SPK’NIN, YONETIM KURULUNDA BAGIMSIZ UYE BULUNDURULMASINA
[LISKIN KURUMSAL YONETIM ILKESININ HISSE SENETLERI HALKA
ARZEDILMIS OLAN BANKALARA UYGULANMASININ KURUMSAL YONETIM (
CORPORATE GOVERNANCE ) ARAYISLARININ AMACINA UYGUNLUGU VE
HUKUK DUZENINE ETKILERI

REHA TANQR )
Galatasaray Universitesi Ogretim Gorevlisi

GIRIS VE SUNUM?

Sermaye Piyasast Kurulu, uluslararasi finans sisteminin iginde yer almayan bir sermaye
piyasasinin, iilkenin ekonomik kalkinmasina yeterince katki saglayamayacaginin bilincinde
oldugunu ifade ederek, Temmuz 2003’de, Kurumsal Yoénetim ilkeleri baslig: altinda ve halka
acik sirketler oncelikli olmak tizere, 6zel sektdr ve kamuda faaliyet gdsteren tim anonim
ortakliklar tarafindan uygulanabilecek genis bir ilkeler yelpazesi yayimladi.

Bir ¢ok iilkede yapilan benzer calismalara paralel olarak bicimlendirilen “Ilkeler” in
uygulanip uygulanmamasi ayni genel dogrultuda istege bagli kilindi. Ancak uygulamayacak
olanlarin da, bunu gerekceleriyle birlikte kamuya agiklamalar1 zorunlu tutuldu. ilkelerin ayni
zamanda “mevzuatta yapilmasi gerekli degisiklikler icin yol gdsterici” oldugu belirtildiZ
Boylelikle, “goniillii uygulama”dan zaman i¢inde “uyulmasi zorunlu kurala™ doniisebilecek
ayrintili bir ilke / kural zincirinin genis bir uygulayici kitlesini i¢ine almasi giindeme gelmis
oldu.

“Hentiiz” 6neri niteliginde olmakla birlikte yine de belirli sorumluluklar yliklemekten geri
kalmayan ve tstelik zamanla agir yaptirimlar tasiyan kurallara da doniisebilecek gibi duran
ilkelerin ve bunlarin uygulama alani i¢inde yer alan kuruluslarin sayica ¢oklugu gbz dniine
alindiginda, SPK tarafindan ayrintili bigimde ifade edilen bu ilkelerdeki “isabet derecesi”nin
de biiyiik 5nem kazandig1 kuskudan uzaktir. ilkelerin genis kesimleri etkileyecek olmasi
bakimindan bunlarin isabet derecesinin KY arayiglarinin amacina uygunlugu agisindan
olgiilmesi, sorgulanmasi, degerlendirilmesi geregi de ortaya ¢ikmig bulunmaktadir.

Bu calisma, kurumsal yonetim ( corporate governance ) terminolojisi altinda yiiriitiilen
evrensel arayislarin bir pargasi olan SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nin, bu arayislarin
amacina uygunlugu ve dolayisiyla isabetliligi dogrultusunda kiiciik bir boliimiinii 151k altina
almay1 hedeflemektedir. Bu aydinlatma ¢alismasi, KY1’nin dérdiincii boliimiinde yer verilen
yonetim kurulunun olusumu ¢ergevesinde bu kurulda yer almasi onerilen “bagimsiz iiyeler”

! Bu calismay1 yaparken bana destek verenlere tesekkiir ederim. Bu kapsamda 6zellikle, halka agik bankalarin
ortaklik ve piyasa verilerine iliskin bilgileri derleyen, Garanti Yatirim AS.’nin aragtirmadan sorumlu genel
miidiir yardimeist Mahmut Kaya “y1, yabanci kaynaklarin taranmasina katkida bulunan Dogus Holding’ten
Ozlem Denizmen ve Ozge Esen’i, Tiirk sermaye piyasasinda Kurumsal Y®6netim kavraminin algilanmast iizerine
kiigiik bir anket calismas1 gergeklestiren Marmara Universitesi Bankacilik Enstitiisii’nde yiiksek lisans
ogrencilerim olan Murat Ayyildiz, Togay Cetin, Hiilya Cengiz ve Ekin Bingd!l’ii ve Bir HAAO olan
Demirbank’in Fon’a alinmasina iliskin BDDK tasarrufunun iptalini konu alan dava dosyasini tiim ayrintilariyla
incelememi saglayan davaci vekili avukat Ahmet Kurutluoglu’nu 6ne ¢ikartmak isterim.

2 SPK KYI “Giris” boliimii.



lizerine odaklanacaktir. Konu, hisse senetleri halka arz edilmis olmakla Sermaye Piyasasi
Kanunu hiikiimlerine tabi kilinan bankalarin yonetim kurulu ile sinirlandirilmistir. Hisse
senetleri IMKB’de islem goren bankalarin yonetim kurullarinda KY1’nde belirlenen dlgiilerde
bagimsiz liye bulunmasinin, kurumsal yonetim arayiglarinin evrensel amacina uygunlugunun
ve bu tiir tasarruflarin hukuk diizeni iizerindeki yansimasinin degerlendirilmesi, dort bolimde
yapilacaktir.

Birinci baslik altinda kurumsal yonetim arayiglarinin amacinin ne oldugu, nasil tanimlandigi
ve tarihsel siire¢ i¢inde nasil gelistigi goriilecektir.

Ikinci baslik gercevesinde, evrensel plandaki arayislar dogrultusunda yonetim kurulunda
bagimsiz liye bulundurulmasina iligskin olarak 6ngoriilen baslica ilkeler yer alacaktir.

Uciincii boliim kendi icinde iige boliinmiistiir. ilk altbaslikta SPK KYI’nin YK’da bagimsiz
tiye bulundurulmasina iliskin 6ngoriileri agiklanacak, izleyen altbaslikta bunlarin yiiriirliikteki
mevzuatimiz agisindan , tiglincii altbaglikta da kurumsal yonetim arayislarinin evrensel
amacina uygunlugu ve hukuk diizenine etkileri agisindan degerlendirilmesi yapilacaktir.

Dordiincii ve son boliimde ise, yapilan degerlendirmelerden elde edilen sonuglar ile konu
kapsamindaki 6neriler yer alacaktir.
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BIRINCi BASLIK :
KURUMSAL YONETIM (CORPORATE GOVERNANCE) ARAYISLARININ AMACI

I) Arayislarin tarihsel siirec i¢indeki gelisimi

Insanoglunu akgeli isler yapmaya yonelten temel diirtii (saik), maddi kazang elde etmektir.
Yardimlagma, hayirseverlik, sosyo-politik tutum gibi nedenlerle yapilan maddi girisimler bir
yana birakildiginda, goriilen odur ki, kisilerde 6nceleri hayatta ve ayakta kalabilmek
icglidiisiiyle varolan ve zaman icindeki tarihsel evrimi paralelinde kisaca “para kazanmak”
olarak adlandirabilecegimiz, bilimsel literatiirde “iktisadi zenginlesme” bi¢iminde ifade edilen
bir itici gii¢, gegmisin kapali pazar ekonomisinden giiniimiiziin kiiresel serbest piyasa
ekonomisine kadarki siirecte sosyo — ekonomik yasantinin motoru olagelmistir.

Insanlar bireysel olarak para kazanmaya ve kazanilam biriktirme ve harcama dogrultusunda
kullanmaya yonelten etkenler ile para kazanmak igin bireyleri bir araya gelerek kurumsal
semsiyeler altinda toplanmaya yonlendiren diirtiiler arasinda farklilik yoktur. Ister tek tek ,
ister birlikte olsun, yliriiylis ayn1 hedefe yani varlik artirmaya, zenginlesmeye yoneliktir.
Ancak, hedef ayn1 olmakla birlikte, oraya varabilmek i¢in nisbeten basit yapidaki ekonomik
sistemlerde bireysel adimlar atmak, “ferdi tesebbiis”lerde bulunmak yeterli olur iken,
sistemlerin gelismesi ve karmasiklagsmasi ile “6lgek ekonomisi”’ne gegme gerekliligi hatta
zorunlulugu ortaya ¢ikmistir. Bu gereklilik / zorunluluk, bireyleri kurumsal ¢atilar altinda
toplanarak birlikte hareket etmeye yonlendirmis, kosullarin zorlamasi tarihsel perspektif
icinde bireysel girisimcilikten kurumsal yatirimciliga gegis egilimini gliglendirmistir.
Bireysel girisimcilikten vazgegilerek onun yerine kollektif hareketin tercih edilmesi, baslica
iki gereksinimin karsilanmas1 amaciyla olmustur. Bunlardan birincisi, bireyin kisisel giiciiniin,
yapmayi tasarladigi isi tek basina gergeklestirmesinin , ulasmay1 hedefledigi noktaya yalniz
bagina varmak i¢in zamanla yeterli olmamaya baslamasidir. Gidilmek istenen noktaya



girisimciyi gotlirmeye yarayacak “Kaynak™ gereksinimi, ekonomik yasamin sade ¢izgiler
icinde cereyan etmesinin sonlanmasi dlgiisiinde, yola ¢ikarken ya da yolun belirli bir
noktasinda baska destekleri ve baskalarinin da katkilarini gerekli kilacak dl¢iide artmustir.

Girisimcileri kollektif harekete yonelten ikinci ana etken ise birlikte davranmak suretiyle,
sirtlanilan yiikleri paylasip yayarak, riskleri dagitarak, yol boyunca karsilasilacak tehlikelere
birlikte daha giiclii bicimde kars1 koyarak, olabildigince saglam ve “giivenli” bir ortamda yol
alabilme gereksinimi olmustur. “Birlikten kuvvet dogar” deyisi, ekonomik yasamda verimlilik
acisindan kaynaklarin birlestirilerek artirilmasi kadar gilivenilirlik agisindan risklerin
paylagilarak azaltilmasini da ifade eder.

Para kazanmak i¢in risk alma, alinan riskle kaynak yaratma siirecinde, yaratilmaya ¢alisilan
kaynaklar1 artirmak i¢in bagkalarinin da katkisina bagvurmak verimlilik ve glivenilirlik
acilarindan kaginilmaz hale gelince, bu katkilar1 davet etmek i¢in de cazip bir ¢alisma ortaya
koymak, bu ¢ercevede birseyler isteyebilmek i¢in birseyler verebilmek, ya da eski deyisle,
“iltifata mazhar olabilmek i¢in marifet gostermek”, ekonomik yasam siirecinin, bireysel
girisimciligin ilk adimlarindan glinlimiiziin geligsmis orgiitlenmelerine kadar siliregelen
yolculuktaki degismez kilometre taglar1 olmustur.

Insanoglunun ekonomik evriminde, bireysel ¢abalarin yaninda kollektif davranislarin da
ortaya ¢ikmasi, bu bir araya gelmelerin giderek bireysel girisimcilige yeglenmesi ile ticari
ortaklik anlayisi dogmus ve bu dogrultudaki girisimlerin kurumsallagsmaya baslamasi ile de
ticari orgiitlenmenin hukuksal yapilanmasi gelisme ivmesi kazanmustir.

Ticari ve ekonomik orgiitlenme, biraraya gelerek ortaklik yapmak isteyenlerin sayist,
ongordiikleri sermaye yapisi, isboliimii, sorumluluk esaslar1 gibi farkli ihtiyag¢ ve tercihlerine
yanit verecek bigimde her {ilkenin kendi bakis agisina uygun bigimde genellikle ticaret ya da
ortakliklar hukuku cercevesinde yasalastirilmistir. Ulkemizde de, Borglar Kanunu’nun adi
sirkete iligkin diizenlemelerinin disinda, esas olarak TK’nin “Ticaret Sirketleri” basligini
tastyan “Ikinci Kitap1 bu ihtiyac ve tercihler ¢ercevesinde kollektif, komandit, limited ve
anonim sirket yapilanmalarinin ilk hukuksal ¢ergevesini ¢izmistir. Daha sonralari, 1980’11
yillarin baginda SPKn.ile bu ticari orgiitlenmeler icin daha gelismis bir hukuksal zemin
olusturulmus ve bu dogrultuda mevzuata eklenen HAAO da sirketlesmenin en yeni modeli
olarak literatiir ve uygulamadaki yerini almistir.

Ortaklarin sorumlulugunu sadece taahhiit ettikleri sermaye ile sinirli tutan, bu yiizden de
kiigiik katilimeilarin da biiyiik havuza ¢cekinmeden girmelerini saglayan anonim ortaklik
felsefesi, zaman i¢inde ekonomik ve finansal yagamin getirdigi degisik gereksinim ve ¢esitli
olanaklar karsisinda yenilenme geregini ortaya ¢ikartmistir. Bu dogrultuda, alisilagelmis
AO’dan daha yaygin bir yatirimci kitlesinin katiliminin gesitli olanaklarla 6zendirildigi, buna
karsilik genis katilimlarin giivenli bir zeminde hareket edebilmesini teminen de klasik
anonim ortakliktan daha farkli ve daha genis sorumluluklarla donatilan halka agik sirket
modeli geligsmistir. Sermaye piyasasi mevzuatimizda HAAO adiyla yer alan bu ortaklik tiirti,
girigsimleri i¢in kaynak gereksinimi duyan lider atilimcilarla, birikimlerini bu dogrultuda
onlara aktarmay1 uygun bulan tasarruf sahiplerini bulusturan gemidir. Taraflarin icerdeki
sayilari, paylastiklart ayricaliklar, yiiklendikleri sorumluluklar tekneden tekneye farkli
olabilmekle birlikte, gemilerin rotalar1 dogrultusunda istedikleri limanlara ulagabilmelerini
kolaylastiran bazi olanaklar ile i¢indekilerin uymakla yiikiimlii kilindiklar1 kimi kisitlamalar
salt bu sisteme 0zgii bicimde kurallastirilmistir.



Yatirimlar i¢in gerekli kaynaklarin zaman iginde kisilerin ya da sinirlt sayida ortagi bulunan
sirketlerin tek baslarina tistlenebilecekleri miktarlar1 cok asacak derecelerde biiylimesi,
risklerin de buna paralel bi¢imde gesitlenmesiyle ivme kazanan, “baskalarinin kaynagina ve
destegine” bagvurma ihtiyaci, teknolojinin sagladigi kiiresel iletisim, ulasim, ileri
programlama olanaklari, hukuk diizeninin sagladigi sermayenin sinir tanimadan dolagim
ozgiirliigii ile birlesince, sergileyecegi marifeti bulunan bir halka agik ortakliga diinyanin her
tarafindan iltifat temin edebilme olanagini getirmistir.

Verimli ylirliyen ya da yiirimeye basladiginda verimli olacagininin isaretlerini veren
ekonomik projelerin iiretecekleri degerleri paylasma, buralara aktarilacak kaynak karsiliginda
doyurucu gelir elde etme olanagi ve olasiligi, diinyanin neresinde olursa olsun tiim tasarruf
sahiplerinin ilgisini ¢eker. Bankalar, arac1 kurumlar, yatirim fonlari, yatirim ortakliklari,
portfoy yonetim sirketleri, yatirrm danigmanlik kuruluslar1 gibi finansal hizmet sunan
kurumlar tarafindan, kaynak arayisinda olan kurumlar hakkindaki ayrintili analiz ve bilgilerin
en seri bigimde ilgililere duyurulabilmesi sayesinde bireysel ya da kurumsal birikimlerin
diinyanin bir ucundan 6tekine siiratle yonelmesi miimkiindiir.

Bireysel ve kurumsal yatirimeilarin, bilgi yagmuru altinda karar verip, birikimlerini
yonlendirmeleri iki ana etmene baglidir. Bunlardan birincisi; tasarruflarini plase edecekleri
kurulusun verimli bi¢imde faaliyet gostererek yiiksek piyasa degerine ulagsmak suretiyle
kendilerine en yiiksek diizeyde hissedar degeri (sharecholder value) olusturmasi ve elde edilen
kazanctan yiiksek temettii geliri saglamasidir.

Ikincisi ise ortaklik kompozisyonu yayginlastik¢a, ortakliklar evrensellestikce, ydnetim ve
denetime dogrudan katilma olanaklarini azalan yatirimeilarin, kurumun ydnetim ve denetim
mekanizmalarinin yatirdiklari birikimleri tehlikeye sokmayacak bi¢imde ¢alismasindan emin
olmasidir. Kaynak gereksiniminin kiiresel boyutta karsilanabilmesi ve bunun amaglanmasi,
halka acik ortaklik yonetimlerine, sirketlerini hem verimli bicimde calistirarak piyasa degerini
yiikseltmeleri 6devini verir hem de sirket i¢inde olup biteni izleme, yonlendirme, denetleme
olanag1 ve/veya giicli bulunmayan yatirimeilarinin haklarinin gozetilmesi sorumlulugunu
yiikler.

Biiytlik kaynaklara ulagsmak biiytlik gozalti gerektirir3. Ozellikle yaygm ortaklik yapisi bulunan
kuruluslarda yonetici konumunda olanlar dncelikle ortaklarin (shareholders) sirketten
bekledikleri verimlilik ve giivenilirligi karsilamak durumundadirlar. Millstein, kurumsal
yonetim konusundaki tanimlamalarin ortak paydasini sirket yonetimi ile paydaglar arasindaki
iligkilerin olusturdugunu sdyler. Yonetim kurulunun paydaslarin vekili sifatiyla sirketin
onlarin ¢ikarlar1 dogrultusunda ¢aligtirilmasindan sorumlu oldugunu ifadeyle, paradigmanin
basit oldugunu vurgular : Idareciler ydnetim kuruluna hesap verir, ydnetim kurulu da
paydaslara ! *

Y 6netimin paydaslara kars1 olan sorumluluk ve yiikiimliiliikleri ortaklik alacaklilarina,
calisanlarina, ondan ¢esitli hukuksal iligki bigimleri dogrultusunda olusan niteliklerde menfaat
sahibi olanlara (stakeholders) kars1 da vardir. Ozellikle Kara Avrupa’sinda goriildiigii iizere

¥ Halka arzlar ve bu yoldan yiiklenen sorumluluklar i¢in bkz. TANOR, Reha. Tiirk Sermaye Piyasas1 2.Cilt :
Halka Arz. Beta ,2000,5.192 vd.

* fra M. Millstein’in 2 Subat 1998 tarihinde Davos’ta Diinya Ekonomik Forumu’nda yaptig1 “The Evolution of
the Corporate Governance in the United States” baglikli sunumdan aktaran GREGORY, Holly J. Building the
Legal and Regulatory Framework : Discussion. Building an Infrastructure for Financial Stability. Federal
Reserve Bank of Boston. Conference Series no : 44. s.4. June, 2000.



sirket ¢alisanlarinin ve onlar1 temsilen sendika gibi 6rgiitlerin de ortaklik {izerinde sahip
olduklar1 agirligin etkisinin yanisira, miisteri - ortaklik iliskilerinde kaydedilen gelismeler,
sirket alacaklilarinin konumlarinin arzettigi 6nem gibi etmenler ile sorumluluk kapsami,
taraflar a¢isindan da zaman i¢inde genisleme gostermistir. Bu baglamda, bankalarin ekonomi
ve finans sistemi i¢indeki hassas rolii nedeniyle bunlarin gézetim ve denetimini yapan
kurumlar bile menfaat sahipleri (stakeholders) arasinda say11m1§t1r5.

Gozalt1 burada da bitmez. Yoneticilerin, ortakligin faaliyetlerinden etkilenebilecek degisik
toplumsal katmanlara kars1 da faaliyet siirecinin ve sonug¢lariin kendileriyle ilgili yanlar
cercevesinde toplumsal sorumluluklar1 vardir (Social responsabilty). Toplumsal degerlerin
yiiceltilmesine verilen 6nem gelisip yayginlastik¢a bu dogrultudaki sorumluluklarin da artig1
gozlenmektedir. Artik firmanin “ne kazandig1” kadar, “nasil kazandig1” da sorgulanmaktadir.
Dogay1 koruyan, kiiciik ve kacak isci ¢aligtirmayan, silah ve sigara gibi “istenilmeyen”
iirlinlere yatirnm yapmayan sirketlerin tercih edilmeye baslandigi, bu dogrultuda gelistirdikleri
kriterlerle sirketleri zorlayan kurumsal yatirimeilarin sayisinin arttigi, halka acik sirketlerin bu
yondeki tutum ve tavirlarini halka agiklamalarinin da kamunun aydinlatilmasina iliskin
zorunlu mali agiklamalar arasina alinmasi taleplerinin diizenleyici ve denetleyici mercilerin
giindeminde 6ne ¢ikmaya basladigi izlenmektedir®.

Para kazanmak, para kazanmak i¢in 6nciil kaynagi olusturmak, bu kaynagi olusturmak i¢in bir
araya gelmek, bir araya gelebilmek ve bunu siirdiirebilmek i¢in bu birlikteligin albenisini
yaratmak, corporate governance arayislarina gotiiren adimlardir. Bir araya gelmenin birbirini
hi¢ tanimayan kisi ve kurumlar arasinda gergeklesebilmesi, iistelik bunun kiiresel yayginlikta
olabilmesi de giivenilirlik ve verimlilik 6gelerinden olusan albeninin saglanmasi, korunmasi
ve gelistirilmesi dogrultusundaki sistemik diizenlemelerin ve uygulamalarin yenilenmesini,
giiclendirilmesini gerektirmistir.

Bu saptamadan hareketle formiile etmek gerekirse; bir kurulusun giivenli ve verimli bicimde
caligmasini saglayan mekanizmalarin kurulmasi ve yasatilmasi kurumsal yonetim
arayislarinin amacini olusturur. Arayislarin degismeyen hedefi ise giivenilirlik ve verimliligin
birlikte yakalanmasi ve stirdiiriilmesidir.

II) Arayislarin kaliplandirilmasi

“Giivenilirlik” , is yasammin gerektirdigi temel niteliklerden biridir. “Isin 6ziinde” yer alir. Bu
nedenle, giiven saglamaya yonelik arayislarin yeni olmast miimkiin degildir. Tiim tilkelerin
hukuk diizenleri, en eski yasalardan baslayarak giiniimiize kadar, ticari kuruluslarin iginde ve
onlarin etki alan1 dahilinde giiven ve istikrar ortamini saglamaya yonelik kurallarla dolu
oldugu gibi etik kurallar da bu dogrultuda tamamlayici katk: yapar. Kar amagli miiesseselerde
iiretim sorumlulugunun, kazan¢ dagiliminin, ortaklik haklarin adil 6lgiitler icinde paylagimi
esas alinir. Yonetim ve denetim mekanizmalarinin ilgililerin olan bitenler konusunda
zamaninda ve tam olarak bilgilendirilmesini, atilan her adimin hesabinin verilmesini
saglamasi Olciisiinde de kurulus yatirimeilarina, diger ilgililere ve topluma giiven verir.

“Verimlilik” ise 1§ yasaminda girisimciyi yonlendiren temel diirtiidiir. Bu da “isin 6ziinde” yer
alir. Bu nedenle bu dogrultudaki arayislarin da yeni olmas1 miimkiin degildir. Ttim ticari
kuruluslar is hayatinin degisen kosullarina uyum saglayacak isletme yonetimi sanatini

® The Basel Committee Report :Enhancing Corporate Governance For Banking Organisations. Septembre 1999.
® Should the SEC Expand Nonfinancial Disclosure Requirements. HARVARD LAW REWIEW. March
2002,5.1433 vd.



(management) 6gretide gelistirilen yontemleri dikkate alarak ve bunlara kendi tarz ve
deneyimlerini ekleyerek yaptiklar1 uygulamalarla verimli ¢alismayi, yiiksek iiretkenligi esas
alirlar. Bunun sonucunda ortakligin piyasa degeri yiikselir, temettii geliri artar, daha ¢ok vergi
oder, calisanlarina daha iyi kosullar saglar, topluma ¢esitli yonlerden katkida bulunma
olanaklar1 ¢ogalir.

Is yasaminda, sosyo-ekonomik iliskilerin en basindan beri gerektirdigi giivenilirlik ve
verimlilik ¢ergevesindeki arayislar: bu nedenle 20.yiizyilin sonlarinda ortaya ¢ikan bir gelisme
olarak degerlendirmek miimkiin degildir. Bu arayslar, o tarihlerden itibaren ekonomi ve
hukuk literatiiriinde hizla yer edinmeye baslayan corporate governance ilkelerinin telaffuz
edilmeye baslamasiyla ortaya ¢ikmis degildir. Kurumsal yonetim kavrami ile yaygin bicimde
giindeme gelen yeniligin isin “6zii”ne degil, bu dogrultudaki “adlandirma” ile “kapsam”a
iliskin oldugunu s6ylemek kanimca daha dogru olur.

Varolan arayislar, agagida goriilecegi lizere kiiresel piyasalarda ortaya ¢ikan donemsel
gereksinimler nedeniyle 20.ylizy1lin sonlarinda nitelik ve nicelik itibariyle gii¢ ve ivme
kazanirken bu arayislara, onlar1 evrensel bir parola gibi ifade etmesi amaglanan bir ad da
kazandirilmistir : Corporate Governance. Ancak arayislarin kapsami, konusu ve taraflar
acilarindan ortak bir mutabakatin saglanamamis olmasi nedeniyle, “Kurumsal yonetim”
adlandirmasinin tam olarak neyi belirledigi hususunda, kavramin ortaya ¢ikisindan bu yana
iizerinde ittifak saglanmis bir tanim bulunmamaktadir. Bu konuda yapilan degisik denemeler
ve yaklagimlar, “maksat bir rivayet muhtelif” deyisini andirircasina birbirine yakin olmakla
birlikte ayniyet tasimayan ifadeler halinde literatiirde yer almakta, zaman i¢indeki
uygulamanin bunlarda yaptig1 diizeltmelerle kurumsal yonetim kavramu, tarihsel siire¢ i¢inde
baslangica oranla kimi zaman daha daralarak 6rnegin ortaklik i¢indeki yonetim iligkilerine
odaklanma egilimi gosteren kimi yerde ise 6rnegin kurumsal sosyal sorumlulukta oldugu gibi
aksi yonde genisleyerek nerede baslayip nerede sonlandigi tereddiit uyandiran bir gelisim
sergilemektedir.

Kavramin bir tanimlama kalibina dokiilmesi ¢ergevesindeki deneme ve yaklagimlarda
ifadesini bulanlar, bu gelisimi ortaya koymaktadir. Bu ¢ercevede birkag temel 6rnek
gostermek gerekirse, konunun onciilerinden Cadburry komitesine kulak vermekle baglamak
dogru olur. Corporate Governance alaninda onciil calismalardan birini Sir Adrian Cadburry
baskanliginda gerceklestirmis olan komitenin tanimi kisadir : “Kurumsal yonetim,
ortakliklarin yonetimine ve denetimine iligkin sistemdir”’ .

Bu tanim, OECD tarafindan da benimsenmistir. Kurumsal yonetimi ekonomik verimliligin
artirllmasinda anahtar olarak géren OECD raporu bu alanda devletlerin iiye bulundugu bir
orgiit tarafindan yayimlanmis olmakla ayr1 bir 6neme sahiptir. OECD’nin konuya
yaklagiminda da kurumsal yonetim, ortaklik yonetimi, yonetim kurulu, paydaslar ve menfaat
sahipleri arasindaki yonetimsel ve denetimsel iligkileri icerir®.

Adi, corporate governance kavramiyla 6zdeslesenlerden Millstein, yerli ve yabanci
kaynaklarin hareketlendirilmesinin yerel ekonomileri canlandiracagini, bunun ise diinya
genelini gelismislige ve siyasal istikrara kavusturacagini ifadeyle i¢ ve dis kaynaklar1 harekete
gecirmede biiyiik rolii oldugunu sdyledigi modern kurumsal yonetimi , etkin ve rekabetci

! Report of the Committee on the Financial Aspects of Corporate Governance”. (2.5)Gee and.co.ltd.London,
1992,

8 OECD Principles of Corporate Governance. Directorate For Financial, Fiscal And Entreprise Affairs. 19 April
1999. OECD’nin kurumsal yonetim ilkeleri Ocak, 2004’te giincellestirilerek yeniden yayimlanmistir.
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verimlilik i¢in gerekli kurumsal faaliyetleri ve kurumla iligkileri adil bicimde diizenleyen
yasalar, diizenlemeler, kotasyon kosullar1 ve 6zel sektoriin goniillii uygulamalar1 bilesiminin
olusturdugunu soyler”.

Gregory, kaynak saglamak, verimli ¢alismak, kurumsal gayeyi ger¢eklestirmek, yasal
yiiktimliiliikler ile toplumsal beklentilere uyumlu yanit vermek i¢in yukarda belirtilen
bilesimle genis agidan tanimladigi kurumsal yonetimin, dar anlamda da ortakligi idare
edenlerle yonetim kurulu iiyeleri ve ortakliga kaynak aktaranlar arasindaki iligkileri konu
aldigini ifade eder'®.

Gospel, corporate governance tanimlamasi ¢ergevesinde genis ve dar anlam ayirimi
yapanlardandir.Yazara gore, dar anlamda yonetim kurulunun yapisi ve isleyisi ile
yOneticilerin ortaklara karsi olan sorumluluklarina iliskin olan kurumsal yonetim, genis
anlamda, ortaklikla ilgisi bulunan ortaklar, yoneticiler, ¢esitli menfaat sahipleri gibi tiim
unsurlar arasindaki iligkileri kapsar™.

Nobel ddiilii sahibi iktisat¢c1 Milton Friedman agisindan kurumsal yonetim, amaci para
kazanmak olan is sahipleri ve ortaklarin isteklerini toplumun yasalar ve yerel adetlerle kendini
gosteren temel kurallar ile uyumlastirarak yonetme sanatidir’®. Piyasa degerinin
engoklastirilmasina dayali bu tanimin eksik biraktig1 menfaat sahiplerine iliskin haklarin ise
zaman i¢inde kendilerini gostererek tanim1 genislettiklerini eklemek gerekir.

Diinya Bankas1 Bagkani J. Wolfensohn, kurumsal yonetimin, adalet, saydamlik ve hesap
verilebilirligin kurum diizleminde gelistirilmesine iliskin oldugunu séylerlg.

Bankalarin ekonomi geneli i¢indeki ¢cok 6nemli konumu nedeniyle bu kuruluslarin giiclii bir
kurumsal yonetim anlayisi i¢inde yonetilmelerinin yasamsal degerde oldugunu ifadeyle
konuyu “Banka kurumsal yonetimi” bashgi altinda degerlendirmis olan Basel Komitesi,
bankacilik perspektifi icinde kurumsal yonetimin, kuruluslarin her birinin islerinin ve
iliskilerinin yonetim kurulu ve iist yonetim tarafindan yerine getirilis bigimine odaklandigin
belirtir. Basel komitesi, bankalarin kurumsal hedeflerinin, gilinliik faaliyetlerinin mevzuata
uygunluk i¢inde gilivenli bir ortamda ger¢eklesmesinin, menfaat sahiplerinin ¢ikarlarinin
gozetilmesinin, mevduat sahiplerinin haklarinin korunmasinin bu yonetim tarzina gore
bicimlenecegini ekleyerek, menfaat sahipleri kavramini da bankalar a¢isindan acarak,
Idarel’ilin ve denetim iglevini yerine getirenlerin de bu kavram i¢inde yer aldiklariin altini
cizer™.

Ticari ortakligin giivenli ve verimli bicimde ¢aligmasini saglayacak mekanizmalara iligkin
olarak ortaklikla iliskili olan kesimler arasindaki baglantilarin adil, saydam ve sorumluluk
ilkeleri ¢ercevesinde olusumunu hedefleyen kurumsal yonetim, ¢esitli yaklagimlarda yer alan
dar anlamdaki baglantilarin yaninda gelisen evrensel degerler paralelinde genisleyerek zaman

® MILLSTEIN, M. ira : The Evolution Of Corporate Governance in The United States — Briefly Told.
Background Paper For Meeting of The Forum for US-EU Legal-Economic Affairs. Rome, italy, September 12-
15,2001,s.1 ve 2.

19 GREGORY, J. Holly : The Globalisation Of Corporate Governance. September and October 2000 issues of
Global Counsel.

! GOSPEL, Howard — PENDLETON, Andrew : Financial Markets, Corporate Governance, and the Rol of
Business in Society. ILO, International institute for Labour Studies Business and Society Programme, 1999

2 FRIEDMAN, Milton : What is Corporate Governance ? india Infoline. November 26, 2001.

3 Financial Times, June 21, 1999.

Y BASEL COMITTEE REPORT : agr.
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icinde daha kapsamli bir baglanti dairesi ¢izmeye de baslamistir. Bu ciimleden olmak {izere,
sosyal sorumluluk da kapsama eklenmis ve tanimlamalarin i¢inde yer almaya baslamistir.
Yatirimlarin toplumsal ve ¢evresel sonuglarini da gézeten ve bu nedenle sosyal sorumluluk
tagiyan yatirimlar olarak adlandirilan girisimleri gerceklestiren ortakliklarin ve bu yonde
talepte bulunan yatirimcilarin sayisi giderek artarken, kuruluslarin mali analizlerinin yaninda
sosyal ve kurumsal yonetim degerlendirmeleri de bunlara iligkin ol¢iitlerle birlikte gelismeye
ve ilgi cekmeye baslamistir™.

