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Yasal Uyari

isbu Rapor, Nestor Advisors Ltd. liderligindeki konsorsiyumun rehberliginde, Sermaye Piyasasi
Kurulu (“SPK”, “Kurul”) ve Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (“EBRD”) yayini olarak Kurumsal
Yénetim ilkeleri’nin Uygulanmasinda SPK’ya Destek Projesi kapsaminda hazirlanmistir.

Bu rapordaki bilgilere dayanarak alinacak yatirim ya da benzeri kararlarin sonuglarindan SPK
sorumlu tutulamaz.
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Onsoz

Kurumsal Yénetim izleme Raporu, sermaye piyasasi mevzuatinda yer verilen kurumsal yénetim
ilkelerinin uygulanmasinda Sermaye Piyasasi Kuruluna Destek projesi kapsaminda olusturulan
Kurumsal Yonetim Raporlama Cergevesi’'nin temel unsurlarindan biridir. 10 Ocak 2019 tarih ve
2/49 sayih Kurul Karari ile yurirlige giren Kurumsal Yonetim Raporlama Cercevesi'nde,
sirketlerin ilkelere uyum durumlarini gergege uygun ve acik bir sekilde beyan etmeleri ve tam
olarak uyum saglamadiklari ilkelere dair belirlenen nitelikleri haiz bir agiklama yapmalar
ongorilmektedir.

“Uy ya da Acikla” yaklasimina dayali kurumsal yonetim cercevesinde raporlamanin kalitesi kilit
bir 6neme sahiptir. Bu yaklasimda zorunlu olmayan ilkelere uyum saglanmamasi mimkin
olmakla birlikte, ilkeye uyulmamasi sebebine iliskin gerekli nitelikleri tasiyan bir agiklama
yapilmasi zorunludur. Zira “Uy ya da Agikla” yaklasiminda, sirketlerin kurumsal y&netim
uygulamalarinin gelisimi arkasindaki en onemli itici glig, pay sahiplerinin ve diger menfaat
sahiplerinin iyi uygulamalari takdir ederek, bu takdiri yatirim kararlarina ve diger kaynak tahsisi
kararlarina yansitmalaridir.

Kurumsal Yénetim izleme Raporu, bu kapsamda raporlama kalitesinin aktif bir sekilde takip
edilmesi amaciyla tasarlanan bir mekanizma olup, 1I-17.1 sayili Kurumsal Yonetim Tebligi
kapsaminda bulunan paylari Borsa istanbul A.S.’de islem géren sirketlerin Kurumsal Yénetim
ilkeleri’ne uyum durumlarina, kurumsal yénetime iliskin uygulamalarina ve ilkelere uymama
durumunda sagladiklari aciklamalara toplu bir bakis gelistiriimesini saglamakta, boylelikle
gelisime acik yonlerin daha etkili bir sekilde tespitini miimkdn kilmaktadir.

Kurumsal Yonetim Raporlama Cercgevesi’'nin gelistiriimesi projesinde gerceklestirilen 6zenli
calismalari icin Sermaye Piyasasi Kurulu ve Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (“EBRD”), olarak
konsorsiyum lideri Nestor Advisors Ltd.’ye, Unsal Hukuk Biirosu’na ve proje lideri David Risser
ile yerel kurumsal yonetim uzmani Dr. Burak Koger’e tesekkiir ederiz.
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Yoénetici Ozeti

A. Genel Degerlendirme

1.

2019 yili Kurumsal Yénetim izleme Raporu Sermaye Piyasasi Kurulunun 11-17.1 sayih
Kurumsal Yénetim Tebligi kapsaminda bulunan paylari Borsa istanbul A.S.’de islem
goren sirketlerin kurumsal yonetim uygulamalarini, 10 Ocak 2019 tarih ve 2/49
sayili Kurul Karari ile yirirliige giren yeni Kurumsal Yonetim Raporlama Cercgevesi
Isiginda inceleyen ilk izleme raporudur.

