedir. Yoneticiler gercekte hissedarlarin ve c¢alisanlarin
temsilcisidirler ve sirketin  yOnetimi i¢in  yOnetim  kurullar1 tarafindan
atanmaktadirlar. Bu atama, gercekte kaynagini hissedarlardan alan bir atamadir.
Yoneticilerin bir paylasimer grup olarak sirkete katkisi, sirketin belirlenen
amaclarinin yerine getirilebilmesinde sahip olduklar1 uzmanliklar1 kullanmalariyla
dogar. Bu baglamda, yoneticiler hedeflerin gergeklestirilebilmesi icin sirketlerin
ihtiya¢ duydugu hayati unsurlardan biridir. Yoneticiler sahip olduklar1 bilgi ve
becerileri sirket adina kullanmanin bir bedeli olarak sirketten iicret, maas, ikramiye,
birtakim sosyal yardimlar almaktadirlar. Somut bu kazanimlarin diginda yoneticilerin
giic kullanma, risk alma, karar verme gibi sebeplerden dolay1 psikolojik bazi
tatminler saglamast da mimkiin olabilmektir. Sirket yoneticileri yeterince
odiillendirilmedikleri veya sirkete katkilarinin kendilerine sunulan imkanlardan daha

az oldugunu diislindiiklerinde sirketten ayrilarak organizasyona verdigi destegi
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cekebilirler. Bu da belirlenen amacglarin gerceklestirilmesi siirecini  olumsuz

etkileyecek bir gelisme olacaktir.
2.6.1.3. Sirket Calisanlan

Sirket faaliyetlerinden ve alinan kararlardan dogrudan etkilenen paylasimci
gruplardan sonuncusu sirket ¢alisanlaridir. Yoneticiler kadar sirket calisanlari da
sirket amaclarinin gerceklestirilebilmesinde vazgecilemez bir Oneme sahiptir.
Calisanlar da kendilerine verilen sorumluluklar1 yerine getirme karsiliginda sirketten
birtakim ekonomik ve sosyal menfaatler beklemektedir. Calisanlarin bu beklentileri
saglikli ve tatmin edici is kosullarinin varlhigi, adil, anlasilir ve sistemli bir tegvik
mekanizmasinin yaratilmasi, saglik ve egitim alanlarinda gelismelerin saglanmasi
...vb. seklinde ortaya ¢ikmaktadir. Calisanlar geleceklerini glivence alabilecekleri bir
i ortaminin ve diger kosullarin olmamasi halinde is yavaslatma, iy yapmama veya
isten ayrilma gibi yollara bagvurabilirler. Calisanlarin sirketten isgiicii destegini
cekmeleri, sirketin kazan¢ saglama ve varligini siirdiirebilme temel amaglarinin

tehdit altina girmesine neden olabilecektir.
2.6.2. SIRKET DISI PAYLASIMCI GRUPLAR

Sirketin i¢ paylagimcilari olarak sayilan gruplar, belirtilen 6zellikleri geregi
¢ogu zaman yapilan degerlendirmelerde anahtar rolii oynamiglardir. Sirketin dis
cevresini olugturan dis paylagimcilar ise ¢ok daha sonra analizlerde dikkate alinmaya
baslamistir. Sikca tekrarlanan ¢evresel degisimler, bu gruplarin da 6zellikle 1980l
yillardan itibaren gézoniine alinmasina neden olmustur. Daha 6nce dis ¢evre faktorii
olarak diisiiniilen paylagimcilar 6zel olarak incelenmeye baglamis ve bu gruplarin
yonetilmesi ve sirketin bir ¢ikar grubu olarak diisliniilmesi glindeme gelmistir
(Ozalp, 2001:11). Bu sebeple 6nceden sirketin faaliyetlerini yerine getirebilmesi ve
belirlenen amaglarina ulagmasi i¢in bir engel olarak algilanan dis paylasimcilar
zamanla sirketin mevcut amaclarini gerceklestirmek icin bir engel degil aksine bir
ara¢ olarak goriilmeye baslanmistir. Bu paylasimcilar sirket i¢in tagidiklari 6neme

gore iki grupta incelemek miimkiindiir (Ozalp, 2001:11).
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2.6.2.1. Birinci Derecede Sirket Dis1 Paylasimci1 Gruplar

Di1s paylasimcilar i¢inde gorece iistiinliikleri sebebiyle birinci derecede dig
paylasimcilar olarak karsimiza miisteriler, tedarikciler, sendikalar ve yerel

yonetimler ¢ikmaktadir.
2.6.2.1.1. Miisteriler (Tiiketiciler)

Cogu zaman miisteriler sirketin en 6nemli ve etkili dis paylasimcist olarak
gortliirler. Bu nedenle, miisterilerle iligkileri giiclendirme c¢abalar1 ¢ogunlukla
sirketler i¢in 6nemli yararlar saglamaktadir (Harrison ve Caron 1996). Ozellikle artan
rekabet, mal ve hizmetlerin liretimi ve satig1 anlayisina dayali klasik pazarlama
anlayisini yetersiz ve anlamsiz hale getirmektedir. Yeni piyasa kosullarinda sirketler
tretimlerini  siirdiirebilmek ve genis toplum  kesimlerinin  ihtiyaglarini
karsilayabilmek icin bazi sorumluluklar iistlenmelidirler. Boyle bir yaklasim,
misterilerle kisa donemli degisim ve iligkilere odaklanmak yerine toplumsal etkiler

konusuna vurgu yapmaktadir (Blythe, 1999:4-5).

Bu degisim miisteri odakli ve uzun dénemde sirket karliligini esas alan
modern pazarlama anlayisinin da 6tesinde bir gelisimi temsil etmektedir (Mucuk,
1998:11). Modern pazarlama anlayist misterilerin istek ve ihtiyaglarina uygun,
kaliteli mal ve hizmet {iretme diisiincesiyle, miisteri odakli bir anlayisi
benimsemektir. Kaliteli mal ve hizmet iiretme fikri, miisterilerin ihtiyaclarina uygun,
onlarin ihtiyaglarini karsilayan ve miisteri memnuniyetini hedefleyen bir anlayisi
temel almaktadir. Ancak modern pazarlama uygulamalarindaki aksakliklar karsisinda
tiiketicilerin ve toplumun korunmasi geregi ortaya ¢ikmustir (Islamoglu, 1999:25).
Peter Drucker bu durumu su sozlerle ifade etmektedir. Pazarlama kavraminin ortaya
cikisindan beri onlarca yil gecmesine ragmen tiiketicilerin korunmasi adli bir

hareketin hala devam etmesi pazarlamanin yiizkarasidir (islamoglu, 1999:25).

Toplumsal degisim, sosyal ve saglik problemlerine ¢ozlimler getirmek
amaciyla 1971 yilinda Peter Drucker ve Zaltman tarafindan sosyal pazarlama
anlayisin1  giindeme  getirilmistir (Baker, 1999:562) Bu anlayis, sirketlerin

faaliyetlerinin toplumdaki gruplar {izerindeki etkileri ile toplum kurallari, degerleri,
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beklenti ve ¢ikarlar1 arasinda bir dengenin saglanmasi konusunda yoneticilerin

toplumsal sorumluluklar oldugu diisiincesini benimsemektedir (Islamoglu, 1999:25).

Sosyal pazarlama anlayisinin  bu yoniiyle paylasimer  yaklagimini
destekleyen bir algilayis bigimi oldugu diisiiniilebilir. Miisteriler sirketlerin lrettigi
mal ve hizmetler arasinda bir se¢cim yapmaktadir. Sirket bu secim kararmin kendi
lehinde olmast beklemektedir. Miisterilerin dogal olarak kendi ihtiya¢ ve
beklentilerini karsilayan, kendi diisiince ve deger yargilarini benimseyen sirketlerin
tiretimlerini tercih etmeleri son derece dogaldir. Bu sekilde miisteriler secenekler
arasindan bir tercih yapmaktadir. Tercihini belirli bir sirket ve sirketin iriinleri
yoniinde kullanan miisteri duydugu olumlu tatminin karsiliginda sirkete belli bir
bedel 6der. Bu bedel satin aldigi mal veya hizmetin fiyatidir. Sirketin iriinlerini
kullanmaktan kaynaklanan fayda miisterilerin katlandig1 kiilfetten daha az ise miisteri
o lrtinii kullanmak istemeyecektir. Bu da iiretilen iriinlerin pazarlanmasi gibi ¢cok
hayati bir sirket fonksiyonunun biliylik yara almasi anlamimna gelmektedir.
Miisterilerin sirkete olan katkisini ifade eden satin alma talebinin sirketten ¢ekilmesi

sirket i¢in biiyiik sorunlar yaratabilecektir.
2.6.2.1.2. Tedarikgciler

Miisterilerden sonra sirketin digindaki en 6nemli paylasimer gruplarindan
biri de tedarik¢ilerdir. Tedarik¢iler organizasyonlara giivenilir hammadde, yari
mamul, veya nihai mamul saglayarak basta iiretim fonksiyonu olmak lizere diger
sirket faaliyetlerinin yerine getirilmesinde yardimc1 olmaktadirlar. Bu yolla
tedarikgiler, sirket faaliyetleri i¢in gerekli girdilerin istenilen miktar ve kalitede
teminiyle organizasyonlarin karst karsiya olduklari belirsizligin azaltilmasina
yardime1 olabilirler. Tedarikgilerin sagladiklar girdilerin kalite ve fiyati da iiretilen
tirlinlerin kalitesini ve iiretim maliyetini dolaysiz etkilemektedir. Tedarikgilerin bu
nedenle organizasyonun verimli ¢aligmasi iizerinde dogrudan, sirketin miisterilerini
etkilemesi iizerinde de dolayli bir etkisi bulunmaktadir. Sirket ancak yiiksek kalitede
girdilere sahipse yiiksek kaliteli iiriinler {iretip, miisterilerini etkileyebilir. Sirketin
irettigi drlnlerin talebi artarsa yeni girdi talebi yine tedarik¢ilerden

karsilanabilecektir.
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Sirket ile tedarikgileri arasinda saglikli bir iletisimin ve siki bir giivenin
varlig1 sirketin pazardaki basarist i¢in son derece hayati bir énem tagimaktadir.
Karsilikli bu etkilesim yoluyla tedarik¢iler degisen kosullara paralel olarak sirket
ihtiyaclarin1 glivenle yerine getirebilecektir. Bu isbirligi ve etkilesim tedarikgilerin
tiriinlerin tasarim agamasindan {iretim siire¢lerine kadar tiim asamalara dahil edilmesi

ile saglanabilmektedir.

Tedarikgilerin sagladigi girdilerin 6zellikleri ve girdi fiyatlar sirketin {iretim
siirecinde ve iiretim maliyeti iizerinde dogrudan bir etkiye sahiptir. Tedarikgilerle
giivene dayali, saglikli bir iletisimin kurulamamasi halinde sirket istedigi kalitede
girdiyi elde edemeyecek ve hedeflenen iiretimi gergeklestiremeyecektir. Bu
baglamda tedarikgilerle olan iligkiler sirketin faaliyetlerini ve pazardaki gelecegini

yakindan ilgilendirmektedir.
2.6.2.1.3. Sendikalar

Demokratik ve katilimci toplumun en temel gostergelerinden biri olan
sendikalar,  calisanlarin sirket i¢inde haklarinin korunmasi, c¢alisanlarla sirket
yonetimi arasinda iletisimin saglanmasi ...vb. amaclar gerceklestirmeye calisan bir
baski grubudur. Sendikalar1 sirket amaclarina karsit bir baski grubu olarak gorme
egilimi, giderek sendikalarin verimlilik ve karlhilik artisinda sirkete destek veren
orgiitlenmeler olarak algilanmasia doniismektedir. Cilinkii, hem sirketler, hem de
sendikalar ¢alisanlarin memnuniyeti ve tatmin edilmesi konularinda ortak bir payda
altinda birlesmektedirler. Verim artis1 ancak sirket calisanlarinin beklentilerinin
karsilanmasi yoluyla saglanabilecektir. Sirket ve sendikalarin karsilikli etkilesim
icinde bulunmalari, karar alma siireglerinde isbirligi icine girmeleri, ¢ift tarafli bir
iletisimin varlig1 diger bir deyisle sendikalarin bir paylasimci olarak algilanmasi
sirketin basaris1 lizerinde son derece Onemli bir rol oynamaktadir.  Sendikal
orgiitlenmeleri paylagimei olarak goren sirketler karsilikli etkilesimin ve ortak egitim
programlarinin gelistirilmesine yonelik faaliyetlerde bulunmaktadirlar. Hatta bazi
sirketler yonetim kurullarinda sendika temsilcilerine yer vererek stratejik planlama
ve calisanlarin sorunlar1 ...vb. konularda sendikalarin goriis ve desteginden

yararlanmaktadirlar (Ozalp, 2001:12).
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Calisanlarin temsilcisi olan sendikalarin desteginden yoksun kalan bir sirket
faaliyetlerinde aradig1 sinerjiyi gerceklestiremeyecektir. Sendikalar araciligiyla
calisanlar ile sirketler arasinda yapilan adil ve bagimsiz ortak anlasmalar yoluyla
sendikalar girket faaliyetlerinin belirli bir diizen icinde yliriitiilebilmesine imkan
tanir. Sendikalarin yardimiyla sirketler karsilikli s6zlesmelerle caligsanlar1 arasindaki
yasal altyapiy1 olusturmus olurlar. Calisanlar ile sirket arasindaki iliskilerin yazili ve
sozlii sOzlesmelere baglanmasi taraflarin faaliyetlerini giiven ve belirli kurallar
hiyerarsisinde yiiriitmelerine yardimci olacaktir. Sendikalarin sirketlerden beklentisi
temelde ortaya c¢ikan katma degerin adil paylasimini igerir. Bu saglanamadigi
taktirde sirketler, sirket uygulamalarinin vazgeg¢ilmez bilesenleri olan c¢alisanlarin
itici  giiclinden yoksun kalirlar. Calisanlarin  bu tepki giliciinii sendikal

orglitlenmelerden aldig1 da acgiktir.
2.6.2.1.4. Yerel Topluluklar ve Yerel Yonetimler

Sirketler faaliyet gosterdikleri cografyada gecerli olan birtakim yasal ve
hukuki diizenlemelere uymak zorundadirlar. Bu diizenlemelerin 6énemli bir kism1 da
sirketin faaliyet gosterdigi bolgedeki yerel topluluklar ve yonetimler tarafindan
olusturulmaktadir. Organizasyonlar cesitli sebeplerle yerel topluluklar iizerinde
proaktif bir rol oynamaktadir. Yerel yonetim ve topluluklarla olan iyi iliskiler sirket
lehine olumlu ve elverisli uygulamalarin ortaya ¢ikmasina yardimci olabilir. Yerel
yonetimler kadar iiniversiteler, is ve is¢i bulma orgiitleri, esnaf ve sanatkar birlikleri
...vb. kurum ve kuruluglar sirket yonetimine faaliyetleri i¢in gereken bilgi birikimini
ve nitelikli isgliciinii temin edebilir. S6zkonusu orgiitlerin destegini alabilmek i¢in
bu paylasimci gruplarin taleplerinin belli 6lciilerde karsilanmasi gerekmektedir. Bu
talepler istihdam, barinma gibi toplumun sosyal ve ekonomik alt yapisinin
olusturulmasina yonelik talepler olarak dogmaktadir. Ornegin, il veya ilge
belediyeleriyle sirket faaliyetleri konusunda gereken diyalogu saglayamamis bir
sitket uygulamalarindaki hareket serbestisini kaybedebilecektir. Yerel yonetim ve
topluluklarla saglanan yapici etkilesim ile sirketin dis cevresindeki adi gegen
paylasimer gruplarinin destegi alinabilir. Bu da, orgiitsel enerjinin hedeflenen

amaglara ulagilmasinda miimkiin oldugunca etkili kullanilmas1 anlamina gelecektir.
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2.6.2.2. ikinci Derecede Sirket Dis1 Paylasimel Gruplar

Dis paylasimecr gruplart iginde gorece olarak daha az bir oneme sahip
gruplar ikincil paylasimci gruplardir. S6zkonusu gruplardan biri veya birkaginin bazi
sirketler i¢in birincil paylasimer gruplar kadar kritik 6neme sahip olabilecegi gercegi

gozden kagirilmamalidir. Bu paylagimer gruplar asagidaki gibi siniflandirilabilir.
2.6.2.2.1 Rakipler

Literatiirdeki ¢alismalar incelendiginde rakip gruplarin sirketin paylasimcisi
olup olmadigina yonelik olarak farkli goriisler bulunmaktadir. Paylagimci bakis agisi
sirketlerin hissedarlar1 digindaki gruplara karsi da sorumlu oldugu diisiincesine
dayanmaktadir. Dar kapsamiyla ele alindiginda paylasimcilar ¢alisanlar, tedarikgiler,
miisteriler, topluluklar ve hissedarlar1 igermektedir (Verhane ve Freeman, 1999:1-
16). Bu agidan olaya bakan ¢ok sayida arastirma paylasimcilar1 bu ¢ergeve icinde ele
alir. Uygulamada Mclntosh sirketin iliskide bulundugu bes anahtar paylasimcidan
sozetmektedir (Mclntosh, Leipzidger, Jones ve Coleman, 1999:200). Bu
paylasimcilar; calisanlar, tedarikciler, miisteriler, topluluklar ve yonetimdir. Benzer
bir bigimde paylasimer literatiiriniin Onciisii sayillan Freeman da paylasimcilar
ortaklar, tedarik¢iler, c¢alisanlar, yerel topluluklar ve yoOnetim olarak
siniflandirmaktadir (Freeman, 1997:66-76). Goodpaster gibi bazi arastirmacilar
tanimlamalarinda rakipler icin gegici bir sdylem kullanmakta ve rakipleri sirketin bir
paylasimcist  olarak goérmemektedirler (Goodpaster, 1991:53-73). Sorell ve
Hendry'in diisiincelerinin biraz daha farklilastig1 goze ¢arpmaktadir. Onlar rakiplerin
sirketin bir paylasimci olarak ele alinmasi i¢in yeterli 6zellige sahip olmadiklarin
iddia etmekle ve sirketlerin sorumluluklarinin rakiplerinin Gtesine gectigini
vurgulamakla birlikte bu sorumlulugun bir 6l¢iide rakiplere kars1 hesap vermeyi de
igerdigini belirtmektedirler (Sorell ve Hendry, 1995:147-149). Green de rakiplerin
sirketten adil davranis talep eden paylasimcilar oldugunu savunmaktadir (Geen,

1994:257).

Paylagimci literatiiriindeki daha genis kapsamli bir tanimlama, sirket
faaliyetlerinden etkilenen ve bu faaliyetleri etkileyebilme giicline sahip olan tiim kisi

veya gruplart sirketin paylagimcisi olarak nitelendirmektedir (Freeman, 1997). Bu
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tanima gore, rakipler agik bir sekilde sirketin paylasimcisi olarak algilanmaktadir. En
genel anlamda rekabetin bir sonucu olarak sirketin pazar paymnin artmasi veya
azalmasina paralel olarak rakiplerin organizasyon {izerinde olumlu veya olumsuz
birtakim etkileri olabilir. Ayrica rakip faaliyetlerine bagli olarak organizasyonun
biliylimesi, durgunlugu ya da gerilemesi, firmada istihdam edilen kisi sayisin1 ve
dogal olarak organizasyonun calisanlari veya tedarikgileri gibi diger kritik dneme

sahip olan paylasimci gruplarla olan iligkilerini ¢ok yakindan etkileyebilecektir.

Hamel, Doz ve Prahalad makalelerinde rekabet yerine isbirligi yapmanin
kazandiran bir strateji oldugunu vurgulamaktadirlar. Bu yazarlar, sirketlerarasi
stratejik isbirlikleri ve sebeke olusumlarinin cesaretlendirilmesini onermektedirler.
S6zkonusu yazarlar, bu durumun kiiciik sirketlerin aksine biiyiikk ve uluslararasi
sirketlerde gecerli olsa da dikkate alinmasi gereken bir olgu oldugunu ileri
siirmektedir (Hamel, Doz ve Prahalad, 1989:133-139). Yine biiyiik sirketler icin
gecerli olmakla birlikte bagka yazarlar tarafindan da isbirliginin rekabet icin gerekli
oldugu dile getirilmekte, isbirligi (cooperation) ve rekabet (competion) kelimelerinin
birlesimi olarak Ingilizce isbirlik¢i rekabet (coopetition) kavrami kullanilmaktadir

(Brandenburger ve Nalebuff, 1996)

Rakipler baz1 durumlarda aktif paylasimecr gruplardan biri olabilmektedir.
Rakiplerin birbirlerine Onerdikleri yardimlagsma ve destek sirketlerin pazardaki
yerlerini ve giiclerini destekleyebilmektedir. Birlikte c¢aligmanin sonucunda
katilimcilar rekabet avantaji elde edebilmekte ya da mevcut durumlarimi
giiclendirebilmektedirler. Birlikte calisma karsilikli glivenin saglanmasi ve yeni
iriinlerin gelistirilmesine neden olabilmektedir. Farkli alanlardaki igbirlikleri ortak
caligmanin sinerjisi ile baslangigtaki birtakim korku ve endiselerin iistesinden
gelinebilmektedir. Ustelik internet basta olmak iizere telekomiinikasyon alaninda
yasanan basdondiiriicii gelismeler sirketleri her gecen gilin igbirligine daha da
zorlamaktadir. Tiim bu gelismelere ragmen rakip sirketler arasinda ortak paylasimci
stratejiler gelistirme konusu, yaygin bir sekilde sirketler tarafindan genel kabul

gbormiis bir durum olarak goriilmemektedir (Spence, Coles ve Harris, 2001:347).
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2.7.2.2.2. Devlet, Hiikiimet, Hiikiimet Temsilcileri ve Yoneticileri

Sirketler belirli bir yasa ve hukuk diizeni iginde, bu diizenin gereklerini
yerine getirecek bi¢cimde kurulurlar ve yine bu diizen i¢inde faaliyetlerini yerine
getirirler (Miiftiioglu, 1989:32). Hiikiimetin bir paylasimci1 olarak beklentileri,
organizasyonunun serbest piyasa kosullarina uyarak, piyasanin rekabet¢i yapisini
bozacak girisimlerden kaginmasi, dogruluk ve diiriistliik ¢ercevesinde faaliyetlerine
yon vermesi seklinde kendisini gostermektedir. Bunlarin yaninda, mevcut otorite
sirketlerden, c¢alisanlarla ve f{igiincii kisilerle yapilan anlagsmalara uyulmasini,
calisanlarin saglik ve is giivenligi gibi gereksinimlerinin yerine getirilmesini, is
vermede esit ve adil davranilmasini, diger sosyal ve ekonomik yagamdaki faaliyetleri
diizenleyen tim yasa, kararname, tlizik ve yoOnetmeligin gereklerinin yerine
getirilmesini istemektedir. Bu taleplerin yerine getirilme gerekliligi hem yasal
zorunluluklardan, hem de sirket yonetiminin belirledigi goniillii uygulamalardan
kaynaklanir. Bu ac¢idan bakildiginda, mevcut otorite ile sirket yonetimi arasinda
ortak c¢ikarlarin bulundugu goriilmektedir. Her iki tarafta hem sosyal, hem de
ekonomik agidan katma deger yaratilmasini hedeflemektedir. Paylasilan ¢ok sayida
ortak amacin varligr bir¢ok sirketi hiikiimet yetkilileri ve yoneticileriyle isbirligi

icine girmeye yoneltmektedir.

Bu baglamda hiikiimetlerin organizasyonlara yaptig1 katki piyasa icindeki
uygulamalan standartlagtirmak ve bir diizen altina almakla olur. Diger bir deyisle,
faaliyet gosteren tiim birimleri kapsayan, kisi veya gruplarin farkli algilamalarina
gbre yorumlanamayan kurallar gelistirilmis olur. Bu sayede hig¢bir sirket haksiz bir
kazang elde edemez. Mevcut otoriteye ya da kurallara kars1 gelip oyunun kurallarinin
disina ¢ikildiginda sirketler bunun miieyyidesini iistlenmek zorundadir. Ciinkii
hiikiimetin kurallar1 ¢igneyen sirketleri cezalandirma giicii ve yetkisi bulunmaktadir.
Bu paylasimer grupla olan etkilesimin saglam bir zemine oturtulmasi ve tespit
edilmis olan kurallara uyulmamasi halinde diger paylasimci gruplarin aksine

hiikiimet sirketten destegini ¢ekmekle kalmaz, ayn1 zamanda sirketi cezalandirir.
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2.7.2.2.3. Cevresel Baski Gruplar (Sivil Toplum Kuruluslar)

Cevresel bask1 gruplarinin da tipki rakip sirketler gibi sirkete karsit bir grup
olarak goriilme egilimi yaygindir. Bu yoniiyle ¢evresel baski gruplari da sirketin
amaclarina ulagsma konusunda kaynaklarini tiiketen bir grup olarak goriilebilir.
Ustelik her iki tarafin da kazandig: stratejiler belirlemek gercekten oldukg¢a zordur.
Bunun i¢in sirket yoneticilerinin 6zellikle eylemci gruplarin stratejik olarak dnemli
oldugu durumlarda sozkonusu gruplarin saglayabilecegi yarar ve sakincalar
gbzoniine almalidir. Uygun olmayan diizenlemeleri azaltmanin en iyi yollarindan biri
toplumsal degerler, dikkate alan bir yonetim anlayist sergilemektir. Kamusal ¢ikar
gruplarinin ise alimda adalet, ¢evre kirliligi, dogal kaynaklarin tliketilmesi, atiklarin
degerlendirilmesi gibi konularda sahip olduklar1 duyarliligin karsiliginin verilmesi bu
alanlarda daha az diizenlemenin olmasina imkan taniyabilecektir. Bu yolla sirket
yonetimi, sorunlarin ¢oziimiinde kendisine ne yapmasi gerektigini sdyleyen
diizenleyici uygulamalarin yerine kendi sorunlarinin ¢oziimii i¢in kendi kendine
¢Ozlim Onerileri gelistiren bir ortama kavusabilecektir. Kamusal ¢ikar gruplar1 bu
sekilde sirketlerin toplumsal degerlerle catismasimnin engellenmesinde yardimei
olmaktadir. Ciinkii, bu gruplar dolayli da olsa toplumun genis kesimlerini temsil
yetenegine sahip Orgiitlenmelerdir. Bu sebeple bazi sirketler farkli ¢ikar gruplarinin
tiyelerini strateji belirleme siireglerine danisman ya da kurul iiyesi olarak dahil
etmektedirler (Harrison ve Caron, 1996). Bu tip bir katilimin yarar strateji olusturma
siireci igerisinde karsilasilan engellerin azaltilmasi olabilir. Cevresel baski
gruplarinin karar alma siireclerine dahil edilmesi hiikiimet veya bu gruplarin sirket
tizerindeki engelleme ve karsi koyuslariin etkisini azaltabilecektir. Bu yaklagim

ayni zamanda 1iyi halkla iligkiler ve tanitimla sonuglanacaktir.

Eylemci gruplarla isbirligine gitmenin yeni mal ve hizmetler gelistirme
konusunda sirkete yardimci oldugunu sdylemek de miimkiindiir. Giiniimiiz pazar
kosullar tiiketicilerin sosyo-ekonomik durumunun homojen olmamasi sebebiyle ¢cok
farkli iirlin ve pazarlama stratejilerinin gelistirilmesini gerektirmektedir. Aymi
zamanda tiliketicilerin ¢evrenin korunmasiyla ilgili olarak artan toplumsal baskilari
sirketleri cevresel olarak kabul edilebilir iirlinler iiretmeye zorlamaktadir. Bu ve

benzeri olusumlar, farkli tiiketici gruplarimin temsilcileri olan sivil toplum

107



kuruluslari, ¢evreci gruplar gibi baski gruplarinin yonetim siireclerine dahil edilmesi

ithtiyacini dogurmaktadir.
2.7.2.2.4. Medya Kuruluslari

Sirket ile toplumun farkli kesimleri arasindaki iletisim giin gegtikge daha
karmasik ve c¢ok kanalli bir yapiya déniismektedir. Iletisim siirecine dahil olan
gruplar artik¢a iletisim kanallarinin sayisi artmaktadir. Bu durum bir yandan farkli
taleplere sahip topluluklarin karsilikli iletisimine imkan vermekte, diger yandan
saglikli bir iletisimin  saglanabilmesi i¢in gerekli koordinasyon ihtiyacini da
beraberinde getirmektedir. Toplumdaki taraflarin sirket ve onun gevresi ile ilgili
gelismelerden haberdar olma ve degisimleri gorebilme ihtiyac1 artmaktadir.
Paylasimc1 gruplarin yalnizca kendi cabalariyla elde ettikleri bilgi seti mevcut
karmasik yapiy1 aciklamakta yetersiz kalmaktadir. Bu noktada medyaya sirketin bir
paylasimcist olarak biiyiikk sorumluluklar diismektedir. Toplumun bilgilendirilmesi
ihtiyacin1 kargilama misyonu  yiizlinden medya sirket i¢in ¢ok Onemli bir
paylasimeidir.  Sirketin - dis  paylasimcilar1t ile iletisim kurma imkanlarn ig
paylasimcilar1 kadar gelismis degildir. Ustelik sirketin i¢ cevresinde bulunan
paylasimci gruplarla farkli iletisim kanallarinin gelistirilmesinde de yarar vardir.
Paylagimc1 gruplara sirket faaliyetleri ile ilgili olarak agiklamalarda bulunmak,
toplumu bilgilendirerek sirket hakkinda gelistirilen ya da gelistirilecek olan 6n
yargilar1 ortadan kaldirmak i¢in medya son derece etkili bir aracgtir. Bu sayede
toplumun farkli kesimlerince talep edilen bilgi yaratilmis ve yayilmis olur. Medya
sirket hakkinda olumlu gelisme ve haberleri topluma aktaran hayati bir paylasimei
grup oldugu kadar yasalarla belirlenmis kurallarin ve toplumsal deger yargilarinin

cignenmesi halinde sirket karsit1 bir tavrin dogmasina da sebep olabilecektir.
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2.7. SIRKET YONETICIiLERI VE PAYLASIMCI ANALIZI

Paylagimci analizinin bir amact da sirket yoneticilerini, onlarin farkli
paylasimer gruplara karsi olan profesyonel sorumluluklarinin agik bir sekilde ortaya
konulmasi konusunda zorlamaktir. Bu analiz, ayn1 zamanda dis ¢evreyi etkileyen
olaylar hakkinda sirketin dikkatli ve ahlaki karar alma siiregleri {iizerinde
yogunlagmaktadir. Paylasimci analizi dis dinamikleri dikkate aldig1 kadar, sirketin i¢
cevresini de dikkate alan bir anlayistir. Ozellikle, geleneksel fonksiyonel alanlardaki

bireysel yoneticiler i¢in kullanilabilmektedir.

Sirket yoneticileri sirketin i¢ paylasimcilarina oldugu kadar dis
paylasimcilarina da ulasabilen bir kanal olarak ortaya ¢ikmaktadir. Sirket yoneticileri
zaman zaman bu aragsalligi yerine getiremiyor ya da getirmiyor olsalar da,
yoneticiler cogu organizasyonda paylasimcilara agilan en 6énemli ve uygun kanallar
olarak goriilmektedir. Yoneticilerin organizasyonel paylasimer iligkilerinde ahlaki
sorumluluklarinin yonetimi {lizerine yogunlasildiginda sirket icinde anahtar éneme
sahip fonksiyonel yoneticilerin yerine getirmesi gereken birtakim sorumluluklarin
oldugu goriilmektedir. Sirket icindeki fonksiyonel alanlar pazarlama ve satis,
arastirma ve gelistirme, tiretim, halkla iligkiler ile finansman orgiitlenmeleri seklinde
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu birimlerde gorev alan yoneticilerin bir paylagimci olarak

ayr1 ayr1 sorumluluklar: bulunmaktadir (Weiss, 1994).

2.7.1. Bir Paylasimc1 Olarak Pazarlama ve Satis Yoneticisinin

Sorumluluklar

Pazarlama ve satis yoneticileri dogrudan veya dolayli olarak artan bir
siklikla miisterilerle iliski halindedir. miisteriler bircok sirketin 6nemli bir parcasi
olarak tanimlandigindan, pazarlama ve satig boliimii yoneticileri miisterilerin sirkete
ilgilerini  ve bagimmliliklarin1 ortaya c¢ikararak ve bu ilgi ve bagimliligi
stirdiirebilmelidir. S6zkonusu ydneticiler ayn1 zamanda {irlintin kullanimi1 sirasinda
miisterilerin giivenligi ve iirlinlin kullanimindan beklenen refahin atmasi, katma
deger yaratma konularina 6zen gostermelidirler. Pazarlama ve satig yoneticisi mal ve
hizmetler hakkinda kamuyu dogru sekilde bilgilendirmek kadar, sirketin reklam

faaliyetlerini belirleme ve bunlarin yonetiminden de sorumludur. Bu yoneticiler
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reklam ajanslar1, miisteriler, tiiketici dernekleri ile oldugu kadar diger fonksiyonel
birimlerle de etkilesim i¢inde bulunmalidir. Ciinkii pazarlama ve satis fonksiyonu
mal ve hizmetlerin tiiketicilere duyurulmasi ve ulastirilmasi1 kadar iiretilecek
tirlinlerin miisteri ihtiya¢ ve beklentilerine gore tasarlanmasi ve iiretilmesi siirecleri
ile de yakindan iliskilidir. Pazarlama ve satig birimi yoneticisinden giivenilir
olmayan {riinlerin reklaminin yapilmasi veya dogru olmayan, miisterilerin ger¢ek
taleplerini karsilamayan reklam kampanyalarinin diizenlenmesi istendiginde ortaya
bir ikilem c¢ikabilmektedir. Burada yasanan ikilem sosyal ve ahlaki sorumlulugun
tizerinde karli bir karar secenegine sahip olmasidir. Pazarlama ve satis birimi
yoneticileri i¢in paylagimci analizi, ahlaki ikilemlerde hangi grup veya gruplarin
sirketin 6nemli bir parcast oldugunu belirlemede, paylasimci1 gruplarin hak ve
cikarlarinm1 korumak i¢in kullanabilecekler stratejilerin neler olabilecegini belirleme
konusunda, pazarlama ve satis yoneticileri sirketin herbir paylasimct gruba karsi olan
sorumluluklarinin ne oldugunu tespit etmede ve sirketin kar taleplerini ahlaki ve

yasal sinirlar i¢inde ortaya koyma konusunda yardimci olabilmektedir

Paylagimc1 analizi, pazarlama ve satis birimi yoneticilerinin yonetsel
sorumluluklar1 ile sosyal ve ahlaki sorumluluklar1 arasinda bir denge kurmasina

yardimci olabilecek bir ara¢ olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
2.7.2. Bir Paylasimci Olarak Ar-Ge Yoneticisinin Sorumluluklar:

Sirketlerin aragtirma-gelistirme bdliimlerinin, 19701 yillarin ortalarina
kadar bilgi ag1 olarak finansman, pazarlama, iiretim ve satis departmanlar gibi sirket
ici kaynaklar1 kullandiklart goriilmektedir. Bu tarihten sonraki donemlerde sirketin
yonetim alaninin genislemesine paralel olarak aragtirma-gelistirme boliimleri bilgi
kaynaklarin1 genisletmeye baslamiglardir. Bu donemde sirket ici faaliyetlere ilave
olarak sirketin miisteriler, dagiticilar, tedarikgiler gibi kritik Oneme sahip dis
paylasimcilarini da sirketin bilgi ag1 icinde degerlendirdigi goriilmektedir. Son on
yillik siire¢ incelendiginde ise global miisteriler ve toplumsal kesimlerin arastirma-

gelistirme birimlerince degerlendirilmeye alindiklar izlenmektedir.

Bu baglamda, arastirma ve gelistirme boliim yoneticisinin sorumluluklari

giin gectikce daha genis bir kesimi kapsayacak sekilde artmaktadir. S6zkonusu
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yoneticiler ilk olarak iretilecek olan iirliniin tasarimmin emniyet ve
giivenilirliliginden sorumludur. Uretilecek hatali {iriinler kullanicilarin protestosu ile
kars1 karsiya kalma tehlikesi altindadir. Kullanicilarin tepkileri, kamuoyunun artan
duyarlilig1, medyanin uygunsuz {iriin ve uygulamalar1 ortaya ¢ikarmasi, bu konularda

artan baskisi ve acilabilecek olasi tazminat davalar1 seklinde ortaya ¢ikmaktadir.

Arastirma ve gelistirme boliim ydneticileri de basta {iretim ve pazarlama
olmak {izere diger birim yoneticileri ve yasalar geregi ilgili hiikiimet yetkilileriyle
yakin iliski i¢inde olmalidir. Uretim ve pazarlama béliim yoneticilerinin énemi,
tasarlanan {rlinlerin iiretim ve pazarlama olanaklarinin degerlendirilmesinde bu
birim yoneticilerinin bilgi ve destegine duyulan ihtiyactan kaynaklanmaktadir.
Aragtirma gelistirme boliimiinde calisan bir miihendisin tasarladigi bir iirlin igin
teknik goriisii ve trlinle ilgili risk degerlendirmesi iist yoneticinin girket karmi
artirma hedefiyle catisabilmektedir. BoOyle bir durumda c¢atisan amaglarin

dengelenerek en az sirket ¢ikarlari kadar toplumsal ¢ikarlar da dikkate alinmalidir.

2.7.3. Bir Paylasima Olarak Halkla (iliskiler Yéneticisinin

Sorumluluklar

Halkla iligkiler, bir orgiitle yoneldigi kitle arasinda iletisim, anlays,
benimseme ve isbirligi olusturmada ve siireklilestirmede yardimci olan bir yonetim

islevi olarak tanimlanabilir (Karalar, 1998:10).

Sirketin halkla iligkiler boliimii de toplumsal ve ekonomik gelismelere bagli
olarak siire¢ i¢inde kabuk degistirmis bir birimidir. Sirketlerin halka agilmasiyla
birlikte halkla iligkiler birim ve yoneticilerinin dikkate almak zorunda olduklar: alan,
hissedarlar ve yakin sirket c¢evresini asarak yerel toplum, egitim kurumlar1 ve
hiikiimetleri de icine alan bir yapiya donlismistiir. Bu siire¢ halkla iligkiler birim
yoneticilerinin kamuya karst sorumluluklarini bir sosyal kurum g¢atis1 altinda

diisiinmelerini zorunlu kilmaktadir. (Ertiirk, 1995:353)

Halkla iligkiler yoneticisi sirket icinde sahip oldugu gorev geregi basta
medya olmak tiizere sirket disi gruplarla yakin ve stirekli bir iliski yiiriitmek

zorunlulugundadir. Ayn1 zamanda calisanlar, mal ve hizmetler, sirket faaliyetleri,
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sirketin kendisi hakkindaki bilgilerin toplanmasi, yorumlanmas: ve ilgili kisi veya
gruplara iletilmesi konusunda da halkla iligkiler yoneticileri sorumluluk tagimaktadir.
Sirketin kamuoyu oOniinde giivenilirligi ve imaj1 halkla iliskiler yd&neticisinin
paylasimcilart yonetimiyle yakindan ilgilidir. Halkla iligkiler  yoneticisi dis
paylasimcilar tarafindan sirket basar1 ve sorumlulugunun 6lgiimiinde dikkate alinan

sirket giivenilirliligi ve sirkete olan sadakat arasindaki sinirlar1 dengeleyebilmelidir.

Halkla iligkiler yoneticisinin sirket, cesitli paylasimci gruplar ve halk
tizerinde olumsuz etkiler birakacagi diisiiniilen faaliyet ve politikalar1 uygulamak
zorunda kaldiginda sirket gerekleri ile toplumsal gerekler arasinda bir ikileme
diisebilecektir. Bu sorunu agmanin yolu halkla iliskiler yoneticilerinin halkla iligkiler
faaliyetini yalnizca bir reklam fonksiyonu olarak gérmek yerine, sirket ile paylasimci
gruplar arasindaki iletisimi saglayan ve bu iletisimin karsilikli olarak zedelenmemesi
icin ¢aba gdstermesi gereken bir birim olarak algilayan bir paylagimct anlayisi icinde

hareket etmesinden ge¢gmektedir.

2.7.4. Bir Paylasimc1 Olarak Uretim Yoneticisi ve Miihendislerinin

Sorumluluklar:

Tiiketicilerin sirketin {irettigi lirlinlerin olumlu veya olumsuz tiim etkilerine
dogrudan maruz kaldiklari i¢in, iiretim asamasi bu boliim yoneticisi ve ¢alisanlarina
daha da biiyiik sorumluluklar yiiklemektedir. Uretim yoneticileri ve miihendisleri
tiretilen {Uriinlin gilivenligi, kalitesi ve kontroliinden sorumludurlar. Ar-Ge boliimii
{iriinleri tasarlar, iiretim boliimii iiriinii iiretir. Uretim y®neticileri {iriin fabrika disina
cikarak tiiketicilerin kullanimina sunuldugu andan itibaren {iriiniin kullanimu ile ilgili
olarak ortaya cikabilecek kalite ve giivenilirlik problemlerinden sorumludur. Uretim
yoneticileri gerek Ar-GE, gerek pazarlama, gerekse kullanicilarla siki bir etkilesim
halinde olmalidir. Uriiniin tasarim ve pazarlama olanaklariyla, mevcut ve potansiyel
kullanicilarin  talep ve Onerilerini dikkate alamayan bir anlayis paylasimci

gruplararasi etkilesimi gergeklestiremez.

Uretim biriminde ¢alisan bir ydneticinin kars1 karsiya kaldig ikilem, iiriiniin
kendisinden beklenen faydayr saglamasi ve insan saglhigimi tehlikeye atmayacak

nitelikte olmasi konusunda daha ¢ok ¢aba sarfetmek ile ekonomik kaygilar yiliziinden
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yapilmasi gereken aragtirma ve gelistirme harcamalarindan kaginarak sirket karini 6n
plana ¢ikarmak arasindadir. Uriin giivenilirligi ve insan sagh ile sirketin ekonomik
kaygilar1 arasindaki bu ikilem boliim ¢alisanlarimin ve ydneticilerinin  sikca

karsilastig1 bir durumdur.