Arayislarin yukarda belirtmis oldugum iizere yeni olmamasina karsilik, corporate governance
teriminin yayginlasmaya baslamasindan sonraki evrede tanimlamalarin farkli i¢eriklere
yonelir bicimde gelismesi, tek bir kalip i¢cine alinamamasi, kanimca, kurumsal yonetim
arayislarinin 6zellikle kapsami lizerinde yogunlasan ve arayislarin ¢ikis noktasi ile varig
arasini kisaltmak yerine yolu zaman zaman karmasik hale getiren, bu nedenle de amaca
varmay1 giiglestirici kimi sakincalara yol agmaktadir. Arayislar ile ortakligin giivenli ve
verimli ¢alisan bir mekanizmaya sahip kilinmasi suretiyle tiim ilgililerin ¢ikarlarinin
gozetildigi sonuglar elde etmenin amaglamasina karsilik, bu yondeki ¢alismalarin neleri
icermesi gerektigi, kurumsal yonetim sinirlarinin nerede baslayip nerede bittigi ve sonugta
kurumsal sorumlulugu diizenlemeyi hedefleyen 6nerileri kural, ilke, uygulama kodu gibi
isimler altinda 6nerenlerin bunlarin sonuglarindan sorumlu olup olmayacaklari gibi hususlarin
yanitlarinin ac¢ikliga kavusamamis olmasi nedeniyle, dogru bir arayisi simgeleyen bu ¢cok
yayginlagsmis kavramin etrafinda olusan kimi belirsizliklerin hukuksal ve yonetimsel
olumsuzluklara yol agmasi riski de bdylece artmis olmaktadir.

Finansal piyasalarin evrensel kalitesini yiikseltecek unsurlari olusturmasi ve pekistirmesi
yoniinden biiyiikk 6nem tasiyan, amacina kimsenin itiraz edemeyecegi arayislarin pesindeki
kurumsal yonetim ¢alismalar1 diizleminde bu ad altinda atilan kimi adimlarin kategorizasyona
olanak birakmayacak farkli nitelikler tasimasi, bu baglamda bunlarin sorgulanarak olusan
soru isaretlerinin yanitlanmasi geregini dogurmaktadir. Arayislarin sagligi ve olusan
sonuclarin ilerde taraflar agisindan ortaya koyacagi hosnutluk / hognutsuzluk dolayisiyla
corporate governance’in da terminolojik gelecegini belirleyecek olmasi a¢isindan 6nem
tagiyan bu farkliliklar kanimca biiyiik ¢apta bu konuda yapilmis tanimlamalarda “kapsam” a
iliskin boyutlarin net olarak belirlenememis olmasindan kaynaklanmaktadir.

Kurumsal yonetimin kapsamini birka¢ yonden ele almak, sorgulanmasi ve yanitlanmasi
gerekenleri o uzantilardaki sorularla belirlemek miimkiindiir. Goriisiime gore, bu ¢ergevede,
kapsam konusuna dogmatik ag¢idan, taraflar agisindan ve yapisallik agisindan bakilabilir.

Dogmatik agidan bakildiginda, yanitlanmasi 6ncelikle gerekenler arasinda , “kurumsal
yonetim kapsamini yasalar ve onlarin alt mevzuati mi olusturur / olusturmalidir yoksa esas
sozlesmeler mi 6n planda tutulmahidir ya da ilke, tavsiye ve etik kurallarin benimsetilmesiyle
mi yetinilmelidir veya bunlarin hepsi mi kavram iginde yer almalidir, bu dogrultuda
zorunluluk / géniilliiliik ve yaptirimlara iligkin dengeler nasil kurulmalidir” gibi sorular yer
alir .

Nitekim, arayislarin amaci dogrultusunda bir ortak payda temin edilmis goriinmesine karsin,
bu dogrultudaki ¢abalarin hangi yollardan yasama gegirilecegi yolunda olusmus bir ortak
anlayisin bulunmamasi, kapsam konusunu dogmatik agidan zorlayici unsurlarin baginda
gelmektedir. Bu konuda atilmasi gereken adimlar yasalar ve onlara bagli yonetmelikler,

52001 SOCIAL INVESTMENT FORUM Ltd. : 2001 Report on Socially Responsible investing Trends in the
United States. Nov. 28, 2001 s.4 vd.
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tebligler gibi alt mevzuat tarafindan m1 olusturulmalidir ?..Oyle ise ortaklarin ve menfaat
sahiplerinin (shareholders ve stakeholders) ¢ikarina olacak hususlar hangi hukuk dallarin1 ya
da kanunlar1 icermelidir ?..Bir kurumun giivenli ve verimli bir mekanizmaya sahip kilinmas1
ve bu mekanizmanin istikrarli bigimde isletilmesi dogrultusunda yapilacak onerilerin, ticaret
hukukundan bor¢lar hukukuna, sermaye piyasast hukukundan ceza hukukuna, vergi
hukukundan iflas hukukuna kadar ¢ok genis bir yelpazeye dagilmasi gerekir. Bu durumda
kurumsal yonetim tiim bu hukuk disiplinlerini mi kendine faaliyet alan1 segmis olmaktadir ?
Bu kadar genis bir uzmanlik ormaninda atilan her adim kurumsal yonetim faaliyeti olarak m1
adlandirilacaktir ? Kurumsal yonetim ¢alismalari, kanunkoyucuya ve diizenleyici kuruluslara
“mevzuat Onerme faaliyeti” midir ? Bu yonden bakildiginda, tiim hukuk sistemlerinde iyi ya
da kotii yaygin bir mevzuat zaten mevcut olduguna gore, kurumsal yonetimin kendisine konu
olarak mevzuattaki eksiklikleri giderme misyonunu bigtigini mi sdylemek gerekecektir ?

Kurumsal yonetim arayislarina normatif agidan bakmaya devam edildiginde, kapsamin
ortakliklara ait “esas sozlesme™ hiikiimleri i¢inde yapilacak diizenleme ve iyilestirmelerle
sinirli tutulmasiyla daha dar ve miitevazi ama daha somut ve gercekgi bir ¢erceve cizilmis
olunmaz mi, sorusu akla gelebilir. Dar alandaki derinlik , genis alandaki sigliktan daha
verimli olabilir.Yasalarin, ¢ok genis bir alana yayilmakla birlikte bir ortakliktaki ortaklik
anlayisinin bir baska deyisle ortak akil ve ortak ¢ikarin taraflar agisindan en verimli sonuglar
doguracak bi¢imde kullanilmasina doniik kurallarin1 koymak vazi-1 kanunun gorev ve yetkisi
icinde olduguna gore adeta bir mezhep mensubu gibi literatiir ve uygulamada farkli yonlerden
gelerek ¢ogalan kurumsal yonetim taraftarlarinin bilgi, istek ve enerjilerini ortakligin
anayasasi niteligindeki esas sozlesmesine odaklayarak, “olmasi gerekenleri” orada
gerceklestirmeyle ¢ergevelenen ama o oranda da niteliksel etkinligi genis olabilecek bir
kapsam i¢inde faaliyet gostermeleri daha makul goriilebilir mi ? Boylelikle farkli ¢evrelerin
farkli cevrelerden farkli yondeki istekleri genel uygulamanin dogal akisina birakilmak
suretiyle kurumsal yonetimin basi sonu belli olmayan, bu yiizden de etkinligini yitirme riski
yiikselen bir arayis olmasinin 6niine gecilmis olunmaz m1 ? Bir nevi esas sdzlesme hukuku
olarak adlandirilabilecek bir kapsam igerisinde ortaklar ve menfaat sahiplerini ilgilendiren
mekanizmalar daha etkin uzmanlik becerisi icinde yasama geg¢irilmis olmaz mi1 ?

Etik kurallar da kurumsal yonetime iligkin normlar manzumesi i¢inde yer almali midir ? Bu
takdirde de yasalar, ilke kurallar1 ve etik kurallar diginda bir seyin neredeyse kalmamasi,
iistelik bu kural boliimlerinin herbirinin de mali durum agiklamasindan ¢evre saygisina kadar
cok yaygin bir yelpazeyi kapsamak zorunda olmasi nedeniyle ortaklikla ilgili akla gelebilecek
ya da bundan sonra ortaya ¢ikacak her hususun kurumsal yonetim baslig: altinda
degerlendirilmesi, diger tiim disiplerin yok sayilmasini sonuglamaz mi ?

Uygulama, uyulmas istege bagli goniillii ilke kurallariyla m1 sinirlandirilmalidir 7 O
takdirde, arayislarin sonuglandirilmasi dogrultusunda yasalar ve onlara bagl alt mevzuat
cercevesinde yasama gecirilmesi gereken kurallar, kurumsal yonetimin kapsami disina itilmis
olmayacak midir ? Hem yasalar hem de goniillii uygulamalar kurumsal yonetim c¢atis1 altinda
yer alacaksa bu takdirde de yasalara tabi olmakla, goniillii kurallara uyum gostermek
arasindaki yaptirim farklilig1 nasil dengelenecek, sonuglar nasil ayni kavram catisi altina
sigdirilacaktir ?

Corporate governance’1 tanimlama ¢esitliligi bu sorularin yanitini giiglestirmekte ve ayni
baslik altinda uygulama farkliliklart dogurmaktadir. Ornegin ayni terminoloji cergevesinde
ABD’de Sarbanes-Oxley yasasi gibi mali sorumluluklar1 genisleten ve hukukun temel
vasiflarindan biri olan “6l¢iiliiliigi” zedeledigi yoniinde elestirilere tabi olacak kadar agir
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cezai yaptirimlara baglayan bir kanun yiiriirliige konulurken, ayni nitelikteki kuruluslarin
benzer sorumluluklar konusunda Kit’a Avrupa’sinda géniillii uygulamalar ve Ingiltere’de
Combined Code 6rneginde oldugu gibi diizenleyici kuruluslarin yonlendirmeleri 6ne
cikmaktadir. Tanimlama genisletildiginde kapsamin da genislemesi gerekmekte, bu da
neredeyse ortakliklar1 yakindan uzaktan ilgilendiren her konuda herseyin kurumsal yonetim
baslig1 altinda ele alinmasi gibi bir anlamsizliga yol agmakta ve hem hukuksal hem de sosyo-
ekonomik agilardan sakinca iiretmektedir . Tanimlama daraltilarak, konu ortaklik iginde
adillik, saydamlik ve hesap verebilirlik gibi ilkelere indirgendiginde ise bu kez tanimlamalarin
ortak paydasinda 6ngoriilmiis ve ortaya siiriilmiis hedeflerin bir boliimiiniin agikta kaldigi
goriilmektedir.Daha da daraltilarak yonetim kurulunun olusumunu, ¢calismasini ve
sorumluluklarini bi¢imlendirme dogrultusunda 6ne ¢ikartildiginda, bu kez de kapsam
acisindan literatiirde ileriye siiriilmiis hususlarin biiyiik bir boliimiinden vazge¢gmenin yanisira
ortaklik yonetiminin sadece hukuksal ¢ergeveye degil en az onun kadar is yonetiminde
(management) beceriye de dayanan ve bu konuda da ayr1 bir maharet gerektiren yapisina
asagida goriilecegi iizere haksiz, yersiz ve kurumsal yonetim arayiglarinin 6ziinden ve
amacindan uzaklasan bir miidahalecilige gecit vermenin ciddi sakincalar1 ortaya ¢ikmaktadir.

Konunun taraflar1 agisindan da benzer sikintilar bulunmaktadir. Bu baglamdaki dncelikli
sorular da basit¢e sunlardir : Bu kurallar kimler i¢indir ve bu kurallarin sahibi kimdir ya da
var mudir, olmali midir ? Corporate governance kurallarinin tatbik olunacagi kurumlar
tizerinde tam bir mutabakat bulunmadig: gibi ( halka agik anonim ortaklik, diger ortaklik
nev’ileri, ortaklik niteliginde olmayan menkul / gayrimenkul yatirim fonlari, KiT ler...)
bunlara uygulanacak kurallarin kimler tarafindan 6nerilmesi gerektigi de tizerinde goriis
birligi saglanmis bir husus degildir16. Oysa hukuksal anlamda taraf olmanin ¢ok biiyiik bir
Onemi vardir zira taraf olan kisi sorumluluk alan1 i¢ine girmis olur. Ortakliklar hakkinda
“tavsiyeden, ilerde yasa kuralina doniisebilecek olan ilke” ye kadar cesitli 6nermeler yapma
hakki, derneklerden, sivil toplum orgiitlerine kadar her kesime ait olmali midir ?..Ortakliklar
iizerinde azimsanmayacak hukuksal ve cezai sorumluluk yaratan ve basta hukuksal ve
yonetimsel olmak iizere her biri farkli uzmanlik alanlarina ait olmasi gereken bu ilke, gortis,
tavsiye ve digerlerinin kurallastirilarak uygulamaya konmasinin ardindan istenilen sonucu
elde etmek yerine tersine durumlarin ortaya ¢ikmasi halinde, arayislarin ana odagi olan giiven
ve verimlilik saglanamaz, sosyo-ekonomik ac¢idan yeni olumsuzluklar meydana gelirse bunun
sorumlulugu kime ait olacaktir ya da hi¢ olmayacak midir ? Bir kurumsal yatirim biriminin,
ornegin bir yatirim fonunun hisse senetlerini satin alacagi ortakliklara doniik olarak kendi
istemlerini code ya da baska bir ad alinda listelemesi ve ortaklik i¢inde yonetim ve denetim
mekanizmalarina iliskin olarak esas s6zlesmede ve uygulamada goérmek istediklerini yatirim
yapma kosulu olarak belirlemesi, sorumlulugun sahiplenilmesi agisindan ¢ok anlagilir bir
durumdur. Her kurumsal yatirimcinin, degerlerine yatirim yapmayi diislindiigii ortakliktan
beklentilerini liste olarak agiklamasi ne kadar hakli ise hi¢cbir sorumluluk tagimadan talep
edici konumunda bulunanlarin kendi farkli tercihlerine gore olusturduklar1 ve bu nedenle
degisik oncelikler tasiyan istemlerle ortakliklar1 zorlamasi da ticari ve finansal sistemin
gelecegi ve hukukun evrensel sorumluluk ilkeleri agilarindan o dl¢lide sakincalidir.
Listesindeki tercihleri yerine getiren kuruluslara yatirim yapan fon boylelikle miisterisine
onceden belirttigi Ol¢iitler gercevesinde yatirim yaptigi kurulusun niteliklerini segmektedir.
Bu tercihinde bir yanilma olursa, 6rnegin sosyal sorumlulugu 6n planda tutan ve bu yondeki
tercihlerine uygun kuruluglara yatirim yapan bir fon verimlilik agisindan emsallerine oranla

18 SPK tarafindan yayimlanmus bulunan KYI paralelinde birer uygulama paketi de 6rnegin BDDK, EPDK,
RTUK vb. kurumlar tarafindan yayimlanip, bunlarin herbirinin igeriginin HAAO’lar tarafindan uygulanmasi
“tavsiye” edilecek midir ? Bu dogrultudaki tavsiyeler; haksiz rekabetin dnlenmesi, telif haklarina saygi
gdsterilmesi, kalitenin artirilmasi, ISO standartlarina uyulmasi gibi konularda genisleyecek midir ?
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diisiik bir temettii geliri ile yetinmek zorunda kalirsa, bu yondeki istemlerinin faturasini kendi
katilimcisini kaybederek ticari bir yaptirimla 6demis olur. Kendi se¢iminin ve bu dogrultudaki
talebinin sonucuna kendisi katlanir. Isin bu tarz sahiplenilmesi de hem taleplerin gercekgi
olmasini saglar, ortakliklar tizerinde olur olmaz taleplerin odaklagsmasinin oniinii keser hem de
birsey talep etmenin de bedelinin bulundugunu hatirlatarak istem / talep dengesini piyasalarin
kendi mekanizmalarindan dogan yaptirimlarla kurmus olur. Kaynak isteyenlere kaynak sunan
kurumsal yatirimcilarin kendi kodlarini gelistirmeleriyle bunlara uygunluk ¢ergevesinde
olusturulacak derecelendirme Olgiitleriyle de yine piyasanin dogasina uygun bir denetim
saglanmis olur. Kurumsal yatirimcilar tarafindan “israrla ve ¢oklukla” 6ne siiriilen talepler de
yasa koyucu veya diizenleyici kuruluslar tarafindan genellestirilerek uyulmasi zorunlu
kurallar haline getirilir. Bu da kural koyma yetkisini tagiyan kurumlar1 ilke ve tavsiye karari
onermek gibi ¢esitli sivil toplum orgiitlerinin yaptiklar1 faaliyetleri tekrarlamis olmaktan da
kurtarir.

Yapisallik agisindan irdelenmesi gerekenlerin baginda ise kanimca su soru yer alir : Arayislar,
amag dogrultusunda verilen miicadeleler, bu dogrultuda 6nerilen / konan kurallar, ortakligin
kendi i¢inden yani yapisal konumundan kaynaklanan zaafiyetlerin ortadan kaldirilmasina mi
doniiktiir yoksa bu arayislar ¢ercevesinde literatiirde yaygin kabul goren bi¢cimiyle, nihai amag
ortakliklara “kaynak teminine uygun zemin yaratmak” ise sdz konusu kaynaklarin ortakliklara
ulagmasini engelleyen dis etkenlerin ortadan kaldirilmasini da i¢ine alir m1 ? Ortakliklarin
giivenli ve verimli ¢alisarak shareholderlarini ve stakeholderlarin'” memnun etmelerine,
toplumsal sorumluluklarini yerine getirmelerine mani olan hususlar varsa, bunlar kuskusuz
sadece kendi yapilarindan kaynaklanan sorunlardan ileri gelmez. Aksine, antidamping
yasalarindan riigvet, yolsuzluk ve kayit disiligin 6nlenememesinin getirdigi haksiz rekabet
kosullarina, hissedarlar ve menfaat sahiplerinin haklarinin yasa ile bile ihlal edilmesi®® ve
uyusmazlik ve yargi sistemindeki yetersizliklerle yeni haksizliklarin dogumuna neden
olunmasina kadar varan bir dizi dis etken de isletmeyi ve onun ilgililerini dogrudan ve
olumsuz bi¢imde etkilerken, KY ¢er¢evesinde siirdiiriilen ¢calismalar, bu dis ve ¢cok belirleyici
olumsuz etkenler karsisinda sessiz kalip, ortaklik i¢inde kurulmasi gereken komitelerin sayisi
ile mesgul olmak gibi goreceli olarak ikinci planda yer alan yapisal 6zellikleri 6ne ¢ikartmak
suretiyle mi arayiglara daha uygun yanitlar bulmus olacaktir ?

Kurumsal yonetime iliskin amag¢ — kapsam iligkisi , baska bir makalede tek basina ele alinmasi
gereken 6nemde bir konu oldugundan, burada bu agidan kimi soru igaretlerine sadece
gonderme yapmis olmakla yetiniyorum.

Degisik tanimlamalarin konusu olan corporate governance’a doniik arayislarda aslinda yeni
olan unsurun daha ¢ok bu arayislara takilan ad oldugunun yoksa dar ya da genis anlamda bir
ortaklik kiiltiirii ¢cergevesinde iiretmek, kazanmak, paylasmak dogrultusunda giivenli ve
verimli bir ortaklik mekanizmasi yaratma ve yagatma i¢in gerekli diizlemi gergeklestirme
caligmalarinin tarihsel siire¢ i¢inde ekonomik faaliyet alaninda hep mevcut olageldiginin altini
birkez daha ¢izdikten sonra simdi bu arayislarin ne zaman ve neden hizlanarak 6greti ve
uygulamada 6n plana ¢iktigina goz atalim.

Y Kurumsal yénetim kavraminin ortaya yeni ¢iktig1 donemlerde stakeholder kapsami i¢inde sayilanlar daha ¢ok;
tedarikgiler, calisanlar ve alacaklilar iken bu kapsamin zaman i¢inde denetleyicilerden sivil toplum orgiitlerine
kadar varan bir gelisme gostermis oldugunu da bu arada unutmamak gerekir.

'8 Yasa ile hak ihlalinin en garpici 6rnegi, TMSF’na devrolunan halka agik bankalarin hisse senetlerini her tiirlii
hukuksal merasime riayet ederek halka agik borsadan satin almig ve bilahare bankanin Fon’a devrinde hig bir
kusuru bulunmayan yatirimeilarinin elinden yargi karar1 olmaksizin ve kendilerine herhangi bir tazminat
0denmeksizin alinmasinin Bankalar Kanunu’nun 14/3.maddesi hiikmii uyarinca gergeklestirilmis olmasidir. Bu
konuda genis bilgi igin bkz. TANOR, Reha : Finansal Kriz ve Sermaye Piyasasi. TSPAKB yayrm1. 2003.
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IIT) Arayislarin ivme kazanmasi

Kurumlarin giivenli ve verimli bir yapiya sahip kilinmalar1 dogrultusundaki arayislarin
corporate governance adi altinda toplanarak ivme kazanmasi sermaye piyasalarinin
kiiresellesmesi ile kosutluk arzeder. Basta Kuzey Amerika olmak iizere bu pazarlardaki
hareketlenmenin ve bereketlenmenin artmasiyla, evrensel yayginliktaki tasarruflar toplama
amacina yonelen ortakliklarin siirdiirdiikleri sermaye kazanimi miicadelesinde basarili
olmalari i¢in ilk kosul olan yatirime1 haklarinin korunmasi ve gelistirilmesi amaciyla
yapilmasi ve gosterilmesi gereken ¢abalar, bu baglamda ilk uygulamalar1 olusturmustur.

Ardindan, kurumsal yatirimciligin geliserek zaman iginde piyasalardaki agirligini artirmasi ile
bu orgiitlenmelerin, kaynak ihtiyaci olan kuruluslarin sermayelerine katilma ya da onlar1
fonlama karsiliginda kendilerinden verimlilik talep etmelerinin yaninda ortak ya da menfaat
sahibi sifatiyla hak ve ¢ikarlarinin giivence altinda olmasini yatirim yapmalarinin énkosulu
olarak diretmeleriyle, yeni bir kurumsallagsma modelinin yap1 taglari ortaya ¢ikmaya
baslamustir'®.

Buna ortakliklarin ekonomik faaliyetlerinde ekolojik ¢evrenin korunmasi , kuruluglarin insan
haklarina saygi gostermesi, etik degerlere 6nem vermesi gibi 6zellikle gelismis toplumlarin
artan duyarliliktaki talepleri eklenince, kurumlarin sosyal sorumluluklar1 da artmis ve
caligmalar bu yonde de ivme kazanmistir. Bu ¢ercevede, Birlesmis Milletler tarafindan insan
haklari, isgiicli ve ¢cevre konularinda ortaklik faaliyetlerinin de olumlu destekler saglamasini
ongoren Kiiresel Sorumluluk Anlagmasi (Global Compact)zo, ortakliklarin sosyal
sorumluluklart ¢ercevesindeki bilgilerin kamuya agiklanmasinin zorunlu kilinmasi yoniindeki
SEC uygulamalarl21 gibi uluslararasi etkileri olan resmi / yar1 resmi kurum tasarruflar1 da
corporate governance baglamindaki arayislara etkinlik katmistir%.

1980°1i yillarla birlikte Asya krizi, onun ardindan gelen Rusya ve Brezilya bunalimlari, ABD
ile Avrupa’da yasanan ve biiylik etkileri dalga dalga tiim piyasalar1 olumsuz bigimde saran
finansal skandallar, hi¢ kusku yoktur ki bu dogrultudaki arayislar1 en ¢ok tetikleyen, onlara
ivedilik kazandiran ve giiclendiren etmenler olmustur. Bu cercevede Ingiltere’de Polly Peck,
BCCl, Maxwell23, ABD’de Enron, WorldCom., Fransa’da Vivendi Universal, Italya’da
Parmalat gibi firmalarin ¢okiisii biiyiik sarsintilara yol agmis, yalnizca bu kuruluglarla
dogrudan maddi iliskileri olanlar degil, denetim kuruluslar1 basta olmak {izere, zararin
olusumundan ve sonuglarindan dogrudan ya da dolayli yoldan etkilenen pek¢ok kesim
sikintiya girmistir.

Sermayenin serbest dolagim olanaklarinin genisledigi 6l¢giide gliclenmeye baslayan para
akimlarinin kiiresel dolanim siirecinde bu gelgitlerin diinyanin dort bir yanina ulagirken
gordiigl kolaylik, yatirim yapilan kuruluslarda olup bitenin izlenmesinin ve denetlenmesinin
ayni rahatlik ve etkinlik i¢inde ger¢eklesememesinin sikintisiyla setlenince, sistemin
devamliligin1 saglamak, bunu evrensel yayginlikta ger¢eklestirmek ve bu ihtiyagtan hareketle
birbirleriyle uyumlastirilmis hukuk diizenleri i¢inde adeta tiim piyasalar1 “ayn1 dili”

9 TANOR, Reha : Corporate Governance. Arayislar Dogru Yénde Mi ? Diinya Gazetesi. 29.3.2002

% ARGUDEN, Yilmaz : Kurumsal Sosyal Sorumluluk. Arge Damigmanhik yayini. 2002,5.25

* HARVARD LAW REVIEV : Agm.s.1433 vd.

2 TANOR, Reha : Sosyal Agiklamanin Hukuksallastirilmasinin Yolsuzlukla Miicadeleye Katkis1. Diinya
Gazetesi.26.4.2002

8 SMITH, Herbert : A Review Of Corporate Governanca in The UK. www.iflr.com
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konusabilir bir ortama getirmek, piyasanin taraflarini, diizenleme / denetleme islevini
stirdiiren kamu otoritelerini, sivil toplum 6rgiitlerini ve bilim odaklarini dogrudan ya da
dolayli olarak ilgilendirmis ve bunlar1 harekete gecirmistir. Avrupa’da 90’11 yillarin baginda
patlak veren Avrupa Para Sistemindeki (SME) krizi izleyen devaliiasyonlar, 6zsermayeleri
azalmis ortakliklar1 kaginilmaz kredi kisitlamalari iginde yonlendirdigi uluslararasi sermaye
piyasalarinda kaynak pesinde kosarken yeterli diizenlemelerden yoksun kalmis bir rekabet
ortami i¢inde hukuksal ¢ercevesinin yetersizligi nedeniyle tiknefes edince, kiiresellesmenin
anatomisini tehlikeye sokan tiim aksakliklar, “kiiresellesmenin biraz tehlikeli olmaya
basladig1” yolunda yiikselen seslerle ifade edilmeye baglanmistir®. Bunun iizerine sistemin
varligini ve gelecegini korumak i¢in Giineydogu Asya, Latin Amerika, Cin ve Hindistan’1in da
dahil oldugu bir uluslararasi igsboliimii icinde aksakliklarin tamiri yoluna hizla gidilmeye
baslanmistir. Bu hareketlilikte, biiyiik ve glivenilir olduklar1 o zamana kadar Varsayllmls25
bulunan piyasalarda dikkatleri bagka noktalara kaydirma telas1 da rol oynamamis degildir. Bir
nevi “cambaza bak” politikasi ile dikkatler batan kuruluslar ile bu batiglarda dolayli sugu
bulunanlardan uzaklastirilirken kazanilmaya ¢alisilan zaman iginde sistemin genelinde daha
biiylik yaralarin acilmamasi i¢in siiratle etkin tamir yollar1 arayislar1 gelistirilmistir. Bu
dogrultuda bir yandan yasalarda degisikliklere gidilerek, adillik, saydamlik ve hesap
verebilirlik basta olmak iizere piyasalarin giivenli ve verimli calismasini saglayacak cesitli
ilkeler kurallastirilarak, yeni ve agir yaptirimlarla takviye edilirken bir yandan da ortaklik
kiiltiirtinti gelistirici, kazanirken ve paylasirken ortak ¢ikari toplumu da igine alacak bigimde
dikkate alan ¢oziimler 6neren goniillii uygulamalar yayginlagmistir.

Kabul etmek gereki ki, serbest piyasa sisteminin kaliciligi agisindan kendi kendini yenilemesi
ve gelistirmesi ne kadar gerekli ve bu dogrultudaki arayislar hangi 6lciide yararliysa, bunlar
aniden patlayan olumsuzluk kasirgalarindan korunmak isterken acul 6nlemlerle yapmaya
calismanin da o Olgiide sakincalar1 bulunmaktadir. Kanimca, bunlardan bir tanesi de hukuksal
giivenilirlik ve yonetimsel verimlilik acilarindan asagida etraflica irdelenecek olan bir hususta
, yonetim kurullarinda bagimsiz tiye bulundurulmasi yolunda SPK tarafindan Kurumsal
Yénetim Ilkesi haline getirilmis bulunan kuralin isabeti konusunda kendisini gostermektedir.

IKINCI BASLIK :
YONETIM KURULUNDA BAGIMSIZ UYE BULUNDURULMASINA ILISKIN
BASLICA KURUMSAL YONETIM ILKELERI

1) Kurumsal Yénetim Arayislar1 Acisindan Yénetim Kurulunun Onemi :
90’11 Yillarda goze batict bi¢cimde su yiiziine ¢ikan sirket ¢okiisleri lizerinde yapilan

gozlemler, kiiresel finansal piyasalar sisteminin sagligini sarsacak boyutlara varan bu
gelismelerin ¢oklukla yonetim kurullarindan kaynaklanan olumsuzluklardan meydana geldigi

* LORDON, Frédéric : Kiiresellesmenin Aynasi. Le Monde Diplomatique — Vatan. 22-28 Subat 2004

% La Porta vd. Tarafindan yazilan ve hukuk ve finans literatiirlerinde pek gok atifa mazhar olmus bulunan Law
and Finance (Journal of Political Economy, 1998) ve Legal Determinants of External Finance (Journal of
Finance, 1997) adli makalelerde one siiriilen ve ABD, Ingiltere gibi common law sistemlerine sahip iilkelerde
yatirimel haklarinin civil law sistemini uygulayan ve aralarinda bizim de bulundugumuz kit’a Avrupasi
iilkelerine oranlara daha iyi korundugu yoniindeki sav da bu gelismeler {izerine kanimca biiyiik darbe almistir.

17



sonucunu ortaya koymustur. YK, bir kurumun yonetilmesi ac¢isindan kurumun 6nde gelen
organi, 6zellikle yukarda bir gemiye benzettigim halka acik anonim ortakliklarin adeta kaptan
koskiidiir. Kurumu hedeflerine gotiirecek strateji, rota, yontemler burada belirlenir, gemi
buradan yonetilir, disariyla iligski buradan kurulur, igerde degisik gorevlerdeki personel
buradan yonlendirilir ve izlenir. Kaptan koskiinde ehil gorevliler bulunur ve bunlar
gorevlerini isin geregine uygun kurallar ¢ergevesinde kendi uzmanlik beceri ve deneyimleri
ile yerine getirirlerse, hedefe ulagsmak kolaylasir. Bunun tersi durumlarda ise kayaliklara
vurma ve parcalanarak batma olasilig1 yiikselir.

Tekneyi giivenli ve becerikli bigimde yoneterek istenilen limanlara, hedeflenen zamanlarda
ulagtirma sorumlulugunu iistlenen kaptan koskiiniin hem hangi niteliklere sahip kisilerden
olusacagi hem de bunlarin uymakla yiikiimlii olduklar1 kurallar, bu agidan biiyiik 6nem
arzeder. Ticaret Kanunumuz, anonim ortakliklarin yonetim kurulu tarafindan idare ve temsil
edilmesini hitkkme baglamistir.(TK.317) Anonim ortakliklar hukukumuzdaki yonetim kurulu —
genel kurul iliskisi, parlamenter demokrasilerdeki Bakanlar Kurulu — Millet Meclisi
iligkisindeki isboliimiinii ¢agristiran bir yapidadir. Genel Kurul, ortakligin sahiplerinden ve
temsilcilerinden olusmakla ulusal egemenligi temsil eden yasama organina benzer. Son s6z
orada sdylenir. En 6nemli kararlar orada alinir. Buna karsilik yonetim kurulu, yiirlitme organt
olan Bakanlar Kurulu gibi yasama organi tarafindan kendisine taninan yetki ¢ercevesinde ve
onun istekleri dogrultusunda giinliik politikalar1 olusturur ve yonetir. Son sozii sdyleyecek
olan genel kurul olmakla birlikte, is yasaminin siirat ve ehliyet gerektiren buzlu sularinda
yapilmasi gerekenleri saptayan ve genel kurulu bu saptamalar dogrultusunda karar almaya
yonlendiren yonetim kuruludur. Ozellikle gelismis ekonomilerde anonim ortakliklarin
paydaslik yapilarinda meydana gelen tabana yayilma dogrultusunda sirketlerin neredeyse
sahipsiz hale gelmeleri s6zkonusu oldukta, yonetim kurulunun bu yonlendirme ve yonetme
giiclinlin zaman zaman genel kurulun temsil ettigi giiciin bile 6niine ¢iktig1 gézlenmektedir.
Bu nedenledir ki, klasik teoride alt-iist iligkisi olarak degerlendirilen genel kurul — yonetim
kurulu arasindaki iliskide aslinda genel kurulun degil, yonetim kurulunun iist organ sayilmasi
gerektigi de doktrinde giderek taraftar bulmaya baslamistir®.

Y onetim kurullari, iilkelerin kabul etmis olduklar sistemler ¢ercevesinde degisik acilardan
farkli yapilar arzedebilir. Yonetim ve gézetim islevlerini ayn1 kurul i¢ine alan, denetim islevi
icin ayr1 bir i¢ organ dngormeyen tekli Anglo-Saxon sistemi (one-tier) ile yiiriitme ve gozetim
islevlerini iki ayr1 organa veren Alman modeli (two-tier) gibi farkliliklar arzeden sistemlerin®’
( Anglo-Saxon modelinde i¢ denetim konusunun gii¢lendirilmesi, Fransa ve italya
uygulamalarinda karma yollarin denenmeye baslanmasi gibi yeni gelisimlerle bu ayirimlari
belirleyen karakteristiklerin degigmesi olasilig1 da gozardi edilmemelidir) kurumsal yonetim
arayislar cergevesinde yonetim kurullarinin olusumu, gorevleri ve sorumluluklarina iligkin
yaklagimlar1 da benzer farkliliklara sahne olmakla birlikte, tiimiiniin iizerinde mutabakat
sagladig1 husus, bu arayislar dogrultusunda en 6nemli, en belirleyici organin yonetim kurulu
oldugudur.