izleme Raporu, 11-17.1 sayili Kurumsal Yénetim Tebligi’nin ekinde yer alan Kurumsal
Yénetim ilkeleri'ne uyumu tesvik etmek, ilkelerin yaygin sekilde uygulanmasini
saglama amaci hakkinda fikir vermek ve bu konuda sirketler icin uygulamaya dair
bir rehber olusturmak amaciyla hazirlanmistir. Rapor, 6rneklem olarak BIST 100 ve
BIST 30 endekslerinde islem goren sirketlerin 2019 yili icinde yaptiklari kurumsal
yonetim raporlamalarinda agikladiklari 2018 yil sonu verilerini baz almaktadir.
Kurumsal yonetim cergevesinin etkili bir sekilde islemesi icin SPK'nin sirket
uygulamalarini gézetiminin yani sira yatirimci ilgisinin saglanmasi da vazgecilmez bir
kosuldur. Bu acidan izleme Raporu'nun en iyi uygulamalarin tesvik edilmesinde
etkili bir rol Gstlenen kurumsal yatirimcilar igin de referans olmasi amaglanmistir.

“Kurumsal yonetim cergevesinin etkili bir sekilde islemesi

icin yatirimci ilgisi vazgecgilmez bir kosuldur.”

SPK tarafindan yayimlanan Kurumsal Yénetim ilkeleri’'nin yaklasik dértte tgliniin
uygulanmasi zorunlu olmayip bunlarla ilgili olarak sirketlere esneklik saglayan “Uy
ya da Acikla” yaklasimi benimsenmistir. Yeni Kurumsal Yonetim Raporlama
Cergevesi'nde sirketlerin zorunlu olmayan ilkelere uyum durumunu igeren bir Uyum
Raporu Formati (“URF”) hazirlanmistir. URF'de sirketlerden zorunlu olmayan
ilkelere uyum durumlarini beyan etmeleri ve uymadiklarn takdirde aciklama
sunmalari talep edilmektedir. 2019 yilinda BIST 100 sirketlerinin zorunlu olmayan
ilkelere ortalama uyum diizeyinin %80 olarak raporlandigi goriilmustdr. BIST 30
sirketlerinin ortalama uyum diizeyi ise %82,5'dir. BIST 100 ve BIST 30 sirketlerinin
konu basliklarina gére Kurumsal Yénetim ilkeleri’ne ortalama uyum oranlari Sekil
1’de sunulmustur:
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Sekil 1. Bolimlere Gore Ortalama Uyum Diizeyi
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Pay Sahipleri Kamuyu Aydinlatma  Menfaat Sahipleri Yonetim Kurulu
ve Seffaflik

M BIST100 BIST30

Uyum Durumu Raporlamasi ve Agiklamalar

Yapilan degerlendirme sonucunda ilkelere uyum durumuna iliskin raporlamada ¢ok
fazla sayida hatali kodlama? yapildigi gérilmustir. BIST 100 sirketleri tarafindan
URF’lerde yapilan toplam 385 adet hatali kodlama yaklasik her 20 yanittan birinin
hatali oldugunu ortaya koymaktadir. S6z konusu hatali kodlamalarin 256’sinda,
sirketler tarafindan yapilan agiklamalar, uyum durumunun aslinda raporlandigi gibi
“Kismen” degil, “Hayir” olarak bildirilmesi gerektigini ortaya koymaktadir. 2019
yiinda goézlemlenen raporlama eksiklikleri, ilk uygulama yili olmasi ve uyum
siirecinden kaynaklanan giicliikler olarak degerlendirilmistir. izleyen raporlama
doéneminden itibaren uyum durumunun raporlanmasinda sirketlerin bu Raporda
belirtilen agiklamalari dikkate almasi beklenmekte olup, hatali beyanda bulunan
sirketlerden uyum durumuyla ilgili destekleyici belgeler talep edilebilecektir.

“Uy ya da Acikla yaklasimi, sirketlerin zorunlu olmayan
ilkelere uymasini gerektirmezken, uyulmamasi halinde
buna iliskin agiklama yapilmasini zorunlu kilmaktadir.”