2.7.5. Bir Paylagmc1 Olarak Insan Kaynaklar1 Yéneticisinin

Sorumluluklari

Insan kaynaklar1 yonetimi, Orgiitsel amaglara ulasabilmek igin sirketteki
insan kaynaklarim1 en etkili ve verimli bi¢imde harekete gegirerek faaliyetlerini
diizenlemekten ve yliriitmekten sorumlu birimdir (Aldemir, Ataol, Solakoglu,
1993:20). Bu fonksiyonlartyla insan kaynaklar1 yoneticisi, insan kaynaklar
ihtiyacinin planlanmasi, personel saglama ve se¢cme, personel degerlendirme ve
ticretlendirme, calisanlar1 ve is ortamimi gelistirme konularinda diger birim

yoneticilerine yardimei olan sirketin bir 6n hat bolimiidiir.

Insan kaynaklari ydneticisinin kars1 karsiya oldugu ¢ikar gruplari, yalnizca
sirketin ¢alisanlari, yoneticileri ya da sirket sahipleri ile sinirh degildir. Insan
kaynaklar1 yoneticisinin dikkate almasi gereken paylasimci gruplarin iginde sendika
ve dernekler, sivil toplum kuruluslari, hiikiimet kuruluslar1 ve onlarin yetkilileriyle,

lobi faaliyeti diizenleyen ¢ikar gruplari ile rakip sirketler de bulunmaktadir.

Insan kaynaklar1 yoneticisi sirket calisanlarmin bireysel haklariyla, sirketin
kendi talepleri arasinda sikisip kalmaktadir. Ozellikle ise alma, isten ¢ikarma, isgiicii
azaltma gibi konularla ilgili kararlarin alinmasinda s6zkonusu sikinti daha da
artmaktadir. insan kaynaklar yoneticilerinin esas ilgisi insandir (Ertiirk, 1995:233).
Bu nedenle, insan kaynaklar1 ydneticisinin ¢alismalar1 oldukca karmagiktir. Ozellikle
sektoriin  yeniden yapilandirildigi, birlesme, kiiciilme ya da uluslararasi

genislemelerin s6zkonusu oldugu donemlerde bu karmasiklik daha da artmaktadir.

Sirket karina karsilik sirket ¢alisanlarinin haklari, bu tip konular konusunda
karar almada insan kaynaklar1 yoneticilerini zorlamaktadir. Bu noktada fonksiyonel
yoneticiler sirket hedefleri ile sirketin paylasimci gruplarina olan ahlaki

sorumluluklar1 arasinda bir denge kurmak zorunda kalmaktadirlar. Ancak
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calisanlarin haklariyla sirketin ekonomik ¢ikarlari arasindaki ¢atismalar1 ¢ozmek i¢in
yeterli, acik ve kesin sirket uygulamalari mevcut goriinmemektedir. (Weiss,
1994:49). Bu sorunun ¢oziimii konusunda paylasimci analizinin kullanimi mevcut ve
potansiyel ahlaki ikilemlerin ¢dziimiinde varolan gruplarin, ¢ikarlarin ve sorunlarin

kavranip aciklanabilmesi i¢in 6nemli bir adim olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
2.7.6. Fonksiyonel Yoneticiler ve Paylasimci Analizi

Sirketin fonksiyonel yoneticileri i¢in paylasimct analizini kullanmanin ve
fonksiyonel yoneticileri paylasimci analizine dahil etmenin gerekgesi kisaca
aciklanacaktir. Paylasimcit analizi, ilk olarak sirket birim y0neticisinin,
paylasimcilarin goziiyle olaylara bakarak varolan oOnyargisini, paylasimci grubun
davranig ve kararlarin1 algilama konusundaki korliigiini, sirket faaliyetlerinden
etkilenen igsel ve digsal paylasimci gruplara olan ahlaki sorumlulugunu ve kendi
roliinii degerlendirip kavramasina ve yoneticilerin yaptiklart hareketlerin farkina
vartp degerlendirmesine imkan taniyabilir. Ikinci olarak, paylasimecr analizi,
yoneticilerin, sirket igindeki farkli birim yoneticilerinin karsilagtiklar1 karmasik
paylasimer iliskilerini  kavrayarak, onlarin bireysel deger yaratmasma ve
paylasimcilarla olan ahlaki ve yasal sorumluluklarin farkina varmasina yardimci
olabilecektir. Son olarak paylasimci analizi, ¢cok tarafli iletisimin kalitesini artirmak
icin bir biitlinlestirici ve temel yaklagim gelistirebilir. Paylasimci analizi, yanlis
bilgiler verme, hatali mal ve hizmetler iiretme gibi ahlaki ve yasal olmayan
faaliyetlere sebep olan baskilarin, ahlaki ve rasyonel olmayan beklentilerin

goriisiilmesi i¢in agik iletisim kanallar saglayabilir.

Sonug olarak, birtakim paylagimcilarin sorumluluklarini belirlemek suretiyle
fonksiyonel yoneticiler, baski konularini, bask1 kaynaklarini ve sirketin karsi karsiya
kaldiklar1 ahlaki sorunlar1 kavrayabilir, sirketin ahlaki kimligi ve gorevini ifade
edebilirler. Ustelik, bu sayede yoneticiler gorevlerini yerine getirirken ahlaki
sorumluluk i¢inde diisiinmeye ve calismaya baslayabilirler. Bu kanallar, sirket
yoneticilerine, anlamli ahlaki kural ve politikalar1 belirleme, ahlaki sirket kiiltiirii ve

iklimi olusturan prosediirleri yerine getirme imkani verebilecektir.
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2.8. PAYLASIMCI YAKLASIMINA GETIiRILEN ELESTIiRiLER

Paylasimci  yaklasimin1  elestiren  goriis, paylasimer  diisiincesinin
mantiksizlig1r ve ¢oziilemez bir bilmece oldugu gergeginin son yirmi yilda daha da
anlasildigin1 savunmaktadir. Bu goriise gore, paylasimci doktrini ve diinya son yirmi
yilda ¢ok biiyiik bir degisim gostermistir. Paylagimci yaklasimi geleneksel is
sistemine temelden zit bir siirece karsilik gelmesine ragmen, ilk olarak hissedarlarin
varhigim siirdiirme amaciyla uyumlu bir sirket stratejisinin temel bir sekli olarak

tanimlanmustir.

Stanford Arastirma Enstitiisii'nde “paylasimci” kelimesinin literatiirde ilk
olarak kullanildiginda amacin sirket yonetiminde samimi bir sekilde katilan bir dizi
kiiciik gruba gonderme yapmak oldugu belirtilmektedir. Bu paylasimcilar sirket
miilkiyetini ellerinde bulundurmamakla birlikte sirket planlamasi ve sirket
basarisinda 6nemli bir rol {istlenmekteydiler. Oyle ki bu gruplarin gériisleri politika
tespitinde dikkate alinmaktaydi. Burada amag, sirket faaliyetlerinden etkilenen bu
gruplarin  karar alma siireclerine katilmalarin1 amaglayan duyarli bir sirket

uygulamasi gerceklestirmektir.

Ancak, paylagimci yaklasimint elestirenlere gore, giinlimiizde sirket
paylasimcilariin listesi sirketin faaliyetlerinden etkilendigi iddia edilen kisi ve
gruplardan sirket faaliyetlerinden dogrudan hak talep eden kisi ve gruplara kadar
uzanmaktadir. Bu yoniiyle yerel halk ve iilke vatandaslarindan sirket ile iligskiye giren
yabancilara kadar uzanabilmektedir. Bu durum kimilerine gore rasyonel degildir.
Ciinkii bu algilayis icinde miisteriler bile sirketin bir paylagimcist olarak
goriilmektedir. Oysa miisteriler iiretilen {iriinleri boykot edebilme gibi agik bir silahla

sirkete kars1 bir pozisyon almaktadirlar.

Paylagimc1 yaklasimina karsi getirilen bir bagka elestiri ise sudur. Yeni
sitket paylasimcilart sirket ilizerinde ¢ok sayida talepte bulunabilmektedirler.
Paylagimci hareketi ilk olarak sirket faaliyetlerini raporlamaya, sirket yonetici ve
calisanlarinin gorevlerini yerine getirmeye zorlayan bir degerlendirme yontemi
olarak distiniiliirken, artik sirketleri yok edebilecek bir araca doniismiis oldugu

konusunda elestiriler yapilmaktadir.
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Paylagimc1  teorisinin ayrica hesap verebilirligin  gercek yapisini
karistirmakta, degistirmekte ve bu yapiya zarar vermekte oldugu savunulmaktadir.
Ustelik bu anlayis, temsilcilerin temel gorevlerini ikinci plana atmakla birlikte
calisanlar ve yoneticiler arasindaki ahlaki iliskiyi bozmaktadir. Paylagimeilik ayni

zamanda sozlesmeye dayali iligkileri de tehlikeye atmaktadir.

Geligmis iilkeler niifusunun biiylik bir kisminda hisse senedi sahipliginin
artmasi, beraberinde hisse degerinin korunmasi konusunda sirket performansina
yonelik baskinin artmasina sebep olmaktadir. Sirketler arasindaki rekabet, finansal
bilgi ve analizlerdeki sasirtict artis ve nakit akiglarindaki artan seffaflik bu baskinin
daha da artmasina yol a¢gmaktadir. Fon yoneticileri ile bireysel ve kurumsal
yatirimcilar milyonlarca insanin temsilcisi olarak, sirketleri yakindan izleyerek sirket
performanslarini degerlendirmek istemektedirler. Piyasalardaki artan bu karmasiklik
sirketlerin farkli sektorlerdeki talepleri karsilamalarini da glindeme getirebilmektedir.
Tiim bu gelismeler sirketin hareket tarzin1 degistirmekte ve hissedarlarin degerinin

korunmasi gibi sirket temel amaglarinin olusturulmasi istegini dogurmaktadir.

Oysa sirket yonetiminin ahlaki teorisi olarak paylasimer yonetimi,
sirketlerin nasil davrandig1 ya da davranmasi gerektigi konusunda tutarsiz, inandirici

olmayan bir anlayis olarak algilanmaktadir (Gregg, 2001)

Iyi kurumsal ydnetim bakis acgisindan bakildiginda, paylasimci anlayist
sirketlerin hizmet ettigi amaglar1 ve faaliyet konularini1 ciddi bir bigimde degistiren
genel bir cabay1 ortaya koymaktadir. Bu gelismenin hissedarlarin degerini gézeten
sitket pozisyonunun zarar gérmesine neden olabilecegi, daha da Onemlisi sirket
yoneticilerini yalnizca performans gostermek icin tasarlanmamis bulunan sirket

faaliyetlerine katilma konusunda cesaretlendirebilecegi diisiiniilmektedir.

Iyi bir kurumsal ydnetimin sahip oldugu unsurlart acik bir sekilde
anlamanin yolu kurumun Onceliklerinin saptanmasindan ge¢mektedir. Paylagimci
yaklagimina karsit olanlarin goriisii sirketlerin temel amacinin kar elde etmek
oldugudur. Bu goriise gore, ticari sirketler spor organizasyonu ya da sosyal refah
organizasyonlar1 olarak diisliniilemez. Her organizasyonun yerine getirecekleri 6zel

gorevleri bulunmaktadir. Baz1 organizasyonlar elbette ticari olmayan faaliyetlerle
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ugrasabileceklerdir. Ancak ticari sirketler bir kere de olsa sirket amacinin
gerektirdigi bakis acisinit kaybederse veya sirket ortaklarinin karlarini maksimize
etme temel sorumlulugunu gozardir ederse temel amaglarindan uzaklagmis olur. Bu

baglamda, kar maksimizasyonu yoneticiler ve caligsanlar i¢in temel 6ncelik olmalidir.

Hissedar, yoneticiler ve uygulayicilar arasindaki iliskiler herseyden once
isbirligi koordinasyon yoluyla sozlesmeye dayali anlagmalarla saglanmaktadir.
Hissedarlar kar paylarin1 yiikseltmek, yoneticiler de kendilerine saglanan
menfaatlerin artmasini isterler. Hissedarlar, yoneticiler ancak kendilerine para
kazandirdiklart slirece O6deme yapmaya razi olurlar. Bireysel ve kurumsal
yatirimeilarin ortak noktalar: sirkete risk sermayesi saglamalar1 ve sirketten yiiksek
getiri elde etmek istemeleridir. Bir¢ok kisi hissedarlar, yoneticiler ve uygulamacilar
arasindaki bu iligki bi¢imini kabul etmemektedir. Kurumsal yonetimin dogasini,

amaglarini ve sonuclarini onaylamamaktadir.

Paylagimci1 yaklasimina karsit goriistekiler, kisi veya gruplarin sirketin
faaliyetlerinden etkileniyor olmalarinin onlarin bir paylasimci olarak algilanmalarini
gerektirmedigini iddia etmektedirler. Benzer sekilde, sirketin muhtemel bir uygulama
konusundaki kararmin belirli bir kisi veya grup icin avantajli veya avantajsiz
olabilmesi mutlaka bu kisi veya gruplara danisilmasini zorunlu kilmamalhidir. Eger
iyl kurumsal yonetim hissedarlarin degerini maksimize etmekse, paylasimer teorisi

yoneticileri bu amaca ulagsmaktan alikoymamalidir.

Paylagimci teorisinin sirketlerde paylasimer olarak tanimlanan kisi veya
gruplara sinirsiz bir alan birakmasi c¢ok sayida paylasimcist olan sirketlerin
sorumluluk alanlarinin artmasi anlamina gelmektedir. Birgok iilkede tiiketicilerle,
calisanlarla, miisterilerle ve diger topluluklarla ilgili olarak ¢ok c¢esitli yasal
diizenlemeler bulunmasma ragmen paylasimci teorisi hiikiimetlere ¢ok sayida
diizenleme yapma firsati vermektedir. Paylasimci anlayis1 sirketlerin kolaylikla
hemen hemen herkese hesap vermek zorunda kalan bir duruma doniismesine neden

olabilir.

Paylagimci teorisinin kisisel miilkiyetle ilgili olarak sirket tarafindan

kullanilan varliklarin tiim paylasimcilarin yararina dengelenmesi igin kullanilmasi
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gerektigi diislincesine de karsi cikilmaktadir. Bu diisiince goriiniiste adaletin
saglanmasi ile ilgili gibi goriinmekle birlikte gercekte hissedarlar disinda diger
paylasimcilarin almadigr riski iistlenen ortaklarin avantajli olmayan bir duruma

gecmelerine neden olur.

Paylasimci teorisi daha zayif, statik ve risk karsiti bir sirket ve ekonomi
yaratmaktadir. Elbette paylasimcilar uzun dénemli sirket amaclarin1 gergeklestirmek
icin sirkete katkida bulunabilirler, ancak buradaki sorun paylasimec1 gruplarin

gorislerinin dogruluklarinin sorgulanmadan kabul edilmesidir.

Bu elestirilere verilebilecek cevap sudur. 1964 yilinda Stanford Arastirma
Enstitiisii tarafindan yapilan tanimlamadan bu yana neredeyse kirk yil ge¢mis
bulunmaktadir. Diinya geg¢en son on, on bes yillik donemde bile ¢ok biiyiik
degisimlere sahne olmustur. Bu degisim, ekonomik yasamdan toplumsal yasama, is
yasamindan politik yasama kadar hayatin her alani az ya da c¢ok etkilemektedir.
“Degismeyen tek sey degisimdir” diisincesinden yola ¢ikildiginda giiniimiiz
kosullarin1 ge¢mis yapilarla agiklamanin mevcut durumu anlamlandirmak igin
yetersiz oldugu anlagilacaktir. Artik ekonomik ve toplumsal yapilardaki degisime ve
artan karmagsiklifa bagli olarak is yasaminda da koklii degisimlerin olmasi
kacinilmazdir. Sirketlerin faaliyet alanlari her gecen giin genislemekte, sirketler
eskiye oranla ¢cok daha fazla degiskeni dikkate almak zorunda kalmaktadirlar. Cilinkii
1s yasami artik belirli birka¢ degiskenle aciklanamayacak kadar karmasik bir hal
almistir. Sirketin 1iligkili oldugu gruplarin sayis1 artmaktadir. Bu gruplararasi
iligkilerin sayis1 arttikga daha da kontrol edilmez bir yap1 ortaya ¢ikmaktadir. Bu
iligkiler sirketlerin gelecegi icin gozardi edilemez. Ciinkii sirketin varliginm
siirdiirmesi bu gruplarin destegine ve bu gruplarla yapilacak isbirliklerine baglidir.
Bu nedenle sirketlerin mevcut duruma uyum saglayabilmek i¢in tiim gruplarla
iletisim kurmast, bu gruplardan gelecek talepleri dikkate almas1 gerekmektedir. Aksi
taktirde sirketin amagclarina ulasmasi konusunda bu gruplarin destegi yerine

engellemeleriyle karsilagilabilecektir.

Gegmis donemlerde is yasaminda yasanan yolsuzluklar ve usulsiizliikler,
basta sirketin sahipleri olan hissedarlar olmak {izere toplumun birgok kesiminden ¢ok

sayida kisiye zarar vermistir. Sirket yoneticilerinin sirket faaliyetleri konusundaki
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yaniltict ve yanlig agiklamalar1 yiliziinden ¢ok sayida insan magdur olmustur. Bu
sorumsuz davraniglarin oniine gecebilmek i¢in sirket yoneticilerinin hesap verebilir,
acik, diiriist ve sorumlu bir yonetim sergilemeleri gerektigi artik kaginilmaz bir olgu
haline gelmektedir. Yoneticilerin sorumlulugun artmasi ve uygulamalarinda daha
seffaf bir yonetim anlayis1 sergilemeleri, sirket faaliyetleriyle ilgili tiim bilginin
biitlin agikligiyla tiim taraflara aciklanacagi anlamma gelmedigi de godzden

kagirilmamalidir.

Elestirilerin biiyiik bir boliimii dar bir bakis agisina sahip olan ekonomik
temelli bir anlayisa dayalidir. Hissedarlar disinda yeralan ¢ikar gruplarina saglanan
menfaatlerin bosa gittigi diisliniilmektedir. Oysa sirketin paylasimcilarina saglanan
her tiirli fayda ekonomik ve toplumsal sistem icerisinde tekrar sirketlere
donmektedir. Ornegin sirketin sundugu mal ve hizmetten memnun miisteriler,
pazarlanan triinleri daha biiyiik bir baglhlikla kullanmakta ve diger kullanicilarin bu
tiriinleri tiiketmesi konusunda daha fazla tesvik edici olmaktadir. Tedarikgilerle
saglanan isbirligi, iiretimin zamaninda, istenilen kalitede, planlanan miktarda ve
bilitcelenen maliyetle iretilmesi konusunda yardimci olacaktir. Sivil toplum
kuruluslariyla saglanan diyalog, bu gruplarin sirket karsit1 bir tutum i¢ine girmekleri
ihtimalini azaltabilecektir. Bu ve benzeri ornekler, paylasimeci gruplara saglanacak
faydalarin, hissedarlarin kazanglarimi azaltmadigimi aksine bu kazanglari arttirma

yolunda destek oldugunu ortaya koymaktadir.

Sirket ile ilgili kararlarda yalnizca miilkiyet sahibi olanlarin goriis bildirme
hakkina sahip oldugu diisiincesi anlamini yitirmektedir. Sirketler toplumun bir
parcasi olarak ortam yasam alanlarini etkilemektedir. Bu nedenle sirket kararlarindan
etkilenen gruplarin aliman bu kararlara kayitsiz kalmasi beklenemez. Alinan

kararlarla ilgili herkes sahiplik hakki olmasa bile goriis bildirebilmelidir.

Paylagimci yaklasimin ortaya koydugu tiim goriisler uygulamada her zaman
gerceklesmeyebilecektir. Paylasimer  yaklasimi  kusursuz bir anlayisi garanti
etmemektedir. Burada oOnemli olan nokta, paylasimci yonetim tekniklerinin
kullaniminin bir biitiin olarak topluma faydasmmin olup olmadiginin tartilmasi,

sorunun ekonomik oldugu kadar toplumsal boyutlarinin oldugunun anlagilmasidir.
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2.9. SIRKETIiN TOPLUMA KARSI SORUMLULUGU

Sirketler rasyonel ve kisisel 6zellikler tasimayan tiizel kuruluslar olarak
diisiintilebilir mi? Sirketler ekonomik ve politik olarak ydnlendirilen gruplarin
toplami1 olarak da algilanabilir mi? Bir sirketin vicdan1 var midir? Sirketin vicdani
varsa bunun Ol¢iisii nedir? Bu tip sorular sirketin topluma karst sorumluluklari
sorgulandiginda sik¢a sorulabilecek sorulardir. S6zkonusu sorulara cevap bulmak
istendiginde bugiine kadar kesin bir sekilde agiklik getirilememis olan su konulara

dikkat cekmek gerekmektedir.

Eger sirketlerin vicdan1 yoksa ve sirketlerin esas amaci kisisel olmayacak
bir sekilde kar elde etmek ise onun miisteriler, ¢alisanlar, devlet ve toplumu igine
alan paylasimcilarina karst olan sorumlulugu ne olacaktir? Sirket paylasimcilarina

kars1 olan ahlaki ve toplumsal sorumluluklarini nasil yerine getirmelidir?

Eger sirket kar amagh bir orgiitlenmeden daha fazla bir anlam igeriyor ise
onun ahlaki sorumlulugunun kaynagi nedir? Sirketin ortaklarina olan ekonomik
yiikiimliiliiklerinin disinda baska kimlere kars1 sorumluluklar1 bulunmaktadir? Sirket
bu kisi ve kisilere karst olan ahlaki ve toplumsa sorumluluklarini nasil yerine

getirmelidir?

Sirketlerin paylasimcilarina karst olan sorumluluklariyla ilgili olarak
tartigmalar halen devam etmektedir. Sirketlin paylagimcilarina karst  olan
sorumluluklar1 sirketin ve toplumun c¢ikarlar1 arasinda bir dengenin kurulmasini
gerektirmektedir. Ancak bu dengeleme siireci iginde referans noktasinin sirket mi,

yoksa toplum mu olacag tartisma konusu yaratmaktadir (Dinger, 1997:113).

Sirketlerin dogast ve onun sosyal sorumlulugu hakkinda iki farkh
degerlendirme bulunmaktadir. Bu bakis agilarindan ilki sirketlerin vicdani olmadigi
ve tlizel bir kisilik olarak faaliyette bulunduguna iligkindir. Bu anlayis, sirket
paylasimcist olarak yalnizca sirket ortaklarini dikkate aldigindan Anglo-Sakson
kurumsal ydnetim sisteminin diisiince yapisina paralellik gdstermektedir. Ikinci bakis
acis1 ise, sirketlerin bireylerin sahip oldugu birtakim o6zelliklere sahip oldugunu,

sirketlerin bir anlamda kisisellestirilebilecegini savunmaktadir. Bu anlayisa gore
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sitketler, tipki insanlar gibi bir vicdana sahip bulunmaktadir ve sirketin
paylasimcilartyla olan iligkilerinde bu duygu agir basmakta ve paylasimcilara karsi
olan ahlaki sorumlulugu bi¢imlendirmektedir. Bu yoniiyle ise, Kita Avrupa’sinin

sahip oldugu kurumsal yonetim anlayisina daha yakin gériinmektedir.

Glinlimiizde gelinen nokta, sirketlerin hem ekonomik, hem de sosyal
orgiitlenmeler oldugu yoniindedir. Bu son anlayis, ilk iki bakis acisin1 uzlagtirmaya

calismaktadir.
2.9.1. Sirketlerin Vicdan1 Olmadig1 Yoniindeki Klasik Yaklasim

Is diinyasindaki pekcok sirket hissedarlar igin kar elde etmeye calisarak,
ortaklara ddenen pay basina karlari artirmaya ¢alisir. Buradaki tartisma, sirketlerin
paylasimcilarina kars1 hissedarlarina oldugundan daha fazla bir ahlaki sorumluluk
icine girip girmeyecekleri ya da sdzkonusu sorumlulugun olmasiin gerekip
gerekmedigi iizerine kuruludur. Bu bakis agisi, sirketlerin sirket sahiplerinin
miimkiin oldugunca kazan¢ saglamanin oOtesinde herhangi bagka bir sorumluluk
tasimadiklarini ifade etmektedir. Organizasyonun yoneticileri hissedarlar tarafindan
yonetime getirilmis kimselerdir. Bu anlayis yoneticilerin yalnizca bu ortaklara karsi

yiikiimliiliigli oldugunu savunmaktadir (Certo ve Peter, 1991:225).

Sirketlerin paylasimcilarima karst olan sorumluluklariyla ilgili olarak
geleneksel anlayisin savunucularinin basinda gelen Milton Friedman'a gore sirketin,
paylasimcilarina karsi bir sorumlulugu bulunmaktadir. Bu sorumluluk, yalnizca
sirket karim1 maksimize etmek olarak ifade edilmektedir. Bu anlayis sirketlerin
topluma kars1 olan esas sorumlulugunun iktisadi yasamda kit olan kaynaklarin en
etkili bir sekilde kullanimi iizerine kuruludur (Ozgener, 2000:152). Bu sekilde
sirketin rasyonel kullaniminin saglanmasiyla toplum refahinin artirilabilecegi
savunulmaktadir. Yine Friedman’a gore, yoneticiler sirket degerini ylikselterek
ortaklarin ¢ikarlarini korumalidirlar. Yalnizca sirket ortaklarina karst olan bu
sorumluluk, yoneticilerin sirket ortaklariyla uyum iginde faaliyetlerini yerine
getirmesini gerektirir. Bu, toplumsal kurallar1 da dikkate alarak sirket karliligim
artirmay1 gerektirmektedir. Bu nedenle yoneticilerin uygulamalari sirket ortaklarinin

hedeflerine bagli olduguna gore, sirket yoneticilerinin girkete kazang saglamayan
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diger paylasimcilara yonelik uygulamalara gitme haklar1 bulunmamaktadir (Pava ve
Krausz, 1996:121-157). Friedman'in vurgulamak istedigi, ekonomik ve toplumsal
kurallara uyarak, agik ve Ozgiir rekabet kosullari igerisinde, hileye basvurmadan
kaynaklarin sirket ~ karin1 artirmak i¢in kullanilmasi gerektigidir. Sirketin
paylasimcilarina karsi olan sorumlulugu bu cergeve icerisinde ele alinmalidir (Litz,
1996:155-163). Sirketin diger paylasimcilara karst birtakim sorumluluklar
iistlenmesi, sirketin ve genel ekonominin temel ekonomik faaliyetleri i¢in yikici
olarak goriilmektedir (Certo ve Peter, 1991:225). Savunulan geleneksel anlayisin
disina ¢ikilmasi halinde bundan serbest piyasa ekonomisi zarar gorecek ve sirketin
temel amagclarina ulasabilme imkani kalmayacaktir. Sirket ortaklar1 disindaki
paylasimcilara karst bir sorumluluk anlayisi sirketlerin uzman olmadig1 konularda
faaliyet gostermesi anlamina gelecektir (Pava ve Krausz, 1996:122). Bu da sirketin
ek maliyetleri katlanmak zorunda olmasini beraberinde getirir. Ortaya ¢ikan bu yeni
maliyet artiglarinin sirketler tarafindan diretilen mal ve hizmetlerin fiyatlarina
yansitilmasi halinde bundan hem sirket, hem de toplumsal kesimler zararli ¢ikacaktir.
Oncelikle, fiyat artislar: sirketin serbest piyasa iginde sahip oldugu rekabet avantajini
kaybetmesine sebep olabilecektir. ikinci olarak, toplumsal kesimlerin sirketlerin
tirettigi mal ve hizmetleri daha pahaliya kullanmalar1 sonucunu doguracaktir. Tiim
bunlar genel ekonomi ve toplum acisindan arzulanmayan bir duruma isaret
etmektedir. Gergekte sirketlerin yalnizca kar amacina sahip olmalar bile sirketlerin

topluma yaptig1 en biiylik katki olarak nitelendirilmektedir (Sahin, 1984:55-66).

Hissedarlar disindaki paylasimci gruplarin beklentilerinin  karsilanmasi
devlet tarafindan yerine getirilmesi gereken bir sorumluluk olarak algilanmaktadir
(Soytekin, 2001:20). Benzer sekilde, sistemin islememesi durumunda ortaya
cikabilecek sorunlar1 gidermesi gereken sirketin kendisi degil, yasa koyucu olacaktir
(Soytekin, 2001:20). Sirket yoneticilerinin devletin bu misyonunu {iizerine alarak
ortaklarin kaynaklarini amaglanan bicimde kullanmamakla, resmi se¢ilmis bir devlet
yoneticisi gibi ortaklart bir cesit vergiye tabi tutmalar1 sonucunu dogurabilecektir

(Hoffman ve Moore, 1990).

Benzer bir bicimde Levitt (1958) ve Shaw (1991) sirketlerin yalnizca iki

sorumlulugu oldugunu vurgulamaktadir. Bunlar diiriistliik, giiven gibi temel ilkelere
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uymak ve maddi kazanglari arastirmaktir. Sirketlerle ilgili bu goriise gore, sirketlerin
ahlaki sorumlulugunun kaynagi sirketin disindadir. Vesalguez'e (1982) gore ise,
sirketler bir kisi gibi diisiiniilemez. Sirket icindeki kisilerin sosyal sorumluluklar
olduguna inanilir, ancak sirket calisanlar1 sirketin kendisi degildir. Yalnizca bu
kisiler yasal olmayan ve ahlak dis1 hareketlerinden dolayr sorumlu tutulabilir. Bir
kurum olarak sirketin birtakim sosyal ve ahlaki ytlikiimliiliikkleri olmasina ragmen bir

kisi gibi amag ve hareketlerinin oldugu diisiiniilemez.
2.9.2. Sirketlerin Vicdani Oldugu Yoniindeki Modern Yaklasim

Cagdas sirketlerin bir veya birden fazla grubun menfaat ve isteklerine gore
hareket eden ekonomik birimler olma 6zelligini kaybetmeye basladigi goriilmektedir.
Sirketin daha genis bir toplumsal c¢evreye ve cesitli gruplara fayda saglayan bir
organizasyon olma egiliminin arttig1 gézlenmektedir ( Sirket basaris1 yalnizca kar ile
Olciilmemelidir. Sirketlerin toplumsal sorunlarin ¢oziimiine katkilar1 da basari icin

zorunluluk olarak goriilmektedir (Soytekin, 2001:21).

Modern anlayis1 benimseyen sirket yoneticileri, sirket calisanlarinin ¢alisma
kosullarini, misterilerin satin alma giic ve beklentilerini, toplumdaki istthdam
sartlarini, sirket ¢evresindeki bilim, arastirma, egitim, sosyal yardim ve saglik
kurumlarmin  ihtiyaglarini,  ulusal  kaynaklarn  verimli  bir  bigimde
degerlendirilmesini, ekonominin i¢inde bulundugu durumu gézoniine almaktadir. Bu
anlayis beraberinde yeni yonetim anlayislarinin giindeme gelmesini zorunlu hale

getirmektedir.

Bu goriise gore, sirketler bireysellige yakindir. Sirketlerin de insanlar gibi
vicdani oldugu soylenebilir. Sirket davraniglari da bireysel davranislarin sahip olmasi
gereken ahlaki standartlara gore degerlendirilebilir. Bu nedenle, sirketlerin

faaliyetlerinden dolay1 ahlaki olarak sorumlu tutulabilmeleri gerekmektedir.

Goodpaster ve Matthews (1982) ve Hoffman ve Moore (1990) sirketlerin
tam olarak bireyler gibi algilanamayacagini ifade etmekle birlikte organizasyonlari
birey olarak algilamanin onlar klasik sirket sorumlulugu anlayisindan daha ileri bir

asamaya getirecegini diisiinmektedir. Sosyo-ekonomik goriis olarak da bilinen bu
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anlayig, sirketlerin amaclarmin hem toplum iiyelerinin yasam standartlarini ve
refahin1 korumak ve gelistirmek, hem de kar elde etmek oldugunu savunmaktadir.
Sirketin sorumlulugu yalnizca sirkete sermaye saglayan sirket ortaklarindan ibaret
olamaz. Sirketlerin sorumlulugu, sirketin etkilesim i¢inde bulundugu tiim i¢ ve dis
cevrenin sorunlartyla ilgilenmek, bunlara en uygun ¢oziimler getirmeyi amag edinen
gercekei ve rasyonel bir anlayisa sahip olmaktir. Bu anlayis sirket odakli olmak
yerine ¢evre odakli olmayr temel almaktadir. Clinkli sirketin kars1 karsiya kaldigi
sorunlar yalniz ekonomik koklere dayanmaz.  Sirket ¢evresini biitiinliyle dikkate
almayan bir anlayis hem sirket, hem de sirket ¢evresi agisindan uzun dénemde zarara
sebep olacaktir. Toplumsal degisim beraberinde sirket ile onun dis ¢evresi arasinda
yeni sorunlarin ortaya c¢ikmasini da glindeme getirmektedir. Bu tip potansiyel
sorunlarin ortaya c¢ikmadan Onlenebilmesi ve mevcut olanlarin tiim taraflarin
hemfikir oldugu bir anlayis i¢inde c¢oziilebilmesi i¢in sirket yonetiminin sirket
cevresindeki tepkileri dikkate alarak faaliyetlerine yon vermesi gerekmektedir
(Thomas, 1977:58). Bu anlayis ¢ok genis bir perspektifte farkli gruplari dikkate

alarak distiniip hareket etmeyi gerekli kilmaktadir.

Yine bu anlayisa gore sirketler, toplumun sirketin ekonomik faaliyetlerini
stirdiirebilmesi icin sirkete sundugu kaynaklarla ayakta kalmaktadir. Bu kaynaklar
kullanan sirketler, toplumsal kesimlerden aldiklar1 bu enerjiyi bir bigimde toplumsal
kesimlerin yararina kullanmalidirlar. Sirketlerin yalnizca kendi ¢ikarlarini elde etme
anlayisina sahip olmalar1 gelecekte kullanacaklar1 kaynaklarin zarar gérmesine neden
olacaktir. Bu nedenle toplumdan beslenen sirket ayn1 zamanda tiim faaliyetleriyle
toplumu besleyen cift tarafli bir siireci baglatmalidir. Sirketler agisindan gelismis bir
sosyal yapilanma, beraberinde uzun donemde sirketin gelecekte amaclarina
ulagmasina destek olacak bir ¢evrenin olugsmasina imkan taniyacaktir. Davis'e gore
toplum kendi kaynaklarini sirketlere kendi amaclarin1 gergeklestirmek i¢in vererek,
rasyonel bir kullanici olarak bu kaynaklari degerlendirmesini bekler. Sirketler
toplumun yararina faaliyet gosterecek sekilde hareket ettiklerinde, toplumsal
kesimlerden sirket faaliyetlerinin siirdiiriilmesi konusunda destek alacaktir (Bowie,

1991:57).
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2.9.3. Sosyal ve Ekonomik Bir Paylasimci Olarak Sirket Yaklasimi

Sirketi toplumsal alanda sosyal ve ekonomik bir paylasimct olarak géren
ticlincli bakis acisi ise, sirket ve onun etkilesim i¢inde bulundugu kisi ve gruplar

arasindaki iligkilerin pragmatik bir degerlendirmesine dayalidir.

Paylagimci perspektifi temel olarak kar amach sirketleri birey ve gruplarin
toplam1 olan yasal bir varlik olarak goriir. (Evan ve Freeman, 1988) Sirketin {ist
yonetimi sirket ortaklari igin sirket karimi maksimize etmeye calisir. Ancak iist
yonetimin bunu bagarabilmesi i¢in, ayni zamanda sirketin farkli paylasimci
gruplarinin ihtiyaglarina, beklentilerine ve yasal taleplerine cevap verebilmelidir. Bu
acidan degerlendirildiginde sirket yonetiminin Oncelikli olarak sirket ortaklarinin
ekonomik taleplerini yerine getirme konusunda sorumluluklari bulunmaktadir.
Ancak bu sorumlulugunu yerine getirip, sirket varhigimi stirdiirebilmek ve basarili
olabilmek i¢in sirket sinirlar1 i¢indeki ve disindaki ¢ok sayida paylasimcidan gelen

yasal, politik, sosyal ve ¢evresel talepleri de karsilamak zorundadir.

Sirketler, paylasimcilariyla sorumluluk gerektiren iliskiler siirdiirdiigi
Olclide cevresindeki paylasimcilara karsi sosyal ve ekonomik agidan sorumludur.
Sirket yOnetimi maliyet ve fayda analizleri kadar dogruluk ve adaletin ahlaki
standartlar1 icerisinde paylagimcilarin yasal hak ve taleplerini de dikkate almalidir.
Paylagimci analizi dogru ve yanlisin belirli bir ahlaki ilke veya kuralin1 desteklemez
ancak sirket ve onun paylasimcilarinin ahlaki prensiplere uymalarini miimkiin kilar
ve farkli durumlardaki ahlaki zorlamalara ve c¢ikarlara gore yol gosterici olur. Bu
durum; sirketlerin gelecekleri icin, paylagimcilarinin mesru hak ve taleplerine saygi

duymay1 gerektirir hatta bunu zorunlu kilar.

Ikinci yaklasimin aksine, sirketler bireyler gibi algilanmamalidir, ¢iinkii
organizasyonlar insanlardan ¢ok daha uzun siirelerde varliklarini devam ettirmekte
ve gelecekteki tiretimi planlamaktadirlar. Sonugta sirketlerin talepleri bireylerin
talepleriyle ayn1 degildir. Bu nedenle, sirketleri bireyler gibi vicdani olan varliklar
olarak diisiinmek yerinde bir diisiince degildir. Fakat, sirketlerin paylasimcilarina
ekonomik ve yasal bir ¢erceve icinde davrandiklar1 kadar sosyal ve ahlaki agilardan

da davranmalar1 paylasimer teorisinin temel bir parcasini olusturmaktadir.
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Sirketin paylasimci bakis agis1 ayn1 zamanda sosyal bir sdzlesme diislincesi
tizerine kuruludur. Sosyal sozlesme toplumun farklt kesimlerinin davranig
kaliplariyla ilgili varsayimlar ve kurallar biitiiniidiir. Sosyal sézlesme, sirket ve onun
paylasimcilar arasinda agik oldugu kadar cogunlukla kapali anlagmalara dayalidir.
Ornegin, birgok sirketin basarisi sirketler hakkinda kamuoyunun sahip oldugu
giivenle dogrudan iligkilidir. Kamunun sahip oldugu giivenin kayb1 sirket ve onun
yatirimcilar igin zararli olabilir. Kamuoyunun giivenini kazanmanin ve bu giiveni

giiclendirmenin yolu ahlaki davraniglar géstermektir. (Torabzadeh, 1989)

Laura Nash, (1990) ilk kez s6zlesmeye dayali ahlak kavramini kullanmgtir.
Bu kavram sosyal sdzlesme kavramiyla yakindan ilgilidir ve paylasimci yaklagiminin
merkezinde yer almaktadir. Sozlesmeye dayali etik, sirket paylasimcilar ve
miisteriler arasindaki ekonomik temelli iliskiler kadar sosyal iligkilerin 6nemi
tizerinde de durmaktadir. Bir yoneticinin problemleri algilayis1 somut iiriinler, belirli
maliyet diistisleri veya bilangoya bagli degerlendirmeler kadar sirket faaliyetleri
sonucunda kacinilmaz olarak ortaya g¢ikan toplumsal iliskilerin niteligine de bagh
olmalidir. (Nash, 1990:101) Sozlesmeye dayali yapiin kalitesi hem alici, hem de
saticilar i¢in karsilikli yarara dayalidir. Giiven iliskisi olmadan uzun donemde

ekonomik sirket faaliyetleri basarili olamayacaktir.

Sosyal sozlesme ve sozlesmeye dayali ahlak {izerine kurulu paylasimci
perspektifi uzun siireli ve giiglii karsilikl iliskileri siirdiirebilmek ve bundan yarar
saglayabilmek icin sirketin paylasimcilarina karsi ekonomik, yasal, politik ve
cevresel oldugu kadar toplumsal ve ahlaki sorumluluklara da sahip olmasi1 gerektigini
savunmaktadir. Ornegin, sirket {ist y®netiminin sirketin ekonomik durumu ve
yiiriitiilen faaliyetleri hakkinda sirket ortaklarina dogru ve acik bilgiler verme ahlaki
yikiimliiligi bulunmaktadir. Topluma karsi sosyal sorumluluk bilinci iginde
davranmak sirket i¢in ekonomik olmayan bir sorumluluktur. Sirketlerin benzer
sekilde caligsanlar icin sagliklt ve gilivenilir bir ¢evre saglamak, calisanlarina adil
ticret 6demek, tretilen tiriinler hakkinda kullanicilara dogru ve eksiksiz bilgi vermek

gibi sosyal ve ahlaki yiikiimliiliikleri bulunmaktadir.
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2.9.4. 21. Yiizyilda Sirket ve Paylasimci Yonetimi

Tarihsel perspektif icerisinde sirketlerin kurulus amacinin ilk olarak kamu
icin daha biiylik bir ekonomik refah yaratmak i¢in kar maksimizasyonu oldugu
gorlisii anlamim yitirmektedir. Bu baglamda, artik sirketlerin toplumsal ve ekonomik
sorumluklarini yalnizca piyasa sistemi igerisinde goriinmez bir el olarak isleyen bir
ara¢ sayesinde yerine getirdiklerini kabul etmek yeterli olamamaktadir. Ozellikle,
1980'lerin ikinci yarisindan itibaren sirketlerin topluma olan katkis1 hakkindaki bakis
acisinda degisimler oldugu goézlenmektedir. Kredi ve bor¢ skandallar, sirket
yonetiminin ve kaynaklarinin istismar edilmesi, dogal kaynaklara ve ¢evreye verilen
zararlar, sirketlerin faaliyetlerinin eksik ve yaniltict bir sekilde kamuoyuna
aktarilmasi, sirket iflaslari, yatirimcilarin, ortaklarin ve beraberinde sirketle is yapan
destek birimlerinin ugradigi kayiplar ve sirketlerle ilgili olarak ortaya ¢ikan diger
krizler bir kurum olarak sirketlerin mesruiyetini ve kamuoyu Oniindeki giivenini
tartismaya acgik hale getirmistir. Bu gelismeler toplum refahini artirma konusunda
karlarin maksimizasyonuna dayal1 sirket faaliyetlerinin tatmin edici olmamasina
sebep olmaktadir. Yalnizca serbest piyasa ekonomisinin dinamiklerinin genel refahin
artmas1 i¢in yeterli olamayacagi goriis ve tecriibesi, sirket yonetimlerinin tek
sorumlulugunun sirket ortaklari oldugu goriisiine kars1 bir sdylem olarak gelismeye

baslamistir.