Ortaklik biinyesinde giivenli ve verimli ¢alisan bir mekanizma olusturma ve yasatma
dogrultusunda yonetim kurulunun en 6nemli, en belirleyici organ olarak kabul edilmesi
nedeniyle bu kurulun olusumu, tiyelerin nitelikleri, aralarindaki isboliimii ve ¢alisma esaslari
ile tagidiklart sorumluluklar gibi konular dogal olarak teori ve pratikteki ¢aligmalarin odagi

% pASLI, Ali : AO Kurumsal Y6netimi. Beta, istanbul, 2004,5.196

?" Kurumsal ydnetim sistemleri hakkinda sematik bilgi i¢in bkz. Bunlarm yonetim kurulu yapilari, miilkiyet
yapilari, denetim mekanizmalari, anonim ortakliga yaklagim agilarindan gruplandirildig: : PASLI, Ali age.s.37
vd.
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olmustur. Bu ¢ercevede Onerilen yenilikler arasinda zaman iginde artan oranda giindeme
geldigi gdzlenen bir husus da yonetim kurulunda bagimsiz tiye bulundurulmasi keyfiyetidir.
Bagimsiz tiyeligin HAAO’lar kapsaminda, hisse senetleri halka arz edilmis bankalarin
YK’larinda da bulundurulmasinin, KY arayislarina uygunlugunun ve hukuksal yap1
iizerindeki etkisinin degerlendirildigi bu calismada, SPK KYI’ne gegmeden 6nce bu
cercevedeki evrensel diisiince ve uygulamalarin nasil bir seyir izledigine, neleri igerdigine
genel hatlariyla bakmakta yarar vardir.

1) Yé&netim Kurulunda Bagimsiz Uye Bulundurulmasi Dogrultusunda Baslica
Yaklagimlar :

Kurumsal Yonetim konusunda uluslararasi orgiitler, siyasal birlikler, Borsalar , bankaciliga
0zgii kurumlar, diizenleyici kuruluslar, kurumsal yatirimcilar, ortakliklar ve hatta sivil toplum
orgiitleri tarafindan yayimlanmis ve yukarda isaret ettigim iizere, konuyu adeta korlerin fili
tarifi gibi herbiri kendi algilamasi dogrultusunda farklilik gosteren ¢éziimlemeler iginde
degerlendiren kural, tavsiye, goriis, ilke vb. bicimde adlandirilabilecek yaklagimlar
bulunmaktadir. Bu yaklagimlarin ortak paydasi yonetim kurulunun kurumsal yonetim
ilkelerinin uygulanmas1 dogrultusunda tasidig1 6nciil onemdir. Ancak paradoksal olarak bu
Onem tizerinde saglanan yaygin mutabakata karsin yonetim kurulunda bulunmasi 6nerilen
bagimsiz iiyelerin sayisi, orani, bagimsizlik kriterleri tizerinde gézlemlenen ortak nokta ise
belirli bir mutabakatin olmamasi, tam tersine bu dogrultuda farkli goriislerin ortaya
atilmasidir. Konu genelinin bu ¢ok 6nemli 6zeline iliskin boyutlarda mutabakat olmadig: gibi
bagimsiz tiye bulundurulmasi gerekliliginin hangi somut verilere dayanilarak onerilmis
olduguna iligkin doyurucu gerekceler de mevcut degildir. Keza bagimsizliktan ne anlasilmasi
gerektigi lizerinde de bir uzlasi mevcut bulunmamakta, yonetim kurulunda bulunmasini
onerdikleri bagimsiz iiyelerin oranini hatta sayisini bile veren ¢esitli yaklasimlar,
bagimsizliktan ne anladiklar1 konusunda farkli tutumlar sergilemekte, ortaya degisik
bagimsizlik 6l¢iitleri koymaktadlrlarZB.

Kurumsal yonetim konusunda baglica uluslararas1 6rgiit, birlik, kurum ve kuruluslar
diizleminde 6ne ¢ikan yaklagimlarin, yonetim kurulunda bagimsiz tiye bulundurulmasi
dogrultusunda ortaya koyduklari 6ngoriiler ana hatlariyla asagidadir :

1) Iktisadi Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD )

[lki, OECD’ye iiye iilkelerin bakanlar1 tarafindan May1s 1999 yilinda imzalanarak yayimlanan
ve sonradan gozden gegcirilerek Ocak 2004’te yeni sekliyle sunuma hazir hale getirilen OECD
Kurumsal Yénetim Ilkeleri (OECD Corporate Governance Principles) bu alanda en genis
kabul goren yaklasimdir. Yalniz OECD iilkeleri arasinda degil, iiye olmayan tilkeler
diizleminde de kurumsal yonetim arayislari agisindan adeta bir uluslararasi benchmark?®
haline gelmis bulunan OECD Ilkeleri, gelismeler karsisinda kendini yenileme olanagi
bulunan, bu nedenle kat1 kurallar manzumesi halinde degil, esnek ve yol gosterici kavramsal
yani ile genis taraftar kitlesi bulmustur. Kurumsal Yonetim arayislarinin kaliplandirilmasi
cergevesinde yukarda deginilmis bulunan OECD llkeleri, yonetim kurulunda bagimsiz iiye
bulundurulmasini “Kurulun sorumluluklar1” baslig1 altinda ele almistir. Bu baglamda V/E’de

%8 SPK’min Seri VI, 11 no.lu tebligi uyarinca bagimsizlik, “Taraflar arasinda son 2 yil igerisinde istihdam,
sermaye veya ticari anlamda dogrudan veya dolayl bir iligki kurulmamis olmasi ve es dahil {iglincii dereceye
kadar kan veya sthri hisimlik bulunmamast halidir”. SPK KY1’nin bagimsizlik 6lgiitii ise asagida goriilecegi
iizere daha farklidir.

% NESTOR, Stilpon : Corporate Governance Trends in the OECD Area : Where Do We Go From Here ?.5.5
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YK’nin idareden, baskin ortaklardan ve ortakligi etkileyebilecek (yonlendirebilecek) diger
kisilerden bagimsiz bigimde sirket islerinde objektif karar alabilme yetenegine sahip olmasi
ongoriilmiistiir. ( 1999 metninde sadece idareden —management- dan bagimsiz olmak yeterli
sayiliyordu). Bunu saglamak i¢in V/E-1’de onerilen de, ¢ikar ¢atismasi olasiligiin bulunmasi
durumlarinda bagimsiz muhakeme yapabilecek, karar alabilecek yeterli sayida icra gorevi
iistlenmeyen tiyenin YK’da bulundurulmasini gézoniine almaktan ibarettir. Goriildiigii gibi
bagimsiz iiye adedi/oran1 konusunda herhangi bir somut 6l¢iit konmamakta, ¢ikar
catigmasinin olabilmesi ihtimaline karsilik bunun disinda kalabilecek “yeterli sayida” iiyenin
YK’da bulundurulmasinin “gdzoniinde bulundurulmasi” tavsiyesiyle yetinilmektedir.

2) Avrupa Birligi ve Birlige Uye Ulkeler
2.2.1) AB Geneli

Avrupa Birligi, ikincil hukuku olusturan kaynaklardan 6zellikle yonerge (directive) ve
tavsiyeleri (recommendations) ile destekledigi tek pasaportla tek bir piyasada islem yapma
olanagini taraflar agisindan gilivenli ve verimli bigimde ger¢eklestirmek amaciyla Birlik
hukuku ¢ercevesinde ¢esitli mevzuat ¢caligsmalar yiiriitmektedir. Bunun yanisira Birlik {iyesi
iilkeler de ayrica kendi i¢ hukuklarinda, piyasalarini Birligin varmak istedigi standartlara
yaklastirmay1 ve uyumlastirmay1 hedefleyen ve kurumlarinin kiiresel kaynaklardan daha fazla
yararlanabilmeleri i¢in yatirimei haklarini gliglendirmeyi 6zellikle 6n plana ¢ikartan
yapilagma caligmalar1 dogrultusunda yeni hukuksal boyutlar olusturmakta ve bunlari
uygulamaya koymaktadirlar.

Bu ¢ergeve i¢inde AB hukuku genel basligi altinda ortakliklar hukukunun ekonomik ve
finansal yasamin ortaya ¢ikarttig1 yeni gelismelere ayak uydurabilmesi amaciyla yapilan
caligmalara ek olarak CG baslig1 altinda da 6zellikle sermaye piyasalarina doniik arayislar
ilgili ¢cevrelerde yaygin tartisma konusu olmaktadir.

Bu c¢alismalar arasinda konumuz agisindan en dikkat ¢ekici olani, “AB’de Ortakliklar
Hukukunun Yenilenmesi ve Kurumsal Yonetimin Gli¢lendirilmesi” basligini tasiyan ve Mayis
2003’de kabul edilen Avrupa Komisyonu Eylem Plan1 ¢ergevesinde yer alan araylslardlrSO.
Burada hedeflenen, tarafimdan yukarda “giivenli ve verimli” olarak tanimlanan olmasi
gereken piyasa niteliklerini, Plan’da, “yatirimcilar ile tigiincii kisilerin haklarini gliclendiren
ve etkin rekabet ve verimliligi tesvik eden” bigiminde ifade olunan bir modern Avrupa
mevzuati ¢gergevesine oturtmaktir. (Par. 1,2) ilgingtir ki, s6z konusu hukuksal ¢ergevenin nasil
olmasi1 gerektigi dogrultusunda Avrupa ¢apinda sektor temsilcileri, kurumsal yatirimcilar,
aract kurumlar, denetim kurumlar1, mali uzmanlar, hukukgular arasinda yapilan genis katilimli
anketlere yanit verme konusunda en az istekli ve ilgili olan kesim, en fazla “korunmaya
caligilan” yatirimcilar oldugu gibi (Par.1.) genel egilim de AB i¢in ortak bir KY kodunun
gerekmedigi bigiminde kendini gostermistir (Par. 3). Daha ¢ok piyasalardaki gelismelerin
dogal akis1 iginde ortaklik biiyiikliiklerini, halka ac¢iklik oranlarini dikkate alarak, is
verimliligini gelistirici ve yatirimei haklarini giiclendirici dogrultudaki ilkeler ¢gercevesinde
esnek kurallagmalarin uygun olacag: yoniindeki goriisler dikkati cekmektedir.

% Synthesis of the responses to the Communication of the Commission to the Council and the European
Parliament. “Modernising Company Law and Enhancing Corporate Governance in the European Union — A Plan
to Move Forward”- COM (2003) 284 Final of 21 May 2003. A working Document of DG Internal Market. 15
November 2003.
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Bu baglamda YK’nin modernizasyonunun biiyiik 6nem arzettigi agiktir. Ekonomik yasama
katilanlarin niteligi, ortakliklarin degisen yapisi, rekabet kosullarinin kiiresellesen giicliikleri,
ortakliklarin idaresinde de bazi yenilestirmeler yapilmasini zorunlu kilmaktadir. Avrupa
Komisyonu, bu ¢er¢evede YK’da icrai gorevi olmayan, daha ¢ok gdzetim islevi yerine getiren
bagimsiz tiyeler bulundurulmasini tavsiye etmeyi, YK olusumundaki dlgiitleri, kurulun
olusumunun, iiyelerin gorevlerinin, iicretlendirme bi¢giminin ve bagimsiz denetime iliskin
kurallarin AB diizleminde tanimlanmasini, {iye devletler tarafindan da yasama gegirilerek
uygulanmasini, uygulanmamasi durumunda da bunun nedenlerinin agiklanmasini
ongormektedir. (Bizde SPK tarafindan yiiriirliige konan da bu “uygula ya da agikla”, ‘Comply
or explain’ sistemidir).

Komisyon’un bu konuda esnek olarak nitelendirilebilecek yaklasimi dahi ¢alismalara katilan
cevrelerin ciddi elestirileri ile karsilagmistir. Hizli bir devinime sahne olan kiiresel ekonomide
bagimsizlig1 ger¢ek anlamda tanimlamanin gii¢liigli bu elestirilerin basinda gelmektedir.
Bagimsizlik temeli {izerine insa edilen bir binanin akibetinin bagimsizlik 6l¢iitlerinin
belirsizligine bagli olmasi, elestirileri hakli gdsterir niteliktedir. Objektif ve tarafsiz
davranabilecek kapasitede insanlarin yonetimde bulunmasi gereksinimi nedeniyle bagimsizlik
iizerinde bu kadar yogunlagsmanin, ger¢ek anlamda “objektif degerlendirme” yapabilecek
kapasitedeki insan1 sayisal agidan bulabilme olasiligi ile dogru orantida olmadigi da bu
baglamda ileri siiriilmektedir. YK nin tekli / ikili sistemde olmasi da yapisal yenilestirmede
g0zoniine alinmadan ortaklik tizerindeki egemenligin olumsuz yanlarinin tek bir recete ile
halledilmeye kalkisilmasi da sakincali goriilmektedir. AB’nin “uluslariistii” nitelikteki hukuk
yapisinin iiye devletlere miidahaleci kurallar 6nermesi yerine, her iiye devleti belirli ilkeler
etrafinda kendi hukuk sistemi i¢inde “saglam ortaklik yapis1” olusturmasinin piyasanin ihtiyag
duydugu esneklige daha uygun bir sagliklilik tasiyacagi kanaati bunlar ve benzeri gerekgelerle
giderek artacaga benzeyen sayida taraftar bulmaktadir. Ayni eksende, piyasanin taraflarini
birincil dereceden ilgilendiren bu 6nemli konunun hiikiimetler ve diizenleyici kurullar
tarafindan degil, ihrac¢i ve yatirime gibi piyasanin 6nciil degerdeki taraflarinca
degerlendirilmesi geregi de ortaya atilmaktadir. Nitekim bu ger¢egi ortaya koyan bir
arastirmada da iiye devletlerin KY ¢abalarmin bir ortak Avrupa KY Forumu tarafindan
koordine edilmesi onerisini ankete katilanlarin sadece % 20 dolayinda bir kismi1 onaylarken %
60’a yaklasan ve en yiiksek orani ifade eden yanitin ise “yorum yok” bi¢iminde disavurulan
bir olumsuzlugu tescillemesi dikkat ¢ekicidir (Par.3.4).

Birlik hukuku diizleminde, konuya esnek yaklasim ihtiyacinin ihmal edilemeyecek oranda
dile getirilmesine karsilik, liye devletlerin i¢ hukuk sistemlerine eklemlenen K'Y
calismalarinda, KY kavrami gercevesinde konuyla dogrudan ya da dolayli baglantili ¢esitli
cikar gevreleri tarafindan da tetiklenen girisimlerin etkisiyle de olsa gerek, YK tiyelerinin
bagimsizlig1 dogrultusunda oran ve hatta say1 6neren yaklasimlarin bulundugunu belirtmek
gerekir. “Uluslariistii Birlik Hukuku”nun olusumuna paralel bi¢cimde iiye iilkelerin i¢ hukuk
diizlemlerinde yer almak suretiyle piyasalarin evrensellesmesi siirecinin bir pargasi olarak
“uluslararas1 hukuk’ dgeleri arasina yerlesmeye baslayan bu yaklagimlardan en 6nemlileri
sunlardir:

2.2.2) ingiltere

Tekli modelin uygulandig Ingiltere’de, evrensel finans piyasalarinin énde gelen
merkezlerinden biri olan Londra Menkul Kiymetler Borsasi’nda (London Stock Exchange /
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LSE) uygulanan KY kurallarini igeren The Combine Code On Corporate Governance™,
ortakliklara ayirdig1 1.Boliimiinde YK hakkinda esas ilkeyi koyarken ortakligin basarisindan
miiteselsilen sorumlu oldugunu ifade ettigi (A.1) YK iiyelerinin bu sorumluluklarinin karar
verme giiciiniin sinirsiz bigimde birilerinde toplanmasina olanak tanimayacak bi¢cimde
dagitilmasini sart kogsmakta (A.2), bunun ilk adimi olarak da YK Baskan1 (Chairman) ile
Icra’nin bizim sistemimizdeki genel miidiire karsilik gelebilecek olan basinin (CEO) ayri
kisiler olmasin1 6ngérmektedir. The Combine Code, YK’nda denge ve bagimsizlik konusunu
kurallastirdigi Sec.1, A.3’te ise YK liyelerinin ortakligin giinliik yonetimine (management)
bakan, (bir bakima bizdeki murahhas) icraci iiyelerle, icra gérevi bulunmayan iiyeler
bi¢iminde ayrilmasini, bu sonuncularin bagimsiz olmasini ve her halde hi¢ kimse ya da kiiciik
bir grubun kararlar1 kendi lehlerine almalarina olanak tanimayan bir dengenin olugsmasini
temell ilke olarak benimsemistir. Daha da ileri giderek, kiigiik ortakliklar disindakilerde, YK
Bagkani digindaki iiyelerden en az yarisinin icrada gorev almayan bagimsiz tiyelerden
olusmasini, kii¢lik ortakliklarin ise en az iki bagimsiz icra dis1 iiyeyi YK’da bulundurmasini
ongormiistiir (A.3.2 ve A.3.3). The Combine Code’un kii¢iik ortakliklarda ka¢ YK {iyesi
bulunduguna bakmaksizin mutlak bigimde “iki tiyenin” bagimsizligini talep etmesine,
bagimsiz iiyelerin kendi iclerinden birini Kidemli Bagimsiz Uye olarak segmesine, bu iiyenin
ortaklarla olan iligkilerinin ayrintilandirilmasina kadar varan miidahaleci yaklagimini “uygula
ya da acgikla” prensibinin icerdigi esneklik ile bagdasmayacak iistii ortiilii bir zorlama, giinliik
dildeki deyisle, bir kol biikkme olarak nitelendirmenin yanlis olmayacagi kanisindayim. Keza
YK’y1, ortakligin, bir bacagini da verimliligin olusturdugu basarisindan miiteselsilen sorumlu
kildiktan sonra bu sorumlulugu yiiklenen bir boliim tiyeyi islerin fiilen disinda birakmak
suretiyle karar alma siireclerini sadece kendilerine ve ¢gogunlukla sonradan verilen (verilmesi
istenen) rapor ve bilgilerle sinirli tutarak bunlarin etkinligini sorumluluklariyla ters orantili
olarak bigimlendirmenin, ekonomik verimlilik agisindan amaca uygun oldugunu, hukuksal
sorumluluk yoniinden de AB hukukunda 6nem tasiyan “olgiiliilik” genel ilkesi ile
bagdastigin1 sdylemenin kolay olmadigi goriisiindeyim.

2.2.3) Fransa

YK’da gorev ve sorumluluklarin ayrigtirilmasi ve ortaklik yapisi iginde giiglerin dengelenmesi
dogrultusunda kurulda bagimsiz liye bulundurulmasi da dahil olmak {izere ¢esitli ¢oziimler
iceren hiikiimlerin yer aldig1 tiye devletler i¢ hukuk diizenlemelerinden birinin yer aldig:
Fransa’da, KY baslig1 altindaki ¢aligmalar nisbeten ge¢ baglamistir. (1995 yilinda Vienot
raporu bu anlamda KY reformunun 6nciiliigiinii yapmustir®?) Bu baglamdaki yenilikler

Mayis 2001°de yiirtirliige giren Nouvelles Réglementations Economique adl1 yasal diizenleme
cercevesinde yasama gecirilmistir. Yasa, geleneksel tekli sistemi 6ngormekle birlikte, hem
icranin hem de YK’nin basi olan Président Directeur Général (PDG)’ nin tek elde topladigi
icra ve denetim yetkilerini ayirmak suretiyle bir “Uciincii model”e 151k yakmlst1r33. Ortaklik
icindeki gii¢ler dengesini kurmay1, saydamlig1 saglamayi, kiigiik yatirimeilarin haklarim
giiclendirmeyi, yeni iletisim olanaklarinin kullanimini kolaylastirmay1 hedefleyen hiikiimleri
cergevesinde, YK icindeki gorev boliisiimiiniin Alman modeline yaklasan bicimde gézetim ve
icra islevlerinin ayr kisilerde olusacak yapida gerceklestirilmesini 6ngdérmiis ancak bu yap1

% The Combined Code On Corporate Governance. Haziran 2003°de yiiriirliige giren bu metin, daha 6nceden KY
konusunun énemli metinleri arasinda yer tutan {i¢ 6nemli K'Y komitesinin raporlarmin {iriinii olarak ortaya ¢ikan
1998 tarihli Combined Code’un yerini almistir. S6z konusu ii¢ komite, Cadbury, Greenbury ve Hampel
komiteleridir.

% ANDERSEN Legal : Corporate Governance in France. — the NRE Act. www.iflr.com

% HOPT, J. Klaus — LEYENS, C. Patrick : Board Models in Europe. Recent Development of internal Corporate
Governance Structures in Germany, the United Kingdom, France, italy. Law Working Paper no: 18/2004,
Jan.2004,s.16
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icinde kag¢ ya da hangi orandaki {iyenin hangi niteliklere sahip olmas1 dogrultusunda herhangi
bir hiikiim koymamuistir. Buna karsilik, Ekim 2003’de yiiriirliige giren ve kote ortakliklara
yonelik KY1 (Principes de gouvernement d’entreprise) YK iiyelerinin yetkinliginin ve
deneyimliliginin anahtar nitelikte oldugunu belirtirken bunlarin bagimsizligina da vurgu
yapmis ve YK {iyelerinin yarisinin bagimsiz olmasini 6ngérmiistiir. Fransiz kodu, bagimsiz
iiyelere iligskin koydugu oranlama sistemini komitelere de yayginlagtirmistir.

Fransa uygulamasi, ortaklik yapisi i¢inde, calisan kesimin agirligini da giigler dengesi iginde
onemli bir yere oturtmakta, ¢calisanlari temsil eden komitelere YK’ na ve GK’a katilma
hakkindan, dava hakkina kadar uzanan genis bir haklar yelpazesi agmaktadir. KY
arayislarinin ivme kazanmasina neden olan sirket ¢okiintiilerinde dikkat ceken yonetici
ticretlerinin agiriligina karsi verilen tepkiler arasinda YK tiyelerinin iicretlerinin GK’da
onaylanmasinin yanisira ¢alisanlari temsil eden komiteler (Comités d’entreprise) tarafindan da
onaylanmasinin diizenleme altina alinmis olmasi da sistemik dengelerin kurulmasi arayislari
acisindan dikkat ¢ekicidir.

2.2.4) Almanya

Halka acik ortakliklarin biiyiikligiine, kiiciikliigiine bakmaksizin yonetim ile denetimi ayri
ellere birakan ikili Alman modelinde dikkati ¢geken baslica husus, YK iiyelerini atayan,
denetleyen ve gorevden alan Gozetim komitesinde ortaklarin yaninda ¢alisanlarin
temsilcilerine de Gnemli oranda yer verilmesidir®*. Pek ¢ok ortaklikta, kurumun verimliligini
saglama dogrultusunda Gozetim komitesinde eski yoneticilere ya da faaliyet alaninin
uzmanlarina oncelikle yer verilmesi, bagimsizlik, tarafsizlik ve ¢ikar catigmasi agilarindan
kimi sorunlara yol agmakla birlikte genis uygulama alan1 bulmaktadir. Ortaklar, menfaat
sahipleri, ¢alisanlar ve kamu arasindaki ¢ikar catismasini 6nlemenin uygun modeli olarak
calisanlarin etkin katilimi sonucu olusan bir “¢ikarlar koalisyonu”nu® éngéren sistemde,
ortakliklar hukukunun bagimsiz iiye bulundurulmasi dogrultusunda emredici bir hitkmiiniin
bulunmamasina karsin KYT cercevesinde, YK’nin ortakligin bagimsiz bicimde yonetmesi,
Gozetim Kurulunun bagimsiz degerlendirme yapmasi ve YK iizerinde bu nitelikte bir gézetim
uygulamasi amaciyla bu dogrultuda ¢esitli kural, tavsiye ve yonlendirmeler de mevcut
bulunmaktadir®. Bunlardan bazilari, 6zellikle ortakliktan kamunun aydinlatilmasi
dogrultusunda yapmasi istenen aciklamalara iligskin olan Kodex tavsiyeleri, yasalara da kural
seklinde yan51t11m1$t1r37.

2.2.5) Italya

Italya’da halka acik ortakliklara iliskin Testo Unico’nun (1998) i¢erdigi temel yasal
diizenlemelerin yanisira KYI'ne doniik olarak Italya Menkul Kiymetler Borsast tarafindan
yiriirliige konan Codici di Autodisciplina, her ortakligin halka agiklik yapisina uygun bigimde
kendi belirleyecegi sayida, “yeterli oranda” icradan sorumlu olmayan YK iiyesi
bulundurmasini 6ngérmiistiir. Ocak 2003 ‘te c¢ikartilan bir kararname ile ise ortakliklara

% Halka agik Alman ortakliklarina doniik KY ilkeleri baslica ii¢ diizenleme i¢inde yer almaktadir : German
Stock Corporation Act. (Aktiengesetz), German Co-Determination Act. (Mitbestimmungesetz) ve German CG
Code.( Deutcher Corporate Governance Kodex). Bu mevzuat ¢ergevesinde 6rnegin Bayer firmasi ¢aliganlari
Denetim Komitesinde iiye sayisinin yarisi oraninda sandalyeye sahip olma hakkini ellerinde
bulundurmaktadirlar. Bayer AG. German Corporate Governance Practices.

% HOPT-LEYENS . agm.s.7

% German Corporate Governace Code m. 3, 4 ve 5.

¥ PULASLI, Hasan : Corporate Governance. Anonim Sirket Yonetiminde Yeni Model. Banka ve Ticaret
Hukuku Aragtirma Enstitiisii. Ankara 2003,s. 110
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icdenetim dengelerini saglamak amaciyla tic modelden birini se¢gme hakki taninmuigtir.
Geleneksel modele ek olarak getirilen ve KY agisindan 6nem arzeden segeneklerden birincisi,
ortakligin ikili Alman modeline doniik olarak yonetimini ve onun gozetimini iki ayr1 organa
birakan modeldir. Ikincisi ise tekli Anglo-Saxon modelini uygulamaktir. Ortakligin bu
sonuncuyu se¢mesi durumunda bagimsiz iiyelik kavrami ortaya ¢ikmakta olup, bu durumda
YK’nin en az {i¢te bir oranindaki tiyesinin bagimsiz nitelikte olmasi sart1 getirilmekte ve bu
oran komitelere doniik olarak yagmlastiriimaktadir®,

2.2.6) Isvigre

YK’da bagimsiz iiye bulundurulmasi konusunu Isvigre hukukuna tasiyan “Isvigre K Igin En
Iyi Uygulama Kodu™*, KY ¢alismalarinin genelde gontlli uygulamalar1 6ngoren ancak
kurallar1 incelendiginde yar1 zorunlu hiikiimler icerdikleri gdzlemlenen gesitli KY1 ile
ozellikle kotasyon mevzuati i¢inde uyulmasi zorunlu hale gelmis bulunan hukuk kurallarina
kars1 acik bir sdylemle, “Isvicre kodunun amacinin ortakliklara dar bir ceket giymeye
zorlamak olmadigin1”, her ortakligin yapilanma ve 6rgiitlenme baglaminda kendi tercihlerini
uygulama 6zgiirliigiine sahip bulundugunu net bir bicimde vurgulamistir. Kanimca, ayni
isabetle vurgulanan bir baska husus da sirket igindeki son soziin ortak sifatiyla yatirimcilara
ait olmasidir.(I/1) Genel Kurulun 6nemini ortaya ¢ikartan bu yaklagimu, ilerki boliimlerde
yapilacak degerlendirmeler acisindan da hatirda tutmakta yarar vardir. Isvicre Kodu, ¢ikar
catigmasini dnleme amaciyla TK’na da alinmis bulunan rekabet yasagi ve sirketle is yapma
yasag1 gibi diizenlemeleri 6n plana aldiktan sonra (d/16), YK iiyeliginin “iyi dengelenmis”
olmasinin geregine isaret etmistir. (¢/12) Bu ¢ergevede hem sayisal dengenin ortakligin
ihtiyacina uyacak bicimde, etkin hareket etmeyi saglayacak kadar kiiciik, hem de Icray1 ve
onun faaliyetlerini denetleyecek kapasitede ve degisik alanlardaki bilgi ve deneyimlerin
ortaklik hizmetine verilmesini saglayacak ol¢iide genis tutulmasini1 dnermistir. Kod, bu
baglamda YK {iyelerinin “bagimsiz karar” alabilecek yeterlilikte olmalarini ve YK iiyelerinin
cogunlugunun giinlikk yonetim faaliyetlerinin disinda kalan, icradis1 liyelerden olusmasini
Oongormiistiir (b/12).

3) Basel Bankacilik Gozetim Komitesi (The Basel Committee on Banking
Supervision)

KY arayislarinin bankalara doniik boliimii iizerinde BIS (Bank For International Settlements)
biinyesinde ¢alisan Basel Komitesi’nin*® konuya iliskin iki raporu bulunmaktadir. Komite’nin
Basel I olarak adlandirilan ilk raporunda®" banka érgiitlenmesi diizleminde iyi bir KY
olusturulmast i¢in birincil sorumlulugun YK ve banka {ist yonetimine ait oldugunu ifade
edilmekle birlikte baska etkenlerin de bu dogrultuda 6nemli rol oynadigina isabetle vurgu
yapilmis bulunmaktadir. (IV/28). Bu baglamda 1yi bir KY saglanmasi icin kamu yonetiminin

*® HOPT-LEYENS : agm.s.17-18.

% Swiss Code of Best Practice for Corporate Governance,economisuisse,2002

“% Basel Komitesi on iilkenin ( Belgika, Kanada, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Litksemburg, Hollanda,
Isveg, Isvigre, Ingiltere ve ABD) Merkez Bankasi1 guvernérleri tarafindan olusturulmus, sektdriin saglikli
caligmasi amaciyla ozellikle gozetim islevi agisindan ¢alismalar yapan ve bu dogrultuda iiye iilkelerin
temsilcilerinin katilimu ile yilda diizenli olarak dort kez toplanan bir komitedir. S6z konusu ¢aligmalarinin yasal
baglayiciligi yoktur ve uluslariistii resmi bir gézetim otoritesi sifat1 tasimaz. Bununla birlikte, tavsiyeleri ve yol
gosterici ¢alismalartyla doviz ve para piyasalarinin evrensel saglikliliginin saglanmasi ve siirdiiriilmesi
dogrultusunda dzellikle diizenleme, denetim ve gdzetim alanlarinda iiye iilkelerin benzer yaklasimlara sahip
kilinmasi,ortak standartlar olusturularak bankacilik tekniklerinde uyumlastirmanin gergeklestirilmesi
dogrultusunda biiyiik rol oynar.

! Basel Committee : agr.

24



yasalar yoluyla, borsalar ve diizenleyici kuruluslarin kamunun aydinlatiimasina ve kotasyona
iliskin kurallar yoluyla, denetim kuruluslarinin denetim standartlar1 yoluyla, bankacilik
sektorii kuruluslarinin da goniillii uygulamalar yoluyla sarfetmeleri gereken ¢abalar
bulunmaktadir.

Saglikli bir KY yapisinin ortaya konmasi igin birincil sorumluluga sahip YK’ nun olusumuna
ve bagimsizliga doniik olarak Komite’nin yaklagimi, bagimsiz iiye ifadesini kullanmadan ve
bu dogrultuda herhangi bir say1 ya da oran zikretmeden, yeterli sayida YK iiyesinin, icra
kadrolariin, genis ortaklik biinyesinin ve hiikiimetin “yaklagimlarindan bagimsiz” olarak
muhakeme yiiriitebilecek va karar alabilecek nitelikte olmasinin gerekliligi yontindedir
(I1I/16). Raporda bagimsiz tiyeden “dogrudan” s6z edilmemekte, buna karsilik “bankanin fiili
yonetimi” (bank’s management) disinda kalan {iyelerin ya da bir gézetim kurulunun varliginin
bagimsizlik ve tarafsizlig1 giiclendirecegi belirtilmektedir. Raporun dilinde bagimsiz tiye
denmis olmasindan kaginilarak yer yer “banka yonetimi disindan” veya “disardan yonetici”
tanimlamalarinin kullanilmis olmasi dikkat ¢ekicidir. Bu baglamda belirtilmek, tanimlanmak
ve Onerilmek istenenin, dl¢iitleri lizerinde genel mutabakat bile saglanamamis olan soyut ve
muglak bir bagimsizlig1 temsil eden tiyeler degil, sadece somut bi¢imde icra gérevi disinda
kalan (ve bu nedenle de ortaklikla higbir bicimde ilgisi bulunmamasi gibi sartlara da tabi
olmasi gerekmeyen) liyeler oldugu sonucuna varmak gerekir.