URF verilerinin analizi sonucunda dikkat ¢ceken temel bulgulardan biri de sirketler
tarafindan saglanan aciklamalarin niteliginin yetersiz olmasidir?. “Uy ya da Acikla”

1 Hatali kodlama, sunulan agiklama ile gelisen bir uyum durumu beyan eden veya ilkenin yapisi geregi evet veya
hayir yaniti gerekirken ‘kismen’ beyan eden veya “ilgisiz” ve “Muaf” segeneklerini hatali bir sekilde kullanan
sirketlerin yanitlarini ifade etmektedir.

2 Rapor’un ‘IV.ilkelerin Uygulanmasi’ bashgi altinda ‘C. Uyum Durumuna iliskin Agiklamalar’ béliimiinde konuyla
ilgili agiklamalara yer verilmistir.
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yaklasimina dayali bir kurumsal ydnetim ¢ergevesinin islerligi, agiklamalarin kalitesi
ile dogrudan iliskilidir. Bu yaklagimda zorunlu olmayan bir ilkeye uymamak mimkin
olmakla birlikte, neden uyulmadigina iliskin gerekli nitelikleri tasiyan bir agiklama
yapmak zorunluluktur. Bu agiklamalarin nasil yapilmasi gerektigi ve hangi nitelikleri
tasimasi gerektigi, SPK tarafindan Mart 2019’da yayimlanan Kurumsal YOonetim
Raporlama Rehberi’'nde® kamuyla paylasiimistir. Ayrica Rehber’in icerigi 2018 ve
2019 vyillarinda yeni raporlama cercevesinin tanitimiyla birlikte dizenlenen
egitimlerde sirket yetkililerine aktarilmistir. 2019 yilinda sirketler tarafindan
yayimlanan  URF’lerin  incelenmesinden, sirketlerin  tamaminin ilkelere
uymamalarina iliskin aciklama bolimiine bilgi girisi yapmis oldugu gorilmekle
beraber, bu 1298 acgiklamadan yalnizca birinin Rehber’de belirtilen 6lgitlerin
timadne iliskin bilgileri icerdigi ve bu anlamda “Yeterli” oldugu gorilmustdr.

ilkelere uyumsuzluk durumunda dogru ve yeterli diizeyde bilgi paylasilmasi, gerek
sirketler gerek yatirimcilar agisindan 6ncelikli 6nem tasiyan bir konudur. Raporlarin
kalitesinin yikseltiimesinde yonetim kurullarinin ve yatirimci iligkileri bélimlerinin
aktif bir rol oynayarak gerek uyum durumunun dogru yansitilmasi gerekse
acitklamalarin gerekli standartlara ulagsmasi anlaminda daha fazla sorumluluk
Ustlenmesi beklenmektedir.

En Yiiksek ve En Diisiik Uyum Diizeyine Sahip ilkeler

BIST 100 sirketlerinin raporlamalari dogrultusunda, pay sahiplerinin ve menfaat
sahiplerinin haklarinin korunmasi yoniinden, isbu Rapor kapsaminda en ylksek ve
en dusiik diizeyde uyumun gozlemlendigi ve uyum sonugclarin anlamlh olarak
degerlendirildigi ilk bes ilke Tablo 1 ve Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 1. En Yiiksek Uyum Diizeyine Sahip Bes ilke

Uyum Diizeyi (%)

Pay sahiplerinin oy haklarini kullanmalarini
14.1 zorlastirici herhangi bir kisitlama ve uygulama 100
bulunmamaktadir.

Genel kurul tarafindan onaylanan kar dagitim
1.6.1 politikasi ortakligin kurumsal internet 100
sitesinde kamuya agiklanmistir.

Yonetim kurulu, kar dagitim politikasinda pay
sahiplerinin menfaatleri ile ortaklik menfaati

1.6.4 . . . 100
arasinda denge saglanip saglanmadigini
g6zden gecirmistir.

332 Per.sonel :?1I|r.n|na iliskin olgltler yazili olarak 100
belirlenmistir.

444 Yonetim kurulunda her Gyenin bir oy hakki 100

vardir.

3 Kurumsal Yonetim Raporlama Rehberi’ne www.spk.gov.tr/Sayfa/Dosya/1303 adresi lizerinden erisilebilmektedir.
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D.