Paylagimci yaklagimi, sirketlerin paylasimcilarina karst hem ahlaki, hem de
ekonomik yiikiimliiliiklerinin oldugu goriisiinii desteklemektedir. Gegmisteki gibi
ekonomik fonksiyonlarin yerine getirilmesiyle sirketlerin ahlaki sorumluluklarini
yerine getirdikleri diisiincesi terkedilmeye baglanmaktadir. Sirketin paylasimci bakis
acis1, sirketin gilicii, toplumsal kesimler onilindeki mesruiyeti ve uzun dénemli
basarisinin kamuya ekonomik rekabet¢ilik ve yenilikler yoluyla hizmet sunmak
kadar, paylasimcilarina karsi olan diger sorumluluklarini yerine getirmek oldugunu
ifade etmektedir. Bu anlayis, karsilikli olarak paylasilmayan, tek tarafli, belirli kisi

veya gruplarin amag ve hedeflerine dayali bir diisiinceyi dislamaktadir.

Sirketler 21. yiizyilda ¢ok genis bir alana yayilan paylasimcilari ig¢in
ekonomik, politik, ahlaki ve toplumsal yiikiimliiliikleri i¢ine alan bir anlayisa 6ncelik

ve Onem vermelidir. Bu anlayis, ticari savaslarin olumsuz etkilerinin azaltilmasi,
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misterilerin haklarinin korunmasi, giivenli iiretimin saglanmasi, ¢evresel kirliligin
onlenmesi, dogal kaynaklarin tilkenmesinin oniine geg¢ilmesi, sirket kaynaklarinin
aktif olarak ulusal ve uluslararast1 adaletsizligi hafifletmek icin kullanilmasi,
giivenilir ve saglikli calisma ortaminin yaratilmasi, organizasyon i¢indeki ayriliklarin
giderilmesi icin politika ve slireclerin gelistirilmesi, ¢alisanlarin yonetim ve karar
stireclerine dahil edilmesi, sirket dis1 gruplarin beklenti ve taleplerine uygun
davranilmasi, bu beklenti ve taleplerin ifade edilme imkaninin yaratilmasi ve bu

stirecin kolaylastirilmasi gibi konulari icerecek sekilde cok genis kapsamlidir.

Sirket ve paylagimcilar1 arasindaki iligkiler de bu siirece paralel olarak
degismektedir. Ciinkdi, liriiniin nihai kullanicilar1 olan tiim gruplar sirket i¢in stratejik
ortaklar olmaya baslamiglardir. Bu sekilde de bu iligkilerin degeri ve yogunlugu
artmaktadir. Artik ekonomik ve toplumsal degisimler ve bu degisimler etrafinda
sekillenen beklentiler ¢cok hizli degisebilmekte ve sirket i¢in hayati bir 6neme sahip
olabilmektedir. Daha ahlaki ve toplumsal degerleri dikkate alan bir sirket olmaya
baslamak, sirket yoneticilerinin i¢ ve dis paylasimci iligkilerine daha fazla onem

verdigini gosterecektir.

Sirket faaliyetlerinin olumsuz sonuglarinin toplumda sirketlere karsi olan
giiveni zedelemesi, is yasaminin kalitesine (saglik, bos vakit, aile) verilen dnemin
artmasi, ahlaki olarak benimsenmeyen davranislarin cezalandirilmaya baslanmasi,
belirli ¢ikar ve baski gruplarmin biiyiimesi ve giiclenmesi ile medyanin ve halkin
baskilarinin artmasi, halkin bilinglenmesi, sirket orgiitlerinin degismesi gibi faktorler
bugiin sirketlerin ekonomik kosullar kadar toplumsal ve ahlaki degerler ve gelismeler

tizerinde de durmalarina sebep olmaktadir. (Brooks, 1989)

Bu degisimlere paralel olarak, sirketler bireysel ve organizasyonel hesap
verebilirligin nasil saglanabilece§i, alinan son kararlarda sorumlulugun odak
noktasinin kimler olacagi, degisen sirket iliskileri ve genisleyen ¢alisma alanlarinin
analizi ve ¢oziimii i¢cin dikkate alinmasi gereken kurallarin neler oldugu ve bu
kurallar1 kimlerin nasil belirledigi, hiikiimet ve sirket, iiretici ve tliketici, satin alan ve
tedarik¢i arasindaki ahlaki catisma ve taleplerin kimler tarafindan dengelenecegi,
bireysel ve fonksiyonel bdliimlerin sagduyusunun artmakta birlikte bu sagduyunun

hiikiimetten, yasal sistemlerden ve merkezi otoriteden bagimsiz olup olmadigi,
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miisteri ve kamunun talepleri ile sirket aktorleri arasindaki tartigmalari kimin

dengeleyecegi ve ¢ozecegi konularini artik daha fazla sorgulanmaya baglamislardir.

Bu konulara kolaylikla cevap bulmak miimkiin olmayabilir. Ancak bu
problemlerin iistesinden gelebilmek i¢in Oncelikle yapilmasi gereken, genel
diistinceyle birlikte sirketin yapi, siire¢ tanimlamalar1 ve toplumsal sorumluluk
iligkilerinin revize edilmesi veya tamamen degistirilmesidir. Klasik orgiit yapilar

ahlaki ve toplumsal sorumluluklarin agiklanmasi i¢in yetersiz kalmaktadir.

Ikinci olarak sirket etigi, yapilar, genel diisiinceler ve uygulamalar ile
insanlar ve gruplarin karsilikli ¢aligma ve etkilesimin ana noktalarina odaklanmalidir.
Bu odaklanma sirketin ve diger paylasimcilarin deger ve gorevleriyle bagdasir
nitelikte bagimsiz ve giivenilir secenekler belirleme, sirket iliskilerinde sirket
sorumlulugunun giiciiniin smirlarin1  ve kullanimim1  algilama, ¢esitli ahlaki
zorunluluklar ile sirket karim1i dengelerken sirket iliskilerindeki sorumlulugu
stirdiirebilme, paylagimci gruplardan birinin pozisyonunu gozden kagirmadan
uzlagmaya ulagmak i¢in ¢atisan taleplerin dinlenmesi ve saglikli iletisimin kurulmasi

gibi konular iizerinde olabilmektedir.

Bu konular sirket uygulamalarinda yeni olmamakla birlikte sirketler igin
hayati bir anlam kazanmaya baglamistir. Ciinkii, paylasimci gruplar yeni yapilanma

icinde daha ¢ok bagimsizlik, otonomi ve kontrol hakki elde etmek istemektedirler

Burada 6nemli olan nokta, sirketlerin kendi deger ve hedefleri oldugu kadar,
diger paylasimci gruplarinda birtakim deger ve beklentileri oldugunu goézden
kagirmamaktir. Bu haliyle paylasimer gruplar arasinda bir ayrim yapmadan ve
taraflar arasindaki psikolojik sozlesmenin giivence altina alinmasit Onem
kazanmaktadir. Bu anlayis, tek bir "dogru" iizerine odaklanmak yerine birden ¢ok
"dogru" secenek arasinda diger paylasimcilarin deger yargilar1 ve sirket oncelikleri
de dikkate alinarak uzlasma saglamaya dayanmaktadir. Paylagimcilardan birinin
deger yargilarina ve biitiinliigline zarar vermeden ortak dogrular bulmak ve kararlar

almak ve bu yolla yonetisim saglamak temel amactir.
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2.10. SIRKETIN SOSYAL VE FINANSAL PERFORMANSI
ARASINDAKI TLiSKi

Bir sirketin sosyal performansi veya sorumlulugu ile o sirketin finansal
performansi arasinda kanitlanabilir, agik bir iliskinin olup olmadigi kesin olarak
sOylenememektedir. Sosyal performans ile finansal performans arasindaki iligkiyi
dlgmek, dl¢iim problemleri nedeniyle oldukea giictiir. Ustelik, bu iliskiyi 6l¢mek igin

kullanilan kriterlerin se¢imi de elestirilebilmektedir.

Preston ve O’Bannon 1982-1992 déneminde ABD’de 67 biiyiik firmada
finansal ve sosyal performans arasinda pozitif bir korelasyon oldugu sonucuna
ulagsmistir (Preston ve O’Bannon, 1997: 419-429). Benzer bir bicimde Waddock ve
Graves sirketlerin sosyal performansi ile, sirketin ge¢mis ve gelecek finansal
performansi arasinda pozitif bir iliskinin oldugunu bulmustur. (Waddock ve Graves,
1997: 303-319) Griffin ve Mahon sosyal performans ve finansal performans arasinda

az da olsa bir iliskinin varligini tespit etmistir. (Griffin ve Mahon, 1997: 5-31)

Roman, Hayiber ve Agle, Griffin ve Mahon’un ¢alisma verilerini tekrar
analiz etmis ve iyi sosyal performansin en azindan kotii sosyal performansla

sonuclanmadigini ortaya koymustur. (Roman, Hayiber ve Agle, 1999: 126-133)

Yapilan bu arastirmalar sonucunda, {i¢ farkli goriisiin ortaya c¢iktigt
goriilmektedir. ilk bakis acisi, sosyal sorumlulugunu yerine getiren sirketlerin
finansal agidan daha karli olduklar1 hipotezine dayanmaktadir. Baska bir deyisle,
finansal performans sosyal bir performansin sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu
bakis acisiyla ilgili problem iki degisken arasinda pozitif korelasyon bulunmasina
karsilik, iki degisken arasindaki nedenselligin acik bir sekilde ortaya

konulamamasidir.
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Sekil 4: Sosyal Performans, Finansal Performans ve Sirket itibar

Arasindaki Iliski Birinci Bakis Acisi

!

!

IYI SIRKET IYI SIRKET IYI SIRKET
SOSYAL FINANSAL ITIBARI
PERFORMANSI PERFORMANSI

Kaynak: Archie B. Carroll and Ann K. Buchholtz, (2003), Business and Society Ethics and
Stakeholder Management, p:58.

Ikinci bakis acis1; sirketin finansal performansmimn sirketin sosyal
performansinin onciisii oldugunu savunmaktadir. Bu anlayis sirkette olumlu mali
gelismelerin oldugu ve finansal agidan sirketin basariya ulastigi donemlerde sirketin
yiiksek sosyal performans gosterdigini ileri siirmektedir. Preston ve O’Bannon
finansal performansin sosyal performansla es anli oldugu ya da finansal
performansin sosyal performanstan 6nce saglandigina dair kanitlar bulmustur. Bu
kanitlar, sosyal ve finansal performansin en iyi pozitif sinerjiyle aciklanabilecegi

goriisiinii desteklemektedir.

Sekil 5: Sosyal Performans, Finansal Performans ve Sirket Itibari

Arasindaki Iliski Ikinci Bakis Acis

!

!

IYI SIRKET IYI SIRKET IYi SIRKET
FINANSAL SOSYAL ITIBARI
PERFORMANSI PERFORMANSI

Kaynak: Archie B. Carroll and Ann K. Buchholtz, (2003), Business and Society Ethics and
Stakeholder Management, p:58.
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Sonuncu bakis agisinda ise, sosyal performans, finansal performans ve sirket
popiilaritesi arasinda birbirini etkileyen bir iliski oldugu savunulmaktadir. Bu ii¢
faktor birbirini etkilemektedir. Bu unsurlar arasindaki karsilikl iliskinin yogunlugu

yiiziinden hangi faktoriin siirecin baslangici oldugunu séylemek oldukga giigtiir.

Sekil 6: Sosyal Performans, Finansal Performans ve Sirket itibar

Arasindaki iliski Uciincii Bakis A¢is

IYI SIRKET IYI SIRKET IYI SIRKET
SOSYAL , FINANSAL —_ ITIBARI
PERFORMANSI PERFORMANSI

! ! !

Kaynak: Archie B. Carroll and Ann K. Buchholtz, (2003), Business and Society Ethics and
Stakeholder Management, p:58.
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3. BOLUM

IMKB 100 SIRKETLERININ KURUMSAL YONETIM ANLAYISINI
BELIRLEMEYE YONELIK UYGULAMA

3.1. AMAC

Bu arastirma ile, Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 100 Endeksinde hisse
senetleri islem goren sirketlerin iist yonetimlerinin gerek isletme icinde, gerekse
isletme disinda yer alan ¢ikar gruplarimin talep ve beklentilerine olan bakis agisi ile
yonetimlerin ¢ikar gruplarinin talep ve beklentilerine kars1 gelistirdikleri politika ve

stratejiler tespit edilmeye ¢aligiimaktadir.

Bu calismanin amaci; Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’na kote olmus,
iilke i¢inde farkli cografyalarda ve ¢ok farkli sektorlerde faaliyet gosteren halka agik
sirketlerin  “digsal ¢evre faktorleri” olarak siniflandirilabilecek miisteriler,
tedarikgiler, sendikalar, yerel yonetimler, rakip firmalar, devlet, medya kuruluslar1 ve
sivil toplum orgiitleri ile “firma i¢i faktdrler” olarak nitelendirilebilecek caliganlar ile
isletme ortaklarin1 nasil anlamlandirdiklarini ve s6zkonusu gruplara karsi nasil bir

davranig kalib1 igerisine girdiklerini algilamak ve ifade etmektir.

Bu nedenle; IMKB sirketlerinin iist ydnetimlerinin isletme calisanlari,
mevcut miisteriler, potansiyel miisteriler, tedarikgiler, biiyiik hisseli isletme ortaklari,
kiiciik (azinlik) hissedarlar, diger yatirimcilar, yonetim kurulu iiyeleri, iist diizey
yoneticiler, diger isletme yoneticileri, sendikalar, kamu kurum ve kuruluslari, yerel
yonetimler, hiikiimetler, rakip isletmeler, ¢evreci baski gruplari, sivil toplum
orgiitleri ve medya olarak siniflandirilan isletme paylasimcilarina olan bakis agisi ve

bu gruplara kars1 gelistirilen politika ve stratejilerin belirlenmesi hedeflenmektedir.

Bu baglamda, IMKB 100 sirketlerinin faaliyet siiresi, faaliyet alani, halka
aciklik orani, IMKB'de islem gérme siiresi, calisan sayis1 ve piyasa degeri ile bu
sitketlerin kurumsal yonetim uygulamalarina bagvurmalar1 arasindaki iliskilerin

analiz edilmesi de amag¢lanmaktadir.
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Para ve sermaye piyasalarindaki degisimin ve gelisimin Onciisii niteliginde
olan Istanbul Menkul Kiymetler Borsast 100 endeksinde islem goren sirketlerin
belirtilen acilardan incelenmesi, halka agik bu sermaye piyasasi sirketlerinin,
yonetisim olarak tamimlanan yeni yonetim anlayisinin neresinde oldugunu

gorebilmek agisindan biiyiilk 6nem tagimaktadir.
3.2. YONTEM

Yonetisim uygulamalar sirketlerin {ist yonetimlerinin alacagi kararlar
dogrultusunda sekillendigi icin arastirma sirket {ist yoneticilerine yonelik olarak
hazirlanmistir. Bu baglamda olusturulan anket formlar1 yonetim kurulu baskant,
yonetim kurulu iiyesi, genel miidiir, genel miidiir yardimcisi, birim miidiirii ve birim
miidiir yardimcist unvani tasityan iist diizey yoneticilere yoneltilmis ve bu nitelige
sahip iist diizey yoneticiler tarafindan cevaplanmasi beklenmistir. Sinirlt bir oranda
da olsa (katilimcilarin %15°1) soru formlarinin sef, uzman kademesindeki sirket

calisanlar1 tarafindan da cevaplandirildigi goriilmektedir.

IMKB 100 sirketlerinin Genel Miidiirliiklerinin %75 gibi oldukgca biiyiik bir
oraninin Istanbul'da olmas1 sebebiyle soru formlarmin geri déniis oraninin artirmak
ve soru formlarinin ilgili kisilere ulagmasini saglamak amaciyla, anket formlar sirket
yoneticileriyle yiizyiize goriisiilerek elden teslim edilmistir. Gerek anket formlarinin
yiizylize goriisiilerek cevaplandirilmasinin gerektirdigi zaman ihtiyaci gerekse sirket
yoneticilerinin zaman darlig1 soru formlarimin ¢ok kiiciik bir bdliimiiniin ylizyiize
goriisme yoluyla cevaplandirilabilmesine imkan tanimustir. Belirtilen zaman kisiti
yiiziinden Istanbul'da yapilan goriismeler yoluyla 40 sirket ydneticisine

ulagilabilmistir.

Geri kalan 60 sirketten 10 sirkete belirtilen adres, telefon, fax veya
elektronik posta yoluyla ulasilamamis ya da wulasilan sirketlerde sorulari

yanitlayabilecek bir yonetici bulunamamastir.

Diger sirketlere ulasmak amaciyla her tiirli iletisim kanallart kullanilmastir.
Ayni anda birden ¢ok sayida kanal kullanilarak geri doniis orani artirilmaya

calisilmistir. Oncelikle IMKB kayitlar1 dikkate alinarak sirket genel miidiirliiklerine
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posta yoluyla anket formlar1 postalanmistir. Ulkemizde maalesef bu tip arastirmalara
kars1 katilimcilarin gereken 0zeni ve katkiyr gdstermemesi posta yoluyla
gonderilecek soru formlarinin geri donilis oran1 konusunda siiphe uyandirmistir. Bu
nedenle giivenilirligi artirmak amaciyla ayn1 anda elektronik posta ve fax yoluyla
anketler ilgililere ulastirllmaya c¢alisilmistir. Geri donilis saglanamayan sirket
yoneticilerine gerek telefonla, gerekse elektronik posta ile belirli araliklarla

hatirlatmalar yapilmistir.
3.3. KAPSAM VE SINIRLILIKLAR

Ulkemizde yaklastk 85.000 Anonim Sirket (A.S.) bulunmaktadir. Bu
anonim sirketlerin % 99'unu kiigiik ve orta dlgekli isletmeler olusturmaktadir. Halka
acik A.S. sayisi ise, toplam A.S. sayisinin % 1'inden daha kii¢iik bir orana karsilik
gelmektedir. Sermaye Piyasas1 Kurulu kaydindaki halka agik A.S. sayis1 615 A.S. ile
siirli kalmaktadir. Ulkemizde kurumsal yonetim uygulamalarinin halka acik
A.S."lere yonelik oldugu goriilmektedir. Anonim sirketler hukukuna gore ortak sayisi
250'ye ulasmus sirketler halka acik kabul edilmektedir. IMKB'de islem goren
sirketler ise kendiliginden halka agik A.S. olarak kabul goérmektedir. Halka acik
sitketlerin dogas1 itibariyle iliskili oldugu c¢ok sayida kisi veya gruplar
bulunmaktadir. Ozellikle IMKB'de islem goren sirketler yiizleri, binleri hatta on
binleri bulan hissedarlariyla ¢ok biiyiik bir kitlenin ilgisini iizerlerine ¢ekmektedir.
IMKB'de islem goren sirketlerin bu 6zelligi, isletme uygulamalarinin basta sirket
hissedarlar1 olmak tizere sirket calisanlari, sirket miisterileri, sivil toplum oOrgiitleri,
tedarikgiler, aracilar ve bunun gibi isletme faaliyetleriyle ilgili diger gruplar

tarafindan dikkatle izlenmektedir.

Bu nedenle halka agik nitelikteki 615 A.S. i¢inde IMKB'de islem gdren
sirketlerin diger halka acik A.S.'lere oranla daha farkli bir 6neme sahip oldugu
diisiiniilmektedir. 1 Temmuz 2003 tarihi itibariyle IMKB'de islem géren sirket sayisi
294 sirket olarak belirlenmistir. 309 sirketten 251 tanesi ulusal pazar icinde yer
almaktadir. Geri kalan sirketlerin 20 tanesi yatirim ortaklig1 statiisiindedir. Ikinci
ulusal pazarda (bolgesel pazar) islem goren sirket sayis1 15 iken, gézalti pazarinda 8

sirket yer almaktadir. Diger kategorisinde ise 15 sirket bulunmaktadir.
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Yatirnm ortakliklari, sermaye piyasasi araglar1 ile ulusal ve uluslararasi
borsalarda veya borsa dig1 organize piyasalarda islem goren altin ve diger kiymetli
madenler portfoyii isletmek iizere anonim ortaklik seklinde ve kayith sermaye
esasma gore kurulan sermaye piyasasi kurumlaridir. Yatirim ortakliklarinin temel
fonksiyonu kiiciik tasarruf sahiplerinin birikimlerini bir havuzda toplayarak degisik
menkul kiymetlerden olusacak bir portfoye yatirmak ve bu yolla elde ettikleri
kazanci ortaklarina paylar1 oraninda dagitmaktir. (IMKB, 2003) Yatirim
ortakliklarinin diger ortakliklardan farki, faaliyet alanlarinin sadece sermaye piyasasi
araglart ile altin ve diger kiymetli madenlerden olusan bir portfoylin isletilmesi
seklinde siirlandirilmis bulunmasidir. Bu 6zel yapist itibariyle birer portfoy yonetim
sirketi olarak isletme i¢i ve dis1 paylasimci gruplarla daha sinirli Slgiilerde iliski
kuran sirketlerden olusmaktadir. Bu nedenle yatirnm ortakliklar1 aragtirmanin

kapsami disinda tutulmustur.

Ikinci Ulusal Pazar'in (Bolgesel Pazar) olusturulma amaci, Istanbul Menkul
Kiymetler Borsas1 Kotasyon Yonetmeligi’'ndeki kotasyon kosullarini saglayamayan
sirketler ile gelisme ve biiylime potansiyeli tasiyan kiiciik ve orta dlgekli isletmelerin
(KOBI) sermaye piyasalarindan kaynak temin etmelerine olanak saglamak,
s6zkonusu sirketlerden Borsa Yonetim Kurulu'nca Borsa'da islem gdérmesi uygun
goriilenlerin hisse senetlerine likidite saglamak, bu hisse senetlerinin fiyatlarinin
diizenli ve seffaf bir piyasada, rekabet kosullar1 i¢cinde olusmasini temin etmektir
(IMKB, 2003). ikinci Ulusal Pazar ayn1 zamanda, IMKB Ulusal Pazar’indan gegici
veya siirekli olarak ¢ikartilan sirketler ile Ulusal Pazar i¢in gegerli kotasyon ve islem
gorme kosullarini saglayamayan sirketlere ait hisse senetlerini de kapsamaktadir. Bu
acidan bakildiginda kii¢iik ve orta Olgekteki bu 15 sirket, kurumsallasmanin ve
yeterli isletme biiyiikliigiiniin mevcut olmadig: diisiincesiyle arastirmanin kapsamina

dahil edilmemistir.

Gozalti Pazari’nin kurulug amaci; hisse senetleri Borsa'da islem goéren
sirketler ve/veya hisse senetleri islemleri ile ilgili olarak olagandis1 durumlarin ortaya
cikmasi, hisse senetleri Borsa'da islem goren sirketler tarafindan kamunun
zamaninda, tam ve siirekli olarak aydinlatilmasina ve mevcut diizenlemelere uyum

konusuna gerekli 6zenin gosterilmemesi, yatirimcilarin haklarmin korunmasi ve
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kamu yarar1 geregi hisse senetlerinin Borsa kotundan ve/veya islem gordiigii
pazardan gegici ya da siirekli ¢ikarilmasi sonucunu dogurabilecek geligmelerin
olusmast sonucunda, sirketlerin izleme ve inceleme kapsamina alinmasi
durumlarinda siirekli gdzetim, denetim ve izleme ortaminda, yatirnmcilarin devaml
ve zamaninda bilgilendirilmesini saglayacak onlemlerle birlikte, hisse senetlerinin
IMKB biinyesinde islem gorebilecegi organize bir pazar olusturmak ve sdzkonusu
sirketlerin hisse senetlerine yatirim yapmis tasarruf sahiplerine likidite olanagi
sunmaktir. (IMKB, 2003) Bu gerekgelerle gdzalti pazarindaki sirketler, yonetisim
uygulamalarinin temelini olusturan igletme faaliyetlerinden etkilenen gruplarin
haklarin1 ihlal ettikleri veya ihlal etme potansiyeli tagidiklar1 diislincesiyle arastirma

kapsamindan ¢ikarilmistir.

Diger kategorisinde yer alan sirketler IMKB yonetim kurulunca hisse
senetleri borsa kotundan ¢ikarilarak kot dis1 pazar kaydina alinan ve gegici olarak
islem gormekten menedilen sirketlerden olugmaktadir. Gozalti pazarina alinan
sirketlere yonelik benzer bir kaygi bu kapsamdaki 15 sirket i¢inde tasindig1 i¢in bu

sirketler de arastirma kapsamindan ¢ikarilmistir.

Ulusal Pazar’da yer alan 251 sirket ise IMKB tarafindan onceden
belirlenmis kotasyon sartlarmi tiimiiyle karsilayan sirketlerdir. Ancak IMKB'de
yatirimeilarin borsadaki fiyat hareketlerini incelerken kullandiklar1 endeks IMKB'de
islem goren bu sirketlerin fiyat degisimlerini gdsteren IMKB tiim endeksi yerine
IMKB 100 endeksi olmaktadir. Bunun oldukca kabul edilir bir nedeni
bulunmaktadir. Sermaye piyasalarinin degerlendirilmesinde kullanilan iki 6nemli
gostergeden biri piyasa kapitalizasyonu yani piyasanin degeri, digeri ise piyasada
islem goren sirketlerin yarattigi islem hacminin parasal karsihgidir. IMKB 100
endeksinde islem goren sirketler borsada islem goren sirketler iginde en yiiksek
piyasa degerine sahip sirketlerden olusmaktadir. Bu yoniiyle IMKB 100 endeksinde
islem goren sirketlerin piyasa degerleri toplami IMKB'de islem géren yaklasik 300
kadar sirketin piyasa degerinin yaklasik % 90mina karsilik gelmektedir. S6zkonusu
bu 100 sirketin piyasada yarattifi para hareketi benzer sekilde tiim islemlerin

yaklagik % 90'nina ulagsmaktadir.
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Temel amag, sermaye piyasasinin dinamizmini olusturan bu sirketlerin
yonetisim performansinin tespit edilmesidir. Agiklanan bu gerekgelerle 615 halka
acik sirket igerisinde IMKB'de 01.04.2003-30.06.2003 tarihleri arasinda islem goren
en yiiksek piyasa degerine sahip ilk 100 sirket arastirma evrenini olusturmaktadir.
Ulusal Pazar’dan secilmis bu 100 sirkete ait hisse senetleri IMKB Ulusal 100
(IMKB-100) endeksini olusturmaktadir.

3.4.VARSAYIMLAR

Arastirmanin baslamadan 6nceki temel yargi; IMKB’de islem goren halka
acik anonim sirket yOnetimlerinin; yOnetimin paylasilmasi, ortak bir yonetim
anlayisinin saglanmasi, sirket ortaklari kadar isletmenin iligkide bulundugu diger
cikar gruplarinin beklenti ve taleplerinin dikkate alinmasi ve olusan bu taleplerin
15181inda bagdasik, sosyal sorumlulugu olan bir yonetim anlayist ve uygulamalarinin
yaygin bir bi¢imde kurulu olmadigidir. Bu temel yargiya paralel olarak sirketlerin
faaliyet siiresi, faaliyet alami, halka agiklik orani, IMKB'de islem gorme siiresi,
calisan sayisi, piyasa degeri ile kurumsal yonetim uygulamalar1 arasindaki iliskilere
yonelik varsayimlar gelistirilmistir. Bu amacla asagida siralanan hipotezler

arastirmada test edilecektir.

Hipotez 1: IMKB-100'de yer alan mali, sinai ve hizmetler sektdriinde faaliyet
gosteren sirketlerinin, kurumsal yonetim uygulama dereceleri birbirinden farklilik
gostermektedir.

Hipotez 2: IMKB-100 sirketlerinin faaliyet siiresi arttikca kurumsal ydnetim
uygulama derecesi artmaktadir.

Hipotez 3: IMKB-100 sirketlerinin halka agiklik orani arttik¢a bu sirketlerin
kurumsal yonetim uygulama orani artmaktadir.

Hipotez 4: IMKB-100 sirketlerin IMKB'de islem gdrme siiresi ile kurumsal

yonetim uygulamalar arasinda bir iliski yoktur.

Hipotez 5: IMKB-100 sirketlerindeki calisan sayis1 artikga bu sirketlerin

kurumsal yonetim performanslar1 artmaktadir.

Hipotez 6: IMKB-100 sirketlerinin piyasa degeri arttikga kurumsal yonetim

uygulamalari artmaktadir.
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3.5. CEVAPLANMA YUZDESIi VE DAGILIMI

IMKB 100 endeksinde yer alan 100 sirket icerisinde % 59'undan (59 sirket)
geri doniis saglanmistir. Ulkemizde yapilan diger anket ¢alismalar1 incelendiginde bu
oranin oldukca yiikksek oldugu goriilmektedir. 01.04.2003-30.06.2003 doéneminde
IMKB 100 endeksinde islem goren sirketlerin % 50'si smai sektorde (50 sirket),
%30'u mali sektorde (30 sirket), % 16's1 hizmetler sektoriinde (16 sirket) ve % 4'ii de
teknoloji sektoriinde (4 sirket) faaliyet gostermektedir. Geri doniis saglanan
sirketlerin sektorlere gdre dagilimi, sirketlerin IMKB 100 endeksindeki sektorel

dagilimlariyla paralellik gostermektedir.

Doniis saglanan 59 sirketten 30 tanesi sinai sektorde faaliyet gostermektedir.
Bu 30 sinai sirketi arastirmaya dahil edilen sirketlerin % 50.84"nt
olusturmaktayken, IMKB 100'e dahil 50 smai sirketinin % 6011 olusturmaktadir.
Dontiis saglanan mali sektor sirketlerinin sayisi1 18'dir. Bu say1 aragtirmaya dahil
edilen 59 sirketin % 30.50'sine tekabiil etmekteyken, IMKB 100'e dahil 30 mali
sirketin ise % 6011 olusturmaktadir. Doniis saglanan hizmetler sektorii sirketlerinin
sayist ise 10'dur. Bu say1 arastirma kapsamindaki sirketlerin % 16.6'smna karsilik
gelmektedir. Bu 10 sirket IMKB 100'de hizmetler sektoriinde faaliyet gdsteren 16
sirketin % 62.5'ine karsilik gelmektedir.

Ozetle; IMKB 100 endeksinde sinai, mali ve hizmetler sektdriinde yer alan
sirketlerin orani sirastyla % 50 , % 30, % 16 iken, bu oran geri doniis saglanan anket
formlar1 igin ise sirastyla % 50.84, % 33.50 ve % 16.94 seklindedir. IMKB 100
endeksine dahil sirketlerin sektorel dagilimlari ile geri doniis saglanan soru
formlarinmn dagilimi arasinda ¢ok yakin bir paralellik gdze carpmaktadir. Ustelik
sinai, mali ve hizmetler sektorlerinde yer alan sirketlere ait geri doniis saglanan anket
formlarmin agiklama giicii, IMKB 100'de mevcut sirketlerin sirastyla % 60, % 60 ve
% 62.50’sine karsilik gelmektedir. Sinai ve mali sektorlerdeki % 60°lik ve hizmetler
sektoriindeki % 62.50’lik agiklama giicii istatistiksel olarak tatmin edici bir nitelik
tasimaktadir. IMKB 100 endeksinde islem géren 4 sirketten yalnizca bir tanesinden
geri doniis saglanabilmistir. Bu nedenle endeks kapsamindaki teknoloji sirketlerinin

azligr gerekse teknoloji endeksine dahil yalnizca bir sirketten geri donis

139



saglanabilmesi nedeniyle teknoloji sektdriine ait bir degerlendirme yapma imkan

bulunmamaktadir.
3.6. ISTATISTIKSEL ANALIZ

IMKB 100 sirketlerinin yonetisim anlayisini ortaya koymak ve arastirma
hipotezlerini test etmek amaciyla Uyum lyiligi Testleri (Ki-Kare ¢dziimlemesi),
Mann-Whitney U-Testi, Karsilagtirmali Tablolar (Cross Table) Analizi, Frekans
Testleri, Yilizde Analizleri, Varyans ve Standart Sapma Analizleri ile Ortalama
Analizleri yapilmistir. Bu istatistiksel analizlerde SPSS 11.5 ve Microsoft Excel

kullanilmastir.

3.6.1. ORNEKLEMDEKI FIiRMALARIN VE KATILIMCILARIN
OZELLIKLERI VE DEGERLENDIRMELER

Soru formunda yer alan ilk sekiz soru anketi yanitlayan sirket ¢alisanlarinin
ve ankete katilan sirketlerin temel 6zelliklerini ortaya koymaya yonelik sorulardan

olusmaktadir.
3.6.1.1. Ankete Katilanlarin Sirket Icindeki Pozisyonlar

Y 6netigim kavrami sirket yonetimi ile sirket faaliyetlerinden etkilenen ve bu
faaliyetleri etkileyebilecek konumda olan isletme ici ve isletme dis1 kisi veya gruplar
arasindaki etkilesimi ifade etmektedir. Bu nedenle, anket sorularinin miimkiin
oldugunca sirketlerin politika ve stratejilerinin saptanmasinda etkili olan orta ve iist
diizey yoneticiler tarafindan cevaplandirilmas: arastirmanin giivenilirligi agisindan
onem tagimaktadir. Arastirma anketini yanitlayan kisilerin isletme i¢indeki
pozisyonlar1 (Grafik 3) incelendiginde katilimcilarin % 39’u yonetim kurulu iiyesi,
genel midiir ve genel miidiir yardimcilarindan olusan iist kademe yoneticilerden
olugsmaktadir. Birim yonetici ve yardimcilarindan olusan orta kademe yoneticilerin
orani ise % 46 olarak gergeklesmistir. Katilimcilarin yalnizea %15°lik bir boliimii
sef, sef yardimcisi, uzman gibi diger kademelerde ¢alisanlar tarafindan olugsmaktadir.
Bu nedenle katilimecilarin % 85 gibi 6nemli bir bolimii iist ve orta kademe

yoneticilerden meydana gelmektedir.
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Grafik 3: Ankete Katilanlarin Sirket ici Pozisyonu
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3.6.1.2. Ankete Katilanlarin Uzmanhk Alanlari

Katilimcilarin sirket i¢i pozisyonlar1 kadar sirket i¢indeki ¢aligma alanlar1 da
onem tagimaktadir. Kurumsal yonetim kavraminin dncelikle sermaye piyasalarinda
islem goren sirketler i¢in kullaniliyor olmasi, kurumsal yonetim konusunun agirlikli
olarak Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi ve Sermaye Piyasasi Kurulu gibi
diizenleyici kuruluslar tarafindan incelenmesi sonucunu dogurmustur. Bu diisiinceyle
her ne kadar soru formu sirketlerin biitiin birimlerine yonelik olarak hazirlansa da
sorularin  biiyiik 0l¢iide muhasebe ve/veya finansman birimleri tarafindan
yanitlandigr anlagilmaktadir. Sorulart yanitlayan isletme ¢alisanlarinin % 55 gibi
yaridan fazla bir bolimii muhasebe ve/veya finansman bolimlerinde gorev
almaktadir. Katilimcilarin % 10’u genel miidiir, yonetim kurulu iiyesi gibi {ist diizey
yoneticilerden olustugu i¢in birim belirtmemislerdir. Diger birimler tarafindan

anketin yanitlanma orani ise % 35 olmaktadir. Bu durum Grafik 4 de izlenebilir.
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Grafik 4: Katihmcilarin Uzmanhk Alanlan
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3.6.1.3. Orneklemdeki Sirketlerin Faaliyet Siireleri

Aragtirma kapsaminda incelenen 59 sirketin faaliyet siirelerine gore
dagilimlar1 Grafik 3’de izlenebilir. Yirmi yili agkin bir siiredir faaliyet gosteren
firmalarin toplam igindeki payr % 71 diizeyindedir. Sektorel ayirima gidildiginde
yirmi yili agkin siiredir faaliyette bulunan sinai sirketlerin oranm1 % 87’ye kadar
cikmaktadir. Bu gostergeden IMKB 100’e dahil sirketlerin énemli bir bdliimiiniin
uzun yillardir faaliyet gosteren sirketler oldugu anlagilmaktadir. Sosyolojik anlamda
kurum, toplumda organize olmus, yerlesmis, kabul edilmis prosediirleri, belli sosyal
iliskiler diizenini ifade etmektedir. (Kogel, 2001:291) Bu ag¢idan bakildiginda
Kurumsal Yonetim anlayis1 ile faaliyet siiresi arasinda anlamli bir iliski oldugu
diisiiniilmektedir. Faaliyetlerini on yildan daha kisa bir siiredir siirdiiren sirketlerin
orani % 7°dir. Bes yilin altinda bir siiredir faaliyetlerine devam eden sirket orani ise

yine % 7 olarak tespit edilmistir (Grafik 5).
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3.6.1.4. Orneklemdeki Sirketlerin Halka Aciklik Oranlar:

Halka agiklik oranlari ile bir girketin paylasimcilari ile kurdugu iligkinin
diizeyi arasinda da anlamli bir iligskinin oldugu diisiiniilmektedir. Bir sirketin halka
aciklik orani artikca sirket faaliyetlerinden etkilenen kisi sayis1 artmaktadir. Bu
durum sirketin basta hissedarlar1 olmak iizere ¢cok daha fazla sayida kisi veya gruba
kars1 sorumlu olmasi anlamina gelmektedir. Bu nedenle, sirket yoneticilerinin karar
alirken bu gruplarin tepkilerini daha da dikkatli bir sekilde dikkate almalar
gerekmektedir. Ciinkii, sorumlulugun artmasiyla birlikte isletme faaliyetlerinden
etkilenen hissedar, yatirnmci ve diger gruplarin beklentilerinin karsilanmasi

konusunda sirketlerin {izerlerinde daha yogun bir baski olusmaktadir.

Ulkemizde agirliklandirilmis halka aciklik oraninm % 15-20 diizeyinde
oldugu bilinmektedir. Bu oranmin artmasi sirketlerin, faaliyetlerinden etkilenen
gruplarin taleplerini dikkate alma konusunda daha da duyarli hale gelmeleri i¢in itici
bir gii¢c olusturacag: diisiiniilmektedir. Grafik 6’da 6rneklemdeki sirketlerin %10’luk
dilimler halinde halka agiklik oranlar1 verilmektedir. Dagilimin birbirlerine yakin
degerler aldig1 goriilmektedir. Ancak yaridan fazla bir halka agiklik oranina sahip
sirketlerin oran1 % 15 ile siirli kaldig1 goriilmektedir. Bu oranin artmasi yonetigim

anlayisinin gelistirilmesine yardime1 olacaktir.
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Grafik 6: Sirketlerin Halka Acikhik Oranlari
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3.6.1.5. Orneklemdeki Sirketlerin IMKB’de islem Gérme Siireleri

IMKB’nin 17 yillik kisa tarihi diisiiniildiigiinde, Tiirk sermaye piyasasi
gelismis iilke borsalariyla karsilastirildiginda oldukca yenidir. Bu nedenle, faaliyet
siireleriyle kiyaslandiginda sirketlerin IMKB’de islem gorme siireleri daha kisa
olmaktadir. IMKB’de islemler 3 Ocak 1986 tarihinde 40 sirketle baslanmistir.
IMKB’nin kurulmasiyla birlikte borsada islem gormeye baslayan bu 40 sirketten
yalmzca 15 tanesi 31.04.2003-01.06.2003 déneminde IMKB 100 endeksine dahil
sirketler igerisinde yer almaktadir. Bu agidan bakildiginda sirketlerin islem

stirelerinin kisalig1 anlasilabilir.

Grafik 7’de aragtirmaya dahil olan sirketlerin islem gérme siireleri ii¢ ayr1
donem igerisinde verilmektedir. Sirketlerin % 47 gibi yariya yakin bir boliimii 10 yili
askin bir siiredir IMKB’de islem gormektedir. Sinai sektdr sirketleri i¢in bu oran
%57’ye ulasmaktadir. Ulke olarak geng¢ bir sermaye piyasasma sahip olmamiz
nedeniyle, IMKB’de islem gérme siireleri ile sirketlerin kurumsal y&netim anlayisina

sahip olmalar1 arasinda anlaml bir iligkinin olmadig1 diistintilmektedir.
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Grafik 7: IMKB'de Islem Goérme Siiresi
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3.6.1.6. Orneklemdeki Sirketlerde Calisan Sayilar

Isletme faaliyetlerinin gérece olarak daha kolaylikla yiiriitiilebildigi patron
yonetici profilinden isletmelerin i¢ ve dis ¢evrelerinin karmasiklagsmasiyla yonetici
isletme sahipligi ayrimina gidildigi gozlenmektedir. Bu durum sirketlerin aile sirketi
kimliginden siyrilarak profesyonel kadrolar tarafindan yonetilen daha kurumsal
yapilara donlismesine olanak saglamaktadir. Bu baglamda sirket uygulamalarinin
karmasiklasmas1 ve sayica artis gostermesine paralel olarak sirketlerin biiylimeye
basladig1 gozlenmektedir. Bu nedenle, sirketlerin biiyiimesi ve buna bagli olarak
calisan personel sayisinin artmasi ile kurumsal yonetim uygulamalar1 arasinda bir

iliskinin varlig1 diistiniilebilir.