Basel II olarak kisaca ifade edilen, 26 Haziran 2004 tarihli “International Convergence of
Capital Measurement and Capital Standarts” adli calismada da bankacilik sektoriiniin evrensel
diizlemde istikrarl bir glivenilirlik sergilemesi dogrultusunda ve agirliklr olarak risk
degerlendirilmesi ¢ercevesinde mevcut diizenlemelere oranla daha genis ve daha yiiksek
standartlar ortaya konulurken KY’e de atif yapilmistir. Ad1 gecen ¢aligmanin Corporate
Governance baslig altindaki 438-440.paragraflarinda YK’da bagimsiz liye bulundurulmasina
iliskin her hangi bir &neri ve tavsiye bulunmamaktadir. Keza daha ilerde, YK ve Ust Diizey

Y 6netiminin gézetimine iliskin boliimiin basinda, iilkelerin hukuksal diizenlemelerinin
gosterdigi farkliliklar dolayisiyla bu konunun da farkli yapilanmalara yol agmasinin kabul
edilmesi gereken bir gercek oldugu belirtilerek, herhangi bir bagimsizlik zorlamasina yer
verilmemis, calismadaYK ve Ust Diizey Yonetim (Board of Directors / Senior Management)
olarak yapilan adlandirmalarin birbirlerinden ayr1 iki organi hukuksal olarak ifade etmek i¢in
degil, bu farkli adlandirmanin sadece banka i¢inde karar alma iglevine sahip iki birimi
birbirinden ayirdedebilme amaciyla yapildiginin altt ¢izilmistir*?,

Basel Komitesi’nin bir bagka istisari dokiimaninda da “bagimsizlik” baslig altinda sadece
bankalarin denetim kurallarina uygunlugu ile ilgili agiklamalarda, bu a¢iklama iglevinin
bankanin giinliik islerinin yonetiminden bagimsiz olmasi gereginden sz edilmis
bulunmaktadir®,

4) New York Menkul Kiymetler Borsas1 / New York Stock Exchange (NYSE)
Evrensel sermaye piyasalarinin tartismasiz 6nde gelen hisse senedi borsasi olan NYSE’de

kayith ortakliklara uygulanmak tizere SEC tarafindan 2003 yilinda kabul edilmis bulunan
KY1, borsaya kote sirketlere iliskin kurallar igeren NYSE’s Listed Company Manual’in

“2 Basel Committee on Banking Supervision : International Convergence of Capital Measurement and Capital
Standarts. S.159,par.728, dipnot: 111. BIS, Basel, Switzerland, June, 2004. Basel II kurallarinin 2006 yilindan
itibaren tim AB iiyesi iilkelerin bankalar1 tarafindan uygulanmasi Birlikce kararlastirilmistir.

“3 Basel Committee on Banking Supervision : The Compliance Function in Banks. Para. 20-25,s.5. BIS, October,
2003.
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Kurumsal Sorumlulugu (Corporate Responsabilty) diizenleyen 3.bdliimiiniin iginde 303 A alt
diliminde Kurumsal Yonetim Standartlar1 baghigi altinda yer almaktadir.

Boliim basinda Genel Uygulama baslig1 altinda (303A.00) yer alan ¢ok 6nemli bir agiklama,
KY standartlarinin bir biitiin olarak tiim ortakliklara samil olmadigini ortaya koymaktadir.
Acik ve kapali u¢lu fonlar, yabanci ihraggilar ve diger bazi kuruluslar, KY’e iliskin olarak
kendi 6zelliklerinden dogan kimi durumlarda kurallarin bazilarina uymaktan istisna
edilmislerdir. Bunlar arasinda, halka agiklik oraninin da bu ¢ercgeve i¢ine alinmis olmasi
dikkati cekmektedir. Istisna hiikiimlerine giren kurumlarin, KY1’ne iliskin Section
303A.01,04,05°de yer alan hiikiimlere uymak zorunlulugu bulunmamaktadir. Hemen
belirteyim ki, bunlardan 303A.01 hiikiimleri bagimsiz YK iiyeligine, digerleri de bagimsiz
iiyelerden olugmasi genel kurali bulunan komitelere iliskindir.

KY Standartlarina uymaktan bagisik tutulanlarin disinda kalanlar i¢in ise YK tiyelerinin
asagida ayrintili bi¢imde goriilecegi lizere, en az yarisinin bagimsiz iiyeden olugmasi kuralt
getirilmistir.(303A.01) Bagimsiz iiyenin nitelikleri de genis bicimde sayilmis (303A.02),
atama, KY ve tlicretlendirme komiteleri gibi 6nemli komitelerin ise tamamen bagimsiz
iiyelerden olusmasi 6ngoriilmiis (303A.04 ve 05) ve nihayet borsaya kote ortakliklarin KY’e
iligkin yonlendirmelere uymalarinin ve bu dogrultuda kamuya agiklama yapmalarinin zorunlu
oldugu belirtilmistir (303A.09).

5) Bankalar

OECD’nin, AB’nin, AB’ye iiye baz iilkelerin, Bankaciliga iliskin Basel komitesinin ve New
York borsasinin KY yaklasimlari i¢inde bagimsiz iiye konusundaki dngdriilerine baktiktan
sonra, son olarak, mercek altina almis bulundugumuz bankalarin diinya ¢capinda 6nde
gelenlerinin konuya yaklagimlarina da kisaca goz atalim. Hemen belirteyim ki, burada dikkat
ceken ortak nokta hangi iilkenin kanunlarina tabi olarak kurulmus olursa olsun, uluslararasi
borsalarda hisse senetleri islem goren bankalarin NYSE tarafindan konulan kurallara belirli
oOl¢iilerde uyma zorunlulugu tasimakla birlikte YK’da agirlikli olarak bagimsiz tiye
bulundurulmasi dogrultusundaki hiikiimlerine adeta goniilsiiz bi¢imde yaklagsmalaridir. Bu
olgu asagida gortilecegi lizere “uygula ya da agikla” kurali uyarinca ilgili otoritelere ve
kamuya yaptiklar1 agiklamalarda kendini agikga hissettirmektedir.

5.1) The Hongkong and Shanghai Banking Co.Ltd. (HSBC)

Merkezi Londra’da bulunmakla birlikte hisse senetleri New York, Londra, Hong Kong, Paris
ve Bermuda borsalarinda islem gormekte ve 100 degisik iilkeden 200.000 yatirimcinin ortak
oldugu banka, hisse senetlerinin NYSE’e kote olmasi1 nedeniyle uymakla yiikiimli bulundugu
KY gerekliliklerine gosterdigi uyum konusunda yapmis oldugu ve yillik genel kurul
zabitlarina ge¢mis bulunan agiklamasinda, kendi yapisal uygulamasinin ad1 gegen borsa
kurallarindan farklilik arzettigini bildirmistir. Banka, NYSE kurallarina goére YK {iyelerinin
cogunlugunun bagimsiz olmasi gerekirken, kendi uygulamasinda iiyelerin ancak yarisinin bu
nitelikte oldugunu belirtmis ve bagimsizligin tanimi konusunda da NYSE’in ayrintili kaliplar
yerine HSBC Holding’in uydugu Combined Code’un koymus oldugu daha genel standartlar
sectigini ifade etmistir. Burada bagimsizlik kavraminin, icrai faaliyetlerden uzak kalmak ve
bagimsiz davranmay1 dnleyecek iligkiler icinde olmamak biciminde esnetildigi goriilmektedir.
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Nitekim HSBC’nin YK’sinda sirkete orta olan ve ondan énemli dl¢iide gelir saglayan isimler
de yer almaktadir®.

5.2) Union Bank of Switzerland (UBS)

Isvigre bankacilik mevzuati ve onun yiikiimliiliiklerine tabi olmakla birlikte genis bir ortaklik
yapisint temsil eden hisse senetlerinin NYSE’de de islem gormesi nedeniyle, UBS tarafindan
genel kurul sonrasinda yapilmasi zorunlu kamuoyu agiklamasinda adi gegen borsanin
koydugu KY standartlarinin “coguna” uyuldugu belirtilmistir. Bu paralelde, ortakligin
stratejisinin ¢izilmesinden, yonetiminden ve icranin gézetiminden sorumlu olan YK
iiyelerinin yaridan fazlasinin bagimsiz ve icra disi liye oldugu agiklanmig ancak tiyelerin bir
kisminin NYSE tarafindan ¢izilen bagimsizlik tanimina tam anlamiyla uydugu ifade edilirken,
bazi liyelerin ise bu tanimlamalarin “coguna” uymakla birlikte uymayan yanlarinin da
bulundugu ve bunlarin da ( daha esnek olan) Isvigre standartlar1 ¢ercevesinde kabul edilebilir
oldugu belirtilmistir®.

5.3) Deutsche Bank

Alman mevzuat1 ¢ergevesindeki kurulus ve faaliyetinin yanisira hisse senetleri NYSE’de de
kote olmakla bu borsanin kotasyon kosullarina da belirli 6l¢lide uyma yiikiimliiliigii bulunan
Deutsche Bank, KY konusundaki yaklasimini yillik faaliyet raporunda, iyi yonetilen ve
denetilen bir yap1 i¢inde dort anahtar unsura baglamis, bunlarin ortaklarla iyi iligkiler,
Yonetim Kurulu ile Gozetim Kurulu arasindaki uyum, iicretlendirmenin saglam sisteme
oturtulmas ile saydam ve zamaninda raporlama oldugunu belirtmistir. Bu ¢ercevede
organlarin ikili Alman modeli dogrultusundaki yapilanmalarinda®®, gérev ve isbolimii
dlciitlerinde YK’da bagimsiz iiye kavramina rastlanilmadig1 gibi bankanin KYI’ne uyum
aciklamalarinda da NYSE’nin muhasebe standartlarina iligkin kosullarina uyumun disinda,
YK ve Gozetim Kurulunun esas itibariyle Alman mevzuatina uyumlu oldugu agiklamasina
yer verilmistir*’. Bankanin NYSE’e yolladig1 ve KY uygulamalari konusunda ilgili borsa
tarafindan konulan kosullar karsisinda kendi yapisal farkliliklarini gerekgelendiren
aciklamada belirtildigi {izere icra ve denetim islevleri Alman mevzuati dogrultusundaki banka
uygulamasi uyarinca zaten Y Onetim ve Gozetim kurullar arasinda paylagtirilmis oldugu icin
KY arayislar1 ¢ergcevesindeki bagimsiz iiyelik kavraminin ortaya atilmasina neden olan ihtiyag
kendiliginden karsilanmis olmaktadir. YK icradan sorumlu olarak faaliyet gostermekte, bu
kurul iiyelerini atayan ve gorevden alan ve iginde c¢alisan temsilcilerinin de bulundugu
Gozetim Kurulu ise icrai kararlara katilmadan Icra’dan aldig1 raporlar gercevesinde denetim
islevini yerine getirmektedir48. Bu baglamda amag hasil olmus sayildigindan ayrica bagimsiz
iiyelik kavrami s6z konusu edilmemektedir. Nitekim, s6z konusu kurullarda yer alan tiyelerin
banka ile ortaklik ve ticret yollu maddi iligkilerinin bulundugu belirtilmektedir.

5.4) JP Morgan Chase

Bir 6rnek de yatirim bankalarindan vermek gerekirse, sermaye piyasasi faaliyetleri ve aracilik
yiiklenimi {izerinde yogunlasan bu sektoriin 6nde gelen kuruluslarindan birisi olan JP

“ HSBC Holdings plc. Notice of Annual General Meeting, 28. 05. 2004.

% UBS.Corporate Governance,s.83, 108 vd..

*® Terms of References for the Supervisory Board of Deutsche Bank AG. Feb,4.2004

*" Declaration of Conformity Pursuant to German Stock Corporation Act. (AktG) October 29,2003.

*8 Significant Differences in Corporate Governance Practices for Purposes of Section 303A.11 of the New York
Stock Exchange Listed Company Manual. March 25,2004
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Morgan’im YK’da bagimsiz liyelik dogrultusundaki yaklagiminin da NYSE kotasyon
kosullarina paralel oldugunu sdylememiz gerekir. Oniki iiyeden olusan ve Ocak 2004°de
aciklanan Bank One ile birlesmenin ger¢eklesmesiyle onaltiya ¢ikacagr belirtilen YK
iiyelerinin ¢gogunlugunu icradan sorumlu olmayan tiyelerin olusturdugu gérﬁlmektedir49.
Icranin disinda kalan bu iiyeler bagimsiz iiye vasfini tasimaktadir. Bu iiyelerin kurulusla
gecmislerinde ve gorev siireleri iginde ¢alisan sifatiyla baglantilarinin bulunmamasi, is ve
mali iligkilerinin olmamasi gibi 6ncelikli dlciitlerin kullanilmasiyla bagimsizliklar
vurgulanmaktadir.

Hisse senetleri ¢esitli uluslararasi piyasalarda islem goren, yaygin ortaklik yapisina sahip ve
operasyonel biiylikliikleri itibariyle diinya ¢apinda taninmisliklar1 olan bazi kredi ve finansal
aracilik kuruluslarinin da YK’da bagimsiz tliye bulundurulmasina iligkin konumlarindan
ornekler verdikten sonra sira asagida Uciincii Baslik altinda Sermaye Piyasas1 Kurulumuz
tarafindan yayimlanmis olan kurumsal yonetim ilkelerinin bu dogrultuda ortaya koyduklarini
degerlendirmeye gelmis bulunmaktadir.

UCUNCU BASLIK
SPK KYI’NIN BAGIMSIZ UYELIK KONUSUNDAKI YAKLASIMI

) SPK KYI’nin YK’da Bagimsiz Uye Bulundurulmasina iliskin Hiikiimleri ve
Bagimsizlik Kavraminin Degerlendirilmesi

1) Genel Yaklasim

Temmuz 2003 tarihinde yayimlanan SPK KYT dért béliimden olusmaktadir. Bu béliimlerden
birincisi “Pay Sahipleri”, ikincisi “Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik”, tiglinciisii “Menfaat
Sahipleri”, dordiinciisii de “Y6netim Kurulu” bagligini tagimakta ve bu dort baslik altinda
SPK tarafindan vaz’edilen prensipler yer almaktadir.

Konumuzu ilgilendiren diizenlemeleri igeren IV.Boliim de kendi i¢inde alt1 altbaghiga
boliinmektedir. Bu altbagliklar sirasiyla sunlardir : “Y6netim Kurulunun Temel
Fonksiyonlar1”, “Y6netim Kurulunun Faaliyet Esaslar1 ile Gorev ve Sorumluluklart”,
“Yonetim Kurulunun Olusumu ve Se¢imi”, “Y6netim Kuruluna Saglanan Mali Haklar”,
“Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yap1 ve Bagimsizlig1”, ve “Yoneticiler”.

Boliimiin girisinde YK’nin, GK’da paydaslar tarafindan verilmis yetki dogrultusunda,
mevzuat, esas sozlesme, sirket i¢i diizenlemeler ve politikalar ¢ercevesinde yetki ve
sorumluluklar kullanarak sirketi temsil eden en iist seviyede yiiriitme organi oldugu
belirtildikten sonra sirketin piyasa degerinin miimkiin olan en iist seviyeye ¢ikarilmasini hedef
aldiginin agiklanmasiyla da sirket verimliliginin 6nemine vurgu yapilmaktadir. Bunu
teminen, YK iiyelerinin yetenek, beceri ve deneyim diizeyleri ile bagimsizlik derecesinin
dogrudan etkili oldugu goriisiiyle bagimsiz liyelerin YK’da “cogunlukta” bulunmasinin da
KY’in dogru ve tarafsiz olarak uygulanmasi i¢in 6nemli unsurlardan biri oldugu sonucuna

“% JP Morgan Chase Annual Report 2003
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varilmaktadir.Ancak ayni paragrafta ve hemen izleyen ciimle i¢inde bu kez “iilke
uygulamalarinin dikkate alinarak™ bu oran bir 6ncekinden farkli olarak“en az iicte bir” e
indirilmekte fakat iilke diizleminde hangi uygulamalarin dikkate alinarak bu oranlar iizerinde
karar kilindig1 daha dogrusu kararsiz kalindig1 agiklanmadig: gibi s6z konusu muglaklik,
ilerde “bu saymin ve oranin artirilmas1” temennisiyle ve bu kez herhangi bir oran
belirtilmeksizin genisletilmektedir.

Giris kisminda YK’ nin ¢alismalarin1 daha saglikli bi¢imde yiiriitebilmesi i¢in de komiteler
olusturmasi Onerisi yapilmakta, ortakligin boyutuna, ortaklik yapisina ve halka aciklik oranina
bakilmaksizin ve bunlara uygun ayristirmalar yapilmaksizin “bir¢ok iilkede oldugu tlizere”
denilerek, “Denetimden Sorumlu Komite”, “KY Komitesi”, “Stratejik Planlama Komitesi”,
“Insan Kaynaklar1 ve Odiillendirme Komitesi”, “Uzlasma Komitesi”, “Etik Komitesi” gibi
komitelerin kurulmasi 6nerilmektedir.

2) Yonetim Kurulunun Olusumu ve Se¢imi
Boliimiin “YK’nin Olusumu ve Se¢imi” altbasligi altinda da su dort prensip sayilmaktadir :
e “YK en iist diizeyde etki ve etkinlik saglayacak sekilde yapilandirilir”.

Bu prensibin aciliminda goriilen, YK {iyesi olmak isteyenler i¢in yasalarda belirlenenlere ek
bazi niteliklerin getirilmis olmasidir. SPK KYT geregince ortakliklarda YK iiyeligi yapmak
isteyenlerin yliksek bilgi ve beceri diizeyine sahip, nitelikli, belli bir tecriibe ve gecmise sahip
bulunmasi (3.1.1), sirketin faaliyet alan1 ve yonetimi konusunda ayrica bilgili, 6zel sektor
veya kamuda calismak suretiyle deneyim kazanmas, tercihen yiiksek 6grenim gormiis nitelikli
kisilerden olmasi (3.1.3), sermaye piyasasi mevzuati, sigortacilik mevzuati, bankacilik
mevzuati, kara paranin aklanmasinin énlenmesine dair mevzuat ile 6diing para verme isleri
hakkinda mevzuata aykiriliktan ve/veya taksirli su¢lar hari¢ olmak iizere affa ugramis olsalar
dahi agir hapis veya bes yildan fazla hapis veya zimmet, nitelikli zimmet, irtikap, riisvet,
hirsizlik, dolandiricilik, sahtecilik, inanci kétiiye kullanma, dolanli iflas gibi yiiz kizartici
suclar ile istimal ve istihlak kacakeilig1 disinda kalan kagakeilik suglari, resmi ihale ve alim
satimlara fesat karistirma veya devlet sirlarini agiga vurma, vergi kacakgiligi veya vergi
kacakgiligina tesebbiis ya da istirak sucglarindan dolayi hiikiim giymemis olmasi (3.1.2)
gerekmektedir. YK tiyeligi i¢in aranan nitelikler bunlarla da sinirli kalmamakta, YK iiyeligi
adaylarinda “ayrica” aranacak “asgari nitelikler” de sdyle siralanmaktadir : Mali tablo ve
raporlart okumak ve analiz edebilmek, sirketin gerek giinliik gerek uzun vadeli islemlerinde
ve tasarruflarinda tabi oldugu hukuki diizenlemeler hakkinda temel bilgiye sahip olmak,
YK’nin ilgili biitce yil1 i¢in 6ngoriilen toplantilarin tamamina katilma olanagina ve
kararliligina sahip olmak (3.1.5)

e “YK’daicrada gorevli olan ve olmayan tiyeler bulunur.”

Bu prensibin aciliminda goriilen, YK Bagkanligini yapacak kisi ile icranin bast konumunda,
bir anlamda genel miidiir pozisyonunda bulunan kisinin ayn1 isim olmamasi ve yonetim
kurulu tiyelerinin yarisindan fazlasinin da icrada gorev almamasi kuralinin getirilmesi ile
giinliik islerden sorumlu iist yonetim ile onlar1 denetleme durumunda olanlarin birbirlerinden
ayrilarak ortaklik i¢indeki giivenilirlik ve verimliligin saglanmasi dogrultusunda yonetim
kademelerindeki giiglerin ayristirilmasi suretiyle denge olusturulmasinin hedeflenmis
oldugudur.
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e “YKiiyeleri igerisinde, gorevlerini hi¢bir etki altinda kalmaksizin icra etme niteligine
ve potansiyeline sahip bagimsiz iiyeler bulunur.”

Bu prensip ac¢ildiginda goze ilk ¢arpan ve konumuz agisindan en ¢arpici olan husus, YK’nin,
sayis1 ikiden az olmamak kaydiyla en az {igte birinin “bagimsiz iiye”lerden olusturulmasinin
ongoriilmesidir (3.3.1). Bagimsiz iiye, ortakliktan maddi ¢ikar elde edebilecek ancak licret,
huzur hakki ve benzeri maddi olanaklar , kendisinin de i¢cinde bulundugu YK’nin 6nerisi ve
GK’nin onay1 ¢ergevesinde bagimsizligini koruyacak diizeyde tutulacaktir (3.3.2) Bagimsiz
iiyeye iliskin bu oranin farkli ortaklik yapilart ve biiytikliikleri olan kuruluslarda, ni¢in ve
hangi bulgu, veri, arastirma, talep vb.dayanaklara dayandirilarak bu sekilde saptandigi
hususunda herhangi bir aciklik yoktur. Keza bagimsiz iiyeye verilecek maddi olanaklarin
ticret ve huzur hakki kalemleri sayildiktan sonra “gibi” denmek suretiyle uzatilmasinin nereye
kadar devam edecegine iliskin bir isaret de mevcut degildir. Maddi ¢ikarlarin, YK iiyesinin
bagimsizligini bozmamasi i¢in hangi diizeyde olmasi gerektiginin yanitin1 bulmak da
miimkiin degildir. YK iiyeligi konusundaki SPK KY1, gorev siiresini belirlemeyi de kendi
gorev alan1 iginde addetmekte ve bir sirkette yedi yil siire ile YK {iyeligi yapan bir kisinin
YK’ya bagimsiz iliye olarak atanamayacagi hilkkme baglanmaktadir (3.3.4). Bu baglamda, alt1
yil gorevde kalmis bir kisinin bagimsiz sayilirken bir y1l daha gorev yapmasi halinde bu
bagimsizlig1 yitirmis kabul edilmesinin hangi objektif, bilimsel ya da piyasa uygulamasindan
kaynaklanan kriterlere dayandirildiginin agiklamasi bulunmamaktadir. Bagimsizlig1 belirleyen
Olciitler asagida ayrintili olarak ele alinacaktir.

e “YKiyelerinin se¢iminde, birikimli oy sisteminin uygulanmasina 6ncelik verilir.”

Birikimli oy sistemi, parlamenter demokrasilerde farkli diisiinceye sahip kesimlerin Meclis’te
temsiline olanak veren ve bir zamanlar bizde de Milli Bakiye Sistemi adiyla kullanilmis
bulunan sistemlere benzer bi¢cimde ortaklik icindeki demokrasinin daha saglikli bicimde
islemesi ve hakim konumda olmayan hissedarlarin dahi organlarda temsiline olanak taniyan
bir oylama modelidir. SPK’nin “Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Anonim Ortakliklarin
Genel Kurullarinda Birikimli Oy Kullanimina Iligskin Esaslar Hakkinda Teblig”50 baslikli
diizenlemesi ile 2003 yilinda hukuk diizenimize girmis bulunan bu uygulama sayesinde kiigiik
pay sahiplerinin, sahip olduklari oy hakki, segime konu organin iiyelik sayisi ile ¢arpilmak
suretiyle bir ya da birkag¢ aday lizerinde yogunlastirilabilmekte, bu yolla hakim ortaklarin
listesi delinerek bunlarin adaylarinin disindaki kisilerin de goreve getirilmesine olanak
saglanmaktadir.

3) Bagimsizlik olgiitleri

Bagimsiz tiyelerin kimin tarafindan, hangi esaslar dahilinde segilecegi ve bu esaslarin
yasalarin YK iiyeligi se¢cimine iliskin emredici hiikiimlerine nasil uyarlanacag gibi 6nemli
noktalarda agiklik getirmeyen SPK KY1, bagimsizlik dlgiitlerini ise ayrintili bigimde tadad
etmektedir (tek tek saymaktadir). Bu sayima gore asagidaki Ol¢iitlere uyan YK iiyesi
“bagimsiz iiye” olarak nitelendirilecektir :

“Sirket veya sirketin istiraki, baglh kurulusu ve grup ici sirketlerden biri ile kendisi, esi
ve liclincii dereceye kadar kan ve sihri hisimlari arasinda son iki yil i¢inde istihdam,
sermaye veya ticaret anlaminda dogrudan veya dolayli bir menfaat iliskisinin
kurulumamis olmasi,

%0 Seri : IV, Teblig No : 29 RG, No: 25024, T: 18.2.2003
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- YK’ya belirli bir pay grubunu temsilen se¢ilmemis olmasi,

- Basta sirketin denetimini ve danismanligin1 yapan sirketler olmak iizere, yapilan
anlagmalar ¢ergevesinde sirketin faaliyet ve organizasyonunun tamamini veya belli bir
boliimiinii yiiriiten sirketlerde calismiyor olmasi ve son iki yil igerisinde yonetici
olarak gorev almamis olmasi,

- Son iki y1l igerisinde, sirketin bagimsiz denetimini yapan kuruluslarda istihdam
edilmemis veya bagimsiz denetim siirecinde yer almamis olmasi,

- Esi veya iiclincii dereceye kadar olan kan ve sihri hisimlari arasinda higbirisinin
sirkette yonetici, toplam sermayenin % 5’inden fazlasini elinde bulunduran pay sahibi
veya veya herhangi bir yonetici pozisyonunda veya sirketin kontroliinde etkili
olmamasi,

- Sirkete 6nemli 6l¢lide hizmet ve {iriin saglayan firmalarin herhangi birisinde
calisgmamis ve son iki yil igerisinde yonetici olarak gorev almamis olmast,

- Sirketten YK tiiyeligi licreti ve huzur hakki disinda baska herhangi bir gelir elde
etmiyor olmast; YK gorevi dolayisiyla hissedar ise % 1 seviyesinin altinda hisseye
sahip olmasi, bu paylarin imtiyazli olmamasi.”

SPK KYi’nin bagimsizlik kriterlerinin mukayeseli mevzuat ve uygulama acilarindan
degerlendirmesini yapabilmek amaciyla NYSE ve LSE’nin kriterlerine donelim ve 6nce
NYSE’de gecgerli KY standartlarini diizenleyen Listed Company Manual’in Sec.303A.02
maddesinin “bagimsiz liye” den neyi kastettigine bakalim:

Buna gore, bir YK {iyesinin “bagimsiz” sayilabilmesi i¢in kendisinin kote ortaklikla dogrudan
dogruya ya da s6z konusu ortaklikla iliskisi bulunan bir sirketin gorevlisi gibi dolayl1 yoldan
herhangi bir sifatla maddi iliskisinin bulunmadiginin YK tarafindan belirlenmesi ve bunun
kamuya aciklanmasi lazimdir (02/a). Bunun disinda, ortaklikla istihdam iliskisi bulunan ya da
yonetimde 1.dereceden yakin akrabasi bulunan YK iiyesi, bu tiir iliskilerin sona ermesinden
itibaren ii¢ yi1l gecene kadar bagimsiz sayilamaz (02/b.1). Keza, ortakliktan bazi hak ve
tazminatlarin disinda kendisi ya da birinci dereceden yakin akrabasi yillik 100. 000 dolarin
iizerinde dogrudan iicret alan YK iiyesinin bagimsizligi da bu tiir 6demelerin son bulmasindan
itibaren ii¢ y1l gegmedikce s6z konusu olamaz (02/b.i1). Ayrica kendisi veya 1.dereceden
yakin akrabasinin, ortakligin halen ya da eskiden i¢ veya dis denetimini yapanlarla is ya da
istihdam iligkisinin bulunmasi halinde bu iligkinin bitiminden itibaren yine 3 yillik siirenin
gecmemesi de YK tiyesinin bagimsiz sifatin1 almasina manidir (02/b.iii). Nihayet, ortaklikla
hizmet anlasmasi olan kuruluslarla ¢apraz yonetim iligskisinin bulunmasi halinde, bunun sona
ermesinden itibaren ii¢ yilin ge¢gmesi de bagimsizlik i¢in sart kosulurken (02/b.1v), herhangi
bir mali y1l i¢inde mal ve hizmet satislarindan dolay1 herhangi bir kote ortaklikla belli
miktarlarin tizerindeki tutarlarda 6deme ya da tahsilat iliskisi i¢inde olan ortaklik yoneticisinin
ya da birinci dereceden akrabasi bu konumda bulunan iiyenin de bagimsiz sayilmasi i¢in s6z

konusu tutarlardaki iliskinin sona ermesinden itibaren yine {i¢ yilin gegmesi gerekmektedir
(02/b.v).

Ingiliz sistemine bakildiginda da bu konuda ilk goze carpan husus, ortakligin ydnetiminde
icrai faaliyetlerden sorumlu yonetici ile YK’ nin 6nderi konumundaki Baskan’in tagimalari
gereken sorumluluklarin boliinerek bunlar arasinda paylastirilmasi ve bu yapilanma ile karar
verme yetkisi tagiyan hi¢ kimseye bu dogrultuda sinirsiz yetki kullanim olanag:
birakilmamasidir (The Combined Code Sec.1.A.2). Buna paralel olarak YK’da icradan
sorumlu olan ve olmayan iiyeler arasinda denge kurulmasi da ana prensip olarak
vaz’edilmistir (A.3) . Icradan sorumlu olmayan iiyelerin bagimsiz olmalar1 6ngdriilmektedir
(A.3.1). Bunlarin kurul i¢indeki dengesi de bagkan hari¢ olmak {izere icradan sorumlu
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olmayan bagimsiz iiyelerin YK nin en az yarisi oraninda olmasiyla olusturulmaktadir . FTSE
350 sirketleri arasinda yer alamadiklari i¢in “kii¢lik ortaklik olarak nitelendirilenlere ise bu
oransal dengede bir istisna taninmakta ve bu kategoriye girenlerden YK’da icradan sorumlu
olmayan en az iki bagimsiz iiye bulundurulmasi istenmektedir (A.3.2). Uyenin “bagimsiz”
sayilabilmesi i¢in de, ortaklik ya da bagli oldugu grupla son bes yildir istihdam iligkisinin
bulunmamasi, ortak, {list yonetici gibi sifatlarla son ii¢ y1l icinde dogrudan maddi is iliskisi
icine girmis olmamasi, ortakliktan yonetici iicretinden baska hisse alimi vb. menfaatler temin
etmemis, etmemekte olmasi, ortaklik danismanlari, kurul {iyeleri ve iist yoneticileri ile yakin
akrabalik iligkilerinin bulunmamasi, diger iiyelerle ¢apraz iiyelik iliskisine girmemesi, hakim
ortagi temsil etmemesi, tiyelik siiresinin ilk sec¢ildigi tarihten baslamak iizere dokuz yili
asmamasi gibi dlgiitler bulunmaktadir.

Evrensel sermaye piyasalarinin en {ist diizleminde yer alan NYSE ve LSE’de kayith
ortakliklara samil olmak iizere hazirlanan ve baslangicta goniillii uygulamalara doniik
tavsiyelerden ibaret iken, zaman i¢inde uyulmasi zorunlu kotasyon kurallarina doniisme
egilimi gosteren KYI’nin YK’da bagimsiz iiye bulundurulmasina iliskin boliimiinde yer alan
bagimsizlik dlgiitlerini {ilkemizde SPK tarafindan yayimlanan KY1 nin ilgili prensipleri ile
karsilastirdigimizda iki noktanin kendilerini agirlikli bicimde ortaya koyduklarini goriiriiz.

Birincisi, “ bagimsizlik” kavrami iizerinde saglanmis bir mutabakatin bulunmayisidir.

Ikincisi, bagimsiz iiyenin hangi “aded veya oranda” bulunmasinin amaca uygunluk arzedecegi
yoniinde de mutabakat bulunmayisidir.

KY arayislarini ilke, Uygulama Kodu vb. basliklar altinda ele alarak kurallagtirma
caligmalarinda bulunan farkli yaklagimlar tarafindan evrensel esnekligi saglamak ve uygulama
cekingenligini azaltmak amaciyla uygulamalarin her iilkenin kendi sistemik yapist1 i¢inde
farklilik arzedebilecegi genel anlamda yinelenen bir husus olmakla birlikte i yasaminin
kendine 6zgili evrensel kosullarini iilkelere gore farkli bigimlere yapay olarak ayristirmanin da
bir mantiZinin bulunmadigini kabul etmek gerekir. Sayet KY arayislar1 cergevesinde YK’da
bagimsiz iiye bulundurulmasi yayginlik arzeden bir kurala doniistiiriilecek ise, “bagimsizlik”
kavraminin da tilkeden iilkeye degismeyecegini bilerek bir tanim birligine gitmek siki, daha
az sik1 ve esnek tanimlamalara ve yorumlara olanak birakmamak gerekir. “Uygula ya da
agikla” ilkesinin sagladigi serbestinin siirmesi halinde, “bagimsizlik” gibi belirleyici bir
kavram {izerinde ayrica bir de yorum gesitlemesine gitmenin yarar1 yoktur. Combined
Code’un hangi 6l¢iilere gore saptandigin1 anlamanin gergekten gii¢ oldugu, YK’daki gérev
stiresinde dokuz yilin1 tamamlayan bir liyenin daha sonrasinda bagimsiz sayilamayacagi
hiikmii ile SPK KY1’nin aym siireyi hangi gerekgeyle oldugu belirtilmeden yedi y1llik siireye
indirmis olmasi gibi yaklagim farkliliklariin bagimsizlik kavrami etrafinda karmasadan 6teye
bir yarar getirmeyecegini bilmek gerekir. Hisse senetleri LSE’de islem goren bir Ingiliz
ortakligmin IMKB’ye de kote olmak istemesi varsayiminda, bu kural farklihg SPK KY1
geregince, ad1 gecen sirketin sekiz yillik YK iiyelerine sahip olmasi nedeniyle yerli mevzuata
aykir1 bir konumda kalmasina neden olacaktir. Her ne kadar goriiniisteki uygulama “bugiin
icin”, “Uygula, uygulamiyoran agikla” serbestisini iceriyorsa da bu ve benzeri farkliliklar
ortaya “bugiin i¢in bile” en azindan mantiken yanitlanmasi gii¢ sorular ¢ikartabilecektir.