9.

Tablo 2. En Diisiik Uyum Diizeyine Sahip Bes ilke

Uyum Diizeyi (%)

Azlk haklari esas sozlesme ile sermayenin yirmide
birinden daha duslik bir orana sahip olanlara da
taninmis ve azlk haklarinin kapsami esas
sozlesmede diizenlenerek genisletilmistir.

1.5.2

Yoénetim kurulu Gyeleri ve idari sorumlulugu
4.6.5 | bulunan yoneticilere verilen Ucretler yillik faaliyet 0
raporunda kisi bazinda agiklanmistir.

Her bir yonetim kurulu liyesi sadece bir komitede

455 g6rev almaktadir. 3
Sirket yonetim kurulunda, kadin liye orani igin
asgari %25’lik bir hedef belirleyerek bu amaca

43.9 ulasmak icin politika olusturmustur. Yonetim 10

kurulu yapisi yillik olarak gozden gegirilmekte ve
aday belirleme sireci bu politikaya uygun sekilde
gerceklestirilmektedir.

Yonetim kurulu Gyelerinin sirket disinda baska
gorevler almasi sinirlandiriimistir. Yonetim kurulu
4.4.7 | Uyelerinin sirket disinda aldig1 gérevler genel kurul 10
toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine
sunulmusgtur.

Yonetim Kurulunun Yapisi ve isleyisi

Etkili bir yonetim kurulu, dogru tanimlanmis islevlere, prosediirlere, uygun bir
yaplya sahip olmali ve iyi isleyen komiteler tarafindan desteklenmelidir. Uluslararasi
en iyi uygulamalar, yeterli sayida bagimsiz tGyenin bulundugu, sirket faaliyetlerinin
gerektirdigi degisik alanlarda yeterli diizeyde liyeye sahip ve yeni lyelerle kendisini
yenileyen bir ydnetim kurulu yapisini savunmaktadir. izleme Raporu bu ti¢ boyutun
her birinde o6rneklemdeki sirketlerin yonetim kurullarinin gelisim ihtiyac
bulundugunu ortaya koymaktadir. Gerek BIST 100 gerek BIST 30 sirketlerinin
Kurumsal Yénetim ilkeleri’nin “Yénetim Kurulu” bélimiindeki zorunlu olmayan
ilkelere uyum diizeyi (sirasiyla %72,8 ve %74,5) diger béliimlerdeki zorunlu olmayan
ilkelere oranla daha distktr.

“Uluslararasi en iyi uygulamalar, bagimsiz, sirket

faaliyetlerinin gerektirdigi degisik alanlarda yeterli

diizeyde liyeye sahip ve yeni liyelerle kendisini yenileyen
bir yénetim kurulu yapisini savunmaktadir.”

icrada gorevli olmayan lyeler ve bagimsiz liye sayisi acisindan bakildiginda gerek
BIST 100 gerek BIST 30 sirketlerinin, icrada gorevli olmayan (iye sayisina iliskin
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10.

11.

12.

13.

zorunlu ilke 4.3.2% ve bagimsiz tye sayisina iliskin zorunlu ilke 4.3.4’te> dngériilen
asgari dizeyin Uzerine c¢ikmadigl gorilmektedir. Bu durum, yonetim kurulu
Uyelerinin bagimsizhginin, kurumsal yonetim ilkeleri ile zorunlu tutulan asgari
diizeyin 6tesinde bir yayginlik kazanmadigini ortaya koymaktadir. Orneklemdeki
sirketlerin %39’unda bagimsiz lye orani lgte birden daha disikken, sirketlerin
yalnizca %4’tGnde yonetim kurulu dyelerinin yaridan fazlasi bagimsiz (ye
konumundadir.

Bagimsiz Uye sayisi yetersizliginin, yonetim kurulu Gyelerinin sadece bir komitede
gorevlendirilmesini tavsiye eden 4.5.5 numarali ilkeye uyumu da glclestirdigi
gorilmektedir. Sirketlerin sadece %3’G bu ilkeye uydugunu beyan etmistir. Bu
durumun, o6zellikle, komite uyelerinin is ylkiinde artisa veya uyelerin yetkin
olmadiklari bir konuda gorev Ustlenmelerine neden olabilecegi ve bu kapsamda,
komitelerin calismalarinin kalitesini dislirebilecegi degerlendirilmektedir.