Grafik 8’de ornekleme dahil olan sirketlerin ¢alisanlarin belirlenen dilimler
igerisinde dagilimi izlenebilir. 1-49 aralifinda personel c¢alistiran isletmeler kiigiik
Olcekli, 50-199 arasinda kisi isttihdam eden isletmeler orta olgekli, 200 ve iizeri
personel istihdam eden isletmeler ise biiyilk oOlgekli isletmeler olarak kabul
edilmektedir (Miiftiiglu, 1989: 462). Bu baglamda, arastirmaya dahil olan sirketlerin
% 76 gibi oldukca biiylik bir boliimii biiyiik olgekli isletme sinifina girmektedir.
Arastirma kapsamindaki sirketlerin yalmizca % 24°liikk bir kisminin KOBI niteligi
tasidigini gortilmektedir. Sektorel ayirima gidildiginde sinai sektdr iginde biliylik

Olcekli isletmelerin orani % 93’e¢ kadar c¢ikmaktadir. Bu oran mali sektor
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sirketlerinde % 55 ile en diisiik diizeye ulasmaktadir. Mali sektor icinde KOBI’lerin
orani ise % 45 seviyesindedir. Hizmet sektoriinde biiyilik dlgekli isletme orant % 60

diizeyindedir.

Grafik 8: Sirketlerin Calisan Sayilan
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3.6.1.7. Orneklemdeki Sirketlerin Piyasa Degerleri

Piyasa degeri sermaye piyasalarinin biyiikliigiinii gérmek agisindan son
derece yaygin olarak kullanilan bir kriterdir. Sirketlerin piyasa degerlerinin
biiyiikliigii, sermaye piyasalarinin biiyiikligii ve gelismisligi ile yakindan iliskilidir.
Bu nedenle Tiirk sermaye piyasasinin az gelismis olmasi, IMKB 100 endeksine
dahil sirketlerin piyasa degerlerini diisiik gosterebilir. Ancak piyasa degeri yiiksek
bu sirketlerin gerek IMKB’deki islem hacimleri, gerekse piyasalarda yapmis
olduklar1 islemlerin parasal karsiligi, piyasa degeri kiigiik olan sirketlere oranla
daha yiiksektir. Ustelik piyasa degeri yiiksek sirketlerin ¢ok daha fazla sayida kisi
ya da grupla etkilesim icine girdigini sdylemek miimkiindiir. Sonugta yaratilan
katma deger ¢ok daha biiyilik olmakta ve toplumun ¢ok daha genis kesimlerini etkisi

altina alabilmektedir.

Grafik 9°da Ornekleme dahil olan sirketlerin piyasa degerlerinin milyon
dolar cinsinden belirlenen dilimlere dagilimi goriilmektedir. Sirketlerin % 80’e
yakin bir boliimiiniin piyasa degerinin g¢eyrek milyon dolarin altinda oldugu

goriilmektedir. Bu duruma Kasim 2000 ve Subat 2001°de yasanan krizlerin
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etkisinin oldugu da goézden kacirilmamalidir. Arastirma kapsamindaki 59 sirketten

6 tanesi (%10) yarim milyon dolarin ve yalnizca 2 tanesi 1 milyar dolarin tizerinde

piyasa degerine sahip bulunmaktadir. Sirketlerin piyasa degeri artikca kurumsal

yonetime verecekleri 0nemin artacagi diisiintilmektedir.

Grafik 9: Sirketlerin Piyasa Degerleri
(Milyon$)
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3.6.1.8. Orneklemdeki Sirketlerin Sektérel Dagihim

Gerek sinai sektoriin, gerekse hizmet ve mali sektorlerin kendilerine 6zgii

yapist ve isleyisinin; sirketlerin kurumsal yonetim uygulamalarmi etkiledigi

distiniilmektedir. Bu baglamda sirketlerin sektorel bir ayrima da tabi tutulmasi

gerekmektedir. Grafik 10°da 6rnekleme dahil olan sirketlerin sektorel dagilimlari

verilmektedir.

Grafik 10: Sirketlerin Sektorel Dagilim1
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alisma kapsamindaki 59 sirketin % 50’si simnai, % 31’1 mali, % 17’si
p

hizmetler ve % 4’i teknoloji sektoriine ait sirketlerden olusmaktadir (Grafik 10).

3.6.2.PAYLASIMCILARA VERILEN ONEMIN ANALIZI

Arastirmaya katilan 59 sirket calisanindan isletme paylasimcisi olarak

tanimlanan 18 ayr1 paylasimci grubun besli Likert 6lgeginde derecelendirilmesi ve

sozkonusu paylagimer grubun isletme i¢in ¢ok Onemli olmasi halinde 1, 6nemli

olmasi halinde 2, ne 6nemli ne 6nemsiz olmasi halinde 3, dnemsiz olmas1 halinde 4

ve hi¢ 6nemi olmamasi halinde ise 5 degerini vermeleri istenmistir.

3.6.2.1. Orneklemdeki Tiim Sirketlerin Paylasimcilarina Verdikleri

Onem Siralamasi

Sektor ayrimi gozetmeden arastirmaya katilan 59 sirketin paylasimcilarina

verdikleri 6nem siralamasi Tablo 7’°de belirtilmektedir.

Tablo 7: Tiim Sirketlerin Onem Siralamasi

(S):;glsr: Paylasimci Gruplar D(;):eilrsi
1 |Isletme Calisanlari 1,16
2 |Ust Yonetim (Genel Miidiirliik) | 1,18
3 |Mevcut Miisteriler 1,2
4 |Yonetim Kurulu 1,23
5  |Biiyiik Hisseli Isletme Ortaklar 1,35
6  |Potansiyel Miisteriler 1,39
7 |Diger Isletme Yoneticileri 1,51
8  [Rakip Isletmeler 1,63
9  |Tedarikgiler 1,64
10  [Kiiclik (Azinlik) Hissedarlar 1,66
11  [Hiikiimetler (Siyasal Iktidarlar) 1,67
12 [Medya 1,76
13 [Kamu Kurum ve Kuruluslari 1,77
14 [Diger Yatirimcilar 1,85
15 [Yerel Yonetimler 2,12
16  |Sivil Toplum Orgiitleri 2,22
17  |Cevreci Baski Gruplari 2,36
18 [Sendikalar 2,5
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Aragtirmaya katilan 59 sirket yoneticisinin 50 tanesi, isletme g¢alisanlarina
verdikleri degeri “Cok Onemli” seklinde nitelendirmektedir. “Cok Onemli” degeri
genel miidirlik olarak ifade edilen iist yonetim i¢in 48, mevcut misteriler ve
yonetim kurulu 46, biiyilk hisseli isletme ortaklar1 icin ise 39 kisi tarafindan
verilmistir. Isletme yoneticilerinin biiyiik bir ¢ogunluguna gore isletme c¢alisanlart
sirketlerinin en &nemli paylasimcisi olarak goriilmektedir. Isletme calisanlarii
sirastyla ist yonetim, mevcut miisteriler, yonetim kurulu ve biiylik hisseli isletme
ortaklar1 takip etmektedir. Goriildiigii gibi isletme ici paylasimcilar1 olusturan isletme
calisanlar1 ve sirket {ist yonetimi ilk iki siray1 almaktadir. Isletme dis1 bir paylasimer

grubu temsil eden miisteriler bu iki grubun arkasinda {i¢iincii sirada yer almaktadir.

Yerel yonetimler, sivil toplum oOrgiitleri, ¢cevreci baski gruplari, sendikalar
ise sirket yoneticileri i¢in dnem siralamasinda son siralar1 almaktadir. Bu gruplara
verilen 6nem derecesi “Onemli” ile kayitsizlig1 ifade eden “Ne Onemli Ne Onemsiz”
arasinda yer almaktadir. Sirket calisanlarinin sirket yoneticileri tarafindan en énemli
paylasimel grubu olarak belirlenmesine karsin, sendikalarin siralamada son sirayi
almasi1 dikkat ¢eken diger bir veri olarak goze ¢arpmaktadir. Aragtirmaya katilan 59
sirket yoOneticisi icerisinde “Calisanlariniz igerisinde bir sendikaya iiye olanlar
bulunmakta midir?” sorusuna “Evet” cevabini verenlerin orani; sinai sektor sirketleri
icin % 96, mali sektdr sirketleri icin % 27 ve hizmetler sektorii igin ise %10°dur. Her
ne kadar mali ve hizmetler sektorlerinde sendikalasma orani diisiik olsa bile
arastirma kapsamindaki 30 sinai sektor sirketinin neredeyse tamaminda sendikalara
tiye calisanlar bulunmaktadir. Tablo 8’den de goriilebilecegi gibi sinai sektor sirket
yoneticilerinin sendikalara verdikleri onem derecesi “Onemli” olarak nitelense bile,
Onem siralamasinda sendikalar yine son siray1 almaktadir. Bu durum basta sendikalar
olmak iizere yerel yonetimler, sivil toplum oOrgiitleri ve ¢evreci baski gruplariin
isletme yoneticileri ve isletme uygulamalar1 lizerinde daha etkili bir rol oynamasi
gerektigi diisiiniilmektedir. Ciinkii, toplumsal orgiitlenmenin yolu sendikalar, yerel
yonetimler, sivil toplum orgiitleri ve g¢evreci baski gruplarindan ge¢gmektedir. Bu
gruplarin igletme faaliyetleri {lizerindeki etkin tutumu, isletme yOnetimlerinin

kararlarinda toplumsal fayday1 daha ¢ok gdzoniine almalarina yardimer olabilecektir.
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3.6.2.2. Smai Sektor Sirketlerinin Paylasimcilarina Verdikleri Onem

Siralamasi

Arastirma kapsamindaki 30 smai sektdr sirket yoneticisinin @ sirket
paylasimcilarina  verdikleri onem siras1 Tablo 8’de verilmektedir. Tablo 8
incelendiginde tiim sirket yoneticilerinin ortak egilimini gosteren Tablo 7°de goriilen
sonuclara benzer bir durumla karsilagilmaktadir. Burada {ist yonetim ve isletme
calisanlarina verilen Onem derecesi ayni olmakla birlikte, biraz daha artmis
goriinmektedir. Ik ii¢ siray1 isletme i¢i paylasimei gruplarm aldigi gériilmektedir.
Yonetim kurulu tiglincii siray1 almakta bu grubu isletme dis1 paylasimer bir grup olan
miisteriler ve ardindan da biiyiik hisseli isletme ortaklar1 takip etmektedir. Ik bese
giren isletme paylagimcilarinda bir degisiklik olmadig1 goriilmektedir. Bu sonucta
arastirma kapsamindaki 59 sirketin 30 tanesini (% 50) sinai sektor sirketlerinin

olusturmasinin etkisi bulunmaktadir.

Tablo 8: Smai Sektor Sirketlerinin Onem Siralamasi

g:;;lsl: Paylasimcr Gruplar D(Z:eilzsi

1  |Ust Yonetim (Genel Miidiirliik) 1,13
1 |Isletme Calisanlari 1,13
3 Y o6netim Kurulu 1,16
4  |Mevcut Miisteriler 1,2
5  [Biiyiik Hisseli Isletme Ortaklar 1,35
6  |Potansiyel Miisteriler 1,43
7 |Rakip Isletmeler 1,46
7  |Hiikiimetler (Siyasal iktidarlar) 1,46
7 |Diger Isletme Yoneticileri 1,46
10 |Tedarikgiler 1,56
11 |Kigiik (Azinlik) Hissedarlar 1,63
11  [Kamu Kurum ve Kuruluslari 1,63
13 [Medya 1,66
14 [Diger Yatirimcilar 1,78
15 |[Yerel Yonetimler 1,86
16  [Sivil Toplum Orgiitleri 2

16 [Cevreci Baski Gruplari 2

18 [Sendikalar 2,03
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Sinai sektor sirket yoneticilerinin sendikalar, yerel yonetimler, sivil toplum
orgiitleri ve c¢evreci baski gruplaria verdikleri 6nem derecesi artmakla birlikte, bu
paylasimcilarin siralamadaki yerlerinin de8ismedigi goriilmektedir. Sivil toplum

orgiitleri, cevreci baski gruplar1 ve sendikalar “Onemli” olarak nitelendirilmektedir.

3.6.2.3. Mali Sektor Sirketlerinin Paylasimcilarina Verdikleri Onem

Siralamasi

Arastirma kapsamindaki 18 mali sektor sirket yoOneticisinin sirket
paylasimcilarina verdikleri 6nem siras1 Tablo 9’da verilmektedir. Mali sektor sirket
yoneticilerinin en dnem verdikleri ilk bes grubun degismedigi goriilmektedir. isletme
calisanlan yine ilk iki sirada kendisine yer bulmustur. Diger siralamalardan farkli
olarak isletme miisterilerine verilen 6nemin, list yonetim ve yonetim kurulunun

Oniine gectigi goriilebilir.

Tablo 9: Mali Sektor Sirketlerinin Onem Siralamasi

(S)II;‘;ISI: Paylasimcr Gruplar D?:eilzlsi
1 Isletme Calisanlar 1,16
2 Mevcut Miisteriler 1,17
3 |Ust Yonetim (Genel Miidiirliik) 1,22
4 Yonetim Kurulu 1,33
5 Biiyiik Hisseli Isletme Ortaklar: 1,38
6 Potansiyel Miisteriler 1,41
7  |Diger Isletme Yoneticileri 1,58
8 Kiiciik (Azinlik) Hissedarlar 1,61
9 Medya 1,72
10  [Rakip Isletmeler 1,82
11 Diger Yatirimcilar 1,88
12 |Tedarikgiler 2
13 |Hiikiimetler (Siyasal Iktidarlar) 2,05
14  |Kamu Kurum ve Kuruluslari 2,22
15 [Sivil Toplum Orgiitleri 2,52
16 Yerel Yonetimler 2,58
17  |Cevreci Baski Gruplari 2,93
18 Sendikalar 3
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Mali sektor sirket yoneticilerinin sendikalar, yerel yonetimler, sivil toplum
orgiitleri ve cevreci baski gruplarina verdikleri 6nem derecesi, sinai sektor sirket
yoneticileriyle kiyaslandiginda daha distik bir diizeye karsilik gelmektedir.
Sendikalasma oranimin %10 oldugu mali sektor sirketleri icin bu gruplar “Ne Onemli

b

Ne Onemsiz” olarak ifade edilmektedir. Mali sektdr sirketlerinin yoneticileri icin
diger paylasimci gruplarinin siralamasinda ¢ok dnemli degisimler olmamakla birlikte
tedarikgiler, hiikiimet, kamu kurum ve kuruluslar1 gibi gruplarin 6nem derece ve
siralarin diistiigii goriilmektedir. Mali sektor sirketlerince kiiciik hissedarlar ve
medya tim sektorler icerinde gerek Onem sirasi gerekse onem derecesi agisindan

daha fazla bir 6neme sahip goriinmektedir.
3.6.2.4. Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Onem Siralamasi

Arastirma kapsamindaki 10 hizmetler sektorii sirket yOneticisinin sirket

paylasimcilarina verdikleri onem sirast Tablo 10°da verilmektedir.

Tablo 10: Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Onem Siralamasi

g:;;lsl: Paylasimc1 Gruplar D(Z:eilzsi

1 |YOnetim Kurulu 1,3
1  |Mevcut Miisteriler 1,3
1  |Potansiyel Miisteriler 1,3
1 |Ust Yonetim (Genel Miidiirliik) 1,3
1  |Biiyiik Hisseli Isletme Ortaklar 1,3
1 [Isletme Calisanlari 1,3
7  |Tedarikgiler 1,4
8  [Diger Isletme Yéneticileri 1,5
8  |Kamu Kurum ve Kuruluslari 1,5
10  |Hiikiimetler (Siyasal iktidarlar) 1,6
11 |Rakip Isletmeler 1,9
11 |Kigiik (Azinlik) Hissedarlar 1,9
13 [Medya 2,1
13 [Diger Yatirimcilar 2,1
13 [Yerel Yonetimler 2,1
16  [Sivil Toplum Orgiitleri 2.4
17  |Cevreci Baski1 Gruplari 2,6
18 |Sendikalar 3
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Hizmet sektorii sirket yoneticilerinin basta mevcut miisteriler olmak iizere
potansiyel miisterilerin de ilk siralara yerlestigi goriilmektedir. Bu durum hizmetin
sunumu ile tiikketilmesi arasindaki ayrilmazliga, diger bir deyisle hizmetin iiretilmesi
ile tiiketiminin eszamanli olmasi geregine baglanabilir. Hizmetin sunumunun
tiiketicilere bagli olmas1 ve hizmet kalitesi ile miisteri tatmini arasindaki yakin iligki
sebebiyle mevcut miisteriler kadar potansiyel miisteriler de hizmet isletmeleri
tarafindan 6nemsenen gruplar arasinda algilanmaktadir. Burada dikkati ¢eken bir
konu iist yonetim, isletme calisanlar1 ve biiyiik hisseli isletme ortaklar1 da mevcut ve

potansiyel miisteriler kadar 6nem derecesine sahip olmasidir.

3.6.3. ANKET SORULARINA VERILEN YANITLARIN YUZDE
DAGILIMLARI ve DEGERLENDIRMELER

Bu boliimde sirket yoneticilerinin isletme i¢i ve isletme dis1 paylasimci
gruplara yonelik kurumsal yonetim egilimlerinin ve igletmelerin sosyal sorumluluk

anlayisinin tespit edilmesi amaglanmaktadir.

3.6.3.1. Isletmenin Paylasimcilarina Yoénelik Kurumsal Yénetim

Uygulamalar

Isletme paylasimcilarmin talep ve beklentilerini dikkate alarak sirket
hedeflerini ortaya koymak ve bu sayede tiim taraflarin ortak miisterekte anlastiklar
bir politika belirlemek, paylasimci yoOnetiminin baska bir deyisle, yonetisimin
gereklerinden biridir. Bu dengeli isletme politikasinin arastirmaya katilan sirketlerin
bliylik bir boliimiince benimsendigi goriilmektedir. “Paylasimcilarin beklentilerini
dengelemek isletme misyonlarindan biri olarak tanimlanmakta midir?” seklindeki
birinci soruya katilimcilarin %82’si “Evet” seklinde cevap vermistir (Tablo 11). Bu
oranin yiiksekligi, sirketlerin 6nemli bir kesiminin paylagimcilarinin taleplerine karsi

duyarl olduklar1 sonucuna ulasmamizi saglamaktadir.

Sirketlerin % 89’unda isletme paylasimcilarin haklarinin ihlali halinde
tazminat ...vb. mekanizmalar1 kullanabilme imkan1 oldugu goriilmektedir (Tablo 11).
Bu durum hesap verebilirlik ilkesiyle yakindan ilgilidir. Kurumsal yonetim anlayisi

geregi yonetim aldigr kararlarin sonuglarinin sorumlulugunu {istlenebilmelidir.
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Menfaat sahiplerinin yasal diizenlemelerle ve sozlesmelerle korunan haklarinin ihlali
halinde etkili ve siiratli bir tazmin mekanizmasi olusturulmalidir. Yo6netim, yasal
diizenlemelerle menfaat sahiplerine saglanmis olan olanaklarin kullanilabilmesi i¢in

gerekli kolayligi saglamalidir.

Buna bagli olarak menfaat sahipleri haklarimin korunmasiyla ilgili sirket
politikalar1 ve yiiriitiilen siirecler hakkinda bilgilendirilmelidir. Katilimc sirketlerin
% 66’s1 paylasimcilarin1  haklarinin - korunmas1  konusunda bilgilendirdigini
belirtmektedir (Tablo 11). Kurumsal yonetimin 6nemli bir diger 6gesi katilimciliktir.
Isletme paylasimcilarinin yonetime katilimini destekleyici mekanizmalarin yazil
hale getirilme oran1 % 24 ile smirli kalmaktadir (Tablo 11). Kurumsal ydnetim
anlayis1 bir takim kisi veya gruplara gore degismeyen, yerlesmis, kabul edilmis bir
takim yazili prosediirleri ifade etmektedir. Bu agidan bakildiginda katilimi
destekleyici mekanizmalarin kalic1 olabilmesinin kosullarindan biri bu araglar1 yazili

hale getirmektir.

Tablo 11: Tim Paylasimcilara Yonelik Kurumsal Yonetim

Uygulamalar
Sinai Sektorii Mali Sektor

Soru No Evet Hayir Soru No Evet Hayir
1 %82 %18 1 %78 %22
66 %86 %14 66 %94 %6
67 %74 %26 67 %56 %44
68 %22 %78 68 %17 %83

Hizmetler Sektorii Tiim Sektorler

Soru No Evet Hayir Soru No Evet Hayir
1 %89 %11 1 %82 %18
66 %90 %10 66 %89 %11
67 %70 %30 67 %66 %34
68 %33 %67 68 %24 %76

Sozii edilen sorulara verilen yanitlar incelendiginde, sinai, mali ve hizmetler
sektorlerinde yer alan sirketler tarafindan verilmis olan cevaplar arasinda onemli
farkliliklarin olmadig, sektorel farkliliklarin tim sektor sirketlerinin vermis oldugu

cevaplar paralelinde olustugu goriilmektedir.
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3.6.3.1.1. Isletme Calsanlarmma Yonelik Kurumsal Yonetim

Uygulamalan

Calisanlar icin giivenli ¢alisma kosullarinin saglanmasi, ¢alisma kosullarinin
tyilestirilmesi, c¢alisanlarin  bilgi ve becerilerini artirmaya yonelik egitim
programlarinin olusturulmasi, iyi bir kurumsal yonetimin ¢alisanlara yonelik
uygulamalarim1  ifade eder. Calisanlara yonelik sorulara verilen yanitlar
incelendiginde (Tablo 12); sirketlerin neredeyse tamamina yakininda ¢alisma
kosullariin gelistirildigi (% 97), calisanlarin gelistirilmesine yonelik programlarin
uygulamaya koyuldugu (% 98) ve calisanlara yonelik kariyer planlamasi yapildigi
(% 98) goriilmektedir. Bu plan ve programlar isletmelerin ¢alisanlarina karsi olan
sorumluluklarinin bir geregi olarak yerine getirilmelidir. Sirket yoneticilerinin tiim
sektorlerde isletme calisanlarina verdikleri 6nemin derece ve sirasindan da bu durum
anlagilmaktadir (Tablo 7). Bu anlayis, calisanlarin motivasyonunun ve is veriminin

artmasi bakimindan arzu edilen kurumsal yonetim uygulamalaridir.

Calisanlara yonelik vakif ve sandik uygulamalari, ¢alisanlarin gerek calisma
hayati boyunca, gerekse emeklilik donemlerinde birtakim sosyal ve maddi
olanaklardan yararlanmalarmma ve sosyal gilivence saglamalarina imkan veren
orgiitlenmelerdir. Bu tip Orgilitlenmelerin yayginlastirilmasi, ¢alisanlarin isletmeye
baglhiligin artmasina imkan taniyacak araglardir. Arastirmaya katilan sirketlerde
calisanlara yonelik vakif ve sandik uygulamalar1 % 39 diizeyindedir. Sinai sektor
sirketlerinde bu oran %50’ye kadar ¢ikarken, hizmet sektdriinde bu oran %20 gibi

diisiik bir diizeyde gergeklesmektedir (Tablo 12).

Calisanlara yonelik hisse senedi edindirme programlari ¢alisanlarin sirkete
ortak edilerek kayip kazanglara birlikte sahip olarak ortak bir paylasim yaratma
acisindan 6nem tagimaktadir. Bu yol, calisanlarin ise bagliliginin ve ¢alisma isteginin
artmasina imkan taniyacaktir. Sirketlerin tiimiinde bu yola basvuranlarin oran1 % 14
ile sinirhh kalmaktadir. Bu baglamda calisanlara kar dagitimina yonelik bir
diizenlemenin yapilma orant % 31 gibi diisiik bir diizeyde gergeklesmektedir. Mali
sektor sirketlerinde bu oran ortalamanin aksine % 61’e¢ kadar ¢ikmaktadir. Mali
sirketlerin finansal piyasalarla ¢ok daha i¢ ige olmasi bu tip bir uygulamanin mali

sektor sirketlerinde ortaya ¢iktig1 diisliniilmektedir. Hizmet isletmelerinde
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caliganlara kar payr uygulamasina bagvurulmadigr goriilmektedir. Ancak sirketlerin
% 91 gibi 6nemli bir oraninin, ¢alisanlarina iicret dis1 yan ddeme ve sosyal haklar

tanidig1 goriilmektedir (Tablo 12).

Tablo 12: Cahisanlara Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin Sektorlere

Gore Yiizde Dagilimlar:

Sinai Sektoru Mali Sektor

Soru No| Evet Hayir Soru No Evet Hayir
2 %93 %7 2 %100 %0
3 %97 %3 3 %100 %0
4 %83 %17 4 %88 %12
5 %50 %50 5 %33 %67
6 %10 %90 6 %17 %83
7 %23 %77 7 %24 %76
8 %90 %10 8 %94 %6
9 %70 %30 9 %76 %24
10 %20 %80 10 %61 %39
11 %80 %20 11 %82 %18
12 %87 %13 12 %88 %12
13 %90 %10 13 %100 %0

Hizmet Sektoru Tiim Sektorler

Soru No| Evet Hayir Soru No Evet Hayir
2 %100 %0 2 %97 %3
3 %100 %0 3 %98 %2
4 %100 %0 4 %98 %2
5 %20 %80 5 %39 %61
6 %10 %90 6 %14 %86
7 %40 %60 7 %28 %72
8 %90 %10 8 %91 %9
9 %90 %10 9 %76 %24
10 %0 %100 10 %31 %69
11 %70 %30 11 %79 %21
12 %100 %0 12 %90 %10
13 %100 %0 13 %95 %5

Kurumsal yonetisim anlayisinin adil yonetim ilkesi, personel alimi ve
terfisine iliskin konularda esit davranmayi1 gerektirir. Personel alimina iliskin
kriterler yazili olarak acik¢a belirlenmeli, toplumun her kesimine esit is firsati
saglamaya yonelik planlar yapilmalidir. Personel alimi ve terfisine iligkin kurallarin
belirlenme ve yazili hale getirilme oram1 % 79°dur (Tablo 12). Bu acidan

bakildiginda sirketlerin biiyiik 6l¢iide ¢alisanlarina yonelik adil bir yonetim anlayisi
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olusturduklart sdylenebilir. Benzer bir bicimde sirket igindeki gdrev tanimlari ve
dagilimi calisanlarin etkili ve verimli caligmalarina imkan verecek sekilde
diizenlenmelidir. Calisanlarin yetki ve sorumluluklarinin agik¢a belirlenip yazili hale

getirilme derecesi ise % 90 gibi bir orana karsilik gelmektedir.

Katilimeilik kurumsal yonetim ilkelerinin yap1 taglarindan biridir. Bu
nedenle, isletme ile ilgili kararlarin alinmasinda c¢alisanlarin  goriislerine
basvurulmasi karsilikli, ortak yonetisim anlayisinin olusturulabilmesi i¢in énemli bir
kosuldur. Sirketlerin isletmeyle ilgili karalarin alinmasinda calisanlarinin goriislerine
basvurma oram1 % 76 olarak gerceklesmistir (Tablo 12). Calisanlarin igletme
faaliyetleri hakkinda bilgilendirilmesi etkilesimli yonetimin bir diger geregidir. Bu
nedenle, calisanlarla yoneticiler arasinda katilimci bir yonetimi saglamay1 giivence
altina almak ve karsilikli goriis aligverisinde bulunmak amaciyla sirket ve ¢alisanlar
ile ilgili konularda bilgi verilen toplantilar yapilmalidir. Calisanlarla ilgili olarak
alman kararlar ve ¢alisanlar1 ilgilendiren gelismeler zaman kaybedilmeden
calisanlara veya temsilcilerine iletilmelidir. Calisanlarin isletme uygulamalarindan
haberdar edilme diizeyi % 95 gibi bir orana karsilik gelmektedir. Burada ¢alisanlarin
bilgilendirilmesi kadar, hangi siklikla bilgilendirildigi de Onem tagimaktadir.
Calisanlarin isletme uygulamalar1 hakkinda hangi siklikla bilgilendirildikleri Grafik

9’da izlenebilir.

Grafik 11: Cahsanlarin Bilgilendirilme
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Calisanlarina isletme uygulamalar1 hakkinda bilgi veren her ii¢ isletmeden
birinin ¢alisanlarina isletme uygulamalar1 hakkinda ayda bir bilgi verdigi ortaya
cikmaktadir. Bir aydan daha kisa periyotlarda ¢alisanlarin bilgilendirilme oran1 % 28

iken, bir ayn iistiinde bir siklikta calisanlar1 bilgilendirme egilimi % 31 olmaktadir.
3.6.3.1.2. Pay Sahiplerine Yonelik Kurumsal Yonetim Uygulamalar:

Sirket yoneticilerinin maliyetlerin minimizasyonu, karin ve satis gelirlerinin
maksimizasyonu seklinde belirledigi hedefler, gercekte sirket ortaklarinin hisse
basina karlarin1 artirma temel gayesini destekleyen alt hedefler olarak karsimiza
cikmaktadir. Ekonomik temelli bu bakis agisindan bakildiginda sirket yoneticilerinin,
ortaklarin beklentilerini karsilayacak bir yonetim anlayisina sahip olmasi gerektigi
aciktir. Aksi halde pay sahiplerinin beklentilere hizmet etmeyen sirket yoneticilerinin
gorevlerini siirdiirecek yetkiyi genel kurullarda almasi beklenemez. Sirket
yoneticilerinin pay sahiplerine verdigi énem hatirlandiginda biiyiik hisseli igletme
ortaklarinin tiim degerlendirmelerde en fazla 6nem verilen ilk bes paylasimct grup
arasinda yer aldigi goriilecektir. Bu grubun sirket yonetimleri lizerindeki etkisi
diisiiniildiiglinde bu tip bir sonucun ¢ikmasi dogaldir. Ancak benzer bir 6nemin basta
diger yatirimcilar olmak iizere kii¢iikk pay sahipleri i¢in sdzkonusu olmadigi
goriilmektedir. Kiiglik pay sahipleri, alinan kararlardan belki en ¢ok etkilenen ancak
talep ve tepkileri isletme yoOnetimi tarafindan daha az dikkate alinan paylagimci

gruplardan birisidir.

Tirkiye Sermaye Piyasast Araci Kuruluslart Birligi'nin (TSPAKB)
verilerine gore, Tiirkiye'deki toplam yatirimci sayisi, 2003 yili Ocak ayr sonu
itibariyle 1 milyon 626 bin 405 olarak gerceklesmistir. Hesabinda hisse senedi
bulunan yatirimer sayisi ise 973 bin 439 diizeyindedir. Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi'nda islem goren hisse senetlerinin ¢ok biiyiik bolimii ¢ok az sayidaki
yatirimeinin elinde bulunmaktadir. 869 biiylik yatirimci, tiim hisse senetlerinin
%63.4'lint kontrol etmektedir. 10 milyara kadar portfoyli bulunan 886 511 kiiciik
yatirimcinin borsadan aldigi pay ise % 9.1 diizeyinde kalmaktadir. Goriildiigi gibi
hisse senedi piyasasinda yatirim yapan kisi sayisi bir milyonun altinda olmakla

birlikte bu rakamin % 91’ini kiiglik yatirimcilar olugturmaktadir.
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Yapilan yasal diizenlemelerle kiiciik yatirimcilari korumaya yonelik
birikimli oy sistemi gibi birtakim diizenlemelerin oldugu goriilmektedir. Fakat kiiciik
ve potansiyel yatirimcilarin agiklanan 6nemi dikkate alindiginda bu diizenlemeler
yeterli goriilmemeli, sermaye piyasalarinin tabanini olusturan bu yatirimcilarin
sermaye piyasalarinda yatirnm yapmalar1 igin gerekli tesvik mekanizmalar

artirilmalidir.

Tablo 13’de isletmenin pay sahiplerine yonelik sorulara verilen yanitlarin
ylizde dagilimi goriilebilir. Arastirmaya katilan sirketlerin tamami genel kurullarda
tim pay sahiplerinin esit olarak goriis bildirebilecegini belirtmektedir. Genel
kurullar disinda pay sahipleriyle iletisimi saglamak amaciyla 6zel bir birim
olusturma egiliminin % 54 oldugu goriilmektedir. Bu tip 6zel bir birimin varligi, pay
sahiplerinin olagan ya da olaganiistii genel kurullar disinda da sirket ile iletisimin
saglanmasima imkan taniyacaktir. Azmlik pay sahiplerinin yonetim kurullarina
temsilci gonderebilme imkan1 arastirmaya katilan sirketlerin % 41’inde uygulamaya

konulan bir yonetim uygulamasidir.

Sirketlerin % 41’inde karar alma konusunda imtiyazli hisse uygulamasina
gidilmektedir. Bu durum “bir hisse bir oy kuralina” ters diismektedir. Kar
dagitiminda imtiyazli hisse uygulamasi ¢ok daha az bagvurulan (% 15) bir yonetim
uygulamasi1 olarak goriinmektedir. Kar payi, pay sahibinin pay iizerindeki
miilkiyetinin getirdigi en 6nemli haklardandir. Bu nedenle kar dagitiminda imtiyazl
hisse uygulamasi ne kadar sinirl olursa diger sirket ortaklarinin kardan daha yiiksek

oranlarda pay alma olanaklari artacaktir.

Kurumsal yonetimin bir geregi olarak tiim pay sahiplerinin goriis bildirme
kadar bilgi alma ve inceleme haklarina da sahip bulunmasi gerekmektedir. Pay
sahibinin bilgi alma hakk1 ayn1 zamanda yonetimin bilgi verme ylikiimliiliiglinii ifade
etmektedir. Bu konuda da sirketin pay sahiplerine genis bir serbestlik tanindigi
goriilmektedir. Sirketlerin % 88’1 tiim pay sahiplerinin sirketle ilgili olarak esit bilgi
alma ve inceleme hakkina sahip oldugunu belirtmektedir. Burada Sermaye Piyasasi

Kurulu’nun (SPK) diizenlemeleri de etkin rol oynamaktadir.
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Tablo 13: Pay Sahiplerine Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin

Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlar

Sinai Sektori

Soru No Evet Hayir
15 %100 %0
16 %57 %43
17 %37 %63
18 %29 %71
19 %14 %86
20 %90 %10
21 %57 %43
22 %47 %53

Hizmet Sektorii

Soru No Evet Hayir
15 %100 %0
16 %60 %40
17 %30 %70
18 %80 %20
19 %20 %80
20 %80 %20
21 %56 %44
22 %70 %30

Mali Sektor

Soru No Evet Hayir
15 %100 %0

16 %72 %28

17 %50 %50

18 %41 %59

19 %13 %88
20 %89 %11

21 %72 %28
22 %39 %61
Tum Sektorler

Soru No Evet Hayir
15 %100 %0

16 %54 %46

17 %41 %59

18 %41 %59

19 %15 %85

20 %88 %12

21 %60 %40
22 %49 %51

Pay sahiplerine IMKB, SPK ve diger yasal diizenlemelere bagli olarak bilgi

verme yukiimliligli disinda sirketler tarafindan yapilan goniillii bilgilendirme

oraninin % 49 oldugu goriilmektedir. Goniilli bilgilendirmelerin artmasi sirketlerin

kanuni zorunluluklar diginda kendi istekleriyle pay sahiplerini bilgilendirmesi

anlamina geldiginden, sirketlerin bu tip bir uygulamaya basvurmasi karsilikli giivene

ve etkilesime dayanan bir yoOnetim anlayisinin yerlesmesi

agisindan Onem

tasimaktadir. Bu nedenle basta pay sahipleri olmak iizere farkli ¢ikar sahipleri igin

uygun iletisim mekanizmalar1 kurularak bilgilerin ulasilabilirligi temin edilmelidir.
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3.6.3.1.3. Yonetim Kurulu ve Ust Yonetime Yonelik Kurumsal Yonetim

Uygulamalar

Yonetim kurulu ve iist yonetim genel kurulda pay sahiplerinin kendisine
vermis oldugu yetki dogrultusunda, sirketin esas sozlesmesi ve yasalar ¢ercevesinde
yetki ve sorumluluk kullanir ve sirketi temsil eder. Yonetim kurulu ve iist yonetim

gorevlerini icra ederken sirket, pay sahipleri ile birlikte menfaat sahipleri ve
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toplumun ¢ikarlar1 arsindaki hassas dengeyi de gozetmelidir. Bu baglamda {ist
yonetim planlarin olusturulmasinda ve uygulanmasinda pay sahiplerine, devlete,
miisterilerine, tedarik¢ilere ve diger menfaat sahiplerine karsi adil, seffaf, sorumlu,
hesap verebilir olmalidir. Benzer bir bigimde sirket ve ¢alisanlari icin is ve ¢alisma
ahlaki kurallar1 belirlenmelidir. Buna ragmen, isletmenin paylasimcilarina yonelik
yazili iletisim politikalar1 gelistirme oraninin kismen diisiik oldugu (% 39)

gorilmektedir (Tablo 14).

Kurumsal yonetimin bir geregi olarak bu politikalarin belirlenmesi ve kalici
olabilmesi ve Orgiitiin biitiinii tarafindan benimsenebilmesi i¢in yazili hale
getirilmelidir. Kamunun aydinlatilmasindan yonetim kurulu sorumludur. Yonetim
kurulu kamuya hangi bilgilerin agiklanacagi, agiklanacak bilgilerin ne sekilde ve
hangi yollardan kamuya aciklanacagini iceren ve “Bilgilendirme Politikas1” olarak
adlandirabilecek ilkeler biitiiniine uygun davranmalidir. Benzer sekilde yonetim
kurulunun sebep oldugu zararlardan miistereken sorumlu oldugunu yazili olarak
beyan etmesi hesap verebilir bir kurumsal yonetim anlayisinin geregidir. Bu anlayzs,
arastirma kapsamindaki sirketlerin % 9 gibi ¢ok kiigclik bir orani tarafindan

benimsenmektedir (Tablo 14).

Tablo 14: Yonetim Kurulu ve Ust Yonetime Yonelik Sorulara Verilen

Cevaplarin Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlar:

Sinai Sektorii Mali Sektor
Soru No Evet Hayir Soruno| Evet Hayir
24 %39 %61 24 %44 %56
25 %4 %96 25 %12 %88
26 %28 %72 26 %33 %67
27 %87 %13 27 %83 %17
28 %66 %34 28 %71 %29
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29 %70 %30 29 %78 %22
30 %43 %57 30 %17 %83
31 %10 %90 31 %6 %94
32 %17 %83 32 %28 %72
33 %28 %72 33 %17 %83
34 %52 %48 34 %39 %61
Hizmet Sektoru Tiim Sektorler
Soru No Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
24 %30 %70 24 %39 %61
25 %20 %80 25 %9 %91
26 %40 %60 26 %33 %67
27 %90 %10 27 %85 %15
28 %70 %30 28 %67 %33
29 %60 %40 29 %71 %29
30 %30 %70 30 %32 %68
31 %10 %90 31 %9 %91
32 %10 %90 32 %19 %81
33 %20 %80 33 %22 %78
34 %50 %50 34 %47 %53

Yonetim kurulu {iyelerinin, iiyesi oldugu sirketin istirak, bagl ortaklik gibi
yollarla bagl oldugu baska sirketlerde gorev alma orant % 85’dir. Benzer sekilde,
kurul tyelerinden birinin ayni zamanda genel midiirlik gorevini ylirlitme orani
%71°dir. Kurul tyelerinin zamanlarim1 ve enerjilerini birden fazla is tizerinde
yogunlastirmalar1 performanslarini olumsuz etkileyebilecektir. Bu kapsamda, kurul
tiyelerinin sirket i¢inde ve disinda baska gorev veya gorevler almasi belli kurallara
baglanabilir ya da smirlandirilabilir. Ustelik sirket performansini objektif olarak
degerlendirecek kurul iiyeliginden bagimsiz bir genel miidiirliikk pozisyonunun

yayginlastirilmasi gerektigi diistiniilmektedir.

Yonetim kurulu tiyeleri arasinda bagimsiz iiyelerin ¢ogunlukta olmasi, bir
kurumda kurumsal yonetimin dogru ve tarafsiz olarak uygulanmasinin 6n
sartlarindan biri olarak goriilmektedir. Yonetim kurullarinda yer alan bagimsiz
tiyelerin, sirketin ve menfaat sahiplerinin ¢ikarlarini her seyin iistesinde tutabilme ve
kararlarinda daha tarafsiz olabilme avantajina dogal olarak sahip olduklar1 kabul
edilmektedir. Arastirma kapsamindaki sirketlerin yonetim kurullarinda bagimsiz

tiyelerin bulunma orani1 %67°dir. Bunun disinda bagimsiz iiyelerin kurul icerisindeki
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paylar1 ve yonetim kurulu kararlarinda séz sahibi olma imkanlar1 da dikkate

alinmalidir.

Ulkemizde aile sirketlerinin yonetimine dayal1 bir ydnetim profili, sirketin
yonetim kurulu iiyeleri arasinda ya da kurul {iyeleriyle iist yonetim arasinda akrabalik
iligkilerinin  olmas1 sonucunu dogurabilmektedir. Aile yapilarinin kirillarak
uzmanlagmis, profesyonel yoneticilerin varligi sirket yonetim performansi agisindan
son derece Onemlidir. Arastirma kapsamindaki sirketlerin yonetim kurullarinda
akrabalik iliskisinin varligi % 32 ile sinirli gériinmektedir. Ust yonetim ile kurul

tiyeleri arasindaki akrabalik iliskisi ise ¢ok daha diisiik (% 9) diizeydedir.

Ust diizey yonetici atamalarinin ve iist diizey yoneticilere saglanan
menfaatlerin genel kurul onayina bagli olmasi1 genel kurullarin etkililigini artirmak
acisindan Onemlidir. Bu sayede pay sahiplerine kurumsal yonetimi denetleme ve
kurumsal yonetimin uygulanma diizeyini goérme imkani verilmis olur. Arastirma
kapsaminda genel kurul onayr arama sart1 list diizey atamalarinda % 19, iist diizey
yOneticilere saglanan menfaatleri belirlemede % 22 olarak gerceklesmektedir. Her iki
oranin da sayilan gerekcelerle artirilmasi kurumsal yonetimin etkililigi agisindan
gerekli goriilmektedir. Genel kurul sart1 aranmadan iist diizey yOneticilere saglanan
menfaatler hakkinda ortaklarin bilgilendirilme oram1 da % 47 diizeyinde

gerceklesmektedir.