Keza, SPK KYI’ne gore ortaklikla iiye arasindaki bagimsizlik ¢izgisini bozabilecek menfaat

iligkisi kendisinin disinda esi ve ii¢lincli dereceye kadar kan ve sihri hisimlarini kapsamakta
iken, bu kapsam NYSE KY kurallarinda “birinci dereceden yakin akraba” olarak
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daraltilmakta, bunlara karsilik CC’de “yakin akrabalik iliskileri”’nden s6z edilmektedir ki
hukuksal yarg1 s6z konusu oldukta bunlarin ¢ok farkli sonuglara yol agmasi kaginilmazdir.

Akrabalik baglarin varliginda bu nedene dayali olarak iliskilerin bagimsizlig1 zedelemediginin
kabulii i¢in SPK K YT iki yillik bir gecmisi yeterli gérmekte iken bu hususta NYSE KY
kurallar1 ti¢ yillik bir baraj koymaktadir. Ayni1 baglamda CC ise, istihdama yonelik baglar i¢in
bes, onun diginda kalan iliskiler i¢in ise ii¢ yillik siireler ongdrmektedir.

YK {iyeliginde bagimsizlik ni¢in 6nemlidir ? Neyi 6nlemek, kimler arasinda, hangi ¢ikar
catigmalarini ortadan kaldirmaya ya da sonuglarini hafifletmeye yoneliktir ? Cikar
catigmalarini 6nlemenin ve KY arayislarinin amacina doniik sonug almanin ekonomik yagam
gereklerine en uygun yontemi ya da yontemlerinden biri, belirli / belirli olmayan sayida,
niteligi lizerinde mutabakat saglanmamis olan bir bagimsizlik tiyelik miiessesesinin
thdasindan m1 gegmektedir ? Bu sorularin yanitlarin1 aramayi, asagida bu uygulamanin
/uygulamalarin ekonomik sonuglarini ve bunlarin hukuksal izdiisiimlerini sorgulayarak
stirdiirecegiz.

Ancak, SPK KYi’nin bagimsiz YK iiyeligi konusundaki yaklasimin1 mukayeseli uygulama
cergevesi iginde degerlendirdikten sonra, bir de son tahlilde asil belirleyici olan yiiriirliikteki
mevzuatimizin da bu dogrultudaki yaklasimlara uygunluguna, elverirligine bir géz atalim.

1) SPK KY1’nin Yiiriirliikteki Mevzuat Acisindan Degerlendirilmesi

Tiirkiye’de kurulmus ve kurulacak bankalar ile yurtdisinda kurulmus ve kurulacak bankalarin
Tiirkiye’deki subelerinin kurulus, yonetim, ¢alisma, devir, birlesme, tasfiye ve
denetlenmelerine iliskin diizenlemeler esas itibariyle Bankalar Kanunu’nda yer alir. Ozel
kanunlarla kurulmus olan bankalar hakkinda da kanunlarinda yer alan hiikiimler disinda bu
kanunun hiikiimleri uygulanir.

Bankalar ayrica bir ticarethane ve hukuki tlizel kisilik olarak TK’nin ticari kuruluslari
diizenleyen genel kucaklayici hiikkiimlerine tabiidirler.

Kendi menkul kiymetlerini halka arz eden bankalar ile sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunan bankalara da bunlarla sinirlt olmak iizere SPKn’nun hiikiimleri de uygulanir.

Bankalarin tabi oldugu bu ana mevzuat omurgasinda bagimsiz iiyelige iliskin herhangi bir
hiikiim bulunmamaktadir. Buna karsilik KY arayislari ¢ercevesinde bagimsiz iiyelik ihtiyacin
doguran “cikar ¢atismasi” n1 ve bankanin yonetim ve denetiminde egemen olan kisilerin bu
giicii kendi lehlerine olarak kotiiye kullanmalarin1 6nlemeye yonelik pek ¢ok madde goze
carpmaktadir. SPKn’nun bankalara doniik olarak ¢ok sinirli olan etki alan1 icinde bu
dogrultuda bir diizenleme olmamasi nedeniyle asagida BanK. nun ve TK’nin konuya doniik
yanlarina deginilecektir. Daha sonra da s6z konusu yasalardaki diizenlemelerin yetersiz
kaldig1 / kalacagi varsayimindan ya da gzleminden hareketle bunlara ek olarak onerilen
bagimsiz liyeligin ayn1 dogrultuda yeterli ve yararl olup olamayacagi degerlendirilecektir.

1) Bankalar Kanunu®

*1 En son olarak 5020 sayih yasa ile ( RG 25 328 / 26.12.2003) degistirilen 4389 Sayili BanK. (RG 23 734 /
23.06.1999), bu satirlar yazilirken Kredi Kuruluslar1 Kanunu adiyla yeni ve biiyiik bir degisime daha ugramak
iizere bulunmaktaydi.
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Cikar catismas1 durumunda, yonetim giiciinii kotiiye kullanarak biiytik/kiictik,
bireysel/kurumsal banka ortaklarinin ve menfaat sahiplerinin hak ve ¢ikarlarini ¢ignemeyi
amaglayanlarin 6niiniin kesilmesi dogrultusunda BanK’nda ¢esitli diizenlemeler
bulunmaktadir. Bunlar arasinda YK iiyelerinin niteligi ve sorumlulugu ¢ergevesinde dikkate
alinmas1 gerekenler sunlardir :

Bankanin yonetim veya denetim kurullarina iiye belirleme imtiyazi veren veya intifa hakki
taninan hisse senetlerinin devri, BDDK’nin iznine tabidir (m.8/2a). Genel miidiir, murahhas
aza ve YK iiyelerinin yaridan bir fazlasinin belirli niteliklere sahip bulunmasi sarttir. Bunlar,
s0z konusu kisilerin hukuk, iktisat, isletmecilik, maliye, bankacilik ve kamu yonetimi ve
dengi dallarda veya bu dallarla ilgili miihendislik alanlarinda en az lisans diizeyinde 6grenim
goérmiis olmalar1 ve bankacilik veya isletmecilik alanlarinda (Genel miidiiriin disindakiler i¢in
hari¢ olmak iizere) en az on yillik mesleki deneyime sahip bulunmalari olarak belirtilmistir
(m.9/1a ve 9/2a ). YK iiyeleri, Genel miidiir ve yardimcilarinin ayrica bu yasa hiikiimlerine
aykiriliktan otiirii cezalandirilmamis olmalar1 aranir. Banka yonetiminin kilit noktalarindaki
bu kisilerin keza, miiflis veya konkordato ilan etmis olmamalari, tasfiyeye tabi tutulan
bankerler, bankalar, sigorta sirketleri ve para ve sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
kurumlarda ve Fona devrdilen bankalarda dogrudan veya dolayli olarak yiizde on ve daha
fazla oranda bir paya sahip bulunmamalar1 gerekir. BanK, bagimsiz tiyelik sartini
kogmamakla birlikte sahip olmalar1 gereken kosullari titiz bigimde saydigi bu kisilerin
haklarinda Kanun’un 14.maddesi uyarinca islem yapilmakta olan bir bankada dogrudan veya
dolayl1 olarak yiizde on ve daha fazla oranda veya bu oranin altinda olsa dahi yonetim ve
denetim kurullarina liye belirleme imtiyazi veren pay sahibi olmamalari, taksirli suclar harig
olmak iizere affa ugramis olsalar bile agir hapis veya bes yildan fazla hapis cezasiyla
cezalandirilmis olmamalar: sartlarin1 koymustur. Bunlarin da disinda, Kanun’un
22.maddesinde yer alan adli suglara iligskin hiikiimlere muhalefet yahut basit ve nitelikli
zimmet, irtikap, riigvet, hirsizlik, dolandiricilik, sahtecilik, inanc1 kétiiye kullanma, dolanli
iflas gibi yiiz kizartici suclar ile istimal ve istihlak kagak¢iligi disinda kalan kagakgilik suglari,
remi ihale ve alim satimlara fesat karistirma, kara para aklama veya devlet sirlarin1 agiga
vurma, vergi kacakeiligi veya vergi kagakciligina tesebbiis ya da istirak suclarindan dolay1
hiikiim giymemis olmalari, ¢ikar ¢atigsmasindan yararlanabilecek veya sahip oldugu giicii
kotiiye kullanabilecek konumda olan bu kisilerin gérev yapabilmeleri i¢in 6ngart mahiyetinde
goriilmiistlir (m.9/5a).

YK iiyeleri, goreve baglamadan 6nce ticaret mahkemesi huzurunda yemin ederler ve mal
bildiriminde bulunurlar. Mal bildiriminde bulunmasi gerekenlerin, bildirimde belirtmedikleri
veya gergege aykiri olarak bildirdikleri her tiirlii taginir ve tasinmaz mal, hak ve alacak, gelir
ve harcamalar da haksiz mal edinme hiikiimlerine tabi olup, haksiz mal edinmedigini ispat
yiikii YK {iyeleri lizerine bindirilmistir (9/1b)

Bankalar, YK bagkan ve iiyeleri ile genel miidiir ve yardimcilarina, bunlarin es ve velayet
altindaki ¢ocuklarina ve bunlarin ayr1 ayr1 veya birlikte sermayelerinin yiizde yirmibes ve
daha fazlasina sahip olduklar1 ortakliklara (YK iiyeliklerinde bulunan banka sermayesinin
dogrudan veya dolayl olarak yiizde on ve daha fazlasina sahip olan gergek kisi ortaklar ile
tiizel kisi ortaklarin hissedarlar1 hari¢) her ne sekil ve surette olursa olsun kredi veremez,
kefaletlerini kabul edemez ve tahvil ya da benzeri menkul kiymetlerini satin alamazlar
(m.11/9a ve c).
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Bankalar ve sermayelerinin yiizde ellisinden fazlasina sahip olduklar istirakleri, banka
sermayesinin ylizde onundan fazlasina sahip olan ortaklarin, YK baskani ve {iyelerinin, genel
miidiir ve yardimcilarinin ayr1 ayr1 ya da birlikte sermayelerinin yilizde yirmibesinden
fazlasina sahip olduklar1 ortakliklara istirak edemezler (m.12/1b).

Bir bankanin sermayesinin ylizde on ve daha fazlasina sahip ortaklar1 ile YK veya Miidiirler
kurulu bagkan ve tiyelerine, genel miidiir ve yardimcilarina, bunlarin ana, baba, es ve
cocuklarina ait o bankadaki tasarruf fonu sigortaya tabi olamaz (m.15/6b).

Banka YK {iyelerinin ¢ikar ¢atismasinin olabilecegi durumlarda ya da ellerindeki yonetim
erkini kotiiye kullanmalarinin s6z konusu edilebilecegi hallerde ortaya ¢ikabilecek
olumsuzluklar1 6nleme ya da en aza indirme dogrultusunda alinmis bulunan bu yasal
onlemler, cok agir yaptirimlarla da caydiricilik agisindan giiglendirilmistir. Sorumluluk
doguran islem ve eylemlerinin ve banka hakkindaki BDDK tasarrufunun niteligine gore
degisen yaptirim yelpazesi i¢inde YK iiyeliginden alinma (m.14/1a ve 14/7a), kendilerine
yapilan 6demelerin durdurulmasi (m.14/2ba), daha dnceden ibra edilmisler ise bu ibralarin
iptali ve neden olduklar1 zararlarin 6dettirilmesi i¢in haklarinda dava acgilmasi (m.14/7),
edindikleri ve 3.kisilere edindirdikleri para, mal ve alacaklar iizerinde tasarruf yetkilerinin
sinirlandirilmasi (m.14/7b), bunlara ve yakinlarina aktarilan her tiirlii kaynagin Hazine alacagi
sayilmasi (m.15/a) gibi nisbeten hafif sayilabilecek miieyyidelerle baslayan caydirma
unsurlar giderek agirlasan hitkiimlerle devam etmektedir.

Bu climleden olmak iizere, yasaya aykiri karar ve islemleriyle bankanin iflasina yol actiklari
saptanan YK {iyelerinin sahsen iflaslar1 istenebilir (m.17/1). YK iyeleri, gorevleri dolayisiyla
kendilerine tevdi olunan veya muhafazalari, denetim ya da sorumluluklari altinda bulunan
bankaya ait para veya diger varliklar1 bankay1 aldatacak hileli faaliyetlerle zimmetlerine
gegirirlerse oniki yildan az olmamak iizere agir hapis ve meydana gelen zararin {i¢ kat1 kadar
agir para cezasina ¢arptirilirlar, bankanin ugradigi zarar1 da tazmine mahkum edilirler
(m.22/3). Bu suglar YK iiyesi olmanin yanisira bankanin fiilen yonetim ve denetimini elinde
bulunduran gergek kisi ortaklar tarafindan islenirse, hapis cezas1 yirmi yila kadar ¢ikabilir.
Burada s6zii edilen zimmetin tanimi1 da KY arayislarina yanit verecek genislikliktedir. Buna
gore, “...bankanin kaynaklarini, bankanin emin bir sekilde ¢alismasini tehlikeye diisiirecek
sekilde dogrudan veya dolayli olarak kendilerinin veya bagkalarinin menfaatlerine
kullandirmakla bankay1 her ne surette olursa olsun zarara ugratarak kendilerinin veya
baskalarinin malvarliginin artisina neden olma(k)” zimmet su¢unu meydana getirir (m.22/4)52.

Banka kayitlarinda oynama yapmak suretiyle ortaklarin ve menfaat sahiplerinin aleyhine
sonuclar dogurabilecek ve gegmis uygulamada da 6rneklenmis bir husus da tasarruf
mevduatinin gercek boyutunu gizlemek seklinde ortaya ¢ikabilir. K6tii niyetli yoneticilerin
bdyle bir diisiinceyi uygulamaya koymalarini engellemeye ¢alisan bir caydirict hiikiim de
4389 sayili BanK’na 5020 sayili yasa ile eklenmistir. Buna gore, “...banka tarafindan yetkili
mercilere beyan edilen sigortaya tabi tasarruf mevduati tutari ile Fon tarafindan tespit edilen
tasarruf mevduati tutar1 arasinda bir fark bulunmasi halinde, bu fark nisbetinde bankanin YK
tiyelerinin (...) kendilerine, eslerine ve ¢ocuklarina ait bankalar ve banka dis1 mali kurumlar
ile diger gercek ve tiizel kisiler nezdindeki, kiralik kasa mevcutlar1 da dahil olmak iizere, hak

%2 Bankalar Kanunu’na yapilan eklemelerle yeni sug ve cezalarin olusturulmasinin, hukuk sistematigi agisindan
yanlis bir uygulama teskil ettigi, ayrica burada tanimlanan zimmet sugunun, TCK ve Askeri Ceza Kanunu’nda
tanimlanandan farkli oldugu ve burada sozii edilenin aslinda “emniyeti suistimal” sugunun unsurlarini sergiledigi
de belirtilmektedir. (Prof. Duygun YARSUVAT tarafindan Tiirk Hukuk¢u Kadinlar Dernegi’nin 6 Temmuz
2004 tarihli toplantisinda yapilan konugma)
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ve alacaklari, doviz tevdiat hesaplar1 ve limitli ve limitsiz kredi kart1 ve ATM kartlari
hesaplar1 dahil tiim banla hesaplarinin dondurulmasina, kara, hava ve deniz tasitlar1 dahil her
tiirlii taginir ve tasinmaz mal, kiymetli evrak ve yurt i¢i veya yurt dis1 Hazine Bonosu, Devlet
tahvili, hisse senedi, yatirim fonlar1 katilim belgeleri gibi diger menkul degerlerle, bagimsiz
ticari isletme, fabrika ve tesisler, bu tesislerin isletilmesine yonelik marka ve lisans haklari,
kamu imtiyaz s6zlesmelerinden dogan televizyon kanali, elektrik santrali gibi bir tesisin
kurulmasi ve isletilmesi yetkilerini veren lisans, ruhsat ve isletme haklari ile bu tesisleri lisans
hakki ile veya lisans hakki bulunmadan isleten ve kuran sirketlere ait hisse senetleri, hak ve
alacaklarin iizerindeki tasarruf yetkisinin tamamen veya kismen kaldirilmasina, belirtilen tiim
mal, kiymetli evrak, nakit ve diger degerlerin zaptina ve/veya resmi sicillerdeki kayitlar
iizerinde ihtiyati tedbir konulmasina, bunlarin bir tevdii mahalline yatirilmasina ve hak ve
alacaklarin iizerine diger tedbirlerin konulmasina, bunlardan elde edinilmis her tiirlii tasinir ve
tasinmaz mal, hak ve alacaklar ile kiymetli evrak, nakit, bir tesisi isletme ve kurma hakki
veren marka ve lisans haklari, bu tesisleri lisans hakki ile veya lisans hakki bulunmadan
isleten, kuran ve hak sahibi niteligini haiz sirketlere ait hisse senetleri hakkinda belirtilen
tedbirlerin alinmasina (...) mahkeme tarafindan karar verilir”. (m.27’ye eklenen Ek m.1).

Bankada mevcut gergek tasarruf mevduati tutari ile beyan edilen aldatici tutar arasinda
farklilik bulunmasi halinde sorumlu YK iiyelerinin ve yakinlarinin hak, mal ve alacaklarinin
zaptina olanak taniyan bu maddeden sonra yukarda belirtilen degisiklik sonucu eklenen Ek
madde 2 de yine sikca rastlanan bir diger olumsuzluk olan mal kagirmayi tasarlayan YK
iiyelerini bu fikirlerinden caydirmaya yonelik bir baska agir yaptirim olarak karsimiza ¢ikar.
Bu madde hiikmii uyarinca da, “Temettii hari¢ ortaklik haklari ile yonetim ve denetimi Fona
intikal eden ve/veya bankacilik islemleri yapma ve mevduat kabul etme izin ve yetkileri ilgili
Bakan, Bakanlar Kurulu veya Kurul tarafindan kaldirilan bankalar ile tasfiyeleri Fon eliyle
yiiriitiilen veya Fon tarafindan tasfiye islemleri baslatilan bankalarin (...) YK iiyeleri (...) ve
bunlarin es ve ¢ocuklari ile evlatliklarinin, bunlarin diger kan ve kaym hisimlarinin (...) kendi
aralarinda veya tigiincii kisilerle yaptiklari tasinir ve taginmaz rehni, ipotek, tist hakki, intifa
hakki ve oturma hakki gibi her tiirlii sinirli ayni hak tesisine iliskin sozlesmeler ile kara, hava
ve deniz tasitlar1 gibi taginir ve yali, villa, ada, site, tiim eklentileri ile ¢iftlik gibi taginmaz adi
ve hasilat kira sdzlesmeleri, tasinir veya tasinmaz mal finansal kiralama,uydu ve kablolu
yayin kanali kullanma hakki, televizyon kanali ile gazetelerin yayim hakki, marka ve lisansi
devir ve kullanma hakki veren s6zlesmeleri, idare ve hizmet vekaleti ile Avrupa Birligi
standartlar1 iizerinde prim 6demek suretiyle yapilan hayat, bireysel emeklilik, ihtiyarlik ve
saglik sigorta sdzlesmeleri ve limitli veya limitsiz kredi kart ile ATM kart1 s6zlesmeleri ile
miinferit veya karsilikli verilen banka teminat mektuplari, kabul kredileri ve avaller gegersiz
sayilir. Bu so6zlesmelerden elde edilen tiim maddi menfaatlerin (...) mahkemece dogrudan
Hazineye ayni veya deger olarak verilmesi veya ddenmesine karar verilir”.

Gorildiigi gibi, bankay1 kotii niyetle yonetmek suretiyle zarara ugratirken kendilerine ¢ikar
saglamay1 amaglamayi tasarlayabilecek olanlar1 caydirict hiikiimler bizim hukuk sistemimize
de, 6zellikle 2001 krizi sonrasinda meydana gelen banka batislari sonucunda yapilan mevzuat
diizeltmeleri ile bir hayli genis ve agir yaptirimlar igeren bigimde girmis bulunmaktadir. Altimi
cizmek gerekir ki, bu caydirict 6nlemlerin YK icin SPK KY1’nce dnerilen bagimsiz iiyeye
mevcut sistemimizde bireysellik anlaminda karsilik teskil eden “sade YK iiyelerine” iligskin
olanlar1 buraya alinmistir. YK {iyelerinin ayn1 zamanda bankanin yonetim ve denetimine
egemen ortaklar olmalari durumunda bu sayilan yaptirimlar ve onlara eklenen digerlerinin
yaninda esas olarak bunlarin ortaklik konumlarina son verildigi de bilinmektedir.
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2) Tiirk Ticaret Kanunu®

Hukuk sistemimize gore anonim ortakligi Yonetim Kurulu “idare eder” (TK.317). YK’ nin bu
gorev ve yetkisi, Kanun’da agik¢a hiikiimlendirilmis olmamakla birlikte, uygulamada
ortakligin hem stratejik yonelimini, faaliyet ve biit¢e, plan ve uygulamalarini, sonuglarinin
degerlendirilmesini de igine alan isletme yonetimini kapsar (management), hem de bu islerin
bir boliimiinii paylastig1 “murahhas”larin ¢caligmalarinin denetlenmesini igerir.

Isletmesel yonetim ve bir 6l¢iide denetim fonksiyonlarini elinde bulunduran YK iiyeleri kural
olarak ya ortaklik esas sdzlesmesi ile tayin edilir ya da GK tarafindan se¢ilir ve mutlaka
paydaslardan olusur (TK.312). Ortakligin amaglar1 dogrultusunda faaliyet alaninin
gerektirdigi islerin yiiriitiilmesi i¢in YK, bu islerin tamamin1 ya da bazilarini kendi i¢inden
sectigi liyelere (murahhas {iye) birakabilir. Ayn1 gorev paylasim ve aktarimi esas sézlesme ile
GK veya YK’ nin yetkili kilinmis olmas1 durumunda , paydas olmayan (murahhas) midiirlere
de yayilabilir (TK 319,f.2). Bu takdirde murahhas miidiirler ortakligin islerini, YK nin devri
miimkiin olmayan yetki ve gorevlerinin digindakileri igeren bir ¢ergeve i¢inde, KY
literatiiriinde Board of Management olarak adlandirilan ve icra goérevini yerine getiren heyetin
islevine paralel bi¢cimde yiiriitiirler.

Ortakligin yonetiminde kaptan kdskiinii olusturan YK’ nin bu ¢ok 6nemli konumu hig
kuskusuz ¢ikar ¢catigmalar1 ve sahip olunan giiciin kotiiye kullanimi olasiliklarini 6ncelikle
giindeme getirir. Bunlar1 6nlemeye yonelik olarak KY arayislar ¢cergevesinde ortaya atilan
¢oziim yollarindan birini olusturan bagimsiz iiyelik, TK sisteminde yer almamistir. Ad1 gecen
sistemde bu tiir olumsuzluklarin 6nlenmesine yonelik bagka setler bulunmaktadir. Bunlarin
basinda YK {iiyesinin 6zen borcu gelmektedir. Bu borcun kapsami, onu yasallastirildigi TK.
320’den yollama yapilan BK 528 f.2 dogrultusunda YK iiyesinin ortakligi,hem onun tiizel
kisiligini hem de paydaslarin hak ve ¢ikarlarini iyi niyet, hakkaniyet, bilgi ve tedbir cergevesi
icinde dikkatle ve kendi ¢ikarlarini 6tekilerin niine koymadan yonetmesini igerir.

YK {iyesinin, yonetime iliskin hareket 6zgiirliigii, ortaklikla islem ve rekabet yapma
acilarindan da siirlandirilmigtir. TK.334 geregince, herhangi bir YK iiyesi GK izni

olmaksizin kendi veya baskasi adina bizzat ya da dolayli olarak ortaklikla, ortakligin
konusuna giren bir ticari islem yapamaz.

Keza, TK 335 geregince, herhangi bir YK iiyesi GK izni olmaksizin ortakligin konusuna giren
ticari islem cinsinden bir iglemi kendisi veya bagkasi hesabina gergeklestiremez, ayni is
dalinda faaliyet gdsteren bir baska ortakliga da sinirsiz sorumlu ortak sifatiyla giremez.

Uyenin ortaklik icinde ¢ikar catismasinin olabilecegi durumlarda, kendi lehine hareket
etmesini dnlemeye yonelik bu hiikiimlere paralel bir hiikiim de onun YK toplantilarina
katilma hakkini sinirlar. TK.332 geregince, YK {iyeleri kendilerinin ya da yakin akrabalarinin
kisisel ¢ikarlarina iliskin hususlarin goriisiilmesine katilamazlar.

Sistemimizde, YK iiyelerinin ve isletme yonetiminin, evrensel KY arayislarina ivme
kazandiran sirket skandallarinda sik¢a rastlanildigi {izere kendi lehlerine yiiksek iicret ve
benzeri menfaatler tahakkuk ettirmelerini setlemek iizere de gesitli hiikiimler bulunmaktadir.
Bu ciimleden olmak iizere {icretlendirmenin GK tarafindan yapilmasi (TK.333) ve belirli

%3 6762 Sayili TTK da da (RG. No: 9353, T: 9.7.1956) bu calisma kaleme alinirken biiyiik bir degisiklik
yapilmak iizere idi.
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kosullar olusmadikg¢a s6z konusu kisilere ortaklik kazancindan pay dagitilmamasi (SPKn.15/2
ve bagli alt mevzuat) gibi 6nlemleri saymak miimkiindiir.

GK’nin son sozii sOyleyen “esas karar organ1” olmasina karsin ¢ok seyrek toplanmasi,
evrensel diizleme dagilmis olabilecek paydaslarin ortakligin islerini zamaninda ve yeterli
derinlikte izleyememeleri gibi hususlar bu kurulun giiciinii, ortaklig1 “bilfiil” yoneten YK
karsisinda azalttigindan, giicii elinde toplayan YK’ nin gerek yonetimsel gerek denetimsel
islevleri ¢ercevesinde bu giicii kotliye kullanmamasinin geregi dogrultusunda TK’da
Ongoriilmiis “alan daraltic1” 6nlemler ¢esitli yaptirimlarla da giiclendirilmistir. TK 336, 337,
338, 339, 340, 341, 342 ve 346 maddeleri uzantisinda ve SPKn. nun ¢esitli hiikiimleri
cercevesinde ibra edilmemekten, haklarinda sahsi sorumluluklarini hedef alan yargisal
takiplere kadar genisleyen bir yaptirim yelpazesi, bir ya da birden ¢ok kisi veya grubun
yonetim olanaklarini kendi ¢ikarlarina ve baskalar aleyhine kullanmalarini caydirmak
amaciyla yiiriirlikkte bulunmaktadir.

1)  SPK KYI’nin YK’da Bagimsiz Uye Bulundurulmasi Dogrultusundaki
Y aklagiminin Kurumsal Yonetim Arayislarinin Amacina Uygunlugu ve Hukuk
Diizenine Etkileri A¢ilarindan Degerlendirilmesi

Yukarda, birinci boliimde altin1 ¢izdigim gibi “birey”’in ekonomik i¢giidiisii ve o dogrultuda
sergiledigi faaliyet, “zenginlesme” hedefine yoneliktir. Tarihsel siire¢ i¢cinde bu hedefe
ulagabilmek i¢in tekil giiciin yetmedigi noktada bireyler bir araya gelmeye baglamislar ve
ticari ortakliklar giin 15181na ¢ikmistir. Zaman derinligi i¢inde, gereksinimlere bagli olarak az
ortak/siirli sorumluluk, ¢ok ortak/sinirlt sorumluluk, az ortak/sinirsiz sorumluluk gibi farkl
hukuksal elbiseler giydirilen bu ortakliklarin en gelismis modeli olan ve yalniz kuruldugu,
calistig1 yerel cevreden degil, tersine ulasilabilen tiim evrensel kaynaklardan finansman
saglamay1, “zenginlesmeyi” bu yoldan daha yukar1 noktalara tasimay1 amaglayan halka agik
anonim ortakliklarin bu kaynaklara ulasabilmesi, oralardan gii¢ elde etmesi ve bununla
yarattig1 katma degeri doniip kendisine bu katkiy1 yapanlarla paylasmasi serbest piyasa
ekonomisinin globallesmesi acisindan vazgegilmez 6nem tasir. Sistemin siirdiiriilebirligi
acisindan mala ve para ve sermayeye dayali hareketlerin kiiresel diizlemde basarili bir
akigskanliginin bulunmasi ve bunun istikrarli ve giivenli olmas1 gerekir. Bunlari saglamak igin
bir yandan devletler, uluslararasi 6rgiitler, oyunun diinyanin her tarafinda oynanabilmesini
kolaylastiracak ortak bir finans dilini hukuk uyumlastirmalar1 ve yeni hukuksal
diizenlemelerle olusturur, adeta tek bir giris kartiyla tek bir pazarda is yapma olanagin
gelistirirlerken, bu pazarda yer tutmak isteyen ortakliklar da kendilerine bu dogrultuda ¢eki
diizen vermek zorundadirlar.

Kurulusu itibariyle Ticaret siciline kayith oldugu tilkede halka agilmak suretiyle kendisine
kaynak katkis1 yapan ¢ok sayidaki katilimecinin ya da bunun da 6tesine gecerek yararlandigi
uluslararasi yatirim odaklariin karsisina ¢ikan ortakliklarin, yeni bir sorumluluk ve bunun
gerektirdigi yapilanma anlayis1 ¢ergevesinde, ortaklarina ve diger menfaat sahiplerine, sosyal
sorumluluklar1 da dahil olmak iizere giivenilir ve verimli bir mekanizma bigiminde
caligtiklarini gostermeleri gerekir. Isletme verimliligi ve hukuksal sorumlulugu birlikte iceren
bu mekanizmanin kurulmasi ve istikrarla isletilmesi, K'Y arayislarinin amacini olusturur.

Bu ¢ergeve i¢inde yer almak isteyen tiim ticari ortakliklar arasinda mali kuruluglarin ve
bunlarin geleneksel lokomotifi olarak adlandirabilecegimiz bankalarin da bu dogrultuda
yapilanmalarin1 gézden gecirmeleri ve yeni gereklilikleri yerine getirmeleri belki de diger
hepsinden daha 6nemlidir. Bankalarin basini ¢ektigi finansal sistem, piyasa ekonomisinin

38



“merkezi sinir sitemi” olarak adlandirilir®®. Reel ekonomik faaliyetlerin gereksinim duydugu
kaynak ihtiyacini agtiklar1 krediler yoluyla karsilamak suretiyle bir nevi para yaratma
mekanizmasi olarak faaliyet gosteren bankalarin sistem icinde islevlerini istikrar ve giiven
icinde, etkin ve verimli bi¢imde yerine getirmeleri, piyasa ekonomisinin islerligini belirleyen
temel taslardan birini olusturur. Bankalarin kredi veren miiesseseler olmalarinin yanisira,
ticari ortakliklara goniillii olarak ya da zorunluluk sonucunda ortak olmalari, bunlarin
ekonomik sistemin biitiinii igindeki yerini biiyiitiir ve kendilerini ¢ergeveleyecek KY
kurallarinin dnemini artirir™, ticari ortakliklardan farkli diizenlemelerin getirilmesini gerekli
kilar®®. Giiglii ve saglikli bir bankaciligin mevcut bulunmadigi bir iilkenin sermaye
piyasasinin gii¢lii ve hareketli olmasi da miimkiin degildir57. Saglikli bir kaynak yaratma ve
aktarma mekanizmasi sistem ag¢isindan ne derecede olumluluk arzederse, mekanizmanin aksi
yonde ¢alistirilmasi da o denli biiyiik olumsuzluklara neden olur. Bu nedenle, bankaciliin
cok 1yi bir hukuksal ¢erceveye oturtulmasi biiyiik 6nem tasir. Bu ¢erceveye, ¢esitli yasalarin
hiikiimlerinin yani sira, esas sozlesme kurallar1 da dahil olup, KY ilkeleri gibi goniilli
uygulamalar da destek gorevi yapar. Menfaat sahipleri (Stakeholders) sinifi iginde yer alan
mevduat sahiplerine ait tasarruflari reel ekonomiye bir para yaratma mekanizmasi bigiminde
katlayarak aktarma islevi goren ve bu nedenle “risk yonetme sanati”nin icra edildigi
bankalarin idaresi de bu ylizden 6zel ihtisas, deneyim ve teknolojik olanaklarin beceriyle,
diiriistliikle, saydamlik icinde ve zamaninda, dogru hesap ve bilgi verecek bi¢gimde
kullanilmastyla gergeklestirilmelidir. Yeni enstriimanlar, yeni iligski bi¢imleri, yeni agilimlarin
gerektirdigi yeni risk anlayisi ve degerlendirmesinin en uygun bigimde yapilmasini saglamaya
yonelik hukuksal ve teknik arayislarin yaninda KY ¢alismalar1 ¢cergevesinde bankalara doniik
Oneriler de bu yilizden 6nem tasir.

Konuya KY arayislar ¢cergevesinden baktigimizda, bankalarin evrensel plandaki éneminin
iilkemizdeki izdlisiimiiniin de ayn1 dogrultuda oldugunu saptariz. Hatta, yanlis yapma liiksiine
daha az sahip bir gelismekte olan iilke ekonomisinin mali sistem kalitesinin yaratacagi
sonuclar dikkate alindiginda, bu 6nemin bizim agimizdan daha da belirleyici oldugunu
goriiriiz.