Guclu bir yonetim kurulu yapisini destekleyen diger bir husus ise kadin lye
bulundurma durumudur. Kadin Gyeler icin sirketler tarafindan asgari %25’lik bir
hedef belirlenmesini iceren 4.3.9 numarali ilkeye uyum orani BIST 100 ve BIST 30
sirketleri arasinda oldukca disuktir (sirasiyla %10 ve %13). BIST 100 ve BIST 30
sirketlerinin yonetim kurullarinda ortalama kadin Gye orani sirasiyla %14 ve %15
diizeyindedir. Yonetim kurullarinin %34’(inde hi¢ kadin tye yer almazken %20’sinde
kadin Uye orani en az %25’tir. Bu sonuclar kapsaminda, ortakliklarin kadin Gye
bulundurmayi sadece sosyal bir mesele olarak degil, ayni zamanda yonetim kurulu
etkinligi ve sirket performansi icin de gerekli bir 6zellik olarak ele alinmasinin ve
aday havuzunun vyetkinlik sahibi kadinlari da iceren uygun adaylarla
zenginlestirilmesinin gerektigi degerlendirilmektedir.

Yonetim kurulu yapisiyla ilgili olarak incelenen Gglinct husus da dyelerin gérev
suresidir. Yonetim kurullarinin yeni fikirlerle tazelenmesi gectigimiz on vyilda
uluslararasi alanda daha ¢ok 6n plana gikan bir konu olmustur. Uzun yillar boyunca
yeni bir Giyenin dahil olmadigi bir ydnetim kurulunun bagimsizlik ve yeni bakis acilari
acisindan yetersizlik gosterebilecegi ve uzun vadeli performans ile etkili gbzetim
konusunda 6nemli riskler olusturabilecegi degerlendirilmektedir. Buna karsin,
sadece yeni lyelerden olusan bir yonetim kurulu da yoneticiler lizerinde etkili bir
gbzetim tesis etmek icin gerekli tarihgce ve bilgiden yoksun olabilir. Bu nedenle,
yonetim kurullarinin ortalama gorev siiresi 6zenli planlanmasi gereken bir konudur.
BIST 100 sirketlerinde ortalama gorev siiresi 10 yilin Ustlinde olan yonetim
kurullarinin orani %54’tiir. Bu ortalama, bagimsiz tyeler igin azami gérev siiresinin
6 yil oldugu goz online alindiginda, yénetim kurulun geri kalan UGyeleri icin gorev
slresinin 10 yilin Ustinde oldugunu ortaya koymaktadir. Bu kapsamda, yonetim
kurulunun vyetkinliklerinin, yeni UGyelerin dahil edilmesi suretiyle, degisen is
modellerine, teknolojik gelisime, c¢evresel ve sosyal gereksinimlere gore
giincellenmesi konusunda gelisim alani bulundugu degerlendirilmektedir.

Yonetim kurullarindaki yetersiz bagimsiz liye sayisi ve kadin liye sayisinin azligi ile
yonetim kurulu lyelerinin nispeten uzun gorev sireleri, sirketlerin yénetim kurulu
Uye yapisini gozden gecirirken bagimsizlik ve kadin iye bulundurma konularina

44.3.2 numarali ilke: Yonetim kurulu Gyelerinin ¢ogunlugu icrada goérevli olmayan tyelerden olusur. {...)

54.3.4 numarali ilke: Yénetim kurulu igerisindeki bagimsiz liye sayisi toplam lye sayisinin Ggte birinden az olamaz.
Bagimsiz Uye sayisinin hesaplanmasinda kiisuratlar izleyen tam sayi olarak dikkate alinir. Her durumda, bagimsiz Gye
sayisi ikiden az olamaz.
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14.