3.6.3.1.4. Denetim ve Denetcilere Yonelik Kurumsal Yonetim

Uygulamalar

Saglikli isleyen bir kurumsal yoOnetimin, etkili isleyen bir kontrol
mekanizmasiyla desteklenmesi gerekmektedir. Kontrol, mevcut is basarisinin
Olclilmesi ve basarinin hedefleri gergeklestirme olasiliginin  saptanmasidir.
Denetimden sorumlu bir komitenin varligi, sirketin kurumsal yonetim ilkelerine gore
yonetilip yonetilmediginin tespit edilmesinde yardimci olur. Bu komite ayni
zamanda sirket performansi ile ilgili her tiirlii i¢ ve dis denetimin yeterli ve seffaf bir
bicimde yapilmasini saglar. Arastirmaya katilan sirketlerin % 59’unda bu tip bir
komite mevcut bulunmaktadir (Tablo 15). Bu oranin artirilarak etkin g¢alisan bir

mekanizmanin olusturulmasi, sirket performansini olumlu yonde etkileyecektir.
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Yasal denetgilerin son {i¢ yilda genel kurulu olaganiistii toplantiya ¢agirma
orant % 5 ile smirlt kaldigi, yonetim kurulu tiyeleri ve iist diizey yoneticilerine karsi
son ii¢ yilda dava agilmadig goriilmektedir. Denetcgilerin elinde bdyle bir yasal
imkanin bulunmasi kurumsal yonetimin bir giivencesi olmakla birlikte bu araclarin
kullanilmamis olmast kotii bir kurumsal yonetim uygulamasi olmadigint goérmek

acisindan dnemlidir.

Tablo 15: Denetim ve Denetcilere Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin

Sektorlere Gore Yiizde Dagihimlar

Sinai Sektori Mali Sektor
Soru No | Evet Hayir Soru no| Evet Hayir
35 %59 %41 35 %56 %44
36 %3 %97 36 %6 %94
37 %0 %100 37 %0 %100
38 %86 %14 38 %100 %0
39 %21 %79 39 %100 %0
Hizmet Sektorii Tiim Sektorler
Soru No | Evet Hayir Soruno | Evet Hayir
35 %70 %30 35 %59 %41
36 %10 %90 36 %5 %95
37 %0 %100 37 %0 %100
38 %90 %10 38 %91 %9
39 %90 %10 39 %60 %40

Denetcilere saglanan maddi haklarin biiylik oranda (% 91) genel kurul
onayina bagli olmasi, denet¢gilerin sorumluluklarinin da genel kurula bagli olmasi
acisindan 6nem tasimaktadir. Denetcilere saglanan haklar konusunda ortaklarin

bilgilendirilme orani ise % 60 olarak gergeklesmektedir.

3.6.3.1.5. Miisterilere Yonelik Kurumsal Yonetim Uygulamalar

Kurumsal yoOnetim anlayist mal ve hizmetlerin pazarlanmasinda,
miisterilerinin makul beklentilerine cevap vermeyi ve miisteri ihtiyaglarinin zaman
gecirilmeden karsilanmasini gerektirir. Mal ve hizmetlerin iiretilmesinde belirlenmis

kalite standartlarina uyulmasi ve bu standartlarin korunmasi giivence altina
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alinmalidir. Arastirma kapsamindaki sirketlerin % 91 gibi biiyiik bir kismi, kaliteli
mal ve hizmet iiretimi, kalite standartlar1 belirleme, iirlin gelistirme gibi konularda
miisterilerine bilgi verdiklerini ifade etmektedir. Isletme miisterilerinin iist ydnetimde
temsilci bulundurabilme konusunda bir uygulamaya neredeyse hi¢ (% 2)

bagvurulmadig goriilmektedir.

Isletmelerin kar elde etme ve bu sayede varliklarini siirdiirmelerine imkan
tantyan miisterileri, siirekli olarak isletmeyle iletisim kurabilme imkanina sahip
olabilmelidirler. Isletme miisterilerinin isletmeyle iletisim kurabilecekleri bir birimin
isletme biinyesinde olusturulma orant % 75’dir. Arastirmaya katilanlarin % 90’1
tiretilen mal ve hizmetlerle ilgili olarak ortaya c¢ikan miisteri sikayetlerini “Cok

Onemli”, %10’u ise “Onemli” olarak nitelendirmistir. (Tablo 16)

Tablo 16: Miisterilere Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin Sektorlere

Gore Yiizde Dagilimlar

Sinai Sektor Mali Sektor
Soru No | Evet Hayir Soru No | Evet Hayir
40 %97 %3 40 %81 %19
41 %0 %100 41 %0 %100
42 %72 %28 42 %71 %29
Hizmet Sektorii Tim Sektorler

Soru Evet Hayir Soru No | Evet Hayir

40 %90 %10 40 %91 %9

41 %10 %90 41 %2 %98
42 %90 %10 42 %75 %25

3.6.3.1.6. Tedarikgilere Yonelik Kurumsal Yonetim Uygulamalari

Tedarikgiler isletme faaliyetlerinin kesintisiz siirdiiriilebilmesi ve bu yolla
gerek isletme ici, gerekse miisteriler gibi isletme dis1 gruplarin beklentilerinin
karsilanabilmesi igin ihtiya¢ duyulan énemli bir paylasimci grubu temsil etmektedir.

Kurumsal yonetimde tedarikgilerle iyi iliskiler kurulmasi gerekmektedir. Taraflar
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arasinda yapilan anlagsmalara uyumun saglanmasi konusunda sirket yonetimi gerekli
tedbirleri almalidir. Kaliteli, hizli, miisteri taleplerine uygun mal ve hizmet tiretmenin

geregi olarak tedarikgilerle isbirligine gidilmesi bir zorunluluktur.

Uriin tasarim1 ve gelistirme konularinda tedarikgilerle isbirligine gidilme
egilimi (% 87) olduke¢a yiiksektir. Sirketlerin % 51’inde tedarikgileriyle iletisimi
saglamak amaciyla bir bilgisayar ag1 olusturuldugu goriilmektedir. Bu oran hizmet
isletmelerinde % 80’e kadar yiikselmektedir. Bu oran smai ve mali sektor
isletmelerinde % 50’nin altinda ger¢eklesmektedir. Benzer bir durum tedarikgilerle
yiriitiilen ortak kalite yonetim programlart olugturma konusunda goriilmektedir.
Sirketlerin % 58’1 bdyle bir uygulamaya bagvururken, hizmet sektoriinde bu oran
%80 diizeyindedir. Sinai ve mali sektorlere kiyasla hizmet sektdriinde miisteri odakl
yapinin tedarikgilerle daha siki bir iletisim kurma ihtiyacini dogurdugu sdylenebilir.
Katilimer isletmelerde is iliskilerinde onceligin yerel tedarik¢ilere verilme orant %43
diizeyindedir. Tedarikgilere yonelik sorulara verilen yanitlarin dagilimi Tablo 17°de

verilmektedir.

Tablo 17: Tedarik¢ilere Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin

Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlar:

Sinai Sektorii Mali Sektor

Soru No| Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
44 %86 %14 44 %80 %20
45 %41 %59 45 %47 %53
46 %50 %50 46 %56 %44
51 %46 %54 51 %27 %73

Hizmet Sektori Tiim Sektorler

Soru No| Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
44 %100 %0 44 %87 %13
45 %80 %20 45 %51 %49
46 %80 %20 46 %58 %42
51 %50 %50 51 %43 %57

3.6.3.1.7. Sendikalara Yonelik Kurumsal Yonetim Uygulamalari

Sendikalarin igletmenin amaglarina ulagsmasina engel olabilecek bir ¢ikar
grubu oldugu diisiincesi yerini sendika isletme isbirligiyle artan karlilik ve verim
anlayisina birakmalidir. Aragtirma kapsamindaki sinai sirketlerde sendikaya tiiye

calisanlarin bulunma oram1 % 72, mali sektor sirketlerinde % 28 ve hizmet
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isletmelerinde % 10 olarak gerceklesmistir. Goriildiigii gibi smai  sektor

isletmelerinde sendikalasma oran1 diger sektor isletmelerine gore daha fazladir.

Arastirma kapsamindaki sendikalagsmanin oldugu 28 sirketin % 11’inde
sendika temsilcilerinin {ist yonetim toplantilarinda temsil edildigi goriilmektedir. Bu
oran iilkemizde sendikalarin igletme karsiti bir grup olarak algilandig1 diisiincesini
giiclendirmektedir. isletme faaliyetleri hakkinda sendikalara bilgi verme uygulamasi
daha sik bagvurulan bir isletme politikasi olarak gbéze c¢arpmaktadir (% 59).
Calisanlarla ilgili kararlarda ise daha biiyiikk oOlciide sendika goriisiine

basvurulmaktadir (% 74).

Sirket yOnetimlerinin calisanlarina  yonelik yapict  yaklagimlarinin
sendikalara kars1 da sergilenmesi, sirketlerin mevcut enerjilerini daha biiyiik dlgiide

hedeflerine kanalize etmelerine imkan taniyabilecektir.

Tablo 18: Sendikalara Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin Sektorlere

Gore Yiizde Dagilimlar

Sinai Sektoru Mali Sektor

Soru No| Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
47 %72 %28 47 %28 %72
48 %10 %90 48 %0 %100
49 %67 %33 49 %20 %80
50 %76 %24 50 %60 %40

Hizmet Sektori Tiim Sektorler

Soru No| Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
47 %10 %90 47 %47 %53
48 %100 %0 48 %11 %89
49 %100 %0 49 %59 %41
50 %100 %0 50 %74 %26

3.6.3.1.8. Yerel Yonetimlere Yonelik Kurumsal Yonetim Uygulamalan

Yerel yonetimler katilimci1 yonetim anlayisinin uygulanabilmesi icin belki
de en uygun zeminlerdir. Yerel yonetimlerdeki katilimc1 ve igbirlik¢i ruhun gelismesi

beraberinde hem kamu, hem de 6zel sektér yonetiminde birliktelik bilincinin
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gelismesine imkan tanryabilir. Ozel sektdr yerel yonetimler isbirligi konusunda daha
alinmas1 gereken ¢ok mesafe oldugu diisiiniilmektedir. Zaten Tablo 7’de sendikalar
gibi yerel yonetimlerin de oneminin diger paylasimcilarla kiyaslandiginda daha az
oldugu ortaya ¢cikmaktadir. Katilimcilara yoneltilen sorulara verilen cevaplar da bu

dustinceleri destekler niteliktedir

Sirketlerin yalnizca % 23l yerel yonetimlerle ortak strateji belirleme,
birlikte karar alma konusunda politikalarinin bulundugunu belirtmektedirler. Yerel
yonetimlerle iletisimi saglama konusunda olusturulmus bir boliimiin varligina da pek
rastlanmamaktadir. (% 20) Sirketlerin yerel yonetimlere karsiliksiz bilgi ve uzman
destegi saglama egiliminde yerlesmedigi gdzlenmektedir. (% 26) Sirketlerin % 30’11k
bir boliimiiniin yerel yonetimleri desteklemek amaciyla mali yardimlarda bulundugu
ortaya ¢ikmaktadir. Yerel yonetimlere yonelik sorulara verilen yanitlarin dagilimi

Tablo 19’da verilmektedir.

Tablo 19: Yerel Yonetimlere Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin

Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlar

Sinai Sektori Mali Sektor

Soru No| Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
52 %28 %72 52 %12 %88
53 %18 %82 53 %18 %82
54 %34 %66 54 %18 %82
55 %38 %62 55 %24 %76

Hizmet Sektorii Tiim Sektorler

Soru No| Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
52 %30 %70 52 %23 %77
53 %33 %67 53 %20 %80
54 %20 %80 54 %26 %74
55 %20 %80 55 %30 %70

3.6.3.1.9. Rakiplere Yonelik Kurumsal Yonetim Uygulamalari

Rakiplerin isletmenin paylagimcist olup olmadigina yonelik tartismalara
ragmen, isletme paylasimcilarini isletme faaliyetlerinden etkilenen veya isletme

faaliyetlerini etkileyebilme giicline sahip gruplar olarak tanimlandiginda, rakip
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isletmelerin de dikkate alinmasi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir. Rakiplerle isbirligi
hem sirket i¢in, hem de toplum i¢in yaratilan katma degerin artmasina arag
olabilmektedir. Sektordeki isletmelerle ortak girisim, konsorsiyum gibi anlagmalarin
yaptlma oram1 (% 35) olmakla birlikte, rakip isletmelerle sektorde ve genel
ekonomide yasanan gelismeler hakkinda karsilikli bir bilgi akisi igine girildigi
goriilmektedir (% 81). Sinai sektdr sirketlerinin (% 17) aksine, mali (% 60) ve
hizmetler (% 56) sektoriinde yer alan sirketlerin rakip isletmelerle isbirligine gitme

egiliminin daha kuvvetli oldugu da goriilmektedir.

Tablo 20: Rakiplere Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin Sektorlere

Gore Yiizde Dagilimlar:

Sinai Sektoru Mali Sektor
Soru No| Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
56 %80 %20 56 %81 %19
57 %17 %83 57 %60 %40
Hizmet Sektorii Tiim Sektorler
Soru No| Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
56 %80 %20 56 %81 %19
57 %56 %44 57 %35 %65

3.6.3.1.10. Kamu Kurum ve Kuruluslarina Yonelik Kurumsal Yonetim

Uygulamalar

Arastirma kapsamindaki sirketlerin % 38’inde kamu kurum ve
kuruluglariyla iligkileri diizenleyen 6zel bir bdliim oldugu goriilmektedir. kamu
kurum ve kuruluslarina bilgi ve yetismis insan destegi saglama konusunda yerel
yonetimlere karsi benimsenen politikaya benzer bir sonuca rastlanmaktadir. Kamu
kurum ve kuruluslarina destek sagladiklar1 belirten isletmeleri orant % 28 ile siirl
kalmaktadir. Kamu kurum ve kuruluslartyla ortak yardim programlari hazirlama
egilimi ise sirketlerin % 34’1 ile sinirli kalmaktadir. Gerek yerel yonetimlere gerekse
kamu kurum ve kuruluslariyla daha yiiksek oranlarda etkilesimin saglanmasi

toplumsal kazancim artmasina yardimci olacag diisiiniilmektedir.

Tablo 21: Kamu Kurum ve Kuruluslarina Yonelik Sorulara Verilen

Cevaplarin Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlar:
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Sinai Sektori

Soru No| Evet Hayir
58 %28 %72
59 %52 %48
60 %34 %66
61 %50 %50

Hizmet Sektori

Soru No| Evet Hayir
58 %50 %50
59 %90 %10
60 %20 %80
61 %11 %89

3.6.3.1.11. Medyaya Yonelik Kurumsal Yonetim Uygulamalari

Medya isletmenin dis cevresiyle iletisimini kolaylagtiran ve artiran bir
aractir. Sirket yonetimi ilgili taraflari bilgilendirme konusunda, sirket yetkililerinin
basin ile hangi siklikla goriisecegini, ne tip bilgilerin ac¢iklanacaginin yani sira ne tiir

araclarin kullanilacagina da karar vermelidir. Tablo 22°de sirketlerin medyaya olan

Mali Sektor
Soru No | Evet Hayir
58 %50 %50
59 %67 %33
60 %18 %82
61 %22 %78
Tim Sektoérler
SoruNo | Evet Hayir
58 %38 %62
59 %64 %36
60 %28 %72
61 %34 %66

bakis acilar1 ortaya konmaya ¢alisilmaktadir.

Tablo 22: Medyaya Yonelik Sorulara Verilen Cevaplarin Sektorlere

Gore Yiizde Dagilimlar

Sinai Sektori

Mali Sektor
Soru No | Evet Hayir
62 %88 %12
63 %88 %12
64 %83 %17

Tim Sektorler

Soru No| Evet Hayir
62 %60 %40
63 %62 %38
64 %72 %28

Hizmet Sektori

Soru No| Evet Hayir
62 %90 %10
63 %80 %20
64 %100 %0

Medyanin isletmenin dis ¢evresiyle iletisim kurma konusunda sahip oldugu
Oonem, sirketlerin biiylik oranda (% 74) medyayla iliskilerini diizenlemek amaciyla

0zel bir birim olusturmalarina sebep olmus goriinmektedir. Arastirma sonuglari,

Soru No | Evet Hayir
62 %74 %26
63 %74 %26
64 %78 %22




medya ile olan iletisimin biliyilk oranda halkla iligkiler departmani tarafindan

yiirlitiildiglini ortaya ¢ikarmaktadir.

Isletme uygulamalar1 hakkinda medyaya bilgi akisi saglandigini belirten
isletmelerin oram1 % 78’e ulagmaktadir. Medyaya bilgi akis1 sagladiklarini belirten
sitketlerin bu uygulamaya hangi siklikla bagvurduklar1 Grafik 10°da goriilebilir.
Sirketlerin % 35’inin en az ayda bir kere isletme uygulamalar1 hakkinda medyaya

bilgi akis1 sagladiklar1 goriilmektedir.

Grafik 12: Medyanin Bilgilendirilme Sikhgi

%35
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%18 %2
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3.6.3.1.12. Sivil Toplum Kuruluslarina Yonelik Kurumsal Yonetim

Uygulamalan

Sivil toplum oOrgiitleri olusturulan ya da olusturulacak olan isletme
politikalarini, uygulanan veya uygulanacak olan igletme stratejilerinin toplumsal
acidan yarar ve sakincalarini degerlendirecek ve isletmelerin dogru adimlar atmalari
konusunda onlar1 uyaracak ve denetleyecek orgiitlenmelerdir. Orgiitlii ve etkili bu tip
orgilitlenmeler kanun giicli ya da sirket i¢ci denetim mekanizmalar1 gibi isletmelerin
yerine getirmeleri ya da sakinmalar1i gereken uygulamalarin neler olabilecegi

konusunda igletme yonetimini ve toplumu uyarip bilinglendirebilirler.

Sivil toplum orgiitleriyle iletisimi saglamak gerek isletmenin gerekse

toplumun yarar1 agisindan son derece onemli ve gereklidir. Sirketlerin bu baglamda

172



sivil toplum kuruluglartyla diyalogu saglamak amaciyla bir bolim olusturma
egilimine (% 43) c¢ok fazla sahip olduklar1 sdylenememektedir. Sirketlerin yalnizca
% 36’sin1n isletme politikalar1 ve uygulamalar1 hakkinda sivil toplum kuruluslarin
bilgilendirdikleri goriilmektedir. Bununla beraber isletmelerin yalnizca % 7’sinin
cesitli isletme politika veya uygulamalar1 yiiziinden sivil toplum oOrgiitlerinin

tepkisiyle kars1 karsiya kaldig1 gortilmektedir.

Tablo 23: Sivil Toplum Kuruluslarina Yonelik Sorulara Verilen

Cevaplarin Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlar:

Sinai Sektori Mali Sektor

Soru No| Evet Hayir Soru No Evet Hayir
69 %28 %72 69 %69 %31
70 %40 %60 70 %25 %75
71 %11 %89 71 %6 %94

Hizmet Sektorii Tum Sektorler

Soru No| Evet Hayir Soru No Evet Hayir
69 %50 %50 69 %43 %57
70 %44 %56 70 %36 %64
71 %0 %100 71 %7 %93

3.6.3.2. Is Ahlaki ve Sosyal Sorumluluga Yénelik Kurumsal Yonetim

Uygulamalan

Kanuni diizenlemeler ve kurumsal yapilanma kadar yazili olmayan ancak
uygulanmalar1 konusunda toplumda veya kurum iginde birtakim egilimlerin
olugmasina sebep olan bigimsel olmayan kurallar da etkin bir kurumsal yonetim i¢in
biiyiik 5nem tagimaktadir. Isletmenin iletisim i¢inde bulundugu gruplarla iliskilerine
151k tutacak etik kurallarin mevcudiyeti sirketlerin yarisiyla (%53) smirh
kalmaktadir. Yasal bir zorunluluk olmadig1 halde sirketlerin yazili etik kurallara
sahip olup olmadiklarin1 ve etik kurallar olusturmuslar ise bu kurallarin neleri
icerdigini ve bu kurallara uyum derecesi agiklamalar1 iyi bir kurumsal yonetisim
uygulamasinin geregidir. Sirketlerde bu yonde bir uygulamanin % 20 gibi ¢ok sinirh
bir diizeyde oldugu goriilmektedir. Sirket icerisinde is ve c¢aligma ahlaki
standartlarinin  olusturulmasi, bu standartlara uyulup uyulmadiginin kontrol

edilmesine  yonelik bir komitenin varligt kurumsal sirket yOnetimini
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giiclendirebilecek bir uygulamadir. Sirketlerin % 41’inde bu konuda ¢alisan bir etik
komitesinin varlig1 dikkat ¢ekmektedir.

Tablo 24: is Ahlaki ve Sosyal Sorumluluga Yoénelik Sorulara Verilen

Cevaplarin Sektorlere Gore Yiizde Dagilimlar:

Sinai Sektoru Mali Sektor

Soru No| Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
72 %45 %55 72 %69 %31
73 %38 %62 73 %44 %56
74 %21 %79 74 %24 %76
75 %100 %0 75 %94 %6
76 %59 %41 76 %82 %18
77 %100 %0 77 %94 %6
78 %63 %37 78 %53 %47
79 %93 %7 79 %76 %24
80 %100 %0 80 %88 %12
81 %100 %0 81 %100 %0
82 %67 %33 82 %65 %35
83 %59 %41 83 %63 %38
84 %87 %13 84 %94 %6
85 %76 %24 85 %59 %41

Hizmet Sektorii Tiim Sektorler

Soru No| Evet Hayir Soru No| Evet Hayir
72 %44 %56 72 %53 %47
73 %50 %50 73 %41 %59
74 %10 %90 74 %20 %80
75 %100 %0 75 %98 %2
76 %33 %67 76 %63 %38
77 %100 %0 77 %98 %2
78 %33 %67 78 %56 %44
79 %89 %11 79 %88 %12
80 %89 %11 80 %95 %5
81 %89 %11 81 %98 %2
82 %60 %40 82 %64 %36
83 %30 %70 83 %54 %46
84 %80 %20 84 %88 %12
85 %60 %40 85 %68 %32

Iyi bir kurumsal ydnetim anlayisi isletmelerin sosyal sorumlulugunu da
beraberinde getirmektedir. Isletme yoneticilerinin % 98’i isletmelerinin topluma
kars1 sosyal sorumluluklar1 olmasi gerektiine inanmaktadir. Isletmelerin sosyal

sorumluluklarin1 yerine getirmeden o©nce kar elde etmesi gerektigine inanan
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katilimcilarin orani ise % 63’diir. Bu cevap isletmenin toplumsal sorumluluklarini
yerine getirebilmesi i¢in Oncelikle mali giice sahip olunmas1 gerektigi diisiincesinin
benimsendigi fikrini dogurmaktadir. Ancak bu goriise karsit olarak, isletmenin sosyal
sorumluluklarini yerine getirirken kar elde edebilecegini diisiinen katilimcilarin orani
ise % 98’dir. Bu iki cevap birlikte degerlendirildiginde katilimcilarin tamamina
yakini kar ile sosyal sorumluluk diisiincesinin birbirinin karsiti olmadigini, ancak
katilimcilarin % 63’linlin kar elde edilmeden de bir takim sosyal sorumluluklarin
yerine getirilemeyecegini diislindiikleri sonucuna varilabilir. Bagka bir deyisle
katilimcilar i¢in; sosyal sorumluluga sahip bir tutum sergilemenin, kar elde etme

giidiisiiniin 6niinde algilanmadig diisiiniilebilir.

Katilimcilarin biiylik bir boliimii isletmelerinin sosyal sorumluluga sahip
olmas1 gerektigini kabul ederken, sosyal sorumluluga sahip bir yonetim anlayisinin
maliyetleri artirdigina inananlarin oran1 % 56 olmaktadir. Sosyal sorumluluga sahip
bir yonetim anlayisinin, igletmelerine rekabet avantaji sagladigini diistinenlerin orani
ise % 88’ ¢ikmaktadir. Isletme yOnetiminin amaciin isletme ortaklara kar
saglamak kadar, isletme paylagimcilarinin beklentilerini de dikkate almak oldugunu
diisiinenlerin orani1 ise % 95 olmaktadir. Benzer bir bigimde uzun dénemli bir karlilik
icin tiim paylasimci gruplarin dikkate alindigi, karsilikli bir etkilesime dayanan bir

anlayisin benimsenmesi gerektigine inananlarin orant % 98’e ulagmaktadir.

Sirketlerin performansinin 6l¢iilmesinde mali sorumluluk ve Slgiiler kadar
sosyal sorumluluk ol¢ii ve kriterlerinin yayginlastirilmasi, isletmelerin sosyal
sorumluluk konusunda daha ilgili olmalarina yardimei olacaktir. Yillik faaliyet
raporlarinda mali raporlarin disinda sosyal sorumluluk uygulamalar1 hakkinda ek
aciklamalarda bulunan sirketlerin oran1 % 64 olarak gerceklesmektedir. Spor, sanat
ve egitime yonelik faaliyetlerin (% 88), tarihi eser ve dogal ¢evrenin korunmasina
yonelik faaliyetlere (% 68) oranla daha ¢ok desteklendigi goriilmektedir. Sirketlerin
% 54’0 deprem, krizler, ¢evre temizligi konularinda toplumu bilinglendirmeye

yonelik etkinlikler diizenlediklerini ifade etmektedir.
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3.6.3.3. Sirketlerde Yiiksek Oranda Uygulanan Kurumsal Yonetim
Tlkeleri

Sirketler tarafindan en yiiksek oranda uygulanan kurumsal yonetim ilkeleri
toplu bir sekilde degerlendirildiginde su sonucglara ulagilmaktadir. Tablo 25°de
“Evet” seklindeki beklenen cevabi, en yiiksek oranda karsilayan (uygulanma diizeyi

en yiiksek olan) sorular ve bu sorularin beklentiyi karsilama dereceleri verilmektedir.

Tablo 25: Yiiksek Oranda Uygulanan Kurumsal Yonetim Ilkeleri

Sira no Soru No Uggulann]a
erecesi

1 15 %100
2 3 %98
2 4 %98
2 75 %98
2 77 %98
2 81 %98
7 2 %97
8 13 %95
8 80 %95
10 8 %91

10 38 %91

10 40 %91

13 12 %90
13 43 %90
15 66 %89
16 84 %88
16 20 %88
16 79 %88
19 44 %87
20 27 %385

Genel kurullarda tiim pay sahiplerinin esit olarak gorlis bildirebilme
oraninin % 100 oldugu anlasilmaktadir. Calisma kosullarinin ve c¢alisanlarin
gelistirilmesine yonelik uygulamalarin gerceklesme derecesi % 98’dir. Isletmelerin
topluma kars1 sosyal sorumluluklart oldugu ve isletmelerin sosyal sorumluluklarini
yerine getiritken kar elde edebilecegi diisiincesi de ayni derecede (% 98)
benimsenmektedir. Uzun donemli bir karlilik i¢in tiim paylasimcilarla etkilesim
kurulmasi gerekliligine olan inancin derecesi benzer bir bicimde % 98 olarak

gerceklesmektedir. Calisma kosullarinin  gelistirilmesine  yonelik programlar
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olusturma egilimi ise % 97 diizeyindedir. Caligsanlarin isletme faaliyetleri hakkinda
bilgilendirilme egilimi ve yonetimin sorumlulugunun ortaklara kar saglamak kadar
diger isletme paylasimcilarinin ¢ikarlarini goézetmek oldugu diisiincesi % 95 oraninda
benimsenmektedir. Calisanlara tiicret dis1 yan 6deme ve sosyal haklar tanima,
denetgilere saglanan maddi olanaklarin genel kurul onaymna baglama ve kaliteli mal
ve hizmet {retimi, kalite standartlarim1 belirleme ...vb. faaliyetler hakkinda

miisterilere bilgi verme derecesinin de % 91 diizeyine ulastig1 goriilmektedir.

En yiiksek derecede uygulanan on kurumsal yonetim ilkesi i¢inde bes
tanesinin ¢aliganlara yonelik uygulamalar oldugu goriilmektedir. Dort tanesi ise
isletmenin sosyal sorumluluguna ait goriislerle ilgili bulunmaktadir. Sirket
yonetimlerinin ¢aligsanlara ve isletmenin sosyal sorumluluguna iliskin konulara karsi
daha hassas bir tavir takindiklar1 anlasilmaktadir. Tablo 26’da katilimcilara
yoneltilen sorulara, “Hayir” cevabi beklenen sorular igersinde beklentiyi karsilama

derecesi yiiksek olan cevaplar goriilmektedir.

Tablo 26: “Hayir” Cevabi Beklenen Sorularda Beklentiye Uygunluk
Derecesi En Yiiksek Olan Cevaplar

Sira No Soru No Beklentiye Uygunluk
Derecesi
1 37 %100
2 36 %95
3 71 %93
4 31 %91
5 19 %85
6 30 %68

Yasal denetgilerin son ii¢ yilda yonetim kurulu tiyeleri ya da iist diizey
yoneticilere kars1 dava agmadigi goriilmektedir (%100). Yasal denetgilerin son ili¢
yilda genel kurulu olaganiistii toplantiya ¢cagirmama oranm1 % 95 diizeyindedir. % 93
oraninda ¢esitli isletme politika ve wuygulamalari yiiziinden sivil toplum
kuruluglarinin tepkisiyle karsilagilmamistir. Yonetim kurulu iiyeleri ile genel midiir
ve yardimcilar1 arasinda % 91 oraninda akrabalik iligkisi bulunmamaktadir. Kar
dagittiminda imtiyazli hisse uygulamalarina % 85 diizeyinde basvurulmadig

goriilmektedir. Yonetim kurulu {iyeleri arasinda akrabalik iliskisi bulunmama orani

ise % 68’dir.
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3.6.3.4. Sirketlerde Diisitk Oranda Uygulanan Kurumsal Yonetim
Tlkeleri

Sirketler tarafindan uygulanma diizeyi en diisiik olan kurumsal yonetim
ilkeleri siralandiginda su sonuglara ulasilmaktadir. Tablo 27°de “Evet” seklindeki
beklenen cevabi, en diisiik oranda karsilayan sorular ve bu sorularin beklentiyi

karsilama dereceleri goriilmektedir.

Tablo 27: Diisiik Oranda Uygulanan Kurumsal Yénetim ilkeleri

Sira No | Soru No Uygulanrr!a
Derecesi
1 41 %2
2 25 %9
3 48 %11
4 6 %14
5 32 %19
6 74 %20
6 53 %20
8 33 %22
9 52 %23
10 68 %24
11 54 %26
12 7 %28
12 60 %28
14 55 %30
15 10 %31
16 26 %33
17 61 %34
18 57 %35
19 70 %36
20 58 %38
21 24 %39
21 5 %39

Isletme miisterilerinin {ist yonetimde temsilci bulundurabilme uygulamasi
sirketlerin neredeyse tamaminda bagvurulmayan bir uygulama olarak goriilmektedir.
Bu tip bir uygulamaya gidilme orani yalnizca % 2’dir. Yonetim kurulunun sebep
oldugu zararlarin, yonetim kurulu tarafindan miiteselsilen karsilanma diizeyi %9’dur.
Sendikalagma olan sirketlerde sendika temsilcilerinin iist yonetim toplantilarina

katilma oram1 % 11 ile siirlidir. Calisanlara yonelik hisse edindirme uygulamalari
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sitketlerin % 14’iinde goriilmektedir. Ust diizey ydnetici atamalarinda genel kurul

onayina basgvurma egilimi % 19’u asamamaktadir.

Is ahlaki standartlarmin olusturulup olusturulmadigi, olusturulduysa bu
standartlarin neler oldugu ve bunlara uyum derecesinin ag¢iklanmasina yonelik
uygulamalara % 20 oraninda bagvuruldugu anlasilmaktadir. Yerel yonetimlerle
iletisimi saglamak amaciyla siirekli bir bilgi akis sisteminin olusturulma egilimi de
%20 ile smrl kalmistir. Ust diizey yoneticilere saglanan tiim menfaatlerin genel
kurul onayina baglanma derecesi % 22°dir. % 23 diizeyinde yerel yonetimlerle ortak
strateji belirleme ve birlikte karar alindig1 goriilmektedir. Paylagimcilarin yonetime
katilmini destekleyici mekanizmalarin yazili hale getirilme oram1 % 24°i

asamamaktadir.

Uygulanma orani diisiik kurumsal yonetim ilkelerinin belirli bir paylagimci
gruba yonelik oldugunu sdylemek miimkiin olmamakla birlikte, yerel yonetimler,
sendikalar, kamu kurum ve kuruluslar1 ve sivil toplum kuruluslarma yonelik
kurumsal yonetim ilkelerinin  gergeklestirilme egiliminin  diisiik oldugu

anlasilmaktadir.

Tablo 28’de ise katilimcilara yoneltilen sorulara, “Hayir” cevabi beklenen

sorular icersinde beklentiyi karsilama derecesi diisiik olan cevaplar goriilmektedir.

Tablo 28 : “Hayir” Cevabi Beklenen Sorularda Beklentiye Uygunluk
Derecesi En Diisiik Olan Cevaplar

Sira no Soru no Beklentiye Uygunluk
Derecesi
1 27 %15
2 29 %29
3 76 %38
4 78 %44

Y o6netim kurulu iiyelerinin igletmenin istirak veya baglh ortakliklarinda gorev
almama orani %15°dir. Sirketlerin %29’unda yonetim kurulu iiyelerinden birisi genel
miidiirliik gdrevini yiiriitmemektedir. Isletmenin kar elde etmeyi beklemeden sosyal

sorumluluklarini yerine getirmesi gerektigini diisiinenlerin orani1 %38’dir.
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3.6.4. SIRKETLERIN KURUMSAL YONETIM PERFORMANS
OLCUMU VE DEGERLENDIiRMELER

Arastirma kapsaminda bulunan 59 sirket yoneticisine soru formunun ikinci
boliimiinde 85 soru yoneltilmistir. Bu 85 soru iginden sirasiyla 14., 23., 26., 43., 47.
ve 65. sorular olmak {izere toplam 6 soru yapilacak olan analizden ¢ikartilmis ve 79
soruluk bir soru kiimesine ulasilmistir. 26. soru hari¢ bu sorularin analizden
cikartilma gerekcgesi, sozii edilen sorularin sorulus bi¢iminin ve dolayisiyla alinan
cevaplarin diger soru tipiyle uyum gostermemesine dayanmaktadir. 26. sorunun yasal
bir zorunluluk olmasi nedeniyle cevabin sirket yoneticilerinin tercihine bagli olarak

degisemeyecegi diisiincesiyle soru kiimesinden ¢ikartilmistir.

Soru kiimesinde yer alan 79 soruya katilimcilarin vermesi beklenen cevaplar
Ek 2’de belirtilmektedir. Buna gore katilimcilarin beklenen yanit1 vermesi halinde o
soruya dogru, beklenenden farkli bir cevap verilmesi durumunda o soruya yanlis
cevap verildigi diisiiniilmektedir. Yanitlanmayip bos birakilan sorular i¢in dogru ya
da yanhlis degerlendirmesi yapilmamaktadir. Yanitlanan sorular icinde dogru olarak
verilen cevaplarin ylizdesi o sirketin kurumsal yonetim performansini ifade
etmektedir. Tablo 29°da katilimcilarin kendilerine yoneltilen 79 soruya verdikleri
dogru ve yanlis cevap sayilart ile yanitlanan sorular igerisinde dogru cevaplarin

agirhig (Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performansi ve Derecesi) verilmektedir.

Tim sirketlerin kurumsal yonetim performanslarinin ortalamast % 60.55
olarak hesaplanmaktadir. Kurumsal yonetim performansi; %1-%49 arasinda olan
sirketlerin performansi1 diisiik dereceli , %50-%65 arasinda olan sirketlerin
performansi orta dereceli, %66- %100 arasinda olan sirketlerin performans: yiliksek

dereceli kabul edilmektedir.

Tablo 29: Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performansi ve Derecesi

Dogru Yanhs | Yamtlan Sirket
Sirketler Cevap | Cevap Soru Performans1 | Performans
Sayisi Sayisi Sayisi (%) Derecesi
(@ (b) (©) (@)/(¢)
Sirket 1 36 40 76 %47 Diisiik
Sirket 2 32 47 79 %41 Diisiik
Sirket 3 36 43 79 %46 Diisiik
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Sirket 4 49 27 76 %64 Orta
Sirket 5 39 37 76 %51 Orta
Sirket 6 32 44 76 %42 Diisiik
Sirket 7 47 32 79 %359 Orta
Sirket 8 36 40 76 %47 Diisiik
Sirket 9 46 30 76 %61 Orta
Sirket 10 47 29 76 %62 Orta
Sirket 11 43 33 76 %357 Orta
Sirket 12 56 20 76 %74 Yiiksek
Sirket 13 51 25 76 %67 Yiiksek
Sirket 14 60 19 79 %76 Yiiksek
Sirket 15 52 24 76 %68 Yiiksek
Sirket 16 51 25 76 %67 Yiiksek
Sirket 17 50 26 76 %66 Yiiksek
Sirket 18 28 48 76 %37 Diisiik
Sirket 19 42 34 76 %55 Orta
Sirket 20 62 8 70 %89 Yiiksek
Sirket 21 55 21 76 %72 Yiiksek
Sirket 22 50 26 76 %66 Yiiksek
Sirket 23 34 44 78 %44 Diisiik
Sirket 24 41 37 78 %353 Orta
Sirket 25 44 35 79 %56 Orta
Sirket 26 37 41 78 %47 Diisiik
Sirket 27 52 24 76 %68 Yiiksek
Sirket 28 56 20 76 %74 Yiiksek
Sirket 29 42 34 76 %55 Orta
Sirket 30 57 22 79 %72 Yiiksek
Sirket 31 50 26 76 %66 Yiiksek
Sirket 32 50 29 79 %63 Orta
Sirket 33 40 36 76 %353 Orta
Sirket 34 39 40 79 %49 Diisiik
Sirket 35 54 22 76 %71 Yiiksek
Sirket 36 55 24 79 %70 Yiiksek
Sirket 37 45 34 79 %357 Orta
Sirket 38 59 17 76 %78 Yiiksek
Sirket 39 43 27 70 %61 Orta
Sirket 40 50 22 72 %69 Yiiksek
Sirket 41 48 23 71 %68 Yiiksek
Tablo 29: Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performansi ve Derecesi (Devam)
Yanitlan
Dogru Yanhs Sirket
Soru
Sirketler Cevap Cevap Performansi Performa.ns
Sayisi Sayis1  [Sayisi (%) Derecesi
(@ (b) (@/(c)
(©)
Sirket 42 50 22 72 %69 Yiiksek
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Sirket 43 41 37 78 %153 Orta
Sirket 44 47 13 60 %78 Yiiksek
Sirket 45 48 28 76 %63 Orta
Sirket 46 44 35 79 %56 Orta
Sirket 47 39 37 76 %351 Orta
Sirket 48 61 15 76 %80 Yiiksek
Sirket 49 30 46 76 %39 Diisiik
Sirket 50 42 26 68 %62 Orta
Sirket 51 29 11 40 %73 Yiiksek
Sirket 52 19 24 43 %44 Diistik
Sirket 53 57 19 76 %75 Yiiksek
Sirket 54 57 22 79 %72 Yiiksek
Sirket 55 36 43 79 %46 Diistik
Sirket 56 46 32 78 %59 Orta
Sirket 57 46 32 78 %159 Orta
Sirket 58 41 36 77 %53 Orta
Sirket 59 35 31 66 %153 Orta
Ortalama % 60.55

Sirketlerin kurumsal yoOnetim performanslarinin dagilimi Grafik 11°de de

izlenebilir.
Grafik 13:Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performanslan
100 -
90 | °
80 ° ° [ ]
¢ ® ° °
w 10 o ® Soe !' '_Q' o0 og0 o %
g . ° ° ® o oo
£ o o o o ® o0
S Vee * . o ® o . o ©®
5 4 0 © ° °
&~ 30
20
10 1
O T T T T T T T T T T T 1
0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60
Sirketler
Orneklemin varyanst %133.64, standart sapmasi %11.55 olarak

hesaplanmaktadir. Bu deger, % 60.55’lik ortalama degerin % 11.55 altinda ve

iistlinde standart bir sapma olabilecegine isaret etmektedir. Boylece %49-%72.1

araliginda kurumsal yonetim performansi

gosteren sirketlerin  performanslari
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normalden fazla sapma gostermis olmaktadir. Bu araligin altinda 10, iistiinde 9 sirket

bulunmaktadir.

Sirketlerin diisiik, orta ve yiiksek dereceli kurumsal yonetim performanslarinin

dagilimi Tablo 30’da goriilmektedir.

Tablo 30: Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performans Derecelerinin Dagilimi

Performans Sirket Derece | _Topl'flm
(%) Sayisi Igindeki Payi

%1 - %49 12 Diistik %20.33
%50 - %59 16 Orta %27.11

%60 - %65 7 Orta %11.86

%66 - %69 10 Yiksek %16.94

%70 - %79 12 Yiksek %20.33
%380 ve Uzeri 2 Yiksek %3.38
Toplam 59 %100

Tablo 30 incelendiginde diisiik dereceli (%1-%49) kurumsal yonetim
performansina sahip sirketlerin, 59 sirket igindeki paymnmn % 20.33 oldugu
goriilmektedir. Diisiik derecede performansa sahip sirket sayis1 12°dir. Orta derecede
(%50-%65) kurumsal yonetim performansina sahip 23 sirketin oram1 % 38.97’ye
karsilik gelmektedir. Yiiksek derecede (%66-%100) performansa sahip sirketlerin
sayis1 ise 24°diir. Bu deger tiim sirketler igerisinde % 40.65’lik bir orana karsilik
gelmektedir.

Sirket ortalamalar1 olarak hesaplanan % 60.55’lik kurumsal yOnetim
performansi dikkate alindiginda, 59 sirket igerisinde bu kriteri gecen sirket sayisi
31°dir. Bu deger % 52.54’liik bir orana karsilik gelmektedir. Arastirma kapsamindaki
sirketlerin yaridan fazlasinin (% 52.54) kurumsal yonetim performansi sirket

ortalamalarinin iizerinde gerceklesmistir.

3.6.5. HIPOTEZLERIN TEST EDIiLMESI
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Aragtirma kapsaminda bulunan alti hipotezi test etmek amaciyla Uyum

Iyiligi Testleri, Mann-Whitney U-Testi, Karsilastirmali Tablolar Analizi yapilmistir.

Bu istatistiksel analizlerde SPSS 11.5 ve Microsoft Excel kullanilmistir.