Tiirkiye’de bankacilik sistemi, IMKB’de, hisse senetleri halka arz edilmis olan on iki banka
tarafindan temsil edilmektedir. Bu bankalar ve halka aciklik oranlari sunlardir : Is Bankas1 %
31, Akbank % 28, Garanti Bankas1 % 31, Yap1 ve Kredi Bankas1 % 42, Finansbank % 29,
Digbank % 35, T.Ekonomi Bankas1 % 20, Tiirkiye Kalkinma Bankas1 % 1, Tiirkiye Sinai
Kalkinma Bankas1 % 35, Sekerbank % 35, Alternatifbank % 5, Tekstilbank % 22 . Bunlarin 9
Temmuz 2004 tarihli Takasbank verileri itibariyle 6denmis sermayeleri tutar1 5.947.227
milyar TL.dir ( 4.107.200.967 ABD dolar1 ). Piyasa degerleri tutar1 da 25.169.446 milyar
TL.dir ( 17.382 milyon ABD dolar1 ). Bu bankalar, yukarda da belirttigim gibi, Bankalar
Kanunu’nun disinda anonim ortaklik tiizel kisiligini haiz ticaret kurumlar1 (TK.12) olarak TK
hiikiimlerine tabidirler. Bunun yaninda, SPKn.m.50 uyarinca, menkul kiymetlerini halka arz
etmis olmalarindan 6tiirii sinirh bicimde ad1 gegen yasanin da kapsami i¢indedirler.

2000/2001 Yillarinda yasanan ekonomik/mali kriz sirasinda aralarinda halka ag¢ik olanlar da
bulunan ¢ok sayida bankanin yonetim ve denetimi TMSF’ye devredilmis ve/veya bankacilik

* WALKER, L. John : Building The Legal And Regulatory Framework, s. 32, 61 vd.

% CLAESSENS, Stijn : Synthesis Note Global Corporate Governance Forum Research Network Meeting,s.3

% CLAESSENS, Stijn : Corporate Governance and Development. Global CG Forum Focus I. The Worl Bank,
2003,s.30

> OMAN, Charles — FRIES, Steven — BUITER, Willem : Corporate Governance in Developing, Transition and
Emerging-Market Economies. OECD Development Center. OECD, 2003,s.26
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yapma ve mevduat kabul etme izinleri iptal edilmistir. Kendilerine yonlendirilen tasarruflarin
yanlis ve/veya kotiiye kullanimi sonucunda risk yonetimi agisindan sikintiya diisen ve
kamusal denetim yetersizligi ve saydamlik eksikligi dolayisiyla hizlanan ¢okiisleri sonucu bu
yaptirimlarla karsilasan bankalarin verdikleri zararlar mevduat sahipleri ile sinirli kalmamais
ve tiim sistemi olumsuz etkileyerek ulusal ekonomiye ¢ok ciddi bir darbe indirmistir®.

Bankalarin yol agtiklar1 bu zararlar genel olarak ehil olmayan ydnetim sonucu mali biinyenin
giiclendirilemeyecek Ol¢lide zayiflamasi veya bankalarda olusan ve ¢oklukla mevduat
sahiplerine ait kaynaklarin yonetim ve denetime egemen kisilerin kendi ¢ikarlarina
kullanilmasi1 yoluyla ger¢eklesmistir. (Kamu bankalarinin gorev zararlar1 dolayisiyla yol
actiklar1 stkintilar bu makalenin kapsami disindadir). Ister ehliyetsiz ve basarisiz yonetimden
kaynaklanan ticari zarar olsun, isterse cezai su¢ niteligindeki eylemler sonucunda ortaya
¢ikmis olan zarar olsun, sonucta her halde istenilmeyen duruma gelinmesinde biiyiik pay
kuskusuz bankanin yonetimine ait bulunmaktadir. Tiim ticari ortakliklarda oldugu gibi
bankalarda da isletme faaliyetlerinin sonuglarini belirleyecek olanlarin basinda yoneticiler
gelir. YK iiyelerinin kapal1 (Ige doniik) ortakliklarda genellikle egemen ortaklardan
olusmasinda olsun®, ya da daha ¢ok drneklerine disarda rastlanilan halka agik (disa doniik)
kurumlarda oldugu gibi egemen sermayedarin disindaki yaygin ortaklar arasindan ya da
disardan se¢ilmesinde olsun, sonuglar tizerindeki belirleyici rolii, kurumlarin daha giivenli ve
verimli ¢alismasi dogrultusunda siirdiiriilen KY arayislarinin da bu konuda ¢esitli 6neriler
getirmesine, ilkeler vaz’etmesine, hatta uygulamaya kurallar ekletmesine ilham kaynag1
olusturmustur. Bagimsiz iiyelik kavrami da bu gergevede ortaya atilmis bulunmaktadir.
Asagida YK’da bagimsiz iiye bulundurulmasinin “derde deva” olup olamayacag isletmesel
ve hukuksal acilardan irdelenecektir.

1) YK’da bagimsiz iiye bulundurulmasi yoniindeki yaklasimin kaynagi, ¢ikar
catigmasinda yonetim giiciiniin kotiiye kullaniminin 6nlenmesi gereksinimidir.

Insanoglunu parasal “zenginlesme”ye ydnelten i¢giidiisii, onun amacin1 bazen bagkalarinin
fakirlesmesine neden olacak yasa ya da ahlak dis1 davraniglarla gergeklestirmeye calismasina
da yol agabilir. Kapitalist sistemde, her ne kadar vahsi kapitalizmden giliniimiiziin rekabetci
kapitalizmine gelinirken bir miktar yumusamis da olsa, “zenginlesme”, baskalarinin
fakirlesmesi pahasina gerceklesebilir. Bu, sistemin 6ziinde yer alan ve ¢ok tartisilmis, lehte ve
aleyhte taraftar bulmus olan bir olgudur. Ne var ki, bu olgunun kabul gérmesi, bagkasinin
fakirlesmesi pahasina da olsa zenginlesmenin ancak “yasal ¢erceve” i¢inde kalarak
gergeklestirilmesi durumunda miimkiin olabilir. Daha iyi, daha ¢aliskan, daha verimli olanin
one ¢ikmasina olanak taniyan sistemin izin vermedigi, onlemeye calistig1 husus, gii¢lii olanin
giicsiizii “yasalara aykir1 eylemlerle” ezmesidir. Serbest rekabete agik olan, onu 6zendiren
sistem, izin verdigi bu sert miicadele ortaminda yasalarla taninan haklarin ¢ignenmesine ise
gecit vermez.

*® Hazine Miistesari ibrahim Canakg¢1 ve BDDK Baskani Tevfik Bilgin’in TBMM Arastirma Komisyonu’na
verdikleri bilgiler 15181nda bu bankalar tarafindan topluma yiikletilen faturanin 77 milyar ABD dolarina ulastig:
hesaplanmistir. Hiirriyet gazetesi.13 Subat 2004. TMSF ise 1997 yilindan baslayarak hisselerini, yonetimlerini
ve denetimlerini biinyesine aldig1 bankalarin toplam maliyetini giincellestirmek amaciyla yaptigi calismanin
sonucunda s6z konusu bankalara aktarilan net degerin fon alternatif maliyetleri ve bor¢lanma faizleri ile birlikte
hesaplanmasiyla toplam maliyetin 46 milyar dolar oldugunu agiklamistir. Vatan gazetesi. 24 Temmuz 2004.

% Tiirkiye bu baglamda halka kapali ya da halka agiklik orani diisiik anonim ortakliklara sahip bulunmasiyla
insider sistem uygulayan iilkeler iginde yer alir. Bu konuda bkz. YURTOGLU, B. Burgin : Corporate Governace
and Implications For Minority Shareholders in Turkey.
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Ekonomi diinyasinin tamaminda oldugu gibi, ortakliklarda da onlar1 olusturan ve onlarin
cevresinde yer alan bireyler, gruplar, tiizel kisiler arasinda zaman zaman ¢ikar ayriliklari,
farkli tercihler, degisik egilimler ortaya ¢ikabilir. Michigan mahkemesinin 1919 yilinda
Dodge — Ford Motor Co. Davasinda kural koyarcasina ifade ettigi tizere, bir “is ortaklig1, esas
olarak, ortaklarin ¢ikar1 dogrultusunda Srgiitlenir ve yonetilir”®. Oncelikli hedef olarak bu
mahkeme karari ile yargisal ifadesini de bulmus olan “hissedar ¢ikar1” ise her hissedar igin
baska olabilir ve bu dogrultuda ortaklardan bazilar1 kendi zenginlesmelerini saglamak
amaciyla baskalariin yasal haklarini ¢ignemeyi de goze alabilirler. Bunun yaninda,
kapitalizmin kiireselleserek ¢cok uluslu ortakliklar ve halka agik biiyiik sirketlere zemin
kolaylastirmasiyla, ¢cok ortakli bu rgiitlenmelerin yalnizca paydaslar degil, hissedar olmayan
yoneticileri de kendi zenginlesmeleri i¢in benzer yollara bagvurarak ortaklarin ve menfaat
sahiplerinin hem ¢ikarlarini hem de yasal haklarini ¢igneyebilirler®.

Ortakliklarin yonetimini ve denetimini ortak ya da yonetici kimlikleriyle egemenlikleri altinda
bulunduranlarin bu gii¢lerini diger ortaklarin, menfaat sahiplerinin ve toplumsal ¢ikarlarin
aleyhine olarak kotiiye kullanmalarinin sistemin gelecegini tehlikeye atacak boyutlara
ulagsmaya baslamasiyla birlikte KY adi altinda toplanarak siirdiiriilen ¢are arayislari, yetki
kullaniminin suistimalini 6nlemek amaciyla, yukarda yetkinin esas toplandig1 yer oldugunu
sOyledigim YK’nin olusumu, ¢alisma ve sorumluluk esaslar1 tizerinde ¢6ziim iiretmeye
odaklanmustir.

Y o6netim giiciinii kim, nasil kotiiye kullanabilir ?..Cikar ¢atismasi nasil ve kimler arasinda
cereyan edebilir ?..Ortaklarin, menfaat sahiplerinin ve toplumun haklarinin ¢ignenmesi KY’e
iliskin uluslararasi literatiirde agirlik verildigi lizere salt ¢ikar catismasina bagl olarak
yonetim egemenliginin kotiiye kullanimina m1 baglanmalidir ?..

Bu sorularin yanitlari, ortakligin yapisina ve faaliyette bulundugu is alaninin 6zelliklerine
gore degisir. Kapali aile sirketlerinin bu gergevede ortaya koyduklari tablo ile binlerce ortag:
olan ve adeta sahipsizlesmis biiyiik ortakliklarin gosterdikleri manzara ayni1 olmayabilir.
Keza, gida sektoriinde imalat yapan bir HAAO ile ¢ok uluslu bir bankanin da yonetimsel
acidan ortaya ¢ikardiklari sorunlar, neden, kapsam ve taraflar agilarindan farkliliklar
arzedebilir.

1.1) Cikar ¢atismasi kimler arasinda ve nasil olur ?

Konumuzu ilgilendiren halka ag¢ik banka ortakliklarinda ¢ikarlar catisabilecekler ve bu
catisma ortaminda haklar1 ¢ignenebilecek olanlar sunlardir :

Ortaklik, Tiirk bankalarinin yukarida verdigim halka aciklik oranlarina kosut bigimde, ice
doniik yapida ise yani cogunluk hisseleri hakim sermayedarda bulunuyor, onun sahip oldugu
halka agik ya da kapali bu gogunluk hisselerine karsilik geride kalan hisseler daginik ya da
toplu bicimde GK’da ¢ogunluk olusturamayan yatirimer ortaklarin ellerinde bulunuyor ise

% MILLSTEIN, M. ira : agm.s.11

%! Ortaklarin mi yoksa menfaat sahiplerinin mi degerlerinin 6n plana alinacagi ve ¢ikar ¢atigmasinda hangilerinin
korunacag1 yolunda finans dgretisinde yapilan tartigmalara katilan Bozkurt, “Oyle gériiniiyor ki, 21.Yiizy1lin
baslarinda orta yol seklindeki sirket hedefleri (¢ikar gruplarinin menfaatini gozeterek hisse senedi Pazar fiyatini
yiikseltme) sirketlerin yonetim ve politikalarinda hakim olacak, sonugta yonetim tarzlari arasindaki farkliliklar
azalacaktir” demek suretiyle ¢ikar ¢atigmasinin, ortaklik menfaati dogrultusunda, bir noktadan sonra ¢ikarlar
koalisyonuna déniisebilecegine isaret etmektedir. BOZKURT, Unal : Kimin Degeri ? Ortaklarin m1 Yoksa Diger
Cikar Gruplarmin mi ? stanbul, 6 Ekim 1988
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veya hakimiyet, oy cogunluguna (majorité téchnique)62 sahip olmamakla birlikte 6zellikle YK
iiyeligi seciminde imtiyazli paya sahip olanlar tarafindan kullanilabiliyor ise bu takdirde
baslica ¢ikar ¢atismasinin taraflari, yonetim giiciinii her iki halde de elinde bulunduran bu
ortaklar ile onlarin karsisinda azinlikta kalanlardir. Bu ¢atismada, ortakligin yonetimine
egemen olanlar, kendilerine doniik maddi avantaj yaratacak bicimde yasal olmayan c¢esitli
yollardan kazang aktarimi yapmak (hortumlama/tunnelling), kazanci diisiik géstermek gibi
klasik ¢izgilerle karsilarinda yer alanlarin haklarini ¢ignerler. Paydaslar (shareholders)
arasinda, yasal olmayan yontemler uygulanmasi sonucunda kaybolan ¢ikar dengesinin
diginda, bu yollara bagvurulmasi menfaat sahiplerinin (stakeholders) yasalarla korunan hak ve
cikarlarini da ¢esitli bigimlerde olumsuz etki altina alir. Bankalar agisindan genis tutuldugunu
yukarda goérmiis oldugumuz “menfaat sahipleri” arasinda bankanin mudileri, ondan saklama
hizmeti alanlar, orada ¢alisan personel, ona kredi aganlar ve ondan kredi kullananlar ile kamu
yararni temsil eden Idare de yer alir. Hakim ortaklarin banka kaynaklarini sémiirmeleri
ve/veya bu dogrultudaki eylemleri sonucunda bankanin tasfiyesine yol agmalar1 ya da
bankacilik yapma izninin kaldirilmasina ve iilkemiz uygulamasinda oldugu gibi TMSF’na
devredilmesine sebebiyet vermeleri durumunda, sayilan menfaat sahiplerinin hak ve ¢ikarlari
da yasal olmayan yollardan ¢ignenmis olur. Bu climleden olmak iizere, mevduat sahipleri,
bankaya emanet ettikleri birikimlerinin sigorta disinda kalan kisimlarini kaybedebilirler,
kayden ihrac edilmis Devlet I¢ Bor¢lanma Senetlerini orada tutanlar bunlar {izerindeki
haklarinin giiciinii yitirebilirler®, calisanlar islerinden olabilirler ya da ticretleri indirilebilir,
bankalara borg veren sendikasyon iiyeleri agtiklar kredileri geri alamayabilirler, kredi
kullanan ve is yasamini bankayla arasindaki iliskilere gore diizenlemis olan firmalar akreditif
acamamaktan, teminat mektubu alamamaya hatta nakit kredilerin zamanindan 6nce geri
cagrilmasina kadar varan beklenmedik siirprizlerle karsilasabilirler ve nihayet kamunun
dolayli bigcimde etkilenmesi s6z konusu olabilir; yasalara aykiri eylemler sonucunda zarara
ugrayan, tasfiye olma konumuna gelen veya devir yoluyla kamunun sirtina devrilen bankalar
hem vergi kaybina neden olurlar hem de zararlarinin sonugta toplum tarafindan iistlenilmesine
sebebiyet verirler.

Ortaklik, disa doniik yapida ise, yani drneklerine genellikle geligsmis finansal diizlemlerde
rastlanildig1 lizere, paydaslik yapisi yaygin ve kii¢iik yatirimeilar tarafindan olusturulmussa bu
defa, adeta sahipsiz kalmis olan ortakligi idare etmek iizere segilen yoneticiler, sevk ve
idareye hakim olurlar . Kapitalizmin gelismis ortaklik yapisina erisme agsamasinda ortakligin
idaresinin profesyonel yoneticilere gegmesiyle (Managerial capitalism)640rtaya cikan bu
durumda esas ¢ikar ¢atismasi bu kez icra islevini bilfiil yerine getiren profesyonel yoneticiler
(managers) ile (kiiglik ve daginik) ortaklar ve onlar1 temsilen YK ya secilenler (directors)
arasinda cereyan eder.Bu durumda da icray1 sirtlanan iist yonetim, gerceklestirdigi eylemlerle
yalniz paydaslarin degil, menfaat sahiplerinin de hak ve ¢ikarlarini ¢igneyebilir . Bu ciimleden
olmak tizere, profesyonel yoneticilerin banka tizerinde oynayarak kendi lehlerine yasal
olmayan yollardan ¢ikar saglamalarinin bu kez 6ncekinden farkli ve onun tersine bir yontemi
daha bulunmaktadir. Bu yontem, banka kazancinin eksik gdsterilmesi degil, tersine, olmayan
kazancin varmis ya da mevcut diisiik kazancin daha ¢okmus bi¢ciminde agiklanmasiyla
uygulanir . Ortakligin uzun vadeli ¢ikarlarini ve ortaklarin bundan yararlanma haklarin
dikkate almayan yoneticiler, muhasebe hileleriyle aslinda var olmasa bile varmigcasina

82 BIRSEL, T. Macit (C.Berr’den aktaran): Anonim Sirketlerde Azinlik Haklar1. imran Oktem’e Armagan.
A.U.H.F.Yayinlar1. Ankara, 1970,s.647.

8 TANOR, Reha : Devlet i¢ Borglanma Senetlerinin Kaydi Deger Olarak Ihracina iliskin Yasal Diizenlemelerin
Kendi iglerinde ve Yasal Diizenlemeler ile Finansal Uygulama Arasinda Gozlenen Ortiismezligin Hukuksal
Sonuglar1 Uzerine Bir Degerlendirme. Galatasaray Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi. 2/2002 s,189 vd.

# MILLSTEIN, M. ira : Agm.s.13

42



kazang gdstermek ya da mevcut kazanci sisirmek suretiyle ortakligin borsa degerini yukari
dogru yapay yollardan iterek yiiksek {icret, ikramiye, hisse alimi (stock option) gibi kisisel
cikarlar elde etmeyi hedeflerler. Bu sekilde gizledikleri olumsuzluklar ve bozduklar1 dengeler,
sonugta bankanin “istenilmeyen durumlara” diismesine ka¢inilmaz bigimde yol aginca hem
paydaslarin hem de basta mevduat sahipleri olmak iizere tiim menfaat sahiplerinin ¢ikarlart
¢ignenmis olur. Burada tek farklilik, bu yondeki olumsuzluklarin “ilk basta” vergi kaybina yol
acmamasidir. Zira, olmayan bir kazang¢ varmis gibi gosterilmek suretiyle onun vergisi
o0denmekte, daha gercekei bir ifadeyle ortaklarin cebinden ¢alinmaktadir. Ancak tabii son
tahlilde banka i¢in deniz bittiginde kamu alacaklar1 bakimindan da ayni olumsuzluklar ve
kayiplar kac¢inilmaz olarak yine giindeme gelir.

1.2) “Istenilmeyen durum”a diisiilmesinin tek nedeni yonetim giiciiniin kétiiye kullanimi
midir ?

Her iki halde de yani ister ige doniik ister disa doniik ortaklik yapisinda olsun, yukarda sayilan
ve rekabetci sistemin izin vermedigi “hak ve ¢ikar ¢cignenmesi”, yonetim giiciiniin kotiiye
kullanimi (suistimali) sonucunda gergeklesir. Bu kotiiye kullanim nedeniyle haklari ve
cikarlari ¢ignenen ortaklar ve menfaat sahipleri magdur olurlar. Bununla birlikte burada
dikkat edilmesi gereken bir husus daha vardir : Ortaklarin ve menfaat sahiplerinin hak ve
cikarlarinin ¢ignenmesiyle sonuglanan bankalarin “istenilmeyen durumlara” diismesi olgusu
sadece yonetim giiciiniin kotiiye kullanimi sonunda m1 ortaya ¢ikar ? Yoksa paydaslarin ve
diger ilgililerin, yonetim giiciinii ellerinde tutanlarin kétii niyetli davraniglarinin olmadigi
durumlarda da ¢ikarlariin ¢ignenmesi ve ekonomik zarara ugratilmalart miimkiin miidiir ? Bu
soruya verilecek yanit “evet”tir ve asagida sayilacak olumsuzluklarin yol actig1 zararlarin hig
de kiigimsenmeyecek ol¢lide oldugunu kabul etmek hatta daha da vahim sonuglar
dogurabilecegini saptamak, giivenli ve verimli bir mekanizma olusumunu amaclayan KY
arayislari ile bulunmak istenen ¢oziime yol gosterici olabilmesi agisindan biiyiik 6nem tasir.

Y o6netim giiciiniin kotliye kullanimi, ortaklarin ve menfaat sahiplerinin hak ve ¢ikarlarinin
¢ignenmesine yol agar ama bu hak ve ¢ikarlarin ¢ignenmesine yol agan sadece bu kotii niyetli
kullanim degildir. Baska baz1 6nemli etmenler de ayn1 sonucu dogurabilir.

Ortaklar ile menfaat sahiplerinin ve toplumun ¢ikarlarinin ¢ignenmesi sonucunu doguran ve
yoneticilerin kotii niyetinin disinda kalan etkenleri, banka i¢i ve banka dis1 etkenler olarak
ikiye ayirabiliriz.

Banka i¢i etkenler denince, akla ilk gelmesi gereken, ydnetim beceriksizligidir. Iyi niyetli de
olsa uzmanlik bilgi ve deneyimi agilarindan yeterince donanima sahip olmayan yoneticilerin
elinde bir bankanin ¢ok gii¢ durumlara diismesi ¢cok da gii¢ degildir. Bir yandan finansal iiriin
yelpazesinin stirekli gelismesinin ortaya ¢ikardig izleme ve uygulama gii¢liigii, diger yandan
sermayenin sinirsiz dolagim olanaginin artmasiyla dogan sicak para riski ve hatta teknolojik
gelismelerin zaman zaman ortaya ¢ikarabildigi islem riski gibi etkenler cogalan ve genisleyen
riskler ortaminda bunlarin yonetilmesi sanat1 olarak tanimlanan bankacilig1 giderek daha “zor
zenaat™ haline getirmektedir®. Bu giigliiklerin altindan kalkabilecek yetenek ve donanimda
olmayan iyi niyetli yonetimlerin bankay1 kotii yonetmeleri ve ortaklari ile menfaat
sahiplerinin zararlarina yol agmalar1t miimkiindiir.

Banka dis1 etkenlere gelince, herseyden 6nce makroekonomik iklimin elverissiz oldugu,
yiiksek reel faizlerin uygulandigi ve enflasyonun tahrip edici etkilerinin yiiksek oldugu

% Banka risklerinin gesitli tasnifleri igin bkz: KARACAN, A. ihsan (Benston, Kane ve Saunders’dan aktaran):
Bankacilik ve Kriz.Finans Diinyasi1 yayinlar1. Titiinbank. 1996,s.19 vd.
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donemlerin, mali sistem iizerinde olumsuz izdiistimlerinin bulundugunu belirtmek gerekir.
Ekonomik ve siyasal istikrarin bulunmadigi donemlerde saglikli yollardan kazang iiretmek
glictiir. Sistemin kamu bankalar1 — 6zel bankalar arasinda ayricaliga yol agmasi ve siyasal
tercihlerle kamu bankalarinin, bankacilik sanatinin gerektirdigi risk algilamasi ve
Olgtimlemesi kriterlerinden uzaklasan yonetimler altinda olmasi da sistem genelini bozan bir
baska unsurdur. Serbest piyasa ekonomisinin uygulanmaya calisildig1 bir ortamin, devlet¢i
bakisin egemen oldugu bir hukuk sistemiyle diizenlenmesi ise taraflarin ¢ikarlarinin
zedelenmesine gegit olusturan ¢ok ciddi bir ikilemdir. Siirsiz mevduat giivencesi taninmasi,
durumu bozulan bankalarin iflas ve tasfiyesine izin vermek yerine Fona alinmasi gibi sistemin
Oziine aykir1 diizenlemelerle esit rekabet kosullarinin bozuldugu, hukukun temel taglarindan
olan miilkiyet hakkina saygi duymayan “yasa’nin bile bulundugu bir hukuk diizeninin hem
haklar hem de ekonomik ¢ikarlar agisindan ortaklar ve menfaat sahipleri i¢in ne derecede
yikic1 olabilecegi ¢ok yakin gegmisimizde yasanmis bulunmaktadir®®. Saydamlik, hesap
verebilirlik ve kamuya zamaninda dogru ve yeterli bilgi agiklamanin yiikselen/aranan deger
oldugu ve KY arayislari ¢cergevesinde on planda yer aldigi bir makro ekonomik ve hukuksal
diizlemde bankacilik sirrinin ¢ok genis ve yanlis yorumlanmasiyla, arananin tam tersi
sonugclarla karsilasilmis ve hukuk normlarinin kullanim bigimi ya da elverigsiz yorumlara
neden olabilecek hukuk normlarinin varlig: gibi nedenlerde &tiirti, shareholders ile
stakeholders’in hirpalanmasina, toplumun bedel 6demesine yol agilmistir.

2) YK’da Bagimsiz Uye Bulundurulmas: Yéniindeki Yaklasim, Cikar
Catismasinda Y6netim Giictiiniin Kétilye Kullanimini Onleme Dogrultusunda
Isletme A¢isindan Uygun Coziim Miidiir ?

HAAO’larda ve 6zellikle bu nitelikteki bankalarda, taraflarin ¢ikarlarinin ticareten dogal
olarak kabul edilmesi gereken ¢atigma siirecinde yonetim gliciiniin kétiiye kullanimi ve bunun
coklukla YK iiyeleri eliyle gerceklestirilmesinin, hak ve ¢ikarlari yasalarla korunan ortaklar
ve menfaat sahiplerinin aleyhine nasil sonuglar dogurabildigini yukarda gordiik. Simdi sira su
sorunun yanitint vermeye gelmis bulunmaktadir : K arayislari, s6z konusu olumsuzluklarin
giderilmesi dogrultusunda ¢ok 1srarli bigimde YK’da bagimsiz iiye bulundurulmasini hatta
cogu yerde YK’nin ¢ogunlugunun isletmeyle ve ortaklikla ilgisi bulunmayan bagimsizlardan
olusmasini 6ngdérmektedir. Zaman zaman ve yer yer, giderek “oneri’den “ilke” gibi hukuksal
taniminin ne oldugu belirsiz bir ara istasyonu ge¢ip uyulmasi zorunlu “kural”a dogru
doniisme egilimi gosterdigini kaygiyla yineledigim bu 6ngorii, halka agik bir ticarethanenin,
bir bankanin giivenli ve verimli caligmas1 amacina hizmet edebilecek midir ? YK’ nin
cogunlugunun ya da sadece bir boliimiiniin bagimsiz iiyelerden olugsmasi durumunda
taraflardan bir kisminin digerlerinin hak ve ¢ikarlarini ¢ignemesi 6nlemeye yetecek midir ?
Boyle bir yeniden yapilanma tasarimi “ticarethane”nin varolus nedeni olan ortaklik
cikarlarina katki yapabilecek midir ?

Bu soruya ekonomi cephesinden ve isletme yonetimi agisindan bakildiginda evet yanitini
vermek kanimca miimkiin degildir. S6yle ki;

% Bankalar Kanunu’nun 14/3 maddesi hiikiimleri uyarinca halka agik hisselerin, bunlar1 hukuki merasime uyarak
satin almis bulunan ve bankanin gii¢ duruma diismesinde hicbir kusuru veya dahli olmayan yatirimeilarin
elinden herhangi bir mahkeme karar1 olmadan ve tazminat ddenmeden bir idari tasarrufla alinmasi bunun ibret
verici drnegidir. TANOR, Reha : Mali Sakinca Ureten Bankalarin Fona Devri Mekanizmasiin Mali ve Hukuki
Sonuglari. Diinya gazetesi. 28 kasim 2001. Bunun yani sira, Demirbank’in hakim sermayedarina ait hisselerin
TMSF’ye devrine iliskin idari tasarrufun da yargi tarafindan haksiz bulunarak iptal edildigini belirtmek isterim
(Damistay Idari Dava Daireleri Genel Kurulu. E: 2003/782, K: 2003/960).
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2.1) Bagimsizligin, iizerinde uzlagilmis bir dl¢iitii bulunmamaktadir.

KY literatiiriinde iizerinde 1srarla durulan ve YK’da bulunmasi hatta ¢ogunlukta olmasi 1srarla
istenen bagimsiz iiyenin ne anlama geldigi, korlerin fili tarifini andirircasina degisiktir. Oneri,
flke, Uygulama Kodu ya da Kotasyon kurali gibi degisik adlarla karsimiza ¢ikan metinlerde
“bagimsiz liye” kavraminin kimi kastettigi belirsizdir. Bir YK {iyesinin hangi niteliklere sahip
olmasi durumunda bagimsiz sayilacagi dogrultusunda agiklanan olgiitler birbirlerinden ciddi
farkliliklar gostermektedir. Sayet shareholders ve stakeholders olarak bireylerin, gruplarin,
kuruluslarin, toplumun hatta toplumlarin zarar gérmesine yol agan sirket i¢i olumsuzluklarin
giderilmesinde bagimsiz tiyenin gerekliligi soylenildigi lizere en azindan ¢ok onemli, hatta
kaginilmaz ise, o takdirde bu yargiya varanlarin kendilerini bu ¢ézlime ulagtiran arastirma,
inceleme ve Ol¢ltimlemeler gergevesinde “belirleyici unsurlar” izerinde mutabakat saglamis
olmalar1 gerekir. Bu unsurlardan biri de hi¢ kuskusuz bagimsizlik 6l¢iitii olmalidir. Oysa.
bagimsizligin ne oldugu baglaminda NYSE, LSE, SPK’nin ve digerlerinin kriterleri
birbirlerinden farklidir. “Bagimsiz kime denir” diye soruldugunda buna ABD’de bagka yanit,
Avrupa’nin gesitli sistemlerinde baska yanit, Tiirkiye’de daha baska yanit verilirse o takdirde
bagimsizliktan saglanmasi beklenen yarar daha isin basinda sakatlanmis olur. ABD’de
bagimsizlik 6l¢iitlerine uyan birinin TR’de uymamasi durumunda bu farkli yaklasimlardan
hangisinin dogruyu gosterdigini ve KY arayislarina uygun bulundugunu anlamak ve
savunmak miimkiin olmaz.Yukarda karsilastirma béliimiinde drnekledigim iizere, Ingiltere
uygulamasinda YK iiyeligi dokuz yildir siiren birinin bagimsizlik kriterlerine uygunlugu
kabul goriirken, ayn1 kisinin niteliklerinde hi¢ bir degisiklik olmadigi halde ertesi yil nigin
bagimsiz sayillamayacagi gibi yaklagimlarin mantigini da anlamak kolay degildir. ( YK
iiyeligi icin Ongoriilen gorev siiresi ile “bagimsizlig1” belirleyen bu sinir siiresini
karistirmamak gerekir). Ayni smirin SPK KY1’nde nicin dokuz degil de yedi yil olarak
ongorildiigi, NYSE’in yaklasiminda ise neden hi¢ yer almadig1 da kuskusuz anlasilir
olmaktan ¢ok uzaktir. Uyenin ortaklikla olan hissedar/miistahdem/is iliskilerinin nasil olmasi,
aile fertlerini hangi yakinlikta icine almasi ortakliktan elde ettigi gelirin hangi boyutta
bulunmasi gibi diger Olciitler de KY metinleri i¢cinde yine farkliliklar arzetmektedir.
Bagimsizlik, anilan bu metinlerin her birinde objektif kriterlerle tanimlanabildigine gore
bunlar arasinda farkliliklarin bulunmamasi gerekir. Bagimsizligin tilkeden tilkeye degisen bir
tanim1 olamaz. Farkliliklar varsa o zaman kriteryum objektivitesini yitirir, stibjektif hale
doniisiir. KYle ilgilenen her kesimin (sivil toplum orgiitleri dahil) kendisine gore farkli bir
bagimsizlik anlayisi ve tanimlamasi i¢inde ekonomik ve mali sistemin candamarlari olan
ortakliklar {izerinde bu sekilde bir yonetim tasarimlandirmasi ve zorlamasi yapmasi ise
ekonomi agisindan yarar degil, karmasa ve zarar dogurur. Cikarlarinin korunmasi hedeflenen
kesimler korunmak istenirken yeni ve daha vahim sonuglarla karsi karstya getirilebilir®’.

2.2) Bagimsiz iiyenin orani ve sayisi lizerinde bir uzlasma mevcut degildir.