15.

daha cok agirlik vermeleri gerektigine isaret etmektedir. Bu cercevede, yonetim
kurulu Uyelerinin yetkinlikleri ve tecribe dlzeyleri degerlendirilirken, sirket
stratejilerinin belirlenmesi ve uygulanmasinda karsilasilan glgliklerin gz 6éniinde
bulundurulmasinda yarar goriilmektedir.

Yonetim kurulu yapisinin yani sira incelenen diger bir konu da yonetim kurullarinin
calisma etkinligidir. Yonetim kurulunun saglikli bir sekilde islemesi, fiziki veya dijital
ortamda bir araya gelerek toplanti yapmalarini gerektirir. Ancak 6rneklemdeki
sirketlerin toplanti sayilarinin ¢ok yiksek oldugu gorilmustdr. Yillik toplanti sayisi
medyan® degeri 25 iken, sirketlerden birinin bir yilda 94 toplanti raporladigi
gorlalmastir. Bu veri toplanti sayisina iliskin sorunun yanls yorumlandigina iliskin
siphe dogurmaktadir. Zira yeni raporlama cergevesi calismalari kapsaminda yapilan
on calismalarda cogu sirketin toplanti sayisi yerine yonetim kurulu karar sayisini
raporladigi gorilmdistiir. Ancak kurumsal yonetim ilkeleri, karar sayisi degil
toplantilarin etkinligiyle ilgilenmektedir. Sirketler tarafindan saglanan bilgiler
incelendiginde yonetim kurulu toplantilari ve yonetim kurulu etkinligi konusunda
yeterli seffaflik bulunmadigi gorilmektedir. Yonetim kurulu toplantilarinin dogru
verilerle, yeterli diizeyde hazirhk vyapilarak, 6nceden belirlenmis/uygun bir
giindemle ve sirketin o©nceliklerine uygun bir takvim plani dogrultusunda
gerceklestirilmesi, kurumsal yonetim uygulamalarinin kalitesi agisindan énemli bir
gosterge olarak degerlendirilmektedir.

Etkili bir yonetim kurulu, sirket stratejisinin kalitesine, operasyonel performansina
ve sirketin sermaye temin etme kapasitesine dogrudan katki yapar. YOonetim
kurulunun kendi performansini dénemsel olarak belirli araliklarla gézden gecirmesi,
yonetim kurulunun performansina katkida bulunmakta ve bu sebeple, periyodik
olarak performans degerlendirmesi, diizenleyici kuruluslar, en iyi uygulama kodlari
ve yatirimcilar tarafindan giderek daha fazla talep edilmektedir. Buna karsin
yonetim kurulu performans degerlendirmesinin orneklemdeki sirketler arasinda
yaygin bir uygulama olmadigi gorilmustir. Sirketlerin %60’inda yonetim kurulu
performans degerlendirmesi uygulamasi bulunmazken, performans
degerlendirmesi gergeklestiren sirketlerin ise yalnizca %3’lUniin degerlendirme
slreci konusunda bagimsiz bir uzmandan yararlandig1 gorilmastir.

E. Yabanci Dillerde internet Sitesi

16.

Seffaflik, kurumsal yonetim mekanizmalarinin verimliligini olumsuz yénde etkileyen
bilgi asimetrisini hafifletmekte ve bu sebeple, kurumsal yonetimin temel yapi tasi
olarak kabul edilmektedir. Kurumsal internet siteleri bu acidan seffaflik ihtiyacinin
giderilmesinde 6nemli bir rol oynar. Yapilan degerlendirmede, sirketlerin, kurumsal
internet sitesindeki bilgilerin Tilrkce ile tamamen ayni icerikte olacak sekilde
ihtiyaca gore secilen yabanci dillerde de hazirlanmasini dngéren 2.1.4 numarali
ilkeye uyumun “Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik” bolimiindeki diger ilkelere oranla
dusiik oldugu gorilmustir (BIST 100 igin %59, BIST 30 icin %80). Bu ilkenin “Kamuyu
Aydinlatma ve Seffaflik” bolimiindeki en disik ortalama uyum diizeyine sahip
olmasinin, ozellikle, bir¢cok sirketin yabanci dilde internet sitesi bulunsa da, Tirkce
internet sitesinde yayimlanan belgelerin timiinin yabanci dilde hazirlanan sitede
yer almamasindan kaynaklandigi anlasilmaktadir. Yabanci dilde hazirlanan internet

6 Medyan, bir sayisal veri serisi siralandiginda ortada kalan sayidir.
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sitelerinin kalitesi ve igeriginin tamlgi, pay sahiplerinin bilgi alma hakkinin esit
sekilde kullanilmasina yapacagi katki yoniinden, sermaye piyasalarinin gelisimini
destekleyici 6nemli bir husus olarak degerlendirilmektedir.