3.6.5.1. Birinci Hipotezin Testi

Hipotez 1: IMKB-100'de yer alan mali, sinai ve hizmetler sektoriinde

faaliyet gosteren sirketlerinin, kurumsal yonetim uygulama dereceleri

birbirinden farkhilik gostermektedir.

Tablo 31: Sinai Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performanslar

Sira Sirketler Performans (%) | Derecesi
1 Sirket 1 %47 Duslk
2 Sirket 2 %41 Duslk
3 Sirket 3 %46 Dusuk
4 Sirket 4 %64 Orta
5 Sirket 6 %42 Dusuk
6 Sirket 11 %57 Orta
7 Sirket 12 %74 Yiksek
8 Sirket 13 %67 Yiksek
9 Sirket 14 %76 Yiksek
10 Sirket 15 %68 Yiksek
11 Sirket 16 %67 Yiksek
12 Sirket 18 %37 Disuk
13 Sirket 23 %44 Duslk
14 Sirket 24 %53 Orta
15 Sirket 25 %56 Orta
16 Sirket 26 %47 Dusuk
17 Sirket 30 %72 Yiksek
18 Sirket 31 %66 Orta
19 Sirket 32 %63 Orta
20 Sirket 34 %49 Duslk
21 Sirket 36 %70 Yiksek
22 Sirket 39 %61 Orta
23 Sirket 44 %78 Yiksek
24 Sirket 46 %56 Orta
25 Sirket 48 %80 Yiksek
26 Sirket 51 %73 Yiksek
27 Sirket 54 %72 Yiksek
28 Sirket 56 %59 Orta
29 Sirket 57 %59 Orta
30 Sirket 58 %53 Orta

Ortalama %59.90

IMKB 100 endeksinde sinai, mali ve hizmetler sektdrlerinin kendisine 6zgii

yapist ve isleyisi nedeniyle farkli kurumsal ydnetim performanslar1 gosterecegi
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diistiniilmektedir. Buna nedenle sektorlerin kurumsal yonetim performanslarinda
farkli sonuglarin ¢ikmasi beklenmektedir. Tablo 31°de sinai sektor sirketlerinin

kurumsal yonetim performanslari ve bunlarin dereceleri verilmektedir.

Smai sektdor kapsaminda yeralan 30 sirketin kurumsal yOnetim
performanslarinin ortalamasi % 59.90 olarak hesaplanmaktadir. Bu deger 59 sirkete
dayanarak hesaplanan ortalama sirket performansina (% 60.55) oldukc¢a yakindir. Bu
acidan bakildiginda sinai sektor sirketlerinin, diger sektor sirketlerinden farkli bir

sirket performansina sahip olmadigi anlagilmaktadir.

Tablo 32’de mali sektor sirketlerinin kurumsal yonetim performanslart ve
bu performanslara ait dereceler verilmektedir. Arastirma kapsamindaki 18 mali
sektor sirketi dikkate alindiginda, bu sirketlere ait kurumsal yonetim performanslari
ortalamast % 60.44 olarak hesaplanmistir. Sinai sektor sirketlerinde oldugu gibi mali
sektor sirketlerinin de ortalama degere ¢ok yakin oldugu ve sektorel bir farklilik

gozlenmedigi anlasilmaktadir.

Tablo 32: Mali Sirketlerin Kurumsal Yonetim Performanslari

Sira Sirketler Perft()ozr;lans Derecesi
1 Sirketb %51 Orta
2 Sirket7 %59 Orta
3 Sirket8 %47 DusUk
4 Sirket9 %61 Orta
5 Sirket20 %89 Ylksek
6 Sirket21 %72 Yiksek
7 Sirket22 %66 Yiksek
8 Sirket27 %68 Yiksek
9 Sirket33 %53 Orta
10 Sirket37 %57 Orta
11 Sirket43 %53 Orta
12 Sirket40 %69 Yiksek
13 Sirket47 %51 Orta
14 Sirket49 %39 Dusuk
15 Sirket50 %62 Orta
16 Sirket52 %44 Duslk
17 Sirket42 %69 Yiksek
18 Sirket38 %78 Yiksek
Ortalama %60.44

Tablo 33’de de 10 adet hizmet sektdriine ait sirketin kurumsal yonetim

performans ve dereceleri verilmektedir. Hizmet sektorii sirketlerinin, sinai ve mali
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sektore iliskin olarak elde edilen bulgulardan farkli olmadigini gostermektedir.
Hizmet igletmelerinin kurumsal yonetim performansi % 62.60 degeriyle sinai ve mali
sektor sirketlerinin az da olsa lizerinde gergeklesmis goriinmektedir. Ancak bu fark

istatistiksel olarak anlamli degildir.

Tablo 33: Hizmet Sirketlerinin Kurumsal Yonetim Performanslar:

Performans

Sayi Sirketler (%) Derecesi
1 Sirket17 %66 Yiksek
2 Sirket19 %55 Orta
3 Sirket53 %75 Yiksek
4 Sirket45 %63 Orta
5 Sirket55 %46 Dusuk
6 Sirket35 %71 Yiksek
7 Sirket41 %68 Yiksek
8 Sirket28 %74 Yiksek
9 Sirket29 %55 Orta
10 Sirket59 %53 Orta
Ortalama %62.60

Tablo 34 incelendiginde; sektorlere gore hesaplanan kurumsal ydnetim
performans ortalamalarinda anlamli farkliliklar olugsmadig1 gibi kurumsal yonetim
performansinin sektorlere gére dagiliminda da anlamli bir farklilik gbze ¢arpmadigi
goriilmektedir. Tim sirketler igerisinde diisiik, orta ve yiliksek performanslh
sirketlerin paylarinin sirasiyla % 20.33, % 38.97, % 40.65 oldugu hatirlandiginda

sektorler arasinda anlamli bir farkliligin olusmadigr goriilmektedir.

Tablo 34: Sektorlere Gore Kurumsal Yonetim Performans

Derecelerinin Dagilim

Kurumsal Yonetim
Derecesi
Sektorler Diisiik Orta Yiiksek | Toplam
. % 26.66 | % 36.66 | % 36.66 %100
Sinai
Mali % 16.66 | % 44.44 | % 38.88 %100
Hizmetler %10 %40 %50 %100




Bu sektorlerin kurumsal yonetim performanslari arasinda anlaml bir farkin
olup olmadig1 parametrik olmayan Mann-Whitney sinamasi yoluyla da istatistiksel
olarak test edilebilir. Orneklemin normal bir dagilim gdstermemesi durumunda bu

sinama hipotez testi i¢in uygun bir yontemdir.

Tablo 35: Smai ve Mali Sektor Sirketlerinin Kurumsal Yonetim

Performanslarinin Karsilastirilmasi icin Mann-Whitney Test Sonuclar

Sira Sira
Endeks N Ortalamasi Toplami
Performans Degeri | Sinai 30 24,53 736,00
Mali 18 24,44 440,00
Toplam 48

Tablo 36: Smmai ve Mali Sektor Sirketlerinin Kurumsal Yonetim

Performanslarinin Karsilastirilmasi Icin U- Testi sonuclar

Test Istatistigi (a)
Performans Degeri
Mann-Whitney U 269,000
Wilcoxon W 440,000
Z -,021
P ,983

(a) Gruplanan Degisken: Sinai ve Mali Endeks

Sinai ve mali sektor sirketleri arasinda yapilan karsilagtirma sonucunda P

degeri 0.983 olarak hesaplanmaktadir.
0.983 > 0.05

oldugundan smai ve mali sektor sirketleri arasinda kurumsal yonetim
performansi agisindan anlamli bir farkin olmadigi anlasilmaktadir.Sira ortalamalari
karsilastirildiginda sinai sektor sirketleri igcin 24.53, mali sektor sirketleri igin 24.44
degerlerine ulagilmaktadir. Bu sonug iki sektor sirketlerinin kurumsal yonetim
performanslar1 arasinda anlamli bir farkin olmadigini gostermektedir. Sektorlerin
kurumsal yonetim performans: arasinda anlamli bir fark yoktur. Hipotez 1

reddedilmektedir.
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Tablo 37: Sinai ve Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Kurumsal Yonetim

Performanslarinin Karsilastirilmasi icin Mann-Whitney Test Sonuclar

Sira Sira
Endeks N Ortalamasi Toplami
Performans Degeri | Sinai 30 19,95 598,50
Hizmetler 10 22,15 221,50
Toplam 40

Tablo 38: Sinai ve Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Kurumsal Yonetim

Performanslarinin Karsilastirilmasi icin U- Testi sonuclar

Test Istatistigi(a)

Performans Degeri
Mann-Whitney U 133,500
Wilcoxon W 598,500
Y4 -,516
P ,606

(a) Gruplanan Degisken: Endeks Sinai ve Hizmetler Endeksi

Smai ve hizmetler sektorii sirketleri arasinda yapilan karsilastirma

sonucunda P degeri 0.606 olarak hesaplanmaktadir.
0.606 > 0.05

oldugu i¢in sinai sektor sirketleri ile hizmetler sektorii sirketleri arasinda

kurumsal yonetim performansi agisindan anlamli bir farkin olmadig1 anlasilmaktadir.

Sira ortalamalar1 karsilagtirildiginda smai sektor sirketleri i¢in 19.95,
hizmetler sektorii sirketleri i¢in 22.15 degerlerine ulasilmaktadir. Bu sonug, sinai ve
hizmetler sektorii sirketlerinin kurumsal yonetim performanslari arasinda anlamli bir
farkin olmadigin1 gostermektedir.Sektorlerin kurumsal yonetim performansi arasinda

anlaml bir fark yoktur. Hipotez 1 reddedilmektedir.
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Tablo 39: Mali ve Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Kurumsal Yonetim

Performanslarinin Karsilastirilmasi icin Mann-Whitney Test Sonuclar

Sira Sira
Endeks N
ortalamasi1 | toplam
Performans Degeri | Mali 18 13,72 247,00
Hizmetler 10 15,90 159,00
Toplam 28

Tablo 40: Mali ve Hizmetler Sektorii Sirketlerinin Kurumsal Yonetim

Performanslarinin Karsilastirilmasi icin U- Testi sonuclar

Test Istatistigi (a)

Performans
Degeri
Mann-Whitney U 76,000
Wilcoxon W 247,000
4 -,672
P ,502

(a) Gruplanan Degisken: Mali ve Hizmetler Endeksi

Mali ve hizmetler sektorii sirketleri arasinda yapilan karsilagtirma

sonucunda P degeri 0.502 olarak hesaplanmaktadir.
0.502 > 0.05

oldugundan mali sektor sirketleri ile hizmetler sektorii sirketleri arasinda

kurumsal yonetim performansi agisindan anlamli bir farkin olmadigi anlasilmaktadir.

Sira ortalamalar1 karsilastirlldiginda mali sektor sirketleri igin 13.72,
hizmetler sektorii sirketleri igin 15.90 degerlerine ulasilmaktadir. Bu sonug, iki sektor
sirketlerinin kurumsal yonetim performanslar1 arasinda anlamli bir farkin olmadig:

sonucunu vermektedir.

Sektorlerin kurumsal yonetim performanslari arasinda anlamli bir fark

yoktur. Hipotez 1 reddedilmektedir.
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3.6.5.2. ikinci Hipotezin Testi

Hipotez 2: IMKB 100 sirketlerinin faaliyet siiresi arttikca kurumsal

yonetim uygulama derecesi artmaktadir.

Kurumsal yonetim anlayisinin sirketlerin faaliyet siiresinin artmasina bagh
olarak sirket biinyesinde daha ¢ok benimsendigi diisiiniilmektedir. Faaliyet
stiresindeki artisin, isletme igindeki patron yonetici anlayisina yonelik kisilere dayali
yonetim diisiincesinin terk edilmesine sebep olacagi varsayilmaktadir. Bu sekilde
kararlarin  alinmasinda, islemlerin yiirlitilmesinde politika ve stratejilerin
olusturulmasinda kisilere dayali ve gecici bir yapiin yerini profesyonel, yazili ilke

ve kurallara dayanan, kurumsallagmis bir yonetim anlayisinin almasi1 beklenmektedir.

Tablo 41, Tablo 42 ve Tablo 43’de sirketlerin faaliyet siiresi ile kurumsal
yonetim performansi arasindaki iligkiyi test etmek amaciyla olusturulan Ki-Kare
Testi sonuglar1 verilmektedir. Tablo 41’de goriildiigii gibi analizdeki 59 sirkete

iligkin verilerin tamami gegerlidir. Kayip veri bulunmamaktadir.

Tablo 41: Ozet Tablo

Orneklem
Gegerli Kayip Toplam
N Oran N Oran N Oran
Performans
Derecesi *
Faaliyet 59 100,0% 0 ,0% 59 100,0%
Siiresi

Tablo 42 incelendiginde sirketlerin kurumsal yonetim performanslarinin
“diigtik”, “orta” ve “yiiksek” dereceli olmak tlizere ii¢ kategoride ele alindig
gorilmektedir. Ki-Kare testinin anlamli olabilmesi i¢in; 5 degerinin altindaki gozlem
sayisinin hiicre sayisinin %20’sinden fazla olmamasi gerekmektedir. Bu nedenle
anketin Ugilincli sorusunda yer alan 1-5 yil, 6-10 yil, 11-15 yil ve 16-20 yil
secenekleri birlestirilerek 1-20 yil sekline doniistiiriilmistir. Bu sekilde faaliyet

stiresi “1-20 y11” ve “20 yil {izeri” bigiminde iki kategori olarak incelenmektedir.
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Tablo 42: Performans Derecesi * Faaliyet Siiresi Capraz Tablosu

Faaliyet Siiresi Toplamlar

1-20 Yil %0 il

Zeri

Performans

Derecesi 3 9 12
1 E:szlr(mans 250% |  75.0% |  100,0%
gﬂ‘;’f‘ 17.6% |  21.4% 20,3%
6 17 23
2 g:;ormans 261% |  73.9% |  100,0%
giﬁg;’ft 353% |  40,5% 39.0%
8 16 24
3 ;::‘fi‘:l';ans 333% | 66,7% | 100,0%
gf;';zlet 471% | 38.1% 40.7%
Sirket Sayisi 17 42 59
Toplamlar Yiizdesi 28,8% 71,2% 100,0%
100,0% | 100.0% |  100,0%

Tablo 43: Ki Kare Testi (Performans Derecesi * Faaliyet Siiresi)

N Serbestlik Anlamhilik
Deger . .
Derecesi Derecesi
Pearson Ki Kare ,407(a) ,816
Olabilirlik Derecesi
(Likelihood Ratio) 405 817
Dogrusal iligki ,340 ,560
Gegerli Ornek Sayisi 59

(a) 5 degerinin altinda kalan hiicre sayist 1’dir. Bu 6 hiicre i¢inde %16,7°1ik
bir orana karsilik gelmektedir. Beklenen en kiiciik deger 3.46 dur.
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Tablo 42 ve Tablo 43°deki veriler analiz edildiginde hipotez testine iliskin
olarak su sonuclar ortaya ¢ikmaktadir. Aragtirma kapsamindaki 59 sirket i¢inde 20
yilin altinda bir siiredir faaliyet gosteren sirket sayist 17°dir. Bu sirketlerin tiim
sirketler i¢indeki oran1 %28.8’dir. 20 yildan fazla bir siiredir faaliyet gosteren sirket
sayist ise 42°dir. Bu sayr oOrneklemdeki tiim sirketlerin %71.2°sine karsilik

gelmektedir.

Faaliyet siiresi 20 yilin altinda olan sirketler igerisinde diisiik, orta ve
yiiksek dereceli kurumsal yonetim performansi gosteren sirketlerin orani sirasiyla
%17.6, %35.3 ve %47.1 seklindedir. Faaliyet siiresi 20 yilin {izerinde olan sirketler
icerisinde ise diisiik derecede performans gosteren 9, orta derecede performans
gosteren 17, ylksek derecede performans gosteren 16 sirket bulunmaktadir. Diisiik,
orta ve yiiksek derecede performans gosteren bu sirketlerin oransal dagilimi ise

sirasiyla % 21.4, %40.5 ve %38.1 seklindedir.

Benzer bir bakis acisiyla diisiik derecede performansa sahip sirketlerin
%25°1 20 yilin altinda, %75°1 ise 20 yilin {izerinde bir siiredir faaliyet gdstermektedir.
Orta derecede performans gosteren sirketlerin % 26.1°1 20 yilin altinda, % 73.9°u 20
yilin iizerinde bir siiredir faaliyetlerine devam etmektedir. Yiiksek derecede
performansa sahip sirketin %33.3’1i 20 yilin altinda, % 66.7’si 20 yilin lizerinde bir

stiredir faaliyette bulunmaktadir.

Ki-Kare test sonuclar1 incelendiginde (Tablo 43) ki-kare degerinin 0.407,

serbestlik derecesinin 2, ve P degerinin de 0.816 oldugu goriilmektedir.
0.816 > 0.05

oldugundan sirketlerin faaliyet siiresinin, sirketlerin kurumsal ydnetim
performansi iizerinde bir etkisi oldugunu ifade etmek miimkiin goriinmemektedir.
Baska bir deyisle sirketlerin faaliyet siireleri ile sirketlerin kurumsal yonetim
performansi arasinda anlamli bir farkin bulunmadigi, bu iki degisken arasinda
anlamli bir iliskinin olmadig1 sonucuna ulasilmaktadir. Bu nedenle “IMKB 100
sirketlerinin faaliyet siliresi artttkca kurumsal yonetim uygulama derecesi

artmaktadir.” seklindeki hipotezin reddedilmesi gerekmektedir.
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3.6.5.3. Uciincii Hipotezin Testi

Hipotez 3: IMKB-100 sirketlerinin halka acikhk oram arttikca bu

sirketlerin kurumsal yonetim uygulama oram artmaktadir.

Sirketlerin halka agiklik orani arttikga sorumlu olduklar1 paylasimei
gruplarmin  sayis1 artmaktadir. Isletme faaliyetlerinden etkilenen ve isletme
faaliyetlerini etkileyen bu gruplarin artig1 beraberinde bu gruplarin isletme tizerindeki
baskisimm da artirmaktadir. Artan bu baskiya karsilik olarak sirketlerin
uygulamalarinda birtakim ilke ve kurallar1 benimseme gereginin ortaya ¢ikacagi
diisiiniilmektedir. Isletme paylasimcilarmin baskisia dayali olarak ortaya ¢ikan bu
ihtiyacin, sirket uygulamalarini daha kurumsal bir yapr igerisinde siirdiirme

gereksinimini ortaya ¢ikaracagi varsayilmaktadir.

Tablo 44, Tablo 45 ve Tablo 46’da sirketlerin halka aciklik orani ile
kurumsal yonetim performansi arasindaki iligkiyi test etmek amaciyla olusturulan Ki-

Kare Testi sonuglar1 verilmektedir.

Tablo 44’de goriildiigii gibi analizdeki 59 sirkete iligkin verilerin tamami

gecerlidir. Kayip veri bulunmamaktadir.

Tablo 44: Ozet Tablo

Orneklem
Gegerli Kayip Toplam
N Oran N Oran N Oran
Performans
Derecesi * o . .
Halka Agiklik 59 100,0% 0 0% 59 100,0%
Orani

2

Tablo 45’de kurumsal yonetim performansi “diisiik”, “orta”, ve “yiiksek”
dereceli olarak belirlenmistir. Anket formunun besinci sorusunda yer alan %1-%09,
%10-%19 ve 9%20-%29 seklindeki halka aciklik oranlar1 toplanarak “%1-%29”
bicimine, %30-%39, %40-%49 ve %50 ve iizeri seklindeki halka agiklik oranlari ise
toplanarak “%30 ve iizeri bi¢imine” doniistliriilmiistiir. Bu sekilde, halka agiklik

oranlar1 “%1-%29” ve “%30 ve iizeri” seklinde iki kategoride ele alinmaktadir.
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Tablo 45: Performans Derecesi * Halka Ac¢iklik Orami Capraz Tablosu

Halka Aciklik Orani | Toplamlar
%30 ve
[)) _0 o
%1-%29 Uzeri
Performans
Derecesi 6 6 12
1 g:ff‘;'r‘ ans 50,0% | 50,0% 100,0%
gf;'l‘;' Agiklik 222% | 18.8% 20,3%
14 9 23
2 g:;ormans 60,9% | 39,1% 100,0%
gf;':: Agiklik 51.9% | 28.1% 39.0%
7 17 24
3 ;:rl'(fi?':(nans 292% |  70,8% 100,0%
gf;':: Agiklik 259% | 53,1% 40,7%
Sirket sayisi 27 32 59
Toplamlar Yuzdesi 45,8% 54,2% 100,0%
100,0% | 100,0% 100,0%

Tablo 46: Ki Kare Testi (Performans Derecesi * Halka Ac¢iklik Orani)

Deger Serbestlik | Anlamlilik
g Derecesi Derecesi
Pearson Ki Kare 4,865(a) 2 ,088
Olabilirlik Derecesi

(Likelihood Ratio) 4,968 2 083
Dogrusal lligki 2,381 1 ,123
Gegerli Ornek Sayisi 59

(a) 5 degerinin altinda kalan hiicre sayis1 0’dir.

Beklenen en kiiciik deger 5.49°dur.
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Tablo 45 ve Tablo 46’daki veriler analiz edildiginde su sonuglara
ulasilmaktadir. % 30’un altinda bir halka aciklik oranina sahip sirketlerin orani
%45.8°dir. Bu oran 59 sirket igerisinde 27 sirkete karsilik gelmektedir. Halka aciklik
orant %30’un iizerinde olan sirketlerin tiim sirketler icindeki pay1 ise % 54.2 ile ifade

edilmektedir.

Halka agiklik oran1 % 30’un altinda olan sirketlerden % 22.2’sinin kurumsal
yonetim performansi diisiik, % 51.9’unun orta ve % 25.9’unun da yiiksektir. % 30’un
altinda bir halka acgiklik oranina sahip sirketlerin ise %18.8’1 diisiik derecede,
%28.1°’1 orta derecede ve % 40.7°si de yiiksek derecede kurumsal yoOnetim

performansi sergilemektedir.

Diisiik derecede performans gosteren 12 sirketin yaris1 %30’un altinda diger
yarist da %30’un iizerinde halka agiklik oranina sahiptir. Orta derecede performans
sergileyen 23 sirketten 14’linlin halka agiklik orani % 30’un altinda, 9’unun ise %
30’un iizerindedir. Performansi yiiksek sirketler icinde ise % 30’dan diisiik halka

acik sirketlerin oran1 %29.2, % 30°dan yiiksek olanlarinki ise % 70.8’dir.

Sirketlerin kurumsal yonetim performansi ile halka aciklik orani arasinda
zayif da olsa bir iligkinin varhigi dikkat g¢ekmektedir. Ki-Kare testi verileri
incelendiginde, Ki-Kare degerinin 4.865, serbestlik derecesinin 2, ve P degerinin de

0.088 oldugu goriilmektedir.

0.088 > 0.05 oldugu i¢in bu iliskinin %95 giiven araliginda anlamli olmadig1

gorilmektedir.

Ancak 0.088 < 0.10 oldugundan iki degisken arasindaki bu iligkinin % 90
giiven araliginda anlamli oldugunu sdylemek miimkiindiir. Ozetle, %95 giiven
araliginda kurumsal yonetim performansi ile sirketlerin halka agiklik orani arasinda
anlamli bir iliski olmadig1 icin “IMKB-100 sirketlerinin halka agiklik orami arttik¢a
bu sirketlerin kurumsal yonetim uygulama orani artmaktadir.” seklindeki hipotez
reddedilmelidir. Ancak % 90 giliven araliginda hesaplanan P degeri 0.10 degerinden
kiigiik oldugu i¢in hipotez kabul edilmelidir.
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3.6.5.4. Dordiincii Hipotezin Testi

Hipotez 4: Sirketlerin IMKB'de islem gorme siiresi ile kurumsal

yonetim uygulamalari arasinda bir iliski yoktur.

IMKB’nin faaliyette bulundugu siire, 18 yilla siirlidir. Bu siire icinde
IMKB’nin gelisimi adina énemli gelismeler yasanmakla birlikte, gerek IMKB’de,
gerekse sermaye piyasalarinda ulasilan noktanin sirketlerin kurumsal yOnetim
uygulamalarn iizerinde bir etki yaratacak kadar yeterli oldugu diistiniillmemektedir.
Bu nedenle IMKB’de daha uzun siire islem goren sirketlerin daha kisa siiredir islem
gormekte olan sirketlere oranla daha yiiksek bir kurumsal yonetim performansi

gosteremeyecekleri varsayilmaktadir.

Tablo 47, Tablo 48 ve Tablo 49°da sirketlerin IMKB’de islem gdrme
siireleri ile kurumsal yonetim performansi arasindaki iliskiyi test etmek amaciyla

olusturulan Ki-Kare Testi sonuglar1 verilmektedir.

Tablo 47°de goriildiigii gibi analizdeki 59 sirkete iliskin verilerin tamami

gecerlidir. Kayip veri bulunmamaktadir.

Tablo 47: Ozet Tablo

Orneklem
Gegerli Kayip Toplam
N Oran N Oran N Oran
Performans
Derecesi * o o o
IMKB’de Iglem 59 100,0% 0 ,0% 59 100,0%
Siiresi

Tablo 48 de kurumsal yonetim performansi “diisiik”, “orta”, ve “yiiksek” dereceli
olarak belirlenmistir. IMKB’de islem gdrme siiresi de “1-9 y1l” ve “10 yil ve iizeri”
seklinde iki kategoriye ayrilmistir. Anket formunda altinci soruda yer alan “1-4 yil”

ve “5-9 y1l” secenekleri birlestirilmistir.
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Tablo 48: Performans Derecesi * IMKB’de Islem Gérme Siiresi Capraz Tablosu

IMKB’de iglem Toolamlar
Gorme Siiresi P
10 Yil ve
1-9 Yil Uzeri
Performans

Derecesi 7 5 12
1 g:?le:mans 58,3% 41,7% 100,0%

iIMKB’de . ) :
islem Siiresi 22,6% 17,9% 20,3%
11 12 23
? g:r?ormans 47,8% 52,2% 100,0%

IMKB’de o . ;
islem Siiresi 35,5% 42,9% 39,0%
13 11 24
’ ;:rfi?'llfnans 54.2% 45,8% 100,0%

IMKB’de o . ;
islem Siiresi 41,9% 39,3% 40,7%
Sirket Sayisi 31 28 59
Toplamlar Yiizdesi 52,5% 47,5% 100,0%
100,0% 100,0% 100,0%

Tablo 49: Ki Kare Testi (Performans Derecesi * IMKB’de Islem Gérme Siiresi)

Serbestlik | Anlamlilik

Deger Derecesi Derecesi
Pearson Ki Kare ,392(a) 2 ,822
Olabilirlik Derecesi
(Likelihood Ratio) ,393 2 822
Dogrusal lliski ,011 1 ,917
Gegerli Ornek Sayisi 59

(a) 5 degerinin altinda kalan hiicre sayis1 0’dir.
Beklenen en kiiciik deger 5.69°dur.
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Tablo 48 ve Tablo 49°deki veriler hipotez testine iliskin olarak analiz
edildiginde su sonuglara ulasiimaktadir. IMKB’de hisse senetleri, 10 y1lin altinda bir
siiredir islem goren sirketlerin sayist 31°dir. Bu say1 tim sirketlerin % 52.5’ini
olusturmaktadir. Hisse senetleri 10 yilin iizerinde IMKB’de islem géren sirketlerin

orani ise % 74.5 olarak gerceklesmistir.

IMKB’de hisse senetleri, 10 yilin altinda bir siiredir islem goren sirketler
icerisinde diisiik derecede kurumsal yonetim performansi gosterenlerin orani % 22.6,
orta derecede performans gosterenlerin oran1 % 35.5 ve yiiksek derecede performans
gosterenlerin oram ise % 41.9°dur. 10 yilin iizerinde IMKB’de islem g&ren
sirketlerin performanslari incelendiginde ise su sonu¢ dogmaktadir. Bu sirketlerin %
17.9’u disik, % 42.9’u orta ve % 40.7°si yiiksek derecede performans
gostermektedir. Dagilimlarin IMKB’de islem gdrme siiresinden bagimsiz olarak

yakin degerler aldig1 goriilmektedir.

Bu sonug Ki-Kare testi verileri incelendiginde de ortaya ¢ikmaktadir. Ki-
Kare degerinin 0.392, serbestlik derecesinin 2 ve P degerinin de 0.822 oldugu

gorilmektedir.
0.822 > 0.05

oldugundan kurumsal yonetim performansi ile IMKB’de islem gdrme siiresi
arasinda anlamli bir iligkinin olmadigi ortaya c¢ikmaktadir. Sirketlerin kurumsal
yonetim performansini aciklama konusunda IMKB’de islem gorme siiresi anlaml1 bir
degisken degildir. Bu nedenle “Sirketlerin IMKB'de islem gorme siiresi ile kurumsal
yonetim uygulamalar1 arasinda bir iliski yoktur.” seklindeki hipotezin kabul edilmesi

gerekmektedir.
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3.6.5.5. Besinci Hipotezin Testi

Hipotez S5: IMKB-100 sirketlerindeki c¢alsan sayis1 artikca bu

sirketlerin kurumsal yonetim performanslari artmaktadir.

Sirketlerin ¢alisan sayisindaki artigin, bu Orgiitlerin artan is yiikiine paralel
olarak daha iyi yonetilme ve farkli birimler arasinda esglidiimiin saglanma ihtiyacin
artiraca@ diisiiniilmektedir. Isletmenin biiyiimesiyle birlikte i¢ ve dis ¢evresindeki
iliskiler ag1 artmaktadir. Bu agin orgiitlenebilmesinin daha kurumsal bir yonetim
anlayisla gerceklestirilebilecegi diisiiniilmektedir. Bu nedenle ¢alisan sayis1 arttikca

sirket yonetimlerinin daha kurumsal bir yapiya dogru yonelecekleri varsayilmaktadir.

Tablo 50, Tablo 51 ve Tablo 52°de sirketlerin c¢alisan sayisi ile kurumsal
yonetim performansi arasindaki iligkiyi test etmek amaciyla olusturulan Ki-Kare

Testi sonuglar1 verilmektedir.

Tablo 50°de goriildiigii gibi analizdeki 59 sirkete iliskin verilerin tamami

gecerlidir. Kayip veri bulunmamaktadir.

Tablo 50: Ozet Tablo

Orneklem
Gegerli Kayip Toplam
N Oran Oran N Oran
Performans
Derecesi *
Calisan 59 100,0% ,0% 59 100,0%
Sayisi

Tablo 51°de kurumsal yonetim performansi “diisiik”, “orta”, ve “yiiksek”
dereceli olarak belirlenmistir. Anketin yedinci sorusundaki “1-49 kisi”, “50-199
kisi?, “200-499 kisi” secgenekleri biraraya getirilerek “1-499 kisi” sekline
dontstiirilmiistiir. Bu durumda calisan sayisina iligkin olarak “1-499 kisi”ve “500

kisi ve iizeri” seklinde iki kategoriye ulasiimistir.
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Tablo 51: Performans Derecesi * Calisan Sayis1 Capraz Tablosu

Calisan Sayisi Toplamlar
1-499 | 500 Kisi
Kisi ve Uzeri
Performans

Derecesi 6 6 12
1 E:szlr(mans 500% |  50,0% 100,0%
Calisan Sayist | 5590, | 18,8% 20,3%
10 13 23
2 g:;ormans 435% | 56,5% 100,0%
Caligan Sayisi 37.0% |  40,6% 39,0%
11 13 24
3 ;:rri?:(nans 45.8% |  542% 100,0%
Calsan Sayist | 4070, | 40,6% 40,7%
Sirket Sayisi 27 32 59
Toplamlar Yuzdesi 45,8% 54,2% 100,0%
100,0% |  100,0% 100,0%

Tablo 52: Ki Kare Testi (Performans Derecesi * Calisan Sayisi)

Serb
< . Anlamlilik
Deger | estlik Derecesi
Derecesi

Pearson Ki Kare ,135(a) 2 ,935
Olabilirlik Derecesi
(Likelihood Ratio) 135 2 ,935
Dogrusal iligki ,029 1 ,866
Gegerli Ornek Sayisi 59

(a) 5 degerinin altinda kalan hiicre sayis1 0’dir.

Beklenen en kiiciik deger 5.49°dur.
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Tablo 51 ve Tablo 52°deki veriler analiz hipotez testine iligkin olarak analiz
edildiginde su sonuglara ulasilmaktadir. Calisan sayis1 500 kisinin altinda olan sirket
sayis1 27°dir. Bu rakam arastirma kapsamindaki 59 sirketin % 45.8’ine karsilik
gelmektedir. Calisan sayis1 500 kisinin {izerinde olan IMKB 100 sirketlerinin sayis1

ise 32°dir ve tiim sirketlerin % 54.2’sini olusturmaktadir.

500 kisiden az c¢alisan1 bulunan sirketlerin % 22.2°si diisiik derecede, %
37’s1 orta derecede ve %40.7’si yiiksek derecede kurumsal yonetim performansi
gostermektedir. 500 kisiden fazla ¢alisan1 bulunan sirketlerin ise % 18.8’1 diisiik
derecede, % 40.6’s1 orta derecede ve %40.6’s yiiksek derecede kurumsal yonetim
performans1 gostermektedir. Gorildigl gibi, sirket performanslarinin ¢alisan
sayisina gore dagiliminda ciddi bir fark olmadigr gibi dagilim degerleri birbirine

oldukca yakindir.

Benzer bir yorum performanslara dayali olarak da yapilabilmektedir. Diisiik
performansl sirketlerin yarist 500°den az, diger yarist ise 500’den fazla calisana
sahiptir. Orta derecede kurumsal yonetim performansi gosteren 23 sirketin % 43.5’1
500°den az, % 56.5’1 ise 500’den ¢ok ¢alisan1 bulunmaktadir. Son olarak yiiksek
derecede performans gosteren sirketlerin %45.8’1 500°den az, % 54.2’si ise 500’den

fazla kisi isttihdam etmektedir.

Ki-Kare test sonuclar1 da agiklanan bu durumu desteklemektedir. (Tablo 52)
Ki-Kare degerinin 0.135, serbestlik derecesinin 2 ve P degerinin de 0.935 oldugu

gorilmektedir.
Hesaplanan P degeri > 0.05

0,935 > 0.05 oldugu icin, sirketlerin kurumsal yonetim performansi ile
sirketlerin c¢alisan sayilar1 arasinda anlamli bir iliskinin olmadigi sonucuna
ulagilmaktadir. Bagka bir deyisle, sirketlerin kurumsal yonetim performansinin
calisan sayisiyla aciklanabilmesi miimkiin degildir. Bu nedenle “IMKB-100
sirketlerindeki ¢alisan sayisi arttik¢a bu sirketlerin kurumsal yonetim performanslari

artmaktadir.” seklindeki hipotezin reddedilmesi gerekmektedir.

201



3.6.5.6. Altinc1 Hipotezin Testi

Hipotez 6: IMKB-100 sirketlerinin piyasa degeri arttik¢a, bu sirketlerin

kurumsal yonetim uygulamalar: artmaktadir.

Sirketlerin piyasa degeri sirketlerin degerlendirilmesinde olduk¢a yaygin
olarak kullanilan bir 6lgiittiir. Bir sirketin piyasa degeri arttik¢a, sirketin toplum igin
daha biiyiik bir katma deger yaratmasi beklenmektedir. Bir sirketin piyasa degerinin
artmasiyla birlikte isletme faaliyetlerinden etkilenen gruplarin artacagi ve bu
gruplarin isletme faaliyetlerini daha yakindan izleyecegi diisiiniilmektedir.
Isletmelerin piyasada deger kazanmalar1 daha biiyiik kitlelerin dikkatini ¢cekecek bir
gelismedir. Bu nedenle deger kazanan isletmelerin, yonetim uygulamalarim
gelistirecegi ve aldiklar1 kararlarda daha biiyiik kitleleri etkileyeceklerini diisiinerek

davranacaklar1 varsayilmaktadir.

Tablo 53, Tablo 54 ve Tablo 55’de sirketlerin piyasa degeri ile kurumsal
yonetim performansi arasindaki iligkiyi test etmek amaciyla olusturulan Ki-Kare
Testi sonuglar1 verilmektedir. Tablo 53’de goriildiigii gibi analizdeki 59 sirkete iliskin

verilerin tamami gecerlidir. Kayip veri bulunmamaktadir.

Tablo 53: Ozet Tablo

Orneklem
Gegerli Kayip Toplam
N Oran N Oran N Oran
Performans
Derecesi * 59 100,0% 0 ,0% 59 100,0%
Piyasa Degeri

2 3

Tablo 51°de kurumsal yonetim performansi “diisiik”, “orta”, ve “yiiksek”
dereceli olarak belirlenmistir. Anketin sekizinci sorusunda “1-49”, “50-99 seklinde
verilen se¢enekler “1-99” milyon $ bigimine, “100-249”, “250-499”, “500-999” ve
“1 milyar dolar ve iizeri” seklinde verilen secenekler toplanarak “100 milyon dolar
ve lizeri” bicimine doniistiiriilmistir. Bu sekilde sirketin piyasa degeri iki

kategoriden olusmaktadir.
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Tablo 54: Performans Derecesi * Piyasa Degeri Capraz Tablosu

Piyasa Degeri Toplamlar
1-99 100 Milyon $
Milyon $ ve Uzeri
Performans

Derecesi 6 6 12

1 Disiik o o o
Performans 50,0% 50,0% 100,0%
Eg’g:f; 20,0% 20,7% 20,3%
14 9 23

2 Orta o o o
Performans 60,9% 39,1% 100,0%
Eg’gjf; 46,7% 31,0% 39,0%
10 14 24

Yiiksek o o o
Performans 41,7% 58,3% 100,0%
Eg’g:f; 33,3% 48,3% 40,7%
Sirket Sayisi 30 29 59
Toplamlar Yuzdesi 50,8% 49.2% 100,0%
100,0% 100,0% 100,0%

Tablo 55: Ki Kare Testi (Performans Derecesi * Piyasa Degeri)

- Serbestlik | Anlamlilik
Deger D . .
erecesi | Derecesi
Pearson Ki Kare 1,737(a) 2 ,420
Olabilirlik Derecesi
(Likelihood Ratio) 1,749 2 A7
Dogrusal iligki ,518 1 472
Gegerli Ornek Sayisi 59

(a) 5 degerinin altinda kalan hiicre sayis1 0’dir.
Beklenen en kii¢iik deger 5.90°dur.
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Tablo 54 ve Tablo 55°deki veriler hipotez testine iliskin olarak analiz
edildiginde su sonuglara ulasilmaktadir. Arastirma kapsamindaki 59 sirket igerisinde
piyasa degeri 100 milyon dolarin altinda olan sirketlerin oram1 % 50.8’dir. Piyasa
degeri 100 milyon dolarin iizerindeki sirketlerin ise % 49.2’lik bir dagilima sahip

oldugu goriilmektedir.

Diisiik performansa sahip sirketler icerisinde piyasa degeri 100 milyon
dolarin altindaki sirketlerin oran1 % 50°’dir. Orta derecede performansa sahip
sirketler icerisinde bu oran % 60.9 ve yiiksek dereceli sirketler igerisinde ise
%41.7°dir. Piyasa degeri 100 milyon dolarin {izerindeki sirketler igerisinde ise, diigiik
performansl sirketlerin orant %50, orta derecede performansa sahip olanlarin orani
% 39.1, yiiksek derecede performansa sahip olanlarin orani ise % 53.3 olarak

hesaplanmaktadir.

Ki-Kare test sonuglari incelendiginde; Ki-Kare degerinin 1.737, serbestlik

derecesinin 2, ve P degerinin de 0.420 oldugu goriilmektedir.
Hesaplanan P degeri > 0.05

0.420 > 0.05 oldugundan sirketlerin kurumsal yonetim performansi ile
sitketlerin piyasa degeri arasinda anlamli bir iliskinin olmadigi sonucuna
ulasilmaktadir. Piyasa degeri degiskeni ile sirketlerin kurumsal y&netim
performansin1  agtklamak miimkiin degildir. Bu nedenle “IMKB-100 sirketlerinin
piyasa degeri arttikga kurumsal yoOnetim uygulamalar1 artmaktadir.” seklindeki

hipotezin reddedilmesi gerekmektedir.
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3.6.5. BULGULARIN GENEL DEGERLENDIRMESI

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinin (IMKB) lokomotifi olarak gériilen en
yiiksek piyasa degerine sahip ilk 100 sirkete yonelik olarak yapilan bu arastirmaya
59 sirket tarafindan katilim saglanmistir. Ulkemizde yapilan anket calismalariyla
karsilastirildiginda ¢ok yiiksek bir geri doniis oranina ulagilmistir. Katilim saglayan
sirketlerin 30 tanesi (6rneklemin % 50.84°11) sinai, 18 tanesi (6rneklemin % 33.50’1)
mali, 10 tanesi (6rneklemin % 16.94°1i) hizmetler ve 1 tanesi (6rneklemin % 1.69°u)
de teknoloji sektorii sirketlerinden olusmaktadir. IMKB-100’iin % 50’sinin sinai,
%30’unun mali, % 16’sinin hizmetler ve % 4’iiniin teknoloji sirketlerinden olustugu
gdzoniine alindiginda, 6rneklemdeki dagilimin IMKB’deki sektorel dagilima paralel
oldugu goriilmektedir. Orneklemdeki sirketlerin sinai, mali ve hizmetler sektorleri
icin geri doniis oran1 % 60 ve iizerindedir. Bu nedenle, drneklem IMKB-100

sirketlerini temsil etmek i¢in yeterli bir biiytlikliiktedir.