YK’da bagimsiz liye bulundurulmasi sorunlari ¢ézecek ise ya da en azindan 6nde gelen

¢oziim yollarindan birini olusturacak ise o takdirde hangi nitelikteki ortakliklarda ne 6l¢iide
bagimsiz liye bulundurulmasinin bunu saglamaya yeterli olacaginin da bu oneriyi getirenler
tarafindan yine ¢esitli inceleme, arastirma ve degerlendirmeler sonucunda belirlenip ortaya

%7 Bagimsizlig1 farkli kurumlarin birbirlerinden farkli bigimde yorumlamalar1, bunun arkasindan dolanmak
isteyenlerin isini kolaylastirir, bagimsiz goriiniip aslinda belli gevrelerin ¢ikarlarina hizmet etmeyi amaglayanlara
arkasina saklanacaklar: giizel bir perde olusturur. Nitekim, Merill Lynch firmasi aleyhine acilan bir davada New
York Eyalet basgsavcisi Eliot Spitzer, “Miisterilere iletilen bilgiler ‘bagimsiz ve objektif analistler’ tarafindan
yapiliyor gibi gosterilse de, aslinda bu kisiler Merrill Lynch ile anlasmasi bulunan firmalarin adami gibi hareket
ediyorlardi” agiklamasi ile bu tehlikenin varligini vurgulamustir. Hiirriyet gazetesi. 9.04.2002
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konulmus olmasi gerekir. Oysa uygulamada, Oneri, Ilke, Uygulama Kodu ve Kotasyon kurali
adlar1 altinda karsimiza ¢ikan tablo, hem oran hem de sayi iizerinde belirli bir uzlagsmanin
bulunmadigin1 géstermektedir. Herseyden once ice doniik bir ortaklik yapisinda, disa doniik
bir ortaklik yapisina kosut bir iiyelik kompozisyonu aramak ger¢ek¢i olmaz. Biiyiik bir
boliimii hakim sermayedarin yonetim ve denetim egemenliginde olan bir HAAO ile ¢ok
dagilmis ortaklara sahip bir HAAO’nun YK’sinda {iye sayisi bile birbirlerinden genellikle
farkli olur. Bir ticari ortakligin giivenli ve verimli ¢alismasi, herseyden once, ortaklik
kompozisyonunun YK’da adil temsili ile baslar. Ortaklik yapisinin yonetime yansitilmasinda
carpiklik olmasi halinde hastalik belirtileri baslar. SPK KY1, bu baglamda herhangi bir ayirim
yapmaksizin tiim ortaklik yapilari i¢in ayn1 oran onerisini yapmistir. Oysa NYSE ve LSE
kotasyon kosullar1 arasinda yer alan bagimsiz iiyelik kavraminda igedoniik / diga dontik
ortakliklar arasinda dogru bigimde ayirim yapilmis ve farkli oranlar ve buna baglh
yiikiimliilikler getirilmistir. Ne var ki, farkl1 bedenlere kendilerine uygun elbiselerin dikilmesi
gereginin kavranilmig olmasina karsin elbiselerin viicudun ne kadarlik boliimiinii kaplamasi
gerektigi konusunda mutlak bir uzlasi saglanamamistir. Bir HAAQO’da ¢ikar ¢atigmasi
sonucunda yonetim giiciiniin kotiiye kullaniminin engellenmesi dogrultusunda YK’da
bagimsiz iiye bulundurulmasi en azindan iyi hatta kaginilmaz ise bu iiyelerin kurul i¢indeki
orani / sayist ne olmalidir ki istenilen ¢6ziimii saglayabilsin ? YK’ nin kacta kac1 bagimsiz
iiyelerden olugsmalidir ? Bunlar YK icinde yer almakla birlikte azinlikta kalirlarsa amaca
uygun sonug elde edilmis olabilir mi ? Yoksa oran yar1 yartya mi1 olmalidir ? Ya da, NYSE
bilinyesinde kurallastirildig1 tizere cogunlugun bagimsiz olmasi m1 dogru ¢6ziimdiir ? Eger
oyle ise neden ¢ogunluk yerine tamaminin bagimsiz tiyelerden olugmasi aranmamaktadir ?
Bagimsiz liyelik bir ilag olarak goriilityor ise bu ilacin dozu ne olmalidir ? Disa doniik,
dagimik ortaklik yapisina sahip isletmelerde YK’nin {igte ikisinin ortaklar arasindan
¢ikmasinda sakinca goriilmez iken, SPK KY1 uyarinca geriye kalan iitebir iiyenin disardan
secilmesinin ne geregi vardir ? Bu tiir HAAO’larda icra islevini yerine getiren {ist yonetimi
denetlemek ag¢isindan disardan gelecek tiyelerin GK iginden bulunabilecek olanlardan hangi
farkl1 hiineri sergilemesi beklenmelidir ? Sorular1 artirmak miimkiindiir. Bugiinkii sekliyle
degisik tilkelerdeki ¢esitli yaklasimlarin YK’daki bagimsiz tiyeler konusunda ortaya farkli
oran ve sayilar ¢ikarmast, baglibasina bu yaklasimlarin bdylesine 6nemli bir konudaki
ciddiyetlerininin sorgulanmasina ihtiyag gosterecek bir durumdur. Ekonomi ve finans
diinyasinin “olmazsa olmaz” olan kuruluslari, giivenli ve verimli mekanizmalara sahip olarak
ortaklarinin ve menfaat sahiplerinin ¢ikarlar1 dogrultusunda optimum 6lgekte faaliyet
gosterebilmek i¢in kimin Sl¢tilerini kullanarak, hangi oran ve say1y1 biinyelerine uygulayarak
yola devam etmelidirler ? Kendilerine gosterilen dogru (!) hangisidir ? Ornegin, NYSE’de
aranan “cogunluk” mu, SPK KY1’nin éngordiigii “lictebir” mi®® ? Uygulamalarin tilkeden
iilkeye farklilik arzedebileceginin ifadesi, temeli zayif bu ¢esitlemeleri hakli kilmaz.

Hakl1 arayislar dogrultusunda yola ¢iktiktan sonra ortaklik yapilari lizerinde isabet derecesini
hakli ¢ikartacak gerekgeleri bulunmayan bu tiir zorlamalar, bir noktadan sonra ister istemez
esyanin tabiatina uygun engellere ¢arpmaktan kurtulamazlar ve hakli arayislar: bosa
¢ikartirlar, beyhude kilarlar. Dahasi, bu nafile siire¢ iginde yeni sorunlara kendileri neden
olurlar ve bu kez de bunlarin faturalari, “korunmak istenen”lerin iizerine yigilir. Oysa ve

% SPK KYi’nden sadece 6 ay dnce kamuoyuna duyurulmus olan SPK KYi Taslaginda bu oran “YK’mn en az
yarist” seklinde idi. Bkz: SPK KYT (Taslak, 3.2.4.2). Aym dogrultuda Tiisiad tarafindan yayimlanmis Kod’da da
“Bagimsiz iiyelerin YK’da gogunlukta bulunmas..” éngériilmiistiir. TUSIAD : Kurumsal Yénetim En lyi
Uygulama Kodu : Yénetim Kurulu’nun Yapisi ve Isleyisi. Aralik, 2002,5.17 Ayni1 kurulus tarafindan ayni
konuda yayimlanan bir bagka metinde ise bu kez bagimsiz {iye orani ortakliklarin yapisina gore farklilastirilmis
ve s0z konusu oran, holding ve borsaya kayith sirketler, finans sektorii, devletin herhangi bir oranda orta oldugu
kurumlar i¢in yaridan bir fazla, diger tiim sirketler i¢in ise baslangicta % 25, miimkiin olan en kisa zamanda ise
% 50°’nin {izeri olarak saptanmis ve agiklanmugtir | TUSIAD : Tiirk Kurumsal Yénetim Kodu. (3.1)
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aslinda “kim oldugu tayin edilemeyen”, YK i¢inde “hangi oranda bulunacagi” da bilinmeyen
bagimsiz liyelige can simidi olarak sarilmaya kanimca hi¢ de ihtiya¢ bulunmamaktadir ¢iinkii
bunun varliginin da ortakligin giivenli ve verimli mekanizmalara sahip olarak yoluna devam
etmesi dogrultusunda isletme yonetimi agisindan“belirleyici” ve sonug getirici degeri yoktur.
Soyle ki,

2.3) Bagimsiz {iye bulundurmanin kiymet-i harbiyesi de yoktur.

SPK KYI, YK’nin en az iicte birinin bagimsiz iiyelerden olusumunu éngdrmektedir. Herhangi
bir ortaklik yapisi i¢cinde bu orandaki bir kiimelenmenin ¢ikar ¢atismasinin bulundugu
hallerde yonetim giiciinii ellerinde bulunduranlarin, bunu kétiiye kullanmak suretiyle
kendilerinin disinda kalanlarin hak ve ¢ikarlarini ¢ignemelerini 6nlemesi 6ncelikle
matematiksel olarak miimkiin degildir. Bir HAAO’da sermaye ve oy haklarinin % 51’ini tek
baslarina veya birlikte, dogrudan ya da dolayli yollardan ellerinde bulunduranlarin ya da bu
oran daha diisiik olmakla birlikte imtiyazli paylarin verdigi olanakla YK’da ¢ogunlukta olup
ortakligi fiilen yonetimleri altinda tutanlarin kotii niyetli eylemlerini 6nlemeye onlarin
karsisindaki tigtebir oranindaki YK tiyelerinin giicli sayisal olarak yetmez.

KY metinlerinde belirtildigi iizere, rnegin Ingiliz sisteminde, bagimsiz iiyelerden baslica iki
konuda katki beklenmektedir. Bunlardan birincisi, iist yonetimin performansinin dl¢iilmesi ,
ikincisi ise ¢ikar catismasinin dnlenmesidir *°. Oysa SPK’nin ilkelestirdigi tigtebir orani ile
herhangi bir HAAO’da bile bu katkilarin gerceklesebilecegini diisiinmek ¢ok giigtiir. Y 6netimi
cok daha karmasik olan, buna karsilik kamuya ac¢iklama yapma yiikiimliiliikleri de mevzuat
geregi daha sinirli bulunan bankalarda ise bu neredeyse olanaksizdir. Bankalarin st diizey
yonetimi, Tiirkiye gibi 6zellikle ice doniik sistemde, ortaklik yapisi ile uyumlu bir ¢izgide
olup, ona paralel hareket eder. Grup ve istirak bankaciligina cevaz veren, bu yiizden banka
kaynaklarinin yandas kuruluglara aktarilmasini kolaylagtiran, ticari sirketleri denetim altina
alma olanag veren, istirak ve gayrimenkul degerlendirmeleri itibariyle 6zvarliklarin
standartlara uygun hesaplanmasini giiglestiren bir diizlemde ortak-yo6netici “igigeliginin”
hareketlerinin ayda bir kez toplanan ve sinirli siire i¢inde, sinirli konulart goriisen YK’da, tigte
bir oranindaki bagimsiz iiye ile “izlenmesi bile” miimkiin olmayabilir. Nitekim Imar Bankas1
olayinda, degil disardan atanmis siradan bir bagimsiz {iyenin, bankanin i¢indeki uzman kamu
temsilcilerinin dahi hi¢birseyden haberleri olmayabilmistir. Bankada mevzuata aykir1 olarak
ve usulsiiz bicimde gergeklestirdikleri iddia olunan islemlerin neler olduguna bakildiginda bu
daha kolay anlasilabilir: “Banka sahip ve yoneticilerinin gercek mevduat rakkamlarini kamu
otoritesinden gizlemeleri ve fiili mevduat ile resmi kayitlara yansitilan mevduat arasindaki
fark1 zimmetlerine gecirmeleri ; izinsiz ve agiga DIBS satis1 gerceklestirmeleri; Kamu
otoritesine yaniltici bilgi vermeleri, islemleri kayit dis1 birakmalari; vergi kagirmaya yonelik
islemlere bagvurmalar1...”. Bu ¢ergevede, off shore hesaplarinda acilmis olarak gosterilen
mevduat hesaplarinin sigorta kapsamindaki banka mevduatina doniistiiriildiigii, mudilere ait
hesap bakiyesi ve hareketlerinin gizlendigi, bankanin gergek borg ve taahhiitlerinin gizlendigi,
DIBS’lerin emanet hesaplarina gegirilmedigi saptanmlstlrm. Bu kadar genis kapsamli ve
biiyiik boyutlu usulsiiz islemler kamunun tiim yakin denetim ve gozetim olanaklarina karsin
gerceklestirilebilmistir. O nedenledir ki, Bagbakanlik Teftis Kurulu’nun yaptig: tesbitler
sonucunda, BDDK bagkani ve ilgili Degerlendirme ve Uygulama Dairesi yetkililerinin,
Bankalar Yeminli Basmurakib1 ve yeminli murakiplariin “gdrevi ihmal” ve “gorevi kotiiye
kullanma” suglarini isledikleri kanaatina varilmistir’*. Denetim ve gbzetim ylikiimliliglini

% The Financial Aspects of Corporate Governance. (4.5) ve (4.6) GEE, London, 1992
" BDDK-TMSF : imar Bankasi Olay1. Ekim 2003,5.47 vd.
! Vatan Gazetesi, 22.01.2004
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tastyan tiim uzman kademelere ragmen gergeklestirilebilen bu ve benzeri olumsuzluklarin
YK’da bagimsiz tiye olarak yer alacak birkag liye tarafindan saptanmasi, saptansa da
onlenmesi miimkiin degildir.

Kaldi ki, bankalarimizin yonetim kurullarinda zaman zaman 6zellikle yiiksek riitbeli emekli
subaylar ile eski yiiksek biirokratlar da bagimsiz iiye niteliginde sik¢a yer almamis da
degildirler. Ne var ki, nitelikleri itibariyle gliniimiiziin bagimsizlik kriterlerinin ¢oguna uyan
ve bu nedenle bagimsiz iiye sayilmasi gereken bu zevatin da kendilerini atayan yonetime ve
hakim sermayedara kars1 etkinlik gosterdiklerine iligkin bir 6rnek bulunmamaktadir. Tersine,
islerin kotiiye gitmis oldugu kurumlarda yer alan bu zevattan bazilarinin “kendilerinin
konunun yabancisi olduklari, hi¢birseyden haberleri bulunmadiklar1” seklindeki ifadeleri
mubhtelif vesileler ile yargiya intikal etmis olaylarda gazete sayfalar1 arasinda yer almistir.

Banka ortaklar1 disindan segilecek, konuyla uzmanlik bagi bulunmasi aranmayan, bankalara
iliskin mevzuat tarafindan son derecede agirlastirilmis yaptirimlarin tehdidi altinda bulunan’,
SPK KYT geregince ancak simirli bir iicretle YK’da gorev yapabilecek olan bagimsiz kisilerin
ve bunlardan olusacak bir heyetin, hakim sermayedara karsi koyarak ¢ikar catismasinda denge
saglamasi ige doniik ortaklik yapilarinda esyanin tabiatina aykiridir. Dolayisiyla bu
dogrultuda SPK tarafindan vaz’edilen Ilke, eski deyimle “Kiymet-i harbiye”den yoksundur,
ise yaramaz. Kaldi ki, bu dogrultudaki onerilerin disadoniik ortakliklardaki islerligine de
kanimca fazla bel baglamamak gerekir. Ortaklik yapisina ve demokrasisine aykir1 bigimde
YK’da ¢ogunlugu elde etmesi yabanci KY metinlerinde 6ngdriilen bagimsiz iiyelerin
kendilerini biiyiik/kiiciik, bireysel/kurumsal ortaklarin yerine koyarak onlar adina hareket
etmesi yapisallik agisindan ¢arpiklik arzeder, bu da siirdiiriilebilir verimlilik yoniinden kusku
kaynagi olusturur. Nitekim, KY arayislarinin ivme kazanmasinda ¢ok biiyiik paya sahip olan
Enron’® ve World Com’da "ortaklar ve menfaat sahipleri hige sayilarak, diinyaca iinlii
denetim kuruluslarinin da denetimine karsin biiyiilk muhasebe hileleri gergeklestirilirken, YK
iiyelerinin ¢cogunun bagimsiz iiye niteliklerine sahip kisiler oldugu gercegi ortadadir. Bu
nedenlerledir ki, yabanci literatiirdeki arayislarin da YK nin nasil {iyelerden olusmasi degil,
nasil calismas gerektigi yoniine kaymaya basladigi gézlemlenmektedir .

Bagimsiz liyenin etkinligi kapali aile sirketlerinde bir 6l¢lide anlam ifade edebilir. Soyle ki,
ozellikle tilkemizde goriildiigl gibi birinci nesil girisimciler tarafindan kurulan aile
isletmelerinde yonetim erki bunlardan ¢ocuklarina gectiginde, paydaglik yapisinin devir veya
miras yollariyla genislemesi, bu arada yeni evlilikler ve dogumlarla ailenin de biiylimesi
stirecinde ¢ogu kez ¢ikar ¢atigmalar1 olugsmakta, uyumsuzluklar su yiiziine ¢ikmakta,
profesyonel yonetim anlayis1 ve kurumsallagma kiiltiirii eksikligi de bunlara eklenince
ortakligin gelecegi bile tehlikeye girebilmektedir. Boylesi durumlarda taraflarin giivendigi,
genellikle aileye ve ise yakin “akil kisi ya da kisilerin” yonetime alinmasi boliinen aile ve
ortaklik yapisinda birlestirici ve toparlayict olmakta, bu kisilerin arayapici tavirlari ise
yaramaktadir. Ancak, bu ve buna benzer denge mekanizmalarinin etkinligi halka acik

"2YK iiyelerinin agir yaptirm gerektiren sorumluluklart BanK.hiikiimleri ile de simrli kalmamakta, genel esaslar
gercevesinde TK tarafindan dngoriilenlere ek olarak TK disindaki sorumluluk alanlari ile geniglemektedir. Bkz.
HELVACI, Mehmet : Anonim Ortaklikta Yonetim Kurulu Uyesinin Hukuki Sorumlulugu. 2. Basi. Beta .
Istanbul, 2001, 5.99-106

" VAN DER BERGHE, Lutgart : Corporate Governance in A Globalising World : Convergence Or Divergence
? A Europeen Perspevtive. Kluwer Academic Publishers.2002,s.60

" BREEDEN, C. Richard : Restoring Trust. Report to The Hon. Jed. S. Rakoff The US District Court For The
Sothern District of New York On CG For The Future of MCI, Inc..August, 2003,s.31

" LAGACE, Martha : How to Build a Better Board. Colin B. Carter’in Back to Drawing Board adl1 kitabi
hakkinda yazarla yaptig1 s6ylesi. HBS Working Knowledge. Jan, 12 2004 issue

48



ortakliklarda ayni derecede olmamaktadir. Is yasamimin kendine 6zgii yapist icinde gegerliligi
kabul edilmemis arayislarin yarar saglamasi bir yana sakincalar yaratmasi s6z konusudur.
Sosyo-ekonomik gergeklere uymayan ¢oziim yollarinin 1srarla dnerilmesi isletmeyi ekonomik
acidan olumsuzluga sevkedebildigi gibi bu tiirden ¢arelerin zaman i¢inde hukuk kurallari
haline dontigmesi de hukuk diizenini yipratmaktadir. Bu sakincalarin nelerden
kaynaklandigini ve nasil olustugunu sirasiyla degerlendirelim.

2.4) Bu tiir yaklagimlarin isletme yonetimi agisindan sakincasi vardir.

Banka da dahil olmak {izere her ticarethane, oncelikle ortaklarinin kar etmesi hedefini giider
ve bu gercek KY arayislarinin 6ziinde de cok dogru olarak ifadesini bulur’®. Bu hedef
dogrultusunda ise her ticarethanenin, bu bir banka da olsa, kendi yonetim ve kar elde etme
stili farklidir. Zaten bu farklilikdir ki, piyasalardan fon talebinde bulunan ortakliklari, tasarruf
sahipleri nezdinde 6ncelikle tercih edilir/edilmez ayirimina gétiiriir. Yasalar i¢inde kalmak
sartiyla, her ticari isletme, yaptig1 isi rakiplerinden farkli bigimde yapmak suretiyle onlarin
online gegmeye calisir. Dilimizdeki yerlesik deyisle, “her yiyidin yogurt yiyisi baskadir”. Bu
nedenle ortakliklar da yapilanmada, tiretimde, pazarlamada, hizmet sunumunda degisik
yontemler bulmaya ve uygulamaya calisir, ciddi 6l¢ekte yatirimlar yapilan aragtirma-
gelistirme ve strateji birimleri bu dogrultudaki arayislarin pesinde kosar. Farklilik esastir.

Isletme y&netim sanatmin bu tartisiimaz dogrusuna karsin K arayislari gergevesinde YK’ya
miidahele ederek onun yapisini mutlak bicimde belirlemeye zorlamak (her ne kadar bugiin
icin gonilli uygulamalardan s6z edilmekte ise de), ortakliklar: “tek tip sirket” lesmeye (one
fit for all size) yonelten ¢ok sakincal1 bir yaklasimdir. Boyle bir yaklasima mevzuat geregi
goniillii ama icten goniilsliz bicimde uyulmasi sonucunda, igletme verimliliginde istenen
sonuglar saglanamadig1 takdirde bunun sorumlusu kim olacaktir ? Eger sirketlerin bugiin i¢in
oneri ile kural arasinda kalan ama giderek zorunluluga doniismesi olasilig1 bulunan bu tiir
yaklagimlara uyum gostermeleri istenecekse, o takdirde bunun devamini da getirmek ve
herseyi disardan tasarimlandirmak, kurala baglamak ve ortakliklara sadece “buna gore is yap’
demek gerekmeyecek midir ? Tek tip sirket modelini ¢agristiran yaklagimlar, hareket
Ozgirliigliniin, farklilik arayislarinin ve sonugta serbest piyasa ekonomisinin yararina mi
olacaktir yoksa tarihin sayfalarina gémiilen glidiimlii ekonomilerde yasanmis ve kanitlanmis
oldugu gibi bunlarin zararina mi yol agacaktir ?

b

Bankalar, diger HAAQ’lara oranla daha siki bir giivenlik ¢emberi i¢ine alinmislardir. Yol
acabilecekleri zararlarin hem nitelik hem de nicelik acilarindan diger ortakliklara oranla daha
fazla olabilecegi olgusundan hareketle bankalarin kuruluslari, kuruculari, sonradan 6nemli
paya sahip olacaklar, sermaye yapilari, yonetim ve denetim bigimleri zaten sikilagtirilmis bir
cerceve iginde cereyan eder. Bu cerceveyi bir de yonetim anlayisina miidahale ederek iyice
daraltmak, yatirimer tercihlerinin de saglikli bigimde gerceklesmesinin 6niinii keser. Halka
acik bankalarin yukarda HSBC, UBS 6rneklerinde belirttigim gibi onbinlerce ortagi vardir ve
bu ticarethanelerin dncelikle “ortaklarinin’ ¢ikarlarina hizmet etmesi, onlarin temettii
gelirlerini ve hissedar degerlerini yiikseltmesi beklenir. Bankalarin hisse senetlerini alarak
ortak olmak isteyenler de iyi bir yatirim yapmanin ilk ayagi olarak karlilik durumuna
bakarlar.

Kapitalist sistemde, verimliligin tabaninda da, birikimlerin yonlendirilmesinde de “risk
unsuru” nun ¢ok dnemli bir yer tuttugunu unutmamak gerekir. Her ne kadar riskten uzak

’® THE BUSINESS ROUNDTABLE : Statement on Corporate Governance. September 1997,s.1 (ilk ciimle)
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durmak muhtelif vesileler ile sik¢a 6giitlenen bir yaklasim ise de riskin oldugu yerde daha
fazla kazang elde etme olasiliginin bulundugu da bir gercektir. Kiiresel oyuncularin (kurumsal
yatirimeilar ve bireysel tasarruf sahiplerinin) sermaye piyasasina ilgi gdsterme nedenlerinin
basinda da zaten bu riski tasima arzular1 ve onu pesinen kabullenmeleri gelir. Bu nedenledir
ki, az riskli pek ¢ok yatirim araci varken, halka agilan hisse senetleri bu denli ragbet goriir,
piyasalara fon akar. Bankaciligin ise basli basina bir risk yonetme sanati oldugunu yukarda
sOylemistim. Sektoriin dogasinda bulunan risklerin bentlenmesi, sinirlandirilmasi ve
azaltilmasi dogrultusunda bankacilik mesleginin de olabildigince muhafazakar dlgiiler i¢inde
icra edilmesi istenir. Bununla birlikte, yayginlagan piyasalar, artan araglar ve gelisen
bankacilik yontemleri i¢inde hareket sahalar1 eskiye oranla ¢cok genisleyen bankacilarin
kendilerini ve kurumlarini 6ne ¢ikartacak riskleri omuzlamak i¢in orada bulunduklarini ve
piyasalardan fon talep eden bankalara bu riskleri yonetme ve kazanca doniistiirme becerileri
Olciisiinde tasarruf aktarildigini da hatirdan ¢ikarmamak lazimdir. Hal bdyle iken ve sektore
iliskin sik1 denetim yollar1 mevcut iken, nasil hesaplandigi ve neye dayanarak basari
getirecegi belli olmayan, 6nerenlerin hukuksal sorumlulugunu da igermeyen, dozu degisken
normatif miidahaleler ile sektoriin, sistemin 6ziinde varolan yonetim 6zgiirliigiine set cekmek,
gelismenin de 6ziine set gekmekle es anlamlidir.

“Tek tip sirket”, “Ideal sirket” olgusuna siiriikleyen anlayisin, finansal piyasalarin i¢
dinamiklerinden dogan ve yatirimcilar agisindan etkili bir denetim/yol gosterme araci olan
“derecelendirme” (rating) faaliyetini de sakatlamasi ve inandiriciligini zedelemesi ¢ok
olasidir. Bu dalda faaliyet gosteren ve KY icin de bir yeni sayfa acan derecelendirme
kuruluslari, farkl dlgiitleri ve farkli iiye oranlari igeren yaklasimlar karsisinda, bunlardan
hangisini dogru kabul ederek derecelendirme notu olusturacaklardir ?”” Karliligi ve temettii
verimliligi yeterli bir ortaklikta yeterince bagimsiz YK iiyesi yoksa, KYI’de sayilan komiteler
mevcut degilse, salt bu nedenlerden 6tiirii ortakligin KY notu diisiik mii tutulacaktir ? Buna
karsilik, KYT agisindan yeterlilik arzeden ama her kafadan bir sesin yiikseldigi, bagimsiz
iiyelerin is konusunun uzmanlik gerektiren 6zelliklerine vakif olmamalari nedeniyle misyon
ve vizyon olusturamadiklari, dava haklarinin siirekli kullanildig1 ve zarar eden bir sirket sirf
YK’da bagimsiz liyeye ve yeterince komiteye sahip diye, yiiksek nota m1 mazhar olacaktir ?

Diga doniik ortakliklar icin ise, SPK KY1 tarafindan éngoriilen komitelere ve YK ya uygun
nitelik ve nicelikte iiye bulmak da pratikte hayli giigtiir. SPK KY1, YK ¢alismalarinin daha
saglikl1 yiirtitebilmesi i¢in komiteler kurulmasini , komitelerin an az iki tiyeden olusmasin,
baskanin bagimsiz iiye olmasini, bir YK iiyesinin birden fazla komitede gorev almamasini
ongdrmektedir (IV/5.2, 5.3 ve 5.4). Bu komitelere 6rnek olarak da Denetimden sorumlu
komite, Kurumsal yonetim komitesi, Stratejik planlama komitesi, Insan kaynaklari ve
odiillendirme komitesi, Uzlagsma komitesi, Etik komitesi gosterilmektedir. Zorunlu olmamakla
birlikte, KY ilkelerine baglilig1 esas alarak derecelendirme notunu yiikseltmek ve finansal
kaynaklardan daha fazla pay almak isteyen bir ortakligin bu durumda sahip olmasi gereken
YK iiyesinin kolaylikla temin edilemeyecegi siipheden uzaktir. (IMKB’de hisse senetleri
islem goren halka acik bankalarin YK {iye sayis1 ortalamasi sekizdir !) Bu husus ¢ok daha
elverisli kaynaklarin bulundugu ABD’de bile elestiri konusu yapilmaktadir. Ulke diizeyinde
faaliyet gosteren yaklasik 15.000 ortaklik i¢in 45.000 bagimsiz iiye bulmanin neredeyse

" Ornegin bu konuya 6nemle egilen derecelendirme kuruluslarindan S&P tarafindan belirlenen dlciitler arasinda
yer alan “YK’nin rolii ve etkinligi”, “Disardan atanan YK {iyelerinin rolii ve bagimsizlig1” ( S&P’s CG Scores.
Criteria, Methodology And Definitions.par.4.2 ) iizerindeki degerlendirmeler, oranlarin, tanimlamalarin,
yaklagimlarin ciddi farkliliklar arzettigi, buna karsilik “ille de bagimsiz iiye bulunacak” diye diretilen bu
“belirsizlikler igindeki tektiplestirme”ortaminda nasil notlanarak yatirimcilara evrensel yeknesaklikta 151k
tutabilecektir ? Bkz. S&P’s CG Services, November, 2000.
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olanaksiz oldugu belirtilmektedir®. En biiyiik teskilatlanmis piyasa olan Nasdaq’in YK
baskani ve CEO’su Hardwick Simmons dahi, nitelikli YK iiyesi bulmanin giicliigii nedeniyle,
bu gorevi iistlenebilecek kisilerin olusturacagi bir havuzun kurularak ortakliklarin
yararlanmasina agilmasindan soz etmektedir S Ingiltere’de KY calismalarma onciiliik
edenlerden biri olan Hampel komitesinin raporunda da “istenilen kalibrede bagimsiz iiye
bulmanin gergekten gok gii¢ oldugu” itiraf edilmistir®. Boylesi bir yapilanma yenilesmesinin
ve bu dogrultudaki arayislarin, sermaye yeterliligi agisindan zorlanan bankalara yiikleyecegi

ek kiilfet de azzimsanmayacak oOlgiilerde olabilecektir®.

Ortakliklar1 tektiplesmeye sevkeden, temelinin saglamligi kanitlanmamais ve goniilliiliikten
zorunluluga gegigsme egilimi gosteren bu tiir yaklasimlarin piyasalar ve 6zellikle yatirimcilar
tarafindan da ¢ok sicak karsilanmadigi gézlemlenmektedir. Disardan gelen ve bagimsiz olarak
nitelendirilen iiyelerin ise gereken vakti ayirmalari, kendi igleri gibi benimsemeleri, iskolunun
gerektirdigi bilgi ve deneyimi sergilemeleri kolay goriilmemektedir. O nedenle, bu iiye tiiriine
uygulamada ¢ok kez kuskuyla yaklagilmakta, sicak kabul gérmeyen bu tiir yoneticilerin kapali
aile sirketlerini yonetenlerden 6grenecekleri pek ¢ok hususun bulundugu literatiirde de dile
sikca getirilmektedir®. Nitekim, Newsweek dergisi i¢in Thomson Financial sirketi tarafindan
yapilan bir aragtirmada bu dogrultuda sonuglar alinmistir. Aragtirma, Avrupa’nin en 6nde
gelen alt1 hisse senedi endeksinin tamaminda, disardan miidahele gérmeyen aile firmalarinin
rakiplerini geride biraktigini gostermistir . Tagin altinda bizzat yonetici/sahibin kendi elinin
bulunmasi, aile dayanigsmasi, giiclii liderlik, piyasa disiplini ve kurumsal bellegin varlig1 gibi
nedenlerle bu yapidaki ortakliklar1 sagladigi kesin iistiinliik iizerine bilimsel ¢aligmalar da
yogunlastirilmistir. S6z konusu arastirmada “aileler tarafindan kontrol edilen HAAO’larin” en
uygun model oldugu ifade edilmistir®. flgingtir ki, bagimsiz iiye bulunmasi ydniindeki
istemlerin doruga ¢iktig1 bir ortamda, Marmara Universitesi Bankacilik Enstitiisii’ndeki
yiiksek lisans 0grencilerim tarafindan gerceklestirilen ¢ok miitevazi bir aragtirmada da
yatirimet tercihi olarak ayni sonug elde edilmistir. Borsada yatirim yapan ve yapmayan
biciminde esit olarak ikiye ayrilan 200 denek tizerinde gerceklestirilen calismada kendilerine
yatirim yapmak icin % 100 halka acik bir ortaklig1 m1 yoksa % 75’1 halka agik, % 25’1 aile
elinde olan bir ortaklig1 mi tercih ettikleri sorulmustur. Gelen yanitlar, deneklerin % 58’inin
ikinci sikka tercih ettigini ortaya koymustur. Uygulamada da bu dogrultudaki 6rneklerin
cogaldig goriilmektedir. Wall Street’in en karli yatirimer 6nderlerinin basinda gelen 74
yasindaki Warren Buffet’in ABD Bagkanlik secimlerinde, adaylardan John Kerry’nin
ekonomik danigmanlari arasinda yer alacagi gerekcesiyle lideri oldugu Berkshire Hathaway
sirketindeki hisselerini satacagini agiklamasi tizerine, diger paydaslar endiseye kapilmislar ve
Buffet’in ayrilmasi halinde kendilerinin de ortaklig terkedeceklerini belirtmislerdir®.
Konumuza déniik olarak, IMKB’de hisse senetleri islem goren halka agik bankalarin yonetim
ve denetimini elinde bulunduran Kog, Sabanci, Dogus, Dogan gibi gruplara ait bankalarin da
faaliyetlerini, harigten yapilan miidahaleler sayesinde degil, ortaklik yapisi i¢inde olusturulan
yonetim anlayislar1 dogrultusunda kiiciik ortaklarinin ve menfaat sahiplerinin genel tasvibine
mazhar olarak siirdiirdiiklerini séylemek yanlis olmaz.

® POMERANZ, Felix : CG : Opportunity for Institutions The Journal of investing. IBFNET

® Dow Jones Newswires, June 7,2002.

8 Hampel Committee Report (par.3.10)

81 Bu kiilfetin orta biiyiikliikteki bir ABD sirketi igin 150-250 milyon dolar dolayinda bulundugu tahmin
edilmektedir. TEKIN, Ali Giiner : Kaldirag Noktas1. Kurumsal Yoénetim (CG), Kuvvetler Ayrilig {lkesi ve
Denetimden Sorumlu Komiteler

82 NARVA, L. Richard : Creating Effective CG in Family Businesses. Genus Resources, inc. 2001

& Family Firms Are Outrunning Their Rivals : Newsweek April 12 issue. Msnbc.msn.com

8 Sabah gazetesi. Iste insan. 16 Mayis 2004
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Ticaretin dogasina, serbest piyasa ekonomisi sisteminin 6ziine uygunluk tagimayan, rekabet
ortamini yozlastirici “tektiplestirme ¢alismalarinin® isletme yonetimi agisindan getirdigi
sakincalara kosut bicimde bunlarin hukuksal plandaki izdiistimleri de ayn1 dogrultuda kusku
verici bulunmaktadir.