Katilimeilarin % 70 gibi biiyiik bir bolimii genel miidiir, genel midiir
yardimcist ve birim miidiirlerinden olusmaktadir. Soru formlarinin % 55 gibi bir
oranda muhasebe ve/veya finansman boliimlerinde calisan yoneticiler tarafindan
cevaplandigi goriilmektedir. Katilim saglayan sirketlerin 6zellikleri ise su sekildedir.
Sirketlerin  %71’lik bir boélimi 20 yildan uzun bir siiredir faaliyetlerini
stirdiirmektedir. % 10’lik dilimlerle ifade edilen halka ag¢iklik oranlarinin dengeli bir
dagilim gosterdigi goriilmektedir. % 50 ve lizeri bir oranda halka acik sirketlerin
orani ise % 15°dir. Sirketlerin % 47’si 10 yildan uzun bir siiredir IMKB’de islem
gormektedir. 500°den fazla c¢alisant bulunan sirketlerin oran1 % 54°diir. Sirketlerin

%79’u ¢eyrek milyon dolarin altinda piyasa degerine sahip bulunmaktadir.

Isletmeler, etkilesim icinde bulunduklar1 gruplari &nem sirasina gore
degerlendirdiklerinde su tablo ortaya c¢ikmaktadir. Basta isletme calisanlari, genel
midiirlik ve mevcut miisteriler isletmeler i¢in en 6nemli paylasimer gruplar olarak
algilanmaktadir. Bu grubu yonetim kurullar1 ve biiyiik hisseli igletme ortaklar1 takip
etmektedir. Sirketler sektorel ayrima tabi tutuldugunda ilk besteki gruplarin biiyiik
Olclide degismedigi ancak onem siralarinda degisiklikler olabildigi goriilmektedir.
Yerel yonetimler, sivil toplum orgiitleri, ¢cevreci baski kuruluslar1 ve sendikalar tim

sektorlerde isletmeler tarafindan en az 6nem tasiyan isletme paylasimcilari olarak
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algilanmaktadir. Diger paylasimci gruplarin sektorlere gore Onem siralarinda

birtakim degisikliklerin oldugu gozlenmektedir.

Sirket paylasimcilarina  yonelik  kurumsal yonetim  uygulamalari
incelendiginde ¢alisanlara yonelik kariyer planlamasi, ¢alisma ortaminin ve ¢alisma
kosullarinin gelistirilmesi gibi uygulamalara biiyiik oranda basvuruldugu goriilmekle
birlikte kar dagitimi, vakif ve sandik uygulamalari, hisse senedi edindirme gibi 6zel
diizenlemelere daha az Dbasvuruldugu goriilmektedir. Calisanlara ydnelik
uygulamalarin biiylik 6lclide belirlendigi ve yazili hale getirdigi goriilmektedir.
Yoneticilerin -~ %95 gibi biiyiikk bir ¢ogunlugu calisanlarin igletme faaliyetleri
hakkinda bilgilendirildigini belirtmektedir. Calisanlarini igletme faaliyetleri hakkinda
bir ay ve bir aym altinda bir siklikta bilgilendirdigini belirten yoneticilerin orani
%63°‘e ulasmaktadir. Bu olumlu gostergelerin aksine calisanlarin iist yOonetim

toplantilarinda temsilci bulundurma orani % 28’le sinirli kalmaktadir

Pay sahiplerine yonelik olarak yapilan kanuni diizenlemelerle hissedarlarin
bilgi ihtiya¢larinin karsilandigi ancak goniillii kamuyu bilgilendirme uygulamalarinin

% 49 ile siirh kaldig1 goriilmektedir.

Yonetim kurulu tyelerinin, kurul tiyeligi disinda genel miudiirlik, grup
sirketlerinde gorev alma ...vb baska islerle de ugrastigi goriilmektedir. Bagimsiz
kurul {iyelerinin yonetim kurullarinda gorev alma siklig1 %67 olarak tespit edilmistir.
Ust diizey yoneticilere saglanan menfaatlerin biiyiik olgiide genel kurullardan

bagimsiz olarak tespit edildigi anlasilmaktadir.

Sirketlerin miisterileriyle iletisim kurma ve miisteri sikayetleri konularinda
hassas davrandiklar1 gézlenmektedir. Tedarik¢ilerle isbirligine gidilme orani (%87)
olarak belirtilse de uygulamaya yonelik faaliyetlerin daha simirli bir diizeyde
gergeklestigi anlasilmaktadir. Calisanlarindan sendikalara {iye bulunan sirketlerin
orani % 43’le sinirhidir. Sendikalarla iliskisi olan sirketlerin sendikalar1 bilgilendirme

orani oldukga diistiktiir (%11).

Yerel yonetimler, kamu kurumlar1 ve sivil toplum kuruluglariyla iletigim

kurmaya yonelik olarak 6zel birimler olusturma egilimi oldukga diistiktiir. Bu
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gruplara uzman, bilgi ve mali destek saglama uygulamalarina da sinirli dlgtilerde

basvuruldugu goriilmektedir.

Medya ile olan iliskiler biiyiik 6l¢iide halkla iligkiler birimleri tarafindan
yuriitilmektedir. Halkla iliskiler birimi olusturan sirketlerin orami % 74’diir. Bu
acidan bakildiginda sirketlerin isletmenin dis cevresiyle iliski kurma konusunda

biiyiik 6l¢iide hassas davrandiklar1 ve bu durumu ciddiye aldiklar1 anlagilmaktadir.

Is ahlakina yonelik olarak bir takim standartlarin olusturulmasi, bunlarin
kamuoyuna agiklanmasi, bu kurallarin uygulanip uygulanmadigiin denetlenmesine
yonelik uygulamalar sinirlidir. Sirketlerin sosyal sorumluluk konusunda en azindan
diistince diizeyinde olduk¢a duyarli olduklar1 gdzlenmektedir. Sosyal sorumluluk
diisiincesinin uygulamalara daha diisiik diizeylerde yansidig1 anlasilmaktadir. Genel
anlamda diisiince diizeyinde de olsa isletme paylasimcilarina yonelik paylagimci,
sosyal sorumluluk duygusuna sahip, etkilesime dayali bir anlayisin benimsendigi

saptanmaktadir.

Sirketlere yoneticilerine yoneltilen sorulara verilen cevaplar ile sorulara
verilmesi beklenen cevaplar karsilastirilmis, verilen cevaplarin beklenen cevaplara
uyum derecesine bagli olarak sirketlerin kurumsal yonetim performanslarina
ulagilmistir. Kurumsal yonetim performansi, %1-%49 arasinda olan sirketlerin
performansi diisiikk dereceli , %50-%65 arasinda olan sirketlerin performansi orta
dereceli, %66- %100 arasinda olan sirketlerin performansi yiiksek dereceli kabul
edilmektedir. Tiim sirketlerin kurumsal yonetim performanslarinin ortalamasi
%60.55 olarak hesaplanmaktadir. Diisiik dereceli kurumsal yonetim performansina
sahip sirketlerin, 59 sirket i¢indeki paymnin % 20.33 oldugu goriilmektedir. Diisiik
derecede performansa sahip sirket sayis1 12’dir. Orta derecede kurumsal yonetim
performansina sahip 23 sirketin oram1 % 38.97’ye karsilik gelmektedir. Yiiksek
derecede performansa sahip sirketlerin sayist ise 24’diir. Bu deger tiim sirketler

icerisinde % 40.65’lik bir orana karsilik gelmektedir.

Sirketlerin kurumsal yonetim performanslarinin sektorlere gore degismedigi
gozlenmektedir. 59 sirketin kurumsal yonetim performanslar1 alindiginda %60.55°1ik

bir degere ulagilmaktadir. Sinai, mali ve hizmetler sektorii sirketlerinin sergiledikleri
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kurumsal yonetim performansi ise sirastyla % 59.90, % 60.44 ve % 62.60 seklinde
gerceklesmektedir. Yalnizca hizmetler sektoriinde diger sektorlere kiyasla kiigiik bir
performans artiginin oldugu goriilmektedir. Ancak bu fark istatistiksel olarak anlamli
degildir. Yapilan istatistiksel test sonuglarina gore sirketlerin kurumsal yonetim

performanslarinda anlamli bir farklilik bulunmamaktadir.

Sirketlerin faaliyet siiresi, halka agiklik oranlari, IMKB’de islem gdrme
siireleri, c¢alisan sayilari ve piyasa degerleri ile sirketlerin kurumsal yonetim
performansi arasinda anlamli bir iligkinin varligina rastlanamamaistir. Yalnizca % 90
giivenilirlik diizeyinde halka agiklik oranlari ile kurumsal yonetim performansi

arasinda anlamli bir iligkiye rastlanmistir.

Sirketlerin kurumsal yonetim anlayisinda calisanlar, yonetim kurulu, genel
midiirliik gibi isletme i¢i paylasimcr gruplara agirlik verildigi anlasilmaktadir.
Isletme disindaki paylasimecr gruplar icerisinde ise oncelikle hissedarlarin ve
miusterilerin dikkate alindig1 goriilmektedir. Sirketlerin yasal diizenlemelerin aksine,
diger paylasimci gruplarla goniilliiliik esasina ve karsilikli iletisime dayal1 bir igletme

politikasina biiylik 6l¢iide sahip olmadiklar1 goriilmektedir.

Bu baglamda, igletme yonetiminin, isletme paylasimcilarinin yalnizca sirket
yoneticileri, isletme calisanlar1 ya da hissedarlar gibi temel paylagimci gruplar
yaninda, yerel yonetimler, sivil toplum kuruluglari, potansiyel miisteriler, diger
yatirimcilar, sendikalar, kamu kurum ve kuruluslar1 ..vb diger gruplardan da
olustugunu goz oOniinde bulundurmasi, karar ve uygulamalarinda bu gercege gore

hareket etmesi beklenmelidir.
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SONUC

Diinyada yasanan hizli degisim siireci toplumsal hayattan ekonomik hayata,
kamu yonetiminden sirket yonetimine kadar c¢ok genis bir alanda birtakim
gelismelerin yasanmasina neden olmaktadir. Diinya ekonomisinde son yillarda karsi
karsiya kalinan krizler ve son olarak Amerika Birlesik Devletleri’nde yasanan
finansal skandallar bunlardan biridir. Diinya ekonomisi ve is yasaminda kars1 karsiya
kalman bu doniisiim siireci beraberinde “yeni” kavram ve anlayislarin ortaya
ctkmasina neden olmaktadir. Bu siiregte kamu ve sirket yonetim literatiirii de mevcut

durumdan kendisine diigen pay1 almaktadir.

Yonetim literatiiriine 1990’11 yillarin basindan itibaren giren, son yillarda
cokca glindeme gelen ve tartisilan kavramlardan biri de “yonetisim”dir. Kavramin
popiilarite kazanmasinin arkasinda yatan nedenlerden biri, son donemlerde kamu ve
sitket yOnetiminde yasanan basarisizliklarin  giderilmesinde etkin bir rol
oynayacagina yonelik inangtir. Ancak sosyal bilimlerdeki bir¢ok moda kavram,
anlayis, yaklagim ...vb. gibi “yOnetisim” sdzciiglinlin de onu yaratan, besleyen ve
gelisimine katkida bulunan kaynaklarin  diisiince sistemine bagh oldugu
savunulmaktadir. Bu nedenle, yonetisim kavraminin karsi karsiya kalinan doniisiim
stirecinde belirli bir durumu ortaya koymak, bu durumu kavramak ve ona ¢dziim

getirmek amaciyla ortaya atilan bir kavram olmadig1 da 6ne stiriilmektedir.

Yonetisim kavrami kamu ve sirket yoOnetiminde yerlesmis bulunan
hiyerarsik ve giice dayali yapilanmanin yerine, yoOnetimin aldigi ve alacagi
kararlardan etkilenen ¢ok sayida tarafin varligin1 kabul eden ve bu taraflar arasinda
yogun bir etkilesimin olugmasi i¢in ¢aba gosteren bir anlayisi ifade etmektedir. Bu
baglamda, yonetisim toplumsal bir sistem icerisinde yer alan konuyla ilgili tiim
taraflarin karsilikli etkilesimlerinin bir sonucu olarak ortaya g¢ikan bir yapidir. Bu
yapilanma igerisinde yonetim belirli kisi veya gruplarin ¢ikarmma bagli olarak
yiriitiilemez. Aksine farkli ¢ikar gruplarinin birbirini etkilemesiyle ortaya ¢ikan bir
“birlikte yonetimin” varhi§indan s6z etmek miimkiindiir. Bu anlayisin varhigim
siirdiirebilmesi i¢in biinyesinde seffaflik, hesap verebilirlik, adil yonetim,

sorumluluk, katilim gibi unsurlar1 barindirmasi gerekmektedir.
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Bu arastirma ile, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi-100 (IMKB-100)
endeksinde islem goren sirketlerin, sirket i¢inde ve disinda yer alan ¢ikar gruplarinin
talep ve beklentilerine olan bakis agisi ile yonetimlerin ¢ikar gruplarinin talep ve
beklentilerine karst gelistirdikleri politika ve stratejilerin  tespit edilmesi
hedeflenmektedir. Bu sekilde IMKB-100 sirketlerinin ydnetim anlayisinin, Anglo-
Sakson ve Kita Avrupasi yonetim anlayislarindan hangisine daha yakin oldugunun

belirlenmesi amag¢lanmaktadir.

Bu calismayla ayrica, IMKB-100 sirketlerinin sirket ¢alisanlari, mevcut
miisteriler, potansiyel miisteriler, tedarik¢iler, biiyiik hisseli sirket ortaklari, kiiciik
(azinlik) hissedarlar, yatirimcilar, yonetim kurulu iiyeleri, {ist diizey yoneticiler, diger
sirket yoneticileri, sendikalar, kamu kurum ve kuruluslari, yerel yoOnetimler,
hiikiimetler, rakip sirketler, cevreci baski gruplari, sivil toplum o6rgiitleri ve medya
olarak smiflandirilan sirket paylasimcilarina karsi gelistirdikleri kurumsal yonetim
uygulamalarindaki performansin Olgiilmesi amaclanmaktadir. Buradan hareketle
IMKB-100 sirketlerin kurumsal yénetim performanslari ile IMKB-100 sirketlerinin
halka agiklik orani, piyasa degeri, IMKB’de islem gdrme siiresi, faaliyette bulundugu
sektor, calisan sayis1 ve faaliyet siiresi arasinda anlamli bir iligkinin olup olmadiginin
test edilmesi amaglanmaktadir. Bunun i¢in piyasa degeri ve islem hacmi agisindan
piyasanin lokomotifi durumunda bulunan IMKB-100 sirketleri drnek olarak ele

alinmis ve incelenmistir.

Calismanin birinci béliimiinde, icerigine yonelik ¢ok farkli tanimlamalarin
yapildig1 ve yonetim literatiiriinde son donemlerde sik¢a s6zii edilen yonetisim, iyi
yOnetigsim, sirket yOnetigsimi, kurumsal yonetim kavramlari ve bu kavramlarin
gelisimi lizerinde durulmaktadir. Takip eden boliimde, genel olarak yonetisim
kavramindan yola ¢ikarak, kavramin sirket yonetimi i¢in ne anlama geldigi ve sirket
yonetimi tizerindeki yansimalari iizerinde durulmustur. Bu boéliimde ayrica, yonetim
ve yonetisim kavramlar1 arasindaki farkliliga deginilmekte, yOnetisim anlayisinin
sirket yonetimi i¢in dnemi {izerinde durulmaktadir. izleyen boliimde Tiirkiye’deki
yonetisim uygulamalar1 OECD’deki yonetisim uygulamalariyla karsilastirilmaktadir.
Son olarak, kurumsal yOnetim sistemleri arasindaki ayrim ortaya konulmaya

calisilmigtir. Calismanin son boliimiinde ise elde edilen bulgulara dayali olarak Tiirk
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sitket profilinin hangi yonetim anlayismma daha yakin oldugunun belirlenmesine
calistlmigtir. Bu bolimiin  6nemi, yoOnetisim kavramimin klasik yOnetim
anlayislarindan farki ile kavramin kamu ve sirket yonetimi i¢in ne anlama geldiginin
ortaya konulmasidir. Ulkemizdeki kamu ve sirket yonetisim uygulamalarinin hangi
noktada bulundugunu tespit edebilmek icin bu boliimde yapilan agiklamalara ihtiyag
oldugu diisiiniilmektedir.

Ikinci boéliimde bir kurumsal yonetim modeli olarak paylasimei yaklasimi
tizerinde durulmaktadir. Bu baglamda ilk olarak, paylasimci kavraminin igerigi ve
sinirlart lizerinde durulmakta, kavramin siire¢ icerisindeki gelisimi ele alinmaktadir.
izleyen béliimde, paylasimcr yaklasimimin ne anlama geldigi, yaklasimin ayirt edici
ozellikleri, ilkeleri ve yaklasimin sirket yoOnetiminde nasil uygulanacagi
incelenmigstir. Takip eden boliimde, sirketin ilgili oldugu sirket i¢i ve sirket disi
paylasimcilar siniflandirilmistir. Bu boliimde ayrica, paylasimer yonetim anlayisinin
uygulanabilmesi i¢in yoneticilere diisen sorumluluklar tartigilmaktadir. Bu bdliimde
son olarak, sirketlerin ekonomik ve toplumsal sorumluluklar ile ilgili olarak ortaya
atilan goriisler incelenmekte, sirketlerin ekonomik ve sosyal performanslari

arasindaki iligkiye deginilmektedir.

Bu bolimiin 6nemi, sirket yoneticilerinin kararlarinda ilgili tim gruplar
sitketin bir paylagimcist olarak gormesi gerektigine dair goriisiin savunulmasinda
yatmaktadir. Bu boliimde, paylasimci temelli bir yonetim anlayisinin
benimsenmesinin, toplumsal kesimlerin yararina olacagi kadar ekonomik agidan
sirketin de yararina olacagi savunulmaktadir. Bu bdliimde ayrica, paylasimei
anlayisina kars1 getirilen elestirilere cevap verilerek, sirket ile ilgili gruplarin karar
alma siirecinde dikkate alinmalari, hatta bu siirece dahil edilmelerinin toplum ve

sirketin lehine oldugu goriisii savunulmaktadir.

Calismanin son béliimiinde, IMKB-100 sirketlerinin kurumsal ydnetim
uygulamalar1 ve buna bagl olarak kurumsal yonetim performanslari tespit edilmeye
calisilmaktadir. Bu béliimde ayrica, sirket yonetimlerinin iligkili olduklar1 sirket ici
ve dis1 paylasimer gruplar nasil degerlendirdikleri ve bu gruplara atfettikleri onem
incelenmektedir. izleyen boliimde IMKB-100 sirketlerinin halka agiklik orani, piyasa

degeri, IMKB’de islem gorme siiresi, faaliyette bulundugu sektdr, calisan sayisi ve
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faaliyet siiresi ile bu sirketlerin kurumsal yonetim performanslar1 arasindaki iligki

analiz edilmektedir.

Bu béliimiin katkilarindan ilki, IMKB-100 sirketlerinin yonetiminde Anglo-
Sakson ve Kita Avrupasi yonetim anlayislarindan hangisinin agir bastigina yonelik
ipuclarmi vermesidir. Arastirma kapsaminda yer alan tiim sektorlerdeki sirket
yoneticilerinin temel 6nceliginin sirket ¢alisanlart oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Sirket
ici hayati nitelikte bir paylasimci olarak ¢alisanlara vurgu yapilmasi: gergekten
onemlidir. Calisanlara yonelik sorular incelendiginde, sirketlerin kurumsal yonetim
performanslarinin en yliksek oldugu alanlar calisanlara yonelik diizenlemelerle ilgili
olmaktadir. Bu baglamda calisanlarin basta hissedarlar olmak tizere diger gruplarin

Oniine gecmesi dikkate degerdir.

Calisanlarin ardindan diger paylasimcilarin farkli sektorlere gére onem
strasinin degistigi goriilmektedir. Siralar1 degismekle birlikte sirket yoneticileri i¢in
en Oonemli olan ilk bes grup hi¢c degismemekte ve bu gruplarin Onem dereceleri
birbirlerine ¢ok yakin degerler almaktadir. Bu gruplarin 6nem sirasiyla, iist yonetim,
mevcut misteriler, yonetim kurulu ve biiylik hisseli sirket ortaklar1 oldugu
goriilmektedir. ilk siralari alan gruplar icerisinde {ist yonetim ve ydnetim kurulunun
yer almasi da ilging bir sonugtur. Sirket iist yonetimi, sirket yoneticileri tarafindan
sirketin varlig1 i¢in Oncelikli 6neme sahip gruplardan biri olarak algilanmaktadir. Bu
gruplarin disinda biiyiik hisseli ortaklar ve miisterilerin sirket i¢cin dneme sahip diger
gruplar oldugu goriilmektedir. Anglo-Sakson sisteminde hissedarlara verilen 6ncelik
zaten bilinmektedir. Miisteriler, sirketlerin varligini1 siirdiirebilmesi i¢in ihtiyag
duydugu kaynaklar1 satin alma yoluyla sirketlere saglayan bir gruptur. Bu yoniiyle
hissedarlarin  kazanglarin1  arttirabilmenin  yolu miisteri Onceliklerinden de
gecmektedir. Bu gruplara verilen 6nemin ilk siralarda yer aldigi gercegi sirket
yonetimlerinin ~ Anglo-Sakson modeline daha yakin oldugu disiincesini
uyandirmaktadir. Biiyiik hisseli sirket ortaklart i¢in gegerli olan bu durum kiiciik
hisseli pay sahipleri icin farklilasmaktadir. Anglo-Sakson sistemindeki birey
oncelikli hissedar anlayisiyla burada karsilasilmamaktadir. Kiiglik pay sahiplerinin
siralamada ortanin altinda bir 6neme sahip olduklar1 goriilmektedir. Bu sonug,

onceligin pay sahipleri oldugu Anglo-Sakson anlayisina karsi gelmektedir. Kiigiik
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yatirimecilarin - korunmasit konusunda yoneticilerin gereken hassasiyete sahip

olmadiklart diisiiniilebilir.

Konu sirketlerin iliskili oldugu diger toplumsal kesimler agisindan
incelendiginde ¢ok daha carpict sonuglar ortaya c¢ikmaktadir. Calisanlarla ilgili
diizenlemelerden sonra sirketlerin kurumsal yonetim performansinin en yiiksek
oldugu alanlardan bir digeri, sirketlerin sosyal sorumluluguna iligkindir. Bu noktada
sirket yoneticilerinin Anglo-Sakson yaklasiminin aksine toplumsal ¢evreleri gozeten
Kita Avrupasi anlayisina daha yakin oldugu sonucuna ulagilabilir.  Ancak
yoneticilerin algiladiklar1 ve yansitmaya calistiklart degerlerle, uygulamada
kabullendikleri ve sergiledikleri yaklagimlar farklilik gostermektedir. Hangi sektdrde
faaliyet gdsteriyor olursa olsun sirket yoneticileri tarafindan basta yerel yonetimler,
sivil toplum oOrgiitleri, ¢evreci baski gruplart ve sendikalara yonelik paylasimci
tabanli bir yonetisim anlayisinin benimsendigini sOylemek giictiir. Tiim sektorlere
yonelik yapilan degerlendirmede, bu gruplar sirket yoneticileri i¢in en az Oneme
sahip gruplar olarak belirmektedir. Hatta neredeyse, bu gruplara karsi kayitsiz
kalindig1 distiniilmektedir. Bu gruplarin toplumun genis bir kesimini temsil ettigi
varsayimindan yola ¢ikildiginda, sirket yoneticilerinin gorece olarak dolayl iliskiler
kurdugu bu gruplart ikinci hatta {igiincii plana attiklart goriilmektedir. Burada
toplumsal iligkilerin karsilikliligin1 gézardi da etmemek gerekir. Eger so6zii edilen bu
gruplar sirket yonetimlerinin karar alma siireclerinde kendilerine bir yer alamiyorlar
ise, iliskinin bir tarafi olarak bu gruplara da sorumluluklar diismektedir. Ornegin,
tim sektorlerde sendikalarin Onem siralamasinda son sirada ve diisiik bir 6nem
derecesiyle yer almasi yoneticilerin sirket uygulamalar1 i¢in sendikal hareketleri
onemli bulmamasiyla agiklanabilecek kadar basit degildir. Bu durumun arkasinda
isbirligi, uzlasma, birliktelik ...vb. olgularin sorgulanmasi gerekmektedir. Yonetisim
anlayisinin bilinyesinde barindirdig1 hesap verebilirlik, sorumluluk, seffaflik, katilim
gibi unsurlarin uygulanabilirliginin bu toplumsal alt yap1 zemininde diisliniilmesi

gerekmektedir.

Arastirmanin 6nemli bir diger katkisi, sirketlerin kurumsal yonetim
performanslarint dlgmeye yonelik olarak bir dlgek olusturmasidir. Bu 6l¢ek yetmis

dokuz sorudan olugmakta ve sirketin iligkili oldugu on sekiz paylasimci gruba
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yonelik sorular1 kapsamaktadir. Sirketlerin paylasimci temelli bir kurumsal yonetim
anlayisina ne dl¢iide sahip olduklarinin ortaya konulabilmesi i¢in, bu 6l¢egin bir arag
olarak kullanilabilecegi diisiinlilmektedir. Olusturulan bu 6l¢ege dayali olarak elde
edilen bulgularla sirketlerin kurumsal yonetim performanslarinin yiiksek, orta ve

diisiik olarak degerlendirilebilmesi miimkiin olmaktadir.

Arastirmanin bir diger katkisi ise, kurumsal yonetim performansi ile bu
performansi etkileyebilecek faktorler arasindaki iligkiyi arastirmasidir. Yapilan
arastirmada, kurumsal yonetim performansinin sirketler agisindan nelere bagh
olabilecegi konusunda yapilan sorgulamalardan anlamli bir sonuca ulasilamadig
goriilmektedir. Yiiksek bir kurumsal yonetim performanst ile sirket biiyiikliigii,
faaliyet alani, faaliyet siiresi, piyasa degeri ve IMKB’de islem gdrme siiresi arasinda
anlaml bir iliski tespit edilememistir. Yalnizca halka agiklik orani ile kurumsal
yonetim performansi arasinda zayif da olsa dogrusal bir iliskiye rastlanmistir. Artan
halka ac¢iklik orani sirket yonetimlerinin kendilerini sirket ile ilgili bulunan taraflara
kars1 daha fazla sorumlu hissettikleri, bu nedenle birtakim diizenlemeleri
gergeklestirme ve bunlar1 uygulama konusunda daha tesvik edici bir unsur oldugu
diistintilebilir. Bu bulgunun da 6tesinde, pay sahipliginin toplumun genis kesimlere
yayilmasinin bdyle bir sonu¢ dogurmasini beklemek gercekei bir yaklasim olarak

goriinmektedir.

Yapilan bu arastirmada, sermaye piyasalarindaki degisimin ve gelisimin
onciisii niteliginde olan Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 100 endeksinde islem
goren sirketlerin belirtilen agilardan incelenmesi, halka agik bu sermaye piyasasi
sitketlerinin, yOnetisim olarak tanimlanan yeni yOnetim anlayisinin neresinde

oldugunu gorebilmek agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir.

Olusturulan 6lgegin yonetim alaninda oldugu kadar pazarlama, finans ve
muhasebe gibi diger sirket alanlar da kullanilmasi, ulasilan sonuglarin bu ¢alismada
elde edilen bulgularla karsilagtirilmasi ve Olgegin giivenilirliginin test edilmesi
acisindan yararli olacaktir. Bu arastirma, IMKB biinyesinde islem goren tiim
sirketlere yonelik olarak yapilabilecegi gibi izleyen ¢alismalarda kapsami daha da
genisletilerek halka acik sirketlere yonelik olarak da yapilabilir. Ozellikle IMKB

biinyesinde yapilan bir arastirmanin Sermaye Piyasasi Kurulu ve IMKB yoluyla
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saglanan veriler sayesinde daha saglikli sonuglara ulasacagi disiiniilmektedir.
Sirketlerin paylasimcilariyla iliskisini ortaya koymaya yonelik olarak soru sayist
arttirilarak, arastirma daha da ayrintili hale getirilebilir.  Sirketlerin kurumsal
yonetim performansi ile hisse senedi fiyat hareketleri, kar zarar degerleri, satis hacmi
...vb. degiskenler arasindaki iligkiler test edilerek kantitatif bir modelleme de
yapilabilir. Boylece arastirmanin, sermaye piyasalarindaki yatirimcilarin, yatirim
kararlarinin alinmasinda yardimci olabilecek bir araca doniistiiriilmesi de miimkiin

olabilir.
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//// Basbakanlik
Sermaye Piyasasi Kurulu

ANKARA

KONU: KURUMSAL YONETIM 25.05.2003

Sayin Yonetici,

Sermaye piyasalarinda gerek yatirimcilarin, gerekse igletmeyle iligkisi bulunan
cikar gruplarinin haklarinin korunmasina yonelik diizenlemeler, bu piyasalara olan
giivenin temini agisindan son derece onemlidir. Bu sebeple is yasaminda isletme
uygulamalarini etkileyen ve isletme faaliyetlerinden etkilenen gruplara yonelik
olarak bir takim ilke ve kurallarin yerlesmesi ve uygulama alani bulmasi piyasalarin
gelecegi agisindan Onem arzetmektedir. Zamanla Kurumsal Yoénetime iliskin
diizenleme ve ¢aligmalarin varlig1 6zellikle uluslararasi yatirimeilar tarafindan aranan
bir kosul halini almaya baglamistir.

Bu yiizden hem dis piyasalarda iilke kredibilitesinin artmasi, hem de sermaye
piyasalarinin saglikli gelisimi i¢in iilkemizde kurumsal yonetime yonelik yapilan
aragtirmalarin tesvik edilmesi gerektigi diisiiniilmektedir. Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi igerisinde piyasa degeri agisindan oncii konumda bulunan ilk yiiz sirkete
yonelik bu arastirma, sonuglari itibariyle s6zkonusu sirketlerin konuya bakis agilarini
ortaya koyacaktir. Bu nedenle calisma sonuglarinin Sermaye Piyasast Kurulu
tarafindan yiiriitilen Kurumsal Yonetim (Corporate Governance) caligmalarina da
onemli katkilar saglayacagina inanmaktayim.

Bu bilimsel c¢alismaya olan katkilariniz ve ayirdiginiz zaman i¢in sahsim ve
arastirmaci adina tesekkiir ederim.

Saygilarimla
Dr. Erkan Uysal

Arastirma Dairesi Bagkant
Sermaye Piyasas1 Kurulu

Dog.Dr. Bahriye Ugok Cad. No:13 06500 Besevler-ANK. Tel: (312) 212 62 80 (20 Hat) Fax:2155614
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Ankara Universitesi
Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
Isletme Boliimii
06 590 Cebeci / Ankara
Tel: (312) 319 77 20/ 320
Fax: (312) 319 77 36

27.05.2003

Sayin Yonetici,

Bilindigi gibi Yonetisim (Kurumsal Yonetim) kavrami son yillarda sikca
tartisilan bir konu halini almistir. Yonetisim kavrammin IMKB'ye kayith sirketler
tarafindan nasil algilandig1, sermaye piyasasinin konuya bakis agisini ortaya koymak
acisindan son derece onemlidir. Bu nedenle ""Halka Ac¢ik Sirketlerde Yonetisim
Anlayisi: IMKB-100 Ornegi” konulu doktora tez ¢alismami yiiriitmekteyim. Bu
caligmayla, sirket iist yOnetimlerinin, isletme dis1 paydaslar olan; miisteriler,
tedarikciler, sendikalar, yerel yonetimler, rakip firmalar, devlet, medya ve sivil
toplum orgiitleri vb.. gruplarla, isletme i¢i paydaslar1 olusturan; c¢alisanlar,
yoneticiler ve isletme ortaklarina karsi gelistirdikleri politika ve stratejiler
saptanmaya calisilmaktadir.

Bu amagla yalnizca 1.04.2003-30.06.2003 déneminde IMKB-100'e dahil olan
sirketlere anket formu gonderilmektedir. Ulkemiz ekonomisine 6nemli katkilar
saglayan  bu sirketlerden birinin yoneticisi olarak arastirmaya katiliminiz ve
diisiincelerinizle ¢alismaya yapacaginiz katkilar bu agidan ¢ok Onemli olacaktir.
Ayrica vereceginiz tiim bilgiler gizli kalacaktir. Anket formu en fazla otuz dakikanizi
alacak bir sekilde diizenlenmistir. Arastirma sonuglarinin tarafiniza gonderilmesini
istemeniz halinde bunu belirtmeniz yeterli olacaktir.

Herhangi bir sorunuz olmasi halinde (312) 3197720/320 veya (535) 9731800
nolu numaralardan veya tuzcu@politics.ankara.edu.tr adresinden iletisim
kurabilirsiniz.

Yardimlariniz ve degerli zamaninizi ayirdiginiz igin tesekkiir ederim.
Saygilarimla

Arcan Tuzcu
Ogretim Elemani
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EK 1: IMKB-100 SIRKETLERININ YONETISIM ANLAYISINI
BELIRLEMEYE YONELIK ANKET CALISMASI

Liitfen asagidaki sorulara uygun diisen secenegi isaretleyiniz.

[y

g

el

b

i

Nk Wb =

PN R D=

hal i e M

A e

Soru : Isletmedeki konumunuz nedir?

Yonetim Kurulu Baskani
Yénetim Kurulu Uyesi
Genel Midiir

Genel Midiir Yardimcisi
Birim Midiiri

Birim Miidiir Yardimcisi
Diger (Liitfen belirtiniz)

(
(
(
(
(
(

~— O~ ' ~— ~— ~—

Soru: Sorumlu oldugunuz birim hangisidir?

Uretim

Pazarlama

Muhasebe

Finansman

Halkla Iliskiler
Arastirma-Gelistirme
Insan Kaynaklar

Diger (Liitfen belirtiniz)

~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
~— O~ ' ' ~— ~— ~—

Soru: Isletmeniz kag yildir faaliyet gostermektedir?

1-5 yil
6-10 y1l
11-15 y1l
16-20 y1l
20 y1l tizeri

—~ o~ o~ o~ o~
~— O~ ~— ~— ~—

Soru: Isletmeniz IMKB'de hangi sektdr endeksi i¢inde yer almaktadir?
)

Sinai
Mali
Hizmetler

(
(
(
Teknoloji (

)
)
)

Soru: Isletmenizin halka a¢iklik oran1 nedir?

%1 - %9
%10 - %19
%20 - %29
%30 - %39
%40 - %49
%50 ve tizeri

~ o~ o~ o~ o~ o~
~— O~ ' ~— ~— ~—
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6. Soru: Isletmenizin hisse senetleri IMKB'de kag yildir islem gérmektedir?

1. 1-4yil (
5-9 yil (
10 y1l ve tizeri (

W

1-49 kisi
50-199 kisi
200-499 kisi
500 ve tlizeri

APODD = 2
L T N R

1-49

50-99

100-249

250-499

500-999

1 milyar dolar ve tizeri

SNk —

(
(
(
(
(
(

)
)
)
)

)
)
)
)
)
)

Soru: Isletmenizde ¢alisanlarin sayis1 hangi aralik icinde yer almaktadir?

Soru: Isletmenizin piyasa degeri hangi aralikta bulunmaktadir? (milyon $)

9. Liitfen asagidaki paylasimcilarin, igletmeniz i¢in 6nem derecesini tabloda isaretleyiniz.

Cok
Onemli

Onemli

Ne onemli
Ne 6nemsiz

Onemsiz

Hi¢c Onemli
Degil

Isletme Calisanlari

Mevcut Miisteriler

Potansiyel Miisteriler

Tedarikgiler

Biiyiik Hisseli Isletme Ortaklar

Kiiciik (Azinlik) Hissedarlar

Diger Yatirimeilar

Yonetim Kurulu (Karar Organt)

Ust Yonetim (Genel Miidiirliik)

Diger Isletme Yoneticileri

Sendikalar

Kamu Kurum ve Kuruluslari

Yerel Yonetimler

Hiikiimetler (Siyasal Iktidarlar)

Rakip Isletmeler

Cevreci Baski Gruplari

Sivil Toplum Orgiitleri

Medya

Diger
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LUTFEN ASAGIDAKI SORULARI

KENDI SIRKETINIiZE UYGUN DUSECEK SEKIiLDE YANITLAYINIZ.

1. Paylasimcilarin beklentilerini dengelemek isletme misyonlarindan
Evet( ) Hayir ()
biri olarak tanimlanmis midir?
2. Calisma kosullarinin gelistirilmesine yonelik faaliyetler
o Evet( ) Hayir ()
yuriitilmekte midir?
3. Calisanlarin gelistirilmesine yonelik programlar uygulanmakta
Evet( ) Hayir ()
midir?
4. Calisanlara yonelik kariyer planlamasi yapilmakta midir? Evet( ) Hayir()
5. Calisanlara yonelik vakif veya sandik uygulamalar1 bulunmakta
Evet( ) Hayir ()
midir?
6. Calisanlara yonelik hisse senedi edindirme uygulamalar1
Evet( ) Hayir ()
bulunmakta midir?
7. Calisanlar iist yonetim toplantilarinda temsilci bulundurabilmekte
o Evet( ) Hayir ()
midir?
8. Calisanlara iicret dist yan 6deme ve sosyal haklar taninmakta midir?|Evet ( )  Hayir ()
9. Isletme ile ilgili kararlarin alinmasinda ¢alisanlarin goriislerine
Evet( ) Hayir ()
basvurulmakta midir?
10. Calisanlar i¢in kar dagitimina yonelik bir diizenleme yapilmis
Evet( ) Hayir ()
midir?
11. Personel alimi1 ve terfi etmeye iliskin kriterler yazili olarak
. . o Evet( ) Hayir()
belirlenmis midir?
12. Sirketteki gorev tanimlari, yetki ve sorumluluklar agik¢a belirlenip
o Evet( ) Hayir ()
yazili hale getirilmis midir?
13. Calisanlar isletme faaliyetleri hakkinda bilgilendirilmekte midir?  |[Evet( ) Hayir ()
13. Soruya cevabmmz Evet ise 14. Soruya, Hayir ise 15. Soruya gec¢iniz.
14. Soru: Calisanlar isletme faaliyetleri hakkinda hangi siklikla bilgilendirilmektedir?
1. Her Giin ()
2. Her Hafta

3. Iki Haftada Bir

4. Her Ay

5. Ug Ayda Bir
6. Alt1 Ayda Bir

NN AN AN AN
N N N N N’

7. Gerektikce
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15. Genel kurulda tiim pay sahipleri esit olarak goriis bildirebilmekte
o Evet( ) Hayir ()
midir?
16. Pay sahipleriyle iletisimi saglamak amaciyla kurulmus 6zel bir
o Evet( ) Hayir ()
birim bulunmakta midir?
17. Azinlik pay sahipleri yonetim kuruluna temsilci gonderebilmekte
o Evet( ) Hayir ()
midir?
18. Karar almada imtiyazl hisse uygulamasi bulunmakta midir? Evet( ) Hayir ()
19. Kar dagitiminda imtiyazli hisse uygulamasi bulunmakta midir? Evet( ) Hayir ()
20. Sirket sirr1 olmadigz siirece, tiim pay sahipleri sirketle ilgili olarak
o : o Evet () Hayir ()
esit bilgi alma ve inceleme yapma hakkina sahip midir?
21. Boliinme, birlesme, tist diizey yonetici atamasi vb. nemli
Evet( ) Hayir ()
kararlarin alinmasinda genel kurul karar1 aranmakta midir?
22. Pay sahipleri isletme faaliyetleri hakkinda yasal ytikiimliiliikler
Evet( ) Hayir ()

disinda, goniillii olarak bilgilendirilmekte midir?

22. Soruya cevabimiz Evet ise 23. Soruya, Hayir ise 24. Soruya geciniz.
23. Soru: Pay sahipleri isletme faaliyetleri hakkinda hangi siklikla bilgilendirilmektedir?
1. Her Hafta ()
2. Her Ay ()
3. Ug Ayda Bir ()
4. Alt1 Ayda Bir ()
5. Yilda Bir ()
24. Yonetim kurulu, igletme paylasimcilarina yonelik yazili iletisim
o Evet ( ) Hayir ()
politikalar1 olusturmus mudur?
25. Yonetim kurulunun sebep oldugu zararlarin, yonetim kurulu
tarafindan miiteselsilen karsilanacagi yazili olarak beyan edilmis Evet ( ) Hayir ()
midir?
26. Yonetim kurulu tiyesi olabilmek icin isletmede hissedar olma
Evet ( ) Hayir ()
zorunlulugu bulunmakta midir?
27. Yonetim kurulu iiyeleri isletmenin istirak, bagli ortaklik vb. yollarla
) Evet ( ) Hayir ()
bagli oldugu baska isletmelerde gérev almakta midir?
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28. Yonetim kurulu iiyeleri arasinda baska kurumlarda da gérev yapan
Evet( ) Hayir ()
bagimsiz iiyeler bulunmakta midir?
29. Yonetim kurulu tiyelerinden biri ayn1 zamanda genel miidiirliik
- o Evet () Hayir ()
gorevini yliriitmekte midir?
30. Yonetim kurulu tiyeleri arasinda akrabalik iliskisi bulunmakta midir? [Evet ( ) Hayir ()
31. Yonetim kurulu iiyeleri ile genel miidiir ve yardimcilar1 arasinda
L Evet () Hayr ()
akrabalik iligkisi bulunmakta midir?
32. Ust diizey yonetici atamalarinda genel kurul onay1 aranmakta midir? |Evet ( ) Hayir ()
33. Ust diizey yoneticilere saglanan tiim menfaatler genel kurul
Evet () Hayir ()
tarafindan belirlenmekte midir?
34. Ust diizey yoneticilere saglanan tiim menfaatler ortaklara
Evet () Hayir ()
duyurulmakta midir?
35. Yonetim kuruluna bagli olarak her tiirlii i¢ ve dis kontrolii yiiriiten
) ) Evet( ) Hayir ()
bir komite mevcut mudur?
36. Yasal denetgiler son ii¢ yilda genel kurulu olaganiistii toplantiya
Evet( ) Hayir ()
cagirmis midir?
37. Yasal denetgiler son ii¢ yilda yonetim kurulu iiyeleri ya da iist diizey
o Evet( ) Hayir ()
yoneticilere kars1 dava agmis midir?
38. Denetcilere saglanan maddi olanaklar genel kurul onayina bagh
Evet ( ) Hayir ()
midir?
39. Denetgilere saglanan haklar konusunda ortaklara bilgi verilmekte
o Evet ( ) Hayir ()
midir?
40. Kaliteli mal ve hizmet iiretimi, kalite standartlarin1 belirleme, {iriin
gelistirme vb. faaliyetler hakkinda miisterilere bilgi verilmekte Evet ( ) Hayir ()
midir?
41. Isletme miisterileri iist yonetimde temsilci bulundurabilmekte midir? |Evet ( ) Hayir ()
42. Miisterilerinizin isletmeyle iletisim kurabilecekleri bir irtibat biirosu
Evet ( ) Hayir ()

bulunmakta midir?
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43. Soru: Uretilen mal veya hizmetlerle ilgili olarak miisteri sikayetleri isletmeniz igin

ne derece onemlidir?

SNk W=

Cok Onemli

Onemli

Ne Onemli Ne Onemsiz
Onemsiz

Hi¢ Onemli Degil

A~ N A~~~
~— — ~— ~— ~—

44.

Uriin tasarimi ve gelistirme vb. konularda tedarikgilerle isbirligine

gidilmekte midir?

Evet ( ) Hayir ()

45.

Isletmeniz ile tedarik¢ileriniz arasinda iletisimi saglayacak bir

bilgisayar ag1 bulunmakta midir?

Evet ( ) Hayir ()

46.

Tedarikgilerinizle ortak kalite yonetim programlar yiiriitiilmekte

midir?

Evet ( ) Hayir ()

47.

Calisanlariniz i¢inde bir sendikaya iiye olanlar bulunmakta midir?

Evet ( ) Hayir ()

47.

Soruya cevabiniz Evet ise 48. - 50. Sorular1 yanitlayimiz, Hayir ise 51. Soruya gecini

48.

Sendika temsilcilerine iist yonetim toplantilarinda yer verilmekte

midir?

Evet ( ) Hayir ()

49.

Isletme faaliyetleri hakkinda sendikalara bilgi akis1 saglanmakta

mudir?

Evet ( ) Hayir ()

50.

Calisanlarla ilgili kararlarda sendika goriisii istenmekte midir?

Evet( ) Hayir ()

51

. Tedarikgilerinizle olan is iligkilerinizde 6nceligin yerel tedarikgilere

verilmesi yoniinde bir isletme politikaniz mevcut mudur?

Evet () Hayir ()

52.

Yerel yonetimlerle ortak strateji belirleme, birlikte karar alma vb.

bir isletme politikaniz mevcut mudur?

Evet () Hayir ()

53.

Yerel yonetimlerle karsilikli iletisimi saglayacak siirekli bir bilgi

akis sistemi mevcut mudur?

Evet ( ) Hayir ()

54.

Yerel yonetimlere karsiliksiz olarak bilgi ve uzman personel destegi

saglanmakta midir?

Evet ( ) Hayir ()

55.

Yerel yonetimleri desteklemek amaciyla mali yardimda

bulunulmakta midir?

Evet ( ) Hayir ()
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56. Rakip isletmelerle sektorde ve genel ekonomide yaganan gelismeler
e Evet () Hayir ()
hakkinda stirekli bir bilgi akis1 saglanmakta midir?
57. Rakiplerle ortak girisim, konsorsiyum vb. anlagsmalar yapilmakta Evet ( ) Hayir ()
midir?
58. Kamu kurum ve kuruluslariyla iligkilerinizi diizenleyen 6zel bir
Evet ( ) Hayir ()
boliim bulunmakta midir?
59. Isletmeniz kendi uzmanlik alantyla ilgili konularda, kamuoyunu
bilgilendirmeye yonelik toplanti, panel vb. faaliyetler diizenlenmekte [Evet ( ) Hayir ()
midir?
60. Kamu kurumlarina bilgi ve yetismis insan destegi saglanmakta
Evet( ) Hayir ()
midir?
61. Kamu kurum ve kuruluslariyla ortak yardim programlari
Evet ( ) Hayir ()
hazirlanmakta midir?
62. Medya ile iligkilerinizi diizenlemek amaciyla 6zel bir birim
Evet ( ) Hayir ()
olusturulmus mudur?
63. Isletmenizde halkla iliskiler departmani bulunmakta midir? Evet ( ) Hayir ()
64. Isletme uygulamalarimz hakkinda medyaya bilgi akis1 saglanmakta
Evet ( ) Hayir ()
midir?
64. Soruya cevabimiz Evet ise 65. Soruya, Hayir ise 66. Soruya geciniz.

65. Soru: Isletme uygulamalarmiz hakkinda medyaya hangi siklikla bilgi akisi
saglanmakta midir?

1. Her Hafta ()

2. Iki Haftada Bir ()

3. Her Ay ()

4. Ug Ayda Bir ()

5. Alt Ayda Bir ()

6. Gerektikce ()

66. Paydaslarin yasal diizenlemelerle ve s6zlesmelerle korunan

haklarinin ihlali halinde tazminat vb. mekanizmalari kullanilabilme |Evet ( ) Hayir ()

imkani var midir?

67.

Paydaglar, haklarinin korunmastyla ilgili konularda

bilgilendirilmekte midir?

Evet ( ) Hayir ()
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68. Paydaslarin yonetime katilimini destekleyici mekanizmalar yazili
e Evet () Hayir ()
hale getirilmis midir?
69. Sivil toplum orgiitleriyle iletisimi saglamak amaciyla kurulmus bir
Evet ( ) Hayir ()
birim bulunmakta midir?
70. Sivil toplum kuruluslarina isletme politika ve uygulamalar1 hakkinda
o Evet () Hayir ()
bilgi akis1 saglanmakta midir?
71. Cesitli isletme politika ve uygulamalari yiiziinden sivil toplum
. .. Evet () Hayir ()
orgiitlerinin tepkisiyle karsilagilmis midir?
72. Paydaslarla olan iliskilere 151k tutan yazili is ahlaki kurallart mevcut
Evet () Hayir ()
mudur?
73. Is ahlaki standartlarinin olusturulmasi ve bu standartlara uygunlugun
] ) Evet( ) Hayir ()
kontrolii konusunda ¢alismalar yapan bir komite bulunmakta midir?
74. Is ahlaki standartlarinin olusturulup olusturulmadigi,
olusturulmadiysa gerekgesi, olusturulduysa bunlarin ne oldugu Evet ( ) Hayir ()
ve bu kurallara uyum derecesi kamuoyuna agiklanmakta midir?
75. Isletmenizin topluma kars1 sosyal sorumluluklar1 olmas1 gerektigini
Evet ( ) Hayir ()
diistiniiyor musunuz?
76. Isletmenizin sosyal sorumluluklarini yerine getirmeden nce, kar
. e Evet () Hayir ()
elde etmesi gerektigini diisliniiyor musunuz?
77. Isletmenizin sosyal sorumluluklarini yerine getirirken kar elde
. .. Evet () Hayir ()
edebilecegini diisliniiyor musunuz?
78. Sosyal sorumlulugu olan bir yonetim anlayisinin maliyetleri
Evet ( ) Hayir ()
artirdigini diisliniiyor musunuz?
79. Sosyal sorumluluga sahip olmanin isletmenize rekabet avantaji
Evet ( ) Hayir ()
saglayacagini diislinliyor musunuz?
80. Yonetimin sorumlulugunun, ortaklara kar saglamak kadar diger
isletme paydaslarinin ¢ikarlarini da gdzetmek oldugunu diisiiniiyor  |Evet ( ) Hayir ()
musunuz?
81. Uzun donemli bir karlilik i¢in tiim paydaslarinizla dengeli bir
Evet ( ) Hayir ()

etkilesimin kurulmasi gerektigini diisliniiyor musunuz?
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82. Yillik faaliyet raporlarinda, mali raporlarin disinda sosyal
sorumluluklarimiz  ve uygulamalariniz hakkinda ek agiklamalarda |Evet( ) Hayir ()

bulunuyor musunuz?

83. Deprem, krizler, ¢evre temizligi vb. konularda toplumu
. : L o Evet () Hayir ()
bilinglendirmeye yonelik etkinlikler diizenlenmekte midir?

84. Spor, sanat ve egitime yonelik sosyokiiltiirel faaliyetler
Evet ( ) Hayir ()
desteklenmekte midir?

85. Tarihi eserlerin ve dogal ¢evrenin korunmasina yonelik kampanyalar
Evet ( ) Hayir ()
desteklenmekte midir?

Isletme uygulamalariniz agisindan "YONETISIM" (KURUMSAL YONETIM)

ne ifade etmektedir? Liitfen birka¢ ciimleyle belirtiniz.

Katiliminiz icin tekrar tesekkiir ederiz.

Arastirma sonuglarinin tarafiniza gonderilmesini istiyor musunuz? Evet ( ) Hayir ()

Cevabiniz evet ise, liitfen arastirma sonuglarinin size iletilebilecegi bir e-mail adresi

belirtiniz.

E-mail adresi:
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EK 2: ANKET SORULARINA VERILMESI BEKLENEN CEVAPLAR

1. Paylasimcilarin beklentilerini dengelemek isletme misyonlarindan
Evet (X)) Hayir ()
biri olarak tanimlanmis midir?

2. Calisma kosullarinin gelistirilmesine yonelik faaliyetler
o Evet (X) Hayir ()
yiriitiilmekte midir?

3. Calisanlarin gelistirilmesine yonelik programlar uygulanmakta
o Evet (X) Hayir ()
midir?

4. Calisanlara yonelik kariyer planlamasi yapilmakta midir? Evet (X) Hayir ()

5. Calisanlara yonelik vakif veya sandik uygulamalar1 bulunmakta
i Evet (X)) Hayir ()
midir?

6. Calisanlara yonelik hisse senedi edindirme uygulamalari
Evet (X)) Hayir ()
bulunmakta midir?

7. Calisanlar iist yonetim toplantilarinda temsilci bulundurabilmekte
42 Evet (X)) Hayir ()
midir?

8. Calisanlara iicret dis1 yan 6deme ve sosyal haklar taninmakta midir? Evet ( X) Hayir ()

9. Isletme ile ilgili kararlarin alinmasinda calisanlarin goriislerine
Evet (X)) Hayir ()
Basvurulmakta midir?

10. Calisanlar i¢in kar dagitimina yonelik bir diizenleme yapilmis
i Evet (X)) Hayir ()
midir?

11. Personel alimi1 ve terfi etmeye iliskin kriterler yazili olarak
] Evet (X) Hayr ()
belirlenmis midir?

12. Sirketteki gorev tanimlari, yetki ve sorumluluklar agik¢a belirlenip
o Evet (X)) Hayir ()
yazili hale getirilmis midir?

13. Calisanlar isletme faaliyetleri hakkinda bilgilendirilmekte midir?  Evet (X) Hayir ( )
13. Soruya cevabmmz Evet ise 14. Soruya, Hayir ise 15. Soruya geg¢iniz.
14. Soru: Calisanlar isletme faaliyetleri hakkinda hangi siklikla bilgilendirilmektedir?

Her Giin ()
Her Hafta (
Iki Haftada Bir (
Her Ay X
Ucg Ayda Bir (
Alt1 Ayda Bir (
Gerektikce (

N N N N N N
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15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

22,

Genel kurulda tiim pay sahipleri esit olarak goriis bildirebilmekte
4z Evet (X) Hayir ()
midir?

Pay sahipleriyle iletisimi saglamak amaciyla kurulmus 6zel bir
Evet (X)) Hayir ()
birim bulunmakta midir?

Azmlik pay sahipleri yonetim kuruluna temsilci génderebilmekte

o Evet (X)) Hayir ()
midir?
Karar almada imtiyazli hisse uygulamasi bulunmakta midir? Evet( ) Hayir (X)
Kar dagitiminda imtiyazli hisse uygulamasi bulunmakta midir? Evet( ) Hayir (X)
Sirket sirr1 olmadig siirece, tiim pay sahipleri sirketle ilgili olarak

L , . Evet (X) Hayir ()
esit bilgi alma ve inceleme yapma hakkina sahip midir?

Boliinme, birlesme, iist diizey yonetici atamasi vb. nemli
Evet (X) Hayir ()
kararlarin alinmasinda genel kurul karar1 aranmakta midir?

Pay sahipleri isletme faaliyetleri hakkinda yasal ytikiimliiliikler
Evet (X) Hayir ()
disinda, goniilli olarak bilgilendirilmekte midir?

Soruya cevabimiz Evet ise 23. Soruya, Hayir ise 24. Soruya gec¢iniz.

23. Soru: Pay sahipleri isletme faaliyetleri hakkinda hangi siklikla bilgilendirilmektedir?
Her Hafta ()

Her Ay X)

Ug Ayda Bir ()

Alt1 Ayda Bir ()

Yilda Bir ()

24. Yonetim kurulu, isletme paylasimcilarina yonelik yazili iletisim

25.

26.

27.

28.

Evet (X)) Hayir ()
politikalar1 olusturmus mudur?

Y 6netim kurulunun sebep oldugu zararlarin, yonetim kurulu
tarafindan miiteselsilen karsilanacagi yazili olarak beyan edilmis ~ Evet ( X) Hayir ( )
midir?
Yonetim kurulu iyesi olabilmek i¢in isletmede hissedar olma
Evet (X)) Hayir ()

zorunlulugu bulunmakta midir?
Yonetim kurulu tiyeleri isletmenin istirak, bagl ortaklik vb. yollarla

' Evet( ) Hayir (X)
bagli oldugu baska isletmelerde gérev almakta midir?
Yonetim kurulu tiyeleri arasinda baska kurumlarda da gorev yapan

Evet (X) Hayir ()
bagimsiz iiyeler bulunmakta midir?
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29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

Y o6netim kurulu tiyelerinden biri ayn1 zamanda genel miidiirliik
- - Evet () Hayir (X)
gorevini yliriitmekte midir?

Yonetim kurulu liyeleri arasinda akrabalik iligkisi bulunmakta
o Evet () Hayir (X)
midir?

Y o6netim kurulu tiyeleri ile genel miidiir ve yardimeilari arasinda
o Evet( ) Hayir (X)
akrabalik iligkisi bulunmakta midir?

Ust diizey yonetici atamalarinda genel kurul onay1 aranmakta
o Evet (X) Hayir ()
midir?

Ust diizey yoneticilere saglanan tiim menfaatler genel kurul
) o Evet (X) Hayir ()
tarafindan belirlenmekte midir?

Ust diizey yoneticilere saglanan tiim menfaatler ortaklara
Evet (X) Hayir ()
duyurulmakta midir?

Yonetim kuruluna bagli olarak her tiirlii i¢ ve dis kontrolii yliriiten
) ) Evet (X) Hayir ()
bir komite mevcut mudur?

Yasal denetgiler son ii¢ yilda genel kurulu olaganiistii toplantiya
Evet( ) Hayir (X))
cagirmis midir?

Yasal denetgiler son {i¢ yilda yonetim kurulu iiyeleri ya da iist
. Evet( ) Hayir(X)
diizey yoneticilere kars1 dava agmig midir?

Denetgilere saglanan maddi olanaklar genel kurul onayina bagh
Evet (X)) Hayir ()

midir?
Denetcilere saglanan haklar konusunda ortaklara bilgi verilmekte

o Evet (X)) Hayir ()
midir?
Kaliteli mal ve hizmet iiretimi, kalite standartlarin1 belirleme, {iriin
gelistirme vb. faaliyetler hakkinda miisterilere bilgi verilmekte Evet (X)) Hayir ()
midir?
Isletme miisterileri iist yonetimde temsilci bulundurabilmekte

o Evet (X)) Hayir ()
midir?
Miisterilerinizin isletmeyle iletisim kurabilecekleri bir irtibat biirosu

Evet(X) H
bulunmakta midir? vet (X)) Hayr ()

230



43.

Soru: Uretilen mal veya hizmetlerle ilgili olarak miisteri sikayetleri isletmeniz icin

ne derece onemlidir?

Cok Onemli X)
Onemli ()
Ne Onemli Ne Onemsiz ()
Onemsiz ()
Hig Onemli Degil ()
44, Uriin tasarim1 ve gelistirme vb. konularda tedarikgilerle isbirligine

45.

46.

47.

47.

48.

49.

50.
51.

52.

53.

54.

55.

56.

Evet(X) H
gidilmekte midir? vet (X) Hayir ()

Isletmeniz ile tedarikgileriniz arasinda iletisimi saglayacak bir
o Evet (X)) Hayir ()
bilgisayar ag1 bulunmakta midir?

Tedarikgilerinizle ortak kalite yonetim programlari yiiriitilmekte
giro Evet (X)) Hayir ()
midir?

Calisanlariniz iginde bir sendikaya tiye olanlar bulunmakta midir?  Evet ( X) Hayir ( )
Soruya cevabiniz Evet ise 48. - 50. Sorular1 yamitlayiniz, Hayir ise 51. Soruya geg¢iniz

Sendika temsilcilerine iist yonetim toplantilarinda yer verilmekte
i Evet (X) Hayir ()
midir?

Isletme faaliyetleri hakkinda sendikalara bilgi akis1 saglanmakta
o Evet (X)) Hayir ()
midir?

Calisanlarla ilgili kararlarda sendika goriisii istenmekte midir? Evet (X)) Hayir ()

Tedarikgilerinizle olan is iligkilerinizde dnceligin yerel tedarikgilere
L . . Evet (X)) Hayir ()
verilmesi yoniinde bir isletme politikaniz mevcut mudur?

Yerel yonetimlerle ortak strateji belirleme, birlikte karar alma vb.
-~ - Evet (X) Hayir ()
bir isletme politikaniz mevcut mudur?

Yerel yonetimlerle karsilikli iletisimi saglayacak stirekli bir bilgi
' ‘ Evet (X) Hayir ()
akis sistemi mevcut mudur?

Yerel yonetimlere karsiliksiz olarak bilgi ve uzman personel destegi
Evet (X)) Hayir ()
saglanmakta midir?

Yerel yonetimleri desteklemek amaciyla mali yardimda
Evet (X)) Hayir ()
bulunulmakta midir?

Rakip isletmelerle sektorde ve genel ekonomide yasanan gelismeler

Evet (X)) Hayir ()
hakkinda stirekli bir bilgi akis1 saglanmakta midir?
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57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

Rakiplerle ortak girisim, konsorsiyum vb. anlagmalar yapilmakta
midir?

Kamu kurum ve kuruluglariyla iliskilerinizi diizenleyen 6zel bir
boliim bulunmakta midir?

Isletmeniz kendi uzmanlik alanyla ilgili konularda, kamuoyunu
bilgilendirmeye yonelik toplanti, panel vb. faaliyetler

diizenlenmekte midir?

Kamu kurumlarina bilgi ve yetismis insan destegi saglanmakta
midir?

Kamu kurum ve kuruluslariyla ortak yardim programlari
hazirlanmakta midir?

Medya ile iliskilerinizi diizenlemek amaciyla 6zel bir birim
olusturulmus mudur?

Isletmenizde halkla iliskiler departmani bulunmakta midir?

Evet (X)) Hayir ()

Evet (X)) Hayir ()

Evet (X) Hayir ()

Evet (X) Hayir ()

Evet (X) Hayir ()

Evet (X)) Hayir ()
Evet (X)) Hayir ()

Evet (X) Hayir ()

64. Isletme uygulamalarimz hakkinda medyaya bilgi akis1 saglanmakta
midir?

64. Soruya cevabimiz Evet ise 65. Soruya, Hayir ise 66. Soruya geciniz.

65. Soru: Isletme uygulamalariniz hakkinda medyaya hangi siklikla bilgi akist

saglanmakta midir?

Her Hafta ()

iki Haftada Bir X)

Her Ay ()

Ug Ayda Bir ()

Alt1 Ayda Bir ()

Gerektikce ()

66.Paylagimcilarin yasal diizenlemelerle ve sdzlesmelerle korunan

67.

68.

1mkani var midir?

Paylagimcilar, haklariin korunmasziyla ilgili konularda
bilgilendirilmekte midir?
Paylasimcilarin yonetime katilimini destekleyici mekanizmalar

yazili hale getirilmis midir?

haklarinin ihlali halinde tazminat vb. mekanizmalar1 kullanilabilme Evet (X) Hayir ()

Evet (X)) Hayir ()

Evet (X) Hayir ()
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69.

70.

71.

72.

73.

74.

75.

76.

T7.

78.

79.

80.

81.

82.

Sivil toplum orgiitleriyle iletisimi saglamak amaciyla kurulmus bir

birim bulunmakta midir?

Sivil toplum kuruluslarina isletme politika ve uygulamalari

hakkinda bilgi akis1 saglanmakta midir?

Cesitli isletme politika ve uygulamalar yiiziinden sivil toplum

orgiitlerinin tepkisiyle karsilagilmis midir?

Paylasimcilarla olan iligkilere 151k tutan yazili ig ahlaki kurallari

mevcut mudur?

Is ahlaki standartlarmin olusturulmasi ve bu standartlara

uygunlugun kontrolii konusunda ¢aligmalar yapan bir komite

bulunmakta midir?

Is ahlaki standartlarinin olusturulup olusturulmadig,
olusturulmadiysa gerekgesi, olusturulduysa bunlarin ne oldugu

ve bu kurallara uyum derecesi kamuoyuna agiklanmakta midir?
Isletmenizin topluma kars1 sosyal sorumluluklar1 olmas1 gerektigini
diistiniiyor musunuz?

Isletmenizin sosyal sorumluluklarini yerine getirmeden &nce, kar
elde etmesi gerektigini diisiiniiyor musunuz?

Isletmenizin sosyal sorumluluklarini yerine getirirken kar elde
edebilecegini diisliniiyor musunuz?

Sosyal sorumlulugu olan bir yonetim anlayisinin maliyetleri
artirdigini diigtiniiyor musunuz?

Sosyal sorumluluga sahip olmanin isletmenize rekabet avantaji
saglayacagini diisliniiyor musunuz?

Yonetimin sorumlulugunun, ortaklara kar saglamak kadar diger
isletme paylasimcilarinin ¢ikarlarini da gozetmek oldugunu
diisiiniiyor musunuz?

Uzun donemli bir karlilik i¢in tiim paylasimcilarinizla dengeli bir
etkilesimin kurulmasi gerektigini diisliniiyor musunuz?

Yillik faaliyet raporlarinda, mali raporlarin disinda sosyal
sorumluluklarimiz  ve uygulamalariniz hakkinda ek agiklamalarda

bulunuyor musunuz?

Evet (X)

Evet (X)

Evet ()

Evet (X)

Evet (X)

Evet (X)

Evet (X)

Evet ()

Evet (X)

Evet ()

Evet (X)

Evet (X)

Evet (X)

Evet (X)

Hayir ()

Hayir ()

Hayir (X)

Hayir ()

Hayir ()

Hayir ()

Hayir ()

Hayir (X)

Hayir ()

Hayir (X)

Hayir ()

Hayir ()

Hayir ()

Hayir ()
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83. Deprem, krizler, ¢evre temizligi vb. konularda toplumu
bilinglendirmeye yonelik etkinlikler diizenlenmekte midir?

84. Spor, sanat ve egitime yonelik faaliyetler desteklenmekte midir?

85. Tarihi eserlerin ve dogal ¢evrenin korunmasina yonelik

kampanyalar desteklenmekte midir?

Evet (X) Hayir ()
Evet (X) Hayir ()

Evet (X)) Hayir ()
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EK3: 01.04.2003- 30.06.2003 DONEMINDE

IMKB-100 ENDEKSINDE YER ALAN TUM SIRKETLER

ADANA CIMENTO SANAYIi T.A.S.

AK ENERJI ELEKTRIK URETIMI OTOPRODUKTOR GRUBU A.S.
AKBANK T.A.S.

AKCANSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A S.

AKIN TEKSTIL A.S.

AKSA AKRILIK KIMYA SANAYII A.S.

AKSIGORTA A.S.

ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

ALARKO HOLDING A.S.

. ALCATEL TELETAS TELEKOMUNIKASYON END.TIC.A.S.
. ALKIM ALKALI KIMYA A S.

. ALKIM KAGIT SANAYI VE TICARET

. ANADOLU ANONIM TURK SIGORTA SIRKETI

. ANADOLU CAM SANAYII A.S.

. ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT SANAYIi A.S.

. ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S.

. ANADOLU ISUZU OTOMOTIV SANAYI VE TICARET A.S.
. ARCLK ARCELIK A.S.

. ARSAN TEKSTIL SANAYI VE TICARET A.S.

. ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.

. AYEN ENERJI

.AYGAZ A.S.

. BAGFAS BANDIRMA GUBRE FABRIKALARI AS.

. BANVIT BANDIRMA VITAMINLI YEM SANAYIi TICARET A.S.
. BEKO ELEKTRONIK A.S.

. BOLU CIMENTO SANAYIi A.S.

. BORUSAN BIiRLESIK BORU FABRIKALARI A.S.

. BORUSAN YATIRIM VE PAZARLAMA A.S.

. BOSSA TICARET VE SANAYI ISLETMELERI T.A.S.

. BSH PROFILO ELEKTRIKLI GERECLER SANAYIi A.S.

. CARSI BUYUK MAGAZACILIK A.S.

. CELEBI HAVA SERVISI A S.

. CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S.

.DEVA HOLDING A S.

. T. DIS TICARET BANKASI A.S.

. DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A S.

.DOGAN YAYIN HOLDING A.S.

. ECZACIBASI YAPI GERECLERI SANAYI VE TICARET A.S.
. ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A S.

. EFES SINAI YATIRIM HOLDING A.S.

.ECZACIBASI ILAC SANAYI VE TiC.A.S.

. ENKA INSAAT VE SANAYI ASS.

. EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI T.A.S.
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44.
45.
46.
47.
48.
49.
50.
51.
52.
53.
54.
55.
56.
57.
38.
59.
60.
61.
62.
63.
64.
65.
66.

67.
68.
69.
70.
71.
72.
73.
74.
75.
76.
7.
78.
79.
80.
81.
82.
83.
84.
85.
86.
87.
88.
89.
90.

ESCORT COMPUTER ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
FINANSBANK A.S.

FORD OTOMOTIV SANAYI AS.

GALATASARAY SPORTIF SINAI VE YATIRIMLAR A.S.
T.GARANTI BANKASI A.S.

GIMA GIDA VE IHTIYAC MADDELERI T.A.S.

GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.

GOLDAS KUYUMCULUK SANAYI ITHALAT IHRACAT A.S.
GSD HOLDING A S.

GUNES SIGORTA A.S.

HEKTAS TICARET T.A.S.

HURRIYET GAZETECILIK VE MATBAACILIK A.S.

IHLAS EV ALETLERI IMALAT SANAYI VE TICARET A.S.
[HLAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

IHLAS HOLDING A S.

T.iIS BANKASI A.S.

IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

ISIKLAR AMBALAJ SANAYII VE TICARET A.S.

iZMIR DEMIR CELIK SANAYTA.S.

KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK SANAYI VE TICARET A.S.
KIiPA KITLE PAZARLAMA TICARET GIDA SANAYI A.S.
KOC HOLDING A S.

KORDSA SABANCI DUPONT ENDUSTRIYEL iPLIK VE KORD BEZI
SANAYI VE TICARET A.S.

L.1.0. YAG SANAYI VE TICARET A.S.

MENDERES TEKSTIL SANAYI VE TICARET A.S.

MIGROS TURK T.A.S.

MILLIYET GAZETECILIK A.S.

NET HOLDING A.S.

NET TURIZM TICARET VE SANAYI A.S.

NETAS NORTHERN ELECTRIC TELEKOMUNIKASYON A.S.
OTOKAR OTOBUS KAROSERI SANAYI A.S.

PARK ELEKTRIK MADENCILIK SANAYI VE TICARET A.S.
PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S

PETROL OFISi A.S.

H.O. SABANCI HOLDING A.S.

SANKO PAZARLAMA ITHALAT IHRACAT A S.

SASA DUPONT SABANCI POLYESTER SANAYI A.S.

SODA SANAYII A.S.

T.SISE VE CAM FABRIKALARI A.S.

T.DEMIR DOKUM FABRIKALARI AS.

TANSAS PERAKENDE MAGAZACILIK TICARET A.S.

TAT KONSERVE SANAYII A.S.

TURK EKONOMI BANKASI A.S.

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.

TRAKYA CAM SANAYIi A.S.

TURCAS PETROL A S.

TURKCELL ILETISIM HIZMETLERI A S.
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91.
92.
93.
94.

95

TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.
TURK HAVA YOLLARI A.O.

USAS UCAK SERVISI A.S.

UZEL MAKINA SANAYII A.S.

. VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
96.
97.
98.
99.

YAPI KREDI KORAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
YAPI KREDI SIGORTA A.S.

YAPI VE KREDI BANKASI A.S.

YAZICILAR HOLDING A.S.

100. ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIMI OTOPRODUKTOR GRUBU

01.04.2003- 30.06.2003 DONEMINDE

IMKB 100 ENDEKSINDE SINAI SEKTOR ICINDE YER ALAN SiRKETLER
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ADANA CIMENTO SANAYIi T.A.S.

AKCANSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S.

AKIN TEKSTIL A.S.

AKSA AKRILIK KIMYA SANAYII A.S.

ALKIM ALKALI KIMYA AS.

ALKIM KAGIT SANAYI VE TICARET

ANADOLU CAM SANAYIi A.S.

ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT SANAYII A.S.
ANADOLU ISUZU OTOMOTIV SANAYI VE TICARET A.S.

. ARCELIK A.S.

. ARSAN TEKSTIL SANAYI VE TICARET A.S.

.AYGAZ A S.

. BAGFAS BANDIRMA GUBRE FABRIKALARI A.S.

. BANVIT BANDIRMA VITAMINLI YEM SANAYIi TICARET A.S.
. BEKO ELEKTRONIK A.S.

. BOLU CIMENTO SANAYIi A.S.

. BORUSAN BIRLESIK BORU FABRIKALARI A.S.

. BOSSA TICARET VE SANAYI ISLETMELERIi T.A.S.

. BSH PROFILO ELEKTRIKLI GERECLER SANAYIi A.S.

. CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S.

.DEVA HOLDING A S.

. ECZACIBASI YAPI GERECLERI SANAYI VE TICARET A.S.
. ECZACIBASI ILAC SANAYI VE TIC.AS.

. EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI T.A.S.

. FORD OTOMOTIV SANAYI A.S.

. GOLDAS KUYUMCULUK SANAYI ITHALAT IHRACAT A.S.
. HEKTAS TICARET T.A.S.

. HURRIYET GAZETECILIK VE MATBAACILIK A.S.

. IHLAS EV ALETLERI IMALAT SANAYI VE TICARET A.S.

. ISIKLAR AMBALAJ SANAYIiI VE TICARET A.S.

. iZMIR DEMIR CELIK SANAYTI A.S.
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32.
33.

34.
. MENDERES TEKSTIL SANAYI VE TICARET A.S.
36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44.
45.
46.
47.
48.
49.
50.

35

KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK SANAYI VE TICARET A.S.
KORDSA SABANCI DUPONT ENDUSTRIYEL IPLIK VE KORD BEZi
SANAYI VE TICARET A.S.

L.I.O. YAG SANAYI VE TICARET A.S.

MILLIYET GAZETECILIK A.S.

OTOKAR OTOBUS KAROSERI SANAYI A.S.

PARK ELEKTRIK MADENCILIK SANAYI VE TICARET A.S.
PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S

PETROL OFiSi A.S.

SASA DUPONT SABANCI POLYESTER SANAYI A.S.
SODA SANAYII A.S.

T.DEMIR DOKUM FABRIKALARI A S.

TAT KONSERVE SANAYII A.S.

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.
TRAKYA CAM SANAYII A.S.

TURCAS PETROL A.S.

TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A S.
UZEL MAKINA SANAYII A.S.

VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.

01.04.2003- 30.06.2003 DONEMINDE

IMKB 100 ENDEKSINDE MALI SEKTOR ICINDE YER ALAN SIRKETLER

WX R LD —

AKBANK T.AS.

AKSIGORTA A.S.

ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
ALARKO HOLDING A.S.

ANADOLU ANONIM TURK SIGORTA SIRKETI
ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S.

BORUSAN YATIRIM VE PAZARLAMA A S.

T. DIS TICARET BANKASI A.S.

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.

. DOGAN YAYIN HOLDING A.S.

. ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.
. EFES SINAI YATIRIM HOLDING A.S.

. FINANSBANK A.S.

. T.GARANTI BANKASI A S.

. GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.

. GSD HOLDING A.S.

. GUNES SIGORTA A.S.

. I[HLAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
. IHLAS HOLDING A.S.

. TIS BANKASIAS.

. IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

. KOC HOLDING A.S.
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23. NET HOLDING A.S.

24. H.O. SABANCI HOLDING A.S.

25. T.SISE VE CAM FABRIKALARI A S.

26. TURK EKONOMI BANKASI A.S.

27. YAPI KREDI KORAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
28. YAPI KREDI SIGORTA A.S.

29. YAPI VE KREDI BANKASI A.S.

30. YAZICILAR HOLDING A S.

01.04.2003- 30.06.2003 DONEMINDE
IMKB 100 ENDEKSINDE HIZMETLER SEKTORU ICINDE YER ALAN
SIRKETLER

AK ENERJI ELEKTRIK URETIMI OTOPRODUKTOR GRUBU A.S.
AYEN ENERIJi
CARSIBUYUK MAGAZACILIK A.S.
CELEBI HAVA SERVISI A.S.
ENKA INSAAT VE SANAYIAS.
GALATASARAY SPORTIF SINAI VE YATIRIMLAR A.S.
GIMA GIDA VE IHTIYAC MADDELERI T.A.S.
KIiPA KITLE PAZARLAMA TICARET GIDA SANAYI A.S.
MIGROS TURK T.A.S.
.NET TURiZM TiCARET VE SANAYI A.S.
. SANKO PAZARLAMA ITHALAT IHRACAT A S.
. TANSAS PERAKENDE MAGAZACILIK TICARET A.S.
. TURKCELL ILETiSIM HIZMETLERI A.S.
. TURK HAVA YOLLARI A.O.
. USAS UCAK SERVISI A S.
. ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIMi OTOPRODUKTOR GRUBU
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01.04.2003- 30.06.2003 DONEMINDE
IMKB 100 ENDEKSINDE TEKNOLOJI SEKTORU ICINDE YER ALAN
SIRKETLER

ALCATEL TELETAS TELEKOMUNIKASYON END.TIC.A.S.
ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.

ESCORT COMPUTER ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
NETAS NORTHERN ELECTRIC TELEKOMUNIKASYON A.S.

el e
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OZET

Yonetisim kavrami son yillarda ekonomi, is diinyasi, kamu ve sirket
yonetiminde sik¢a giindeme gelen konulardan biri haline gelmistir. Ozellikle Asya
krizi ve son olarak Amerika Birlesik Devletleri’nde yasanan yolsuzluklar konunun
Oonemini bir kat daha artirmistir. Kavramin ilk olarak Diinya bankasi tarafindan 1989
yilinda kullanildigir goriilmektedir. Bu donemde serbest piyasa ekonomisinin
dinamikleri tartigilir hale gelmeye baslamistir. Artik kamu otoritesi piyasalarin
isleyisini engelleyen bir etken olarak goriilmemektedir. Hiikiimetlerin, piyasanin
isleyisine destek olacak birtakim diizenlemeleri yapmasi gerektigi diisiincesi
yaygmlik kazanmaya baglamistir. Bu bakis acist beraberinde kamu otoritesinin
politikalarim1  ve ulastigt sonuglari kamuoyu ile paylasmasi gerekliligini
vurgulamaktadir. Bu durum tiim taraflara karsi seffaf ve adil olunmasini
gerektirmektedir. Katilim ilkesi yonetisimin énemli bir diger unsurudur. Yonetisim
tek tarafli isleyen bir yonetim bicimi degildir. Yonetisimin saglanabilmesi i¢in
yonetilenlerle saglikli bir etkilesimin saglanmas1 gerekmektedir. Bu yoniiyle

yonetisim devlet ve toplum arasindaki yeni etkilesimsel iligkileri tanimlamaktadir.

Kamu yonetiminde oldugu kadar sirket yonetiminde de yOnetisim ihtiyact
giin gectikce artmaktadir. Ozellikle halka acik sirketlerin gevreleriyle olan iliskiler
olduk¢a karmasik ve ¢ok yonlii bir hale gelmistir. Bu nedenle hesap verebilirlik, adil
yonetim, seffaflik, sorumluluk, katilim gibi ilkeler sirket yonetisimin de temelini
olusturmaktadir. Sirket yonetimine iliskin olarak diinyada iki sistem bulunmaktadir.
Bunlardan ilki sirket yoOnetiminde hissedarlarin 6ne c¢iktig1 “Anglo-Sakson”
modelidir. Bu modelde sirket yonetiminin temel amaci hissedarlarin haklarinin
korunmasidir. Diger model olan “Kita Avrupa”si modelinde ise sirket yonetimi
hissedarlarin oldugu kadar isletme uygulamalarindan etkilenen diger gruplarin
taleplerini de dikkate almaktadir. Bu anlayis sirket faaliyetlerinden etkilenen ve ayni
zamanda sirket faaliyetlerini etkileyen sirket paydaslarina karst birtakim toplumsal
sorumluluklar1 benimsemektedir. Bu yoniiyle bu model paydas yaklasimi olarak

tanimlanan bir sirket yonetim modelinin dayanagini olusturmaktadir.
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Paydas yaklasimi sirketlerin hem i¢ hem de dis yapilarini degisen cevre
kosullarina bagli olarak yeniden tanimlamalaridir. Sirketlerin  varliklarini
siirdiirebilmeleri ve kazang elde edebilmelerinin 6n kosullarindan birisi sirket
paydaslarinin yonetsel siireclere dahil edilmesinden ge¢mektedir. Bu yoniiyle paydas
yaklagimi tek tarafli bir yonetim bigimi degildir. Paydas yaklasimi ¢ok tarafli ve ¢cok
yonlii bir yonetim bi¢imidir. Bu nedenle, bu anlayista sirket i¢i paydaslari olusturan
calisanlar, yoneticiler ve hissedarlar ile isletmenin dis paydaglarin1 olusturan
tedarikgiler, miisteriler, kreditorler, yatirimcilar,sivil toplum kuruluslari, devlet,
hiikiimet, medya ...vb. paydas gruplarin yonetim siirecine katilimlarinin saglanmasi
amaclanmaktadir. Bu konuda her kademedeki sirket yoOneticilerine ayr1 ayr

sorumluluklar diismektedir.

Sirket yonetiminin karar alirken sirket paydaslarini ne kadar dikkate aldig:
isletme ile iliskili olan taraflar agisindan son derece 6nem tasimaktadir. Kurumsal
yonetim performansi diisiik halka acik sirketlerin ihtiya¢ duydugu gliven ortamini
yaratamamasi isletmenin gelecegi agisindan tehlikelidir. Bu tehlike IMKB’de islem
goren halka acik sirketler agisindan daha dnemlidir. Bu sirketlerin hisseleri organize
borsalarda islem gordiigii icin bu sirketler daha da goz Oniinde bulunmaktadir.
Sirketlerin kendisine fon saglayacak yatirimci ve hissedarlar ile iligkili oldugu diger
paydaslarin giivenini kazanabilmesi i¢in saglikli isleyen bir kurumsal yonetim
performansina sahip olmas1 gerekmektedir. Bu c¢alismada IMKB 100 endeksinde
islem goren sirketlerin kurumsal yonetim (yOnetisim) anlayiglarinin ne diizeyde
oldugunun belirlenmesi amag¢lanmaktadir. Diger bir deyisle sirket yonetimlerinin
sirket paydaslarina kars1 olan tutumlar1 ortaya konulmaya calisilmaktadir. Bununla
birlikte farkli sektorlerdeki sirketlerin kurumsal yonetim performanslar1 arasinda
anlamli bir farkin olup olmadigi arastirilmaktadir. Son olarak kurumsal yonetim
performansi ile sirketlerin halka agiklik orani, piyasa degeri, ¢alisan sayisi, faaliyet
alan1, faaliyet siiresi ve IMKB’de islem gdrme siiresi arasinda bir iliskinin olup

olmadig1 incelenmektedir.

241



ABSTRACT

The governance, recently, has been becoming one of the most discussing
concept in the management of the public and firm. Especially, Asian crisis and
fraudulent corruption occurring in USA made it more critic issue ever. The concept
was used firstly by World Bank in 1989. In this period dynamics of the liberal
market economy have become discussing issue and the public authority has not been
thought as an obstruct factor on running market. Instead, the thought that the
government should give hand to regulate devices for market has become widespread.
Along with this viewpoint, the emphasis made on that the public authority politics
and result of these should be shared with public opinion. This approach required
becoming transparent, accountable and fair to all the sides. Participation rule is the
other important issue. The governance is not management approach based on only
one part participation.. It is required, for governance, to link good relationship with
the people ruled. With this aspect, governance made new definition of the

interactions relationship between the government and public

The need of governance has been increasing in business management, as
well as public management. Especially public traded company has fairly complex
and versatile relationship. For this reason, accountability, fairness, justifiable,
transparency, responsibility etc. rules are the stone of the building company

governance.

There are two main systems which are available to apply regarding to
corporate governance in the world. The first one is Anglo-Sakson Model whose
priority is on the shareholders. Its main objective is to protect shareholders’ rights.
The other model which is called continental European Model emphasizes
stakeholders who are affected by the actions of the organization as well as
shareholders. This concept has adopted in principles for social responsibilities to
stakeholders who can affect to the business or are affected by a business. With these

aspects, this model as a stakeholder approach build firm management model.
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Stakeholder approach redefine internal and external frame of the
organizations to adopt to changing environment conditions. To survive and make the
profit it would be better off to include firm shareholders in the managing process
for the firms. With this perspective, stakeholder approach has not unilateral aspect of
the corporate governance. Instead, it is the multidirectional and multidimensional
management style. The main objective of this approach to provide participation of
suppliers, customers, creditors, media, unions, community, general public and the
other politics in management process. Managers no matter which positions they hold

should have some responsibilities in this matter.

Participation of stakeholders in making decision process is important for
groups which are related to the company. Companies in need of the stakeholders’
confidence must hold good corporate governance to avoid the risk of the survive.
This risk, especially, become more critical issue for publicly held companies which
are trading in ISE. The purpose of the study is to reveal degree of corporate
governance of these firms. Hence in this study it is worked on to expose difference,
if any, among different sector’s company. Also, it is analyzed that whether there is a
significant relationship between corporate governance performance and market
capitalization, man power, operation field, operation time, trading time in ISE, rate of

public offering.
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