3) Yénetim Kurulunda Bagimsiz Uye Bulundurulmasi, Cikar Catismasinda
Yonetim Giiciiniin Kétiiye Kullanimin1 Onleme Dogrultusunda Hukuk
Agisindan Uygun Coziim Midiir ?

3.1) ilke’nin uygulanmas, yiiriirliikteki hukuk kurallariyla celismek suretiyle karmasaya yol
acar.

Evrensel diizlemdeki KY arayislari, ¢ikar catismalarinin oldugu ortamlarda yonetim giiciiniin
kotiiye kullanimini 6nlemenin yollarini ararken, agirlikli olarak daginik ortaklik yapisi olan
disadoniik sirketler tizerinde odaklandigindan bu tiir igletmelerde sikca goriilen yonetici
suistimallerinin 6niine gecebilmek amaciyla tekli sistemler icin, ikili sistemlerin YK —
Gozetim/Denetim Kurulu eslesmesine bir alternatif model olugturma gayreti i¢inde
bulunmaktadir. Bu baglamda, icradan sorumlu olmayan bagimsiz iiyelerin (non executive
directors) agirlikli varligiyla YK’nin bir nev’i gdzetim/denetim organi mahiyetinde, giinliik
icradan sorumlu yoneticilerin (managers) karsisinda bir denge unsuru olarak yer tutmasi
onerilmektedir.

Bizim sistemimizde ise YK nin icradan soyutlanmis, pasif olarak adlandirilabilecek bir yapisi
bulunmamaktadir. Tersine, TK 317’nin acik hitkmii geregince, anonim sirketi YK “yonetir”.
Ortaklig1 yonetme gorev ve yetkisi de islevsel agidan, iki yoldan; ortaklik iglerinin ¢evrilmesi
ve pay sahipleri ile ortaklik arasindaki iliskileri diizenleyen yasa ve esas sozlesme
hitkiimlerinin yerine getirilmesi suretiyle hayata gegirilir®. YK nin anonim ortaklig1 yonetme
islevinin kapsaminda nelerin yer aldig1 da yine yasa ile belirlenmistir. Bu ¢ergevede, GK’nin
toplantiya ¢agrilmasi (TK.365), ortakligin ticari, mali ve iktisadi durumunu ve yapilan islerin
Ozetini gosteren yillik raporun hazirlanmasi, yedek akgeyi olusturacak miktarin saptanmasi
dogrultusunda 6neri hazirlanmasi (TK.327), GK tarafindan alinan kararlarin uygulanmasi
(TK.336) gibi denetleme islevini degil, “icrai” (executive) ¢alismayi 6n plana ¢ikartan
gorevler agir basar.

TK hiikiimlerine ilaveten Bankaciliga iligskin 6zel mevzuat hiikiimleri uyarinca da, kredi agma
gibi duyarli ve temel icra yetkisi (BanK.9/c) ile bankanin kontrol faaliyetlerine iliskin 6nemli
strateji ve politikalar1 olusturmak, onaylamak, uygulanmasini donemsel olarak incelemek,
gibi®® 6nemli gérevler de YK ya verilmistir.

Ortakligin genel anlamda yonetiminde etkinligi ve verimliligi saglama agisindan icrada gorev
yapanlar ile yapmayanlari iki ayr1 kurula paylastirarak yonetim ile denetimi birbirinden ayiran
ikili sistemin karsisinda tekli sistemi uygulayan tilkelerde bu net ¢izgili ayirima segenek
olusturmak tizere tasarimlandirilan ve YK’da bagimsiz ve icradan sorumlu olmayan iiyelerin
cogunlukta olmasini ve icracilar lizerinde gézetim/denetim islevini yerine getirmesini dngoéren
model ile sistemimizde YK’ nin kendisini ortakligin icra organi olarak tanimlayan yapisi
normatif agidan bagdagmamaktadir. Bu nedenle Tiirk hukuk mevzuatinda bu dogrultuda bir
anlayis ve tercih degisikligi yapilmadikga, KY taraftarlar: tarafindan ortaya konan Ilke, Kod

% IMREGUN, Oguz : Kara Ticaret Hukuku Dersleri. Onikinci Bas1. Filiz Kitabevi. Istanbul, 2001,s.333
8 Bankalarin i¢ Denetim ve Risk Yénetimi Sistemleri Hakkinda Y®6netmelik. RG.No: 24312, T: 8.2.2001
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vb.kurallarin mevzuatimizin mevcut hiikiimleri ile uyusmasi ve olumlu sonuglar dogurmasi
mimkiin degildir.

YK’nin gérev ve yetkisi konusundaki bu temel anlayis ve bakis farkliliginin yaninda, KY1
cergevesinde Ongodriilen bagimsiz iiyelerin se¢iminin/tayinin nasil olacagina iligskin bir
diizenlemenin 6nerilmemesi de, bu konuda izlenecek yolun mevcut mevzuatimizin bu
yondeki hiikiimleri ile uyumlu olacagi dogrultusunda herhangi bir géstergenin bulunmadigina
isaret etmektedir. YK iiyesi olmanin, hukuk sistemimizde birkag yolu vardir. Aslolan ve
ortaklik yapisinin YK’ya adil bi¢imde yanismasini saglamasi agisindan en demokratik yol
olan, iyenin GK tarafindan ve paydaslar arasindan secilmesidir. YK {iyesi se¢iminin hukuksal
niteligi, ortaklik yoniinden segilene karsi yagnlmls bir icabdir. Secilenin gorevi kabulii ile {iye
ile ortaklik arasinda bir vekalet akdi olusur8 . TK’daki bu kuralin istisnalar1 da bulunmaktadir.
Bu istisnalar, ilk YK iiyelerinin esas sozlesme ile atanmasi (TK.303), kamu tiizel kisilerinin
temsilci segmesi (TK.275) ve YK’ nin bizzat kendisinin, kurul i¢inde bosalan sandalye olmasi
halinde buray1 dolduracak kisiyi, sonradan GK onayina sunmak kosuluyla segmesi (TK.315)
olarak siralanir. Bu dogrultudaki istisnai bir hiikiim de BanK’da bulunmaktadir. Buna gore,
bir bankada yapilan denetlemeler sonucunda BanK’na, ya da ona dayanilarak alinan kararlara,
yapilan diizenlemelere, bankacilik ilke ve teamiillerine aykir1 ve bankanin emin bir bicimde
caligmasini tehlikeye diisiirecek nitelikte islemlerin saptanmasi durumunda, BDDK tarafindan
yapilan uyarilara karsin istenilen 6nlemlerin alinmamasi ya da bankanin emin bir bicimde
caligmasini tehlikeye diisiirecek nitelikteki islemlerin yinelenmesi durumunda YK iiyelerinin
tamami1 veya sadece bir boliimii gorevden alinarak ya da iiye sayisi artirilarak BDD Kurulu
tarafindan iiye atanabilir (BanK.14/1.a)%.

SPK KYi’nde YK nin en az ii¢te birinin bagimsiz iiyelerden olusmasi tavsiye edilmektedir.
Once, “tavsiye” olarak metinde yer alan, ardindan “Uygula, uygulamiyorsan agikla” {istii
kapal1 zorlamasina doniisen (SPK KY1, Giris boliimii) ve ilerde uyulmasi zorunlu kural haline
gelmesi ¢cok miimkiin olan® bu “ilkenin nasil uygulamaya konulacagina iliskin somut bir
Ongoril ise bulunmamakta, aday gosterme ve segme yontemine iliskin esaslarin belirlenmesi
sirket esas sozlesemelerine birakilmaktadir. Bu durumda, amaca ulagsmak i¢cin mevzuatimizda
mevcut liyelige se¢ilme/atanma yollarinin hangisi kullanilabilecek, bu yontemler bagimsiz
iiye se¢imine gecit vermedigi takdirde, baska yollara m1 bagvurulacaktir ? Bankalarin mevcut
ortaklik ve yonetim yapilarina iligskin esas sozlesme degisiklikleri nasil yapilacak, bunlar
GK’lardan ve imtiyazli paydaslarin olusturdugu GK’lardan nasil gegirilecektir ? Bagimsiz
iyeyi kim, hangi sifatla onerecektir, secim hangi prosediire gore yapilacaktir ? Bagimsiz
adaylar1 kim bulacaktir ? Bunlar, 6rnegin bir aday saptama komitesi tarafindan GK’ya
onerilecekse, bu komiteyi kim olusturacaktir, hangi niteliklere sahip tiyelerden olusturacaktir
? GK, bagimsiz adaylar1 benimsemez , bu dogrultuda se¢im yapmaz ise ne olacaktir ? GK’nin
bagimsiz aday se¢mesi i¢in kota m1 ayrilacaktir 7 'YK’da iiyelik bosalmasi durumunda yeni
iiyenin digerleri tarafindan secilmesi asamasinda bagimsizlik kriterine dikkat edilmez ve bu

8 IMREGUN, Oguz : Age.s.331

8 Nitekim, Fon’a alman bankalara bu yoldan yeni YK iiyeleri atanmustir. Ancak, bir bakima bagimsiz iiyelik
kavramindan beklenen yararlar1 saglamaya yonelik bu atamalarin da istenilen sonuglar1 vermedigi yolunda c¢esitli
elestiriler bulunmaktadir. Bkz. SAGLAM, Erdal : TMSF Atamalarinda Soru Cok. Hiirriyet gazetesi. 10 Nisan
2004

8 Nitekim, IMKB tarafindan hazirlanan “IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi Temel Kurallari” bu zorunlulugu
igermekte, “yeni bildirilen KY ilkelerine uyum derecelendirme notu 5’ten asag1” olan ortakliklarin IMKB
endeksinden ¢ikartilmasini dngdrmektedir. Derecelendirmenin sagligi lizerinde yukarda belirttigim kuskular
dagilmadikea, bir ortakligin bu Slgiilere dayanilarak borsa endeksinden ¢ikartilmasi, ortakliklarin ve onlara ortak
olan yatirimcilarin kaderini etkileyecek ve saglamay1 amagladig1 yarardan daha fazla zarar iiretecek ¢ok ciddi bir
yaptirimdir.
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yiizden iigte bir oraninin altina inilirse ne olacaktir ? Ister YK’daki bosalma nedeniyle olsun
ister dogrudan GK’da yapilan se¢cimde olsun, GK, kendisine sunulan bagimsiz aday1 se¢gmez
veya onaylamaz ise ortaya ¢ikan sorunlara ¢6ziim yarginin labirentlerinde mi aranacaktir ?
Ortakligin bu 6nemli meselesi, ortaklarin iradesi disinda, onlara ragmen mi halledilecektir ?
Sorular1 gogaltmak miimkiindiir. SPK KYI’nde éngoriilen hususlar ile mevcut hukuk
sistemimiz arasindaki celigkiler giderilmeden, yeni agilimlara uygun hukuk altyapisi
olusturulmadan adeta modaya uymak icin yapilacak tasarruflar hakli arayislari haksiz ve
sevimsiz duruma diisiiriir, yol agtig1 kargasa ile de mevcut sikintilara yenilerini eklemekten
ileri gidemez.

3.2) Ilke’nin uygulanmast, ortaklik kiiltiiriine ve demokrasisine aykirilik olusturur.

Kapitalist sistemin “ticarethane” kavraminda vardig en ileri nokta olan HAAOQO’lar, ¢ok
yayginlasmaya elverisli ortaklik yapilari ile, sermayenin iilke i¢inde tabana yayilmasini ve
ayrica yerli ve yabanci kii¢iik birikimlerin biiylik bir havuzda toplanarak kaynak olusturmasini
saglarlar. Bu yapisal 6zellikleri itibariyle de ekonomi geneli a¢isindan biiyiik 6nem tasirlar.
Bu nedenle bu tiir ortakliklarin yayginlagmasi, halka agilmalar ekonomik ve hukuksal
desteklerle 6zendirilir. Ancak yine bu nedenle, kiigiik tasarruf sahiplerini iirkiitiip yitirmemek,
sistemin geneli i¢in bu derecede 6nemli kuruluslar1 basariyla yasatmak i¢in bu ortakliklar
iizerinde diger AO’lar lizerinde bulunmayan agirlikta denetimler uygulanir. Bu agidan
“Oncelikle aslolan, ortaklarin memnuniyeti”dir. Bu memnuniyet oldugu ve siirdiigii siirece
kaynak akimu siirer, kurumlar gii¢lenir, ortaklarina kazang, menfaat sahiplerine ¢ikar, iilke
ekonomisine refah saglarlar. Ortaklik i¢inde paydaslarin esit ve adil islem gormesi, KY
ilkelerinin baginda gelir. Bu, ekonomik demokrasinin geregidir. Ortaklarin, basta s6z ve oy
olmak iizere temel haklarinin kisitlanmasi kabul gérmez. Bu paydaslarin, giivenli ve verimli
bir ortakligin “hissedar memnuniyeti’ne sahip iiyeleri olarak yatirimlarini siirdiirebilmelerini
saglama amaciyla ortakliklarda aksayan noktalar1 gidermeye yonelik KY arayislari i¢cinde
“ortagin kendisine ragmen” onun korunmasini hedefleyen, isabet derecesi kuskulu olan,
disardan giidiimlii zorlama hiikiimler getiren diizenlemeler ise amaca uygunluk tagimaz.
Arayislarin hakliligina karsin, bu dogrultuda 6nerilenlerin hepsinin dogrulugunu iddia etmek
miimkiin degildir. YK’da bagimsiz tiye bulundurulmas: kapsamindaki zorlama da bu
niteliktedir. Cikar catigsmast oldugunda (ki bu hep olacaktir), ¢6ziimiin yine GK i¢inde,
ortakligin biiyiik/kii¢iik sahipleri arasinda aranmasi, disardan ¢oziimler dayatilmamasi daha
sagliklidir. GK, paydaslarin iradesini yansitir. Bu iradeyi sakatlayan, zorlayan, ortaklarin
iradesini saymayan, onlar1 geri plana iten ¢oziimlerin kalic1 olmas diisiiniilemez. Ige doniik
bir ortaklikta, yonetim giiciinii kotiiye kullanan hakim sermayedarin karsisina bundan
dogrudan zarar gorecek diger ortaklarin mi dikilmesi daha etkindir yoksa, onlar1 korumak
adina disardan bulunacak, 6nemli bir ¢ikar1 olmadan ¢ok ciddi sorumluluklar altina girecek
baskalarinin ¢ikmasi m1 ? Keza disa doniik ortakliklarda, icray1 gergeklestiren profesyonel {ist
yonetimin ortaklik olanaklarini usulsiiz yollardan kendi lehlerine kullanmalarini 6nleme
dogrultusunda, buna set ¢ekmek iizere YK’da yer almasi 6nerilen ve sirket disindan gelecek
bagimsiz liyelerin, oraya segilebilecek kiiciik ortaklardan ne gibi stiinligii olacaktir ?

YK seciminin GK tarafindan ve GK iiyeleri arasindan yapilmasi, ortaklik demokrasisine,
paylasim kiiltiiriine en uygun, en adil ve saglikli yoldur. KY, ortaklarin, menfaat sahiplerinin
ve toplumun ¢ikarlarin1 gézetme savindadir. Konuya bankalar agisindan bakacak olursak,
bankalari silah {iretimi gibi istenilmeyen bir faaliyet icinde degildirler, ¢cevreyi koruyan,
kiiltiir, sanat ve spora destek olan, vergi siralamalarinda listelerin yukari siralarinda yer alan
kuruluslardir. Bu nedenle bu kuruluslar1 KY arayislari kapsamindaki toplumsal sorumluluk
acisindan elestirmek kolay degildir. Bankalarla ilgili menfaat sahiplerinin (stakeholders)
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basinda, birikimlerini onlara emanet edenler gelir. Bunlar da mevduat giivencesinden tedrici
tasfiye avantajlarina kadar ¢esitli 6nlemlerle korunmaktadir. Diger 6nemli menfaat sahipleri
olan banka calisanlar1 da meslek orgiitleri tarafindan korunmakta olup, bunlara iliskin kayda
deger sorunlar gézlemlenmemektedir. Cikar ¢atismalarindan ve yonetim erkinin kotiiye
kullanimindan esas zarar gorme durumunda olan kesim, halka agik ortakliklarin paydaslari,
ozellikle diisiik halka agiklik oranlarinin oldugu diizlemlerde hakim sermayedarin karsisinda
yer alan ortaklar ile piyasalar1 ve bankaya iligkin bilgileri izlemekte zorlanan yaygin kii¢lik
ortaklardir. Cikar ¢atismasini ¢ikar koalisyonuna dondiirebilecek olan ve dondiirmesi gereken
kesim de yine bu kesimdir. Disardan hicbir kuvvet bu kesimin kendi 6z ¢ikarlarin
koruyabilecegi 6l¢lide onun yerini alamaz, almamalidir. Yonetime ve YK ’ya iligkin ¢6ziim,
tiim giicliiklere ragmen ortaklar arasinda aranmaz ve ortaklik demokrasisi hice sayilarak,
disardan ve iistelik kurul i¢inde ¢cogunlukta olacak dl¢iide (NYSE 6rneginde oldugu gibi)
bagimsiz iiye atanmasi (bunlarin secimi GK’ya birakilsa bile bu gercek anlamda yaklagimin
mantig1 itibariyle “segme”den ziyade “atama”y1 ifade eder) gibi yollarda israr edilirse, bu
takdirde KY arayislari, demokrasilerin zaman zaman askiya alindiklari donemlerde kurulan ve
¢ok degerli biirokratlardan ya da teknokratlardan olussa bile siyasal taban1 bulunmayan
“atanmislar hiikiimeti” modelinin uygulamada denemelerle saptanmis basarisizligina
ugramaktan kurtulamayabilir.

3.3) Bu ve benzeri kurallastirmalar, hukuk normlarinin sayginligini zedeler, ekonomik yasama
katkilarin1 azaltir.

Zaman zaman mevzuatin eskiligi, giiniin ve ¢cagin gerekliliklerine yanit vermedigi yoniindeki
goriisler 6zellikle is dlinyasinin ve finans ¢evrelerinin hukuka yonelttikleri elestirilerin
basinda gelir. Bu yondeki elestirilerde haklilik pay1 biiyiik olmakla birlikte®® mevzuat
yetersizliginin, yiirlirlitkteki kurallarin ekonomik yasamu istenildigi gibi kucaklayamamasinin,
onun kalitesini artirict katkr saglayamamasinin temel nedenlerinden birinin de ekonomik
konulara doniik hukuk normu hazirlanirken ekonominin gerceklerine yeterince
uyulmamasindan kaynaklandigini gdzden kagirmamak gerekir. Ister yasa maddesi ister bir
teblig hitkmii olsun, mevzuat i¢inde yer alacak bir kural hazirlanirken onun diizenledigi alanin
ozelliklerine dikkat edilmez, o kuralin konmasina neden olan ihtiyaclar iyi saptanmaz, kuralin
iceriginin isabet derecesi yeterlik arzetmez ise umulan fayday: elde etmek de miimkiin
olamaz. S6z konusu kural, hukukun normlar hiyararsisinin {ist dilimlerine aitse, bu takdirde
yaratacagi olumsuzluk kendi diizenleme alani ile de sinirli kalmaz ve daha genis kesimleri,
hatta toplumsal diizeni bile etkiler.

Bu baglamda, ekonomik yasam genelinin ve ekonomik faaliyet 6zelinin dogasina aykiri
kurallagtirma galismas1 yapmak da ciddi ve kalic1 sakincalar yaratir. Isin dogasina ve dziine
aykir1 ¢6ziim yollarin1 hukuk kurali haline getirmek, hukuk normlarinin islevselligini torpiiler,
etkinligini azaltir, arkalarindan dolanmayi tesvik eder ve hukuksal diizenlemelere yonelik
elestirileri artirarak, hukuka saygiy1 yok eder, hukukun sayginligini da tehlikeye sokar.

% Bunun aksi yonde 6rnekler de bulunmaktadir. Ornegin sermaye piyasasi mevzuatimiz, gelismis piyasalarda
uygulanan mevzuata kosut bigimde giiniin gereklerine uygunluk arzeden bir yapidadir. SPK’nin , bu alanda
gosterdigi 6zenle, gelismis piyasalardaki hukuksal gelismeleri bilhassa Tebliglerle sermaye piyasasi
mevzuatimiza zamaninda aktarmasi sayesinde mevzuat yoniinden hatir1 sayilir 6l¢iide avantajli olmamiza karsin
(Aym yonde goriis igin bkz. GUNAL, Vural : OECD Tarafindan Sirketlere Onerilen Kurumsal Yénetim ilkeleri
Hakkinda Diisiinceler. Pekin & Pekin Hukuk Biirosu, 8 Kasim 2001) Tiirk sermaye piyasasi ve ona iliskin
kurallar hakkinda yeterince bilgi sahibi olunmadan, salt TK nin eskiyen hiikiimlerine bakarak, Tiirkiye’de bagta
yatirime1 haklarina iligkin olan olmak {izere, mevzuatin ¢ok yetersiz oldugu yolundaki yorumlara yer verilen,
yabanci dilde ve KY konusuna egilmis kalemler tarafindan yazilmis makalelere iiziilerek tanik oldugumu bu
vesile ile ifade etmek isterim.
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Tiirk hukuk sisteminde, ekonomi hukukunun bu agidan yeterli olmadigi, ekonomik
kalkinmaya ve toplumun bundan yararlanmasina olanak taniyan bir alt yap1 olusturmadigi,
haksiz rekabet ve yolsuzluklar1 6nlemeye yetmedigi, gelirin saglikli rekabet kosullar1 iginde
olusumuna ve adil 6l¢iilerde paylagima olanak vermedigi, yerli ve yabanci sermayeye
istikrarl1 bir yatirim ¢ergevesi saglamadigi yoniindeki goriis ve yorumlar yaygindir. Bu
serzenislerin yogun oldugu bir ortamda, kendilerine hukuksal ¢erceve i¢cinde yer arayan KY
calismalarinin da bunlardan ders alarak, elestirileri hakli ¢ikartacak bigimde ¢oziimler
tiretmemeye 6zen gostermesi gerekir. Aksi halde,halk dilindeki ifadesiyle, kas yapayim
derken g6z ¢ikartmak miimkiin olabilir, ortakliklarda giivenli ve verimli bir mekanizmanin
kurulmasi, siirdiiriilmesi gibi ¢ok dnemli ve gerekli calisma alanlarinda ekonomik agidan
bulunacak isabetsiz ¢éziimlerin, siirecin dogal sonucu olarak hukuk kurallarina doniismesi ile
bu kez hukuk diizeninin genelini etkileyici olumsuzluklara yol acilabilir®®. Bu ¢ok ciddi bir
sakincadir. Ekonomik faaliyetin dogasina uygun olmayan bir yaklagimin kurallastirilarak
hukuk normuna doniistiiriilmesi, hukuk diizenine olan inanc1 yipratip, kurallarin
uygulanabilirligini zayiflatacagi gibi bu sekilde olusturulan hukuk kurallar1 da kisir dongii
icinde bumerang gibi geri donerek ekonomik verimliligi vurur. Ekonomik refah ve bunun
topluma yayilmasi dogrultusunda hukuk ve ekonomi disiplinlerinin birbirlerini tamamlamalari
beklenirken, bunun tersi gerceklesir, bu iki disiplin birbirlerine zarar veren bir sarmal
olustururlar. Mikro bazda gerekli 6zen ve uzmanlik becerisi gosterilmeden baslatilan iyi
niyetli girisimler de boylelikle sosyo-ekonomik diizenin makro ¢ikarlarini tahrip edecek
sonugclara yol acabilir.

DORDUNCU BASLIK :
SONUC VE ONERILER

1) Kurumsal Yonetim (Corporate Governance), yaygin kaynak arayisi iginde olan
HAAO’larda giivenli ve verimli bir mekanizma kurularak, siirdiiriilmesinin
saglanmasi yoluyla hem bu kaynaklari kendilerine sunanlarin hem de bu
kaynaklara talip olan kuruluslarin, diger menfaat sahiplerinin, toplumun
cikarlarinin ve sistemin islerliginin korunmasini amaclar.

°! Bu konuda pek cok ornek siralamak miimkiindiir. Ben bankalar konusu i¢inde yer aldiklari, ¢ok taze ve ok
tipik olduklar1 i¢in Demirbank’a Fon tarafindan el konulmasi siirecinde goriilen iki 6rnege isaret etmek
istiyorum. Bunlardan birincisi, 4389 sayili BanK. hazirlanirken, sermaye piyasasi, ona iliskin hukuk, tabana
yayilt miilkiyet hakki gibi temel 6geler hi¢c yokmuscasina, sermaye piyasasinda faaliyet gosteren bir bankanin
halka arzedilmis hisselerine aceleye getirilmis bir yeknesak ¢dziim 6nersine dayanilarak el konulmasi yoniinde
vaz’edilen kuraldir (TANOR : Finansal Kriz). Ikincisi de, aym1 bankanin bu kez de hakim sermayedarina ait
hisselere, el koymay1 hukuksal boyutlarda diizenlemesi gereken objektif degerleme esaslarina, mevzuatta olmasi
gerektigi bicimde yer verilmeden yapilan bir hukuki tasarrufla el konulmasidir. Birbirinden ayr1 bu iki olayda da
yasa koyucunun ¢ikis noktasi, bankalarin ¢esitli nedenlerle altindan kalkamayacaklar1 farzolunan mali zaafiyete
diismeleri durumunda, menfaat sahipleri (stakeholders) basta olmak iizere, toplumun zararini en aza indirgemek
ve kamu vicdanini tatmin etmektir. Bu hakli ¢ikig noktasina karsin, belirttigim ve yeni, vesilelelerle
¢ogalmasinda kaygi duydugum “kurallagtirma zaafiyetleri” nedeniyle, elde edilmek istenenin tam tersi sonuglar
dogmustur. Her iki olayda da, agilan davalarda hisselerin Fon’a devrinin yasal dayanaklara baglanmadan
gerceklestilmis oldugu yargi kararlartyla sabit olmus (Dan.i.D.D.G.K.E: 2003/782, K: 2003/960) ancak
hissedarlarin KY arayislart ¢ergevesinde de en 6n planda tutulan ve korunmaya calisilan haklarinin basinda gelen
miilkiyet haklar1 onarilamayacak darbeler almis, bunlarin bir 6lgiide telafisi igin idare’nin 5demesi gereken
tazminatlar da toplumsal zararin azaltilmasi hedeflenirken, artirilmasina neden olmustur.
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1)

1)

V)

Bu dogrultudaki arayislar yeni degildir. Ekonomik faaliyetlerin 6zellikle
ticarethaneler ve ticari ortakliklar diizleminde ger¢eklesmeye basladigi tarihlerden
itibaren, birlikte ticari faaliyette bulunanlar “gilivenli ve verimli” bir ortaklik yapisi
olusturma gereksinimi hep duymuslar, bu nedenle, ekonomik yasamin hukuksal
kurallarla da diizenlenen ve desteklenen bu arayislari ¢esitli adlar altinda eskiden
beri varolagelmistir. Bu arayislarda yeni olan, halka agik ve kiiresel diizlemde
faaliyet gosteren kuruluslarda meydana gelen mali yap1 sarsintilari tizerine 90’1
yillarda ivme kazanan hareketliligin “KY” baglig1 altinda formiile edilmesidir.

KY arayiglarinin amaci dogrultusunda, ortakliklarda ¢ikar ¢atismalarinin ortaya
cikmasi durumunda, yonetim giiciinii ellerinde bulunduranlarin bunlar1 digerlerinin
aleyhine olacak bigimde kullanmalarini1 engellemek i¢in 6nerilen ¢éziimlerden biri
de YK’larda bagimsiz liye bulundurulmasidir. Tiirkiye’deki KY arayislarinin bir
boliimiiniin “ilkeler” ve “tavsiyeler” bi¢iminde ¢oziimlere ulastirildigi SPK
KYi’nde de bu konuda YK’da en az ii¢te bir oraninda bagimsiz iiye
bulundurulmasi 6ngodriilmiistiir. Boyle bir 6ngorii, arayislarin amacina uygun
degildir. Bagimsizlik dlgiitii, bu nitelikteki tiyelerinYK i¢indeki orani, sayisi,
bunlarin hangi 6l¢ekteki ortakliklarda bulunmasi gerektigi konularinda degisik
iilke ve KY metinlerinde farkli boyutlar ileri siiriilmektedir. Bu belirsizlikler
ortaminda, ortaklik yapilarina bakilmadan, 6zellikleri dikkate alinmadan tiim
HAAO’lara YK’larinda tek tip elbise giydirilmeye ¢aligilmasi, is yasaminin
dogasina aykiridir, serbest rekabetin Oniinii keser, verimliligi yokeder. SPK
KYi’nde énerilen oranin sonuca etki yapacak bir agirlig1 da yoktur. Bu tiir
onermelerin, kural koymalarin, talepte bulunmalarin, hukuksal ve maddi
sorumluluklar1 bulunan taraflar arasinda, 6rnegin Kurumsal Yatirimcilar ile
HAAO’lar yapilmasi gerekirken, bunlarin ¢ok yaygin kesimlere dagilmasi da
hukuksal sorumluluk ¢er¢evesinin diginda, isabetsiz ¢dziimlemelerin ortaya
atilmasina neden olabilir. Her ne kadar KY ilke ve kurallarinin “goniilli
uygulamalar1” kapsadigt ileri siiriilse de bunlarin zaman i¢inde uyulmast zorunlu
kurallara donligme egilimi tasidig1 uygulamada gézlenmektedir. Serbest piyasa
ekonomisinin rekabetci yapisina uymayan ve giivenilirligi saglamaya yetmeyecegi
gibi verimliligi de ortadan kaldirabilecek olan bu tiir 6nerilerin zaman iginde
kurallastirilmasi, hukuk diizeni lizerinde de olumsuz izdiisiimii yapar. Ekonomik
gecerliligi bulunmayan miidahaleci ve tepeden inmeci ¢oziimlerin hukuk kuralina
doniistiiriilmesi, bunlarin islerligini ortadan kaldirir, hukukun saygimligini
torpiileyerek, gilinilin ve ¢agin gereklerine ayak uyduramadig: yolundaki
elestirilerin artmasina neden olur.

Ortakliklarda, yonetim giiciiniin kotiiye kullanilmasi, ortaklara, menfaat
sahiplerine ve toplumsal ¢ikarlara zarar verir. Ancak, YK {iyelerinin bir
boliimiiniin bagimsiz liyelerden olugmasi gibi zorlama yontemler bunun
onlenmesinin yolu olamaz. Tersine, bu tiir zorlamalar hem ekonomik agidan hem
de hukuksal agidan arayislarin amacina aykiri sonuglar olusturur. Yonetim
giiciiniin kotiiye kullanimi yoluyla zenginlesirken bunu baskalarinin yasal hak ve
cikarlarini ¢igneyerek yapmaya c¢alisanlarin 6niinii kesecek formiilleri ortaklik
demokrasisi ve paylasim kiiltiiriiniin geregi olarak oncelikle yine sirket icinde ve
GK’da aramak, daha sagliklidir. Bu dogrultuda; halka ac¢iklik oranlarinin
yiikseltilmesi, birikimli oy ve uzaktan erigimli oy kullanimin yasama gegirilmesi
ile uzaktaki kurumsal yatirimeilarin etkinliginin artirilmasi, hakim sermayedara
ragmen, isi sahiplenebilecek kii¢iik paydaslarin da YK’ya girebilmesi
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olanaklarinin gelistirilmesi, YK {iyeligi se¢ciminde imtiyaz taniyan paylarin
siirlandirilmasi gibi yontemlerin gelistirilmesiyle hakim sermayedarin ya da
yonetim giiciinii elinde bulunduran profesyonel yoneticilerin bu olanaklarini
kotiiye kullanmalarinin 6niine gegmek, YK’ya bagimsiz iiye atamaktan kanimca
daha gegerli 6nadimlar olur. Bunlar1 izleyecek adimlari, bagimsiz denetimin diiriist
ve etkin bicimde yapilmasi, zamaninda ve doyurucu bilgi akisinin gercek bir
saydamlikta saglanmasi, bu ¢er¢evede bankacilik sirrinin gozden gegirilerek
daraltilmasi gelir. Nihayet, kural koyma giiciine sahip diizenleme ve denetleme
organinin “tavsiye” yapan bir grup olmaktan ¢ikip, dogruluguna inandig1 ve
gelismis piyasalarda ve onlarin tabi oldugu hukuk diizenlerinde iizerlerinde
uzlagsma saglanmis ¢oziimleri “kural” olarak vaz’etmesi, mevcut sermaye piyasasi
mevzuatimizin ¢ikar ¢atismalarinda yatirimer haklarini koruma dogrultusunda
gelismis iilkelerin mevzuatlarindan eksiklik arzetmeyen genel yapisini daha da
giiclendirir, hukuk normlarinin ekonomik yasama ayak uydurmada geriye
diismesini engeller. Bunlarin disinda, 6ncelikle ve basitce alan ile satan arasinda
cereyan eden ticarete hari¢ten ve hukuksal sorumluluk tasimayan miidahalelerle
karigmak yerinde olmaz ve KY arayislarinin amacina da uygun diismez.
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