F. Menfaat Sahipleri

17.

18.

“Menfaat Sahipleri” bélimindeki ilkeler, ¢alisanlar, tedarikgiler ve tiketiciler gibi
diger paydaslarin haklarinin korunmasina odaklanmaktadir. Genel ortalama olarak
bu boéliimdeki ilkelere uyum dizeyi yiksek olsa da (BIST 30: %84 ve BIST 100: %90),
yanitlar bu bolimdeki bazi uygulamalarin digerleri kadar yaygin kabul gérmedigini
ve uyum dizeyi acgisindan 6nemli farklar bulundugunu ortaya koymaktadir. Son
yillarda uluslararasi en iyi uygulamalarda 6n plana ¢ikan konulardan biri paydaslarin
sirket yonetimine katilimidir. Dogrudan etkilesim ile paydaslarin menfaatlerinin
glvence altina alinmasi, glicli kurumsal yonetimin ve uzun vadeli deger yaratmanin
geregi olarak degerlendirilmektedir. Menfaat sahipleri bakimindan sonug¢ doguran
onemli kararlarda menfaat sahiplerinin goérislerinin alinmasini iceren 3.2.2
numarali ilkeye uyum dizeyinin BIST 100 igin %55 ve BIST 30 icin %67 olmasi, bu
konudaki gelisim ihtiyacini ortaya koymaktadir.

Ote yandan, suistimalleri glindeme getirme ve ihbar etme uygulamalari uluslararasi
kurumsal yonetim diizenlemelerinde gigliu bir i¢ kontrol siirecinin temel unsurlari
arasinda nitelendirilmektedir. Ortalama uyum diizeyi %90’in Ustliinde olan 3.1.4
numarall ilkeye verilen yanitlar (BIST 100: %97 ve BIST 30: %93), sirketlerin
mevzuata aykiri ve etik agidan uygun olmayan islemlerinin bildirilmesi icin gerekli
mekanizmalarin olusturuldugunu gostermektedir. Bu mekanizmanin
sorumlulugunu ¢ogunlukla Etik Kurulu Baskani (%23), ic Denetim Yéneticisi (%23)
ve Denetim Komitesi Baskani (%22) Ustlenmistir. KYBF yanitlari, BIST 100
sirketlerinin %5’inin ve BIST 30 sirketlerinin ise %10’unun bdyle bir mekanizma
olusturmadigina isaret etmektedir.
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lll. SPK Yillik Faaliyetleri

A.

Kurumsal Yénetim Uygulamalarinin izlenmesi

19.

20.

21.

22.

23.

06.12.2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun (SPKn) “Kurumsal
yonetim ilkeleri” baslikh 17’nci maddesine dayanilarak hazirlanan [I-17.1 sayili
"Kurumsal Yénetim Tebligi" (11-17.1 sayili Teblig/Teblig) cercevesinde paylari BIST
Yildiz Pazar ve Ana Pazar'da islem goéren sirketler, Teblig ekinde yer verilen
Kurumsal Yonetim ilkelerinden Teblig’in 5’inci maddesinde belirtilenleri zorunlu
olarak uygulamakla ytukimli olup, diger ilkeler karsisindaki durumlarini ise “uy ya
da acikla” yaklasimi kapsaminda kamuya acgiklamakla yliktimltdirler.

Kapsam dahilindeki sirketlerin, 11-17.1 sayili Teblig’in “Kurumsal yénetim ilkelerine
uyum raporlari” baslikh 8’inci maddesi cercevesinde yillik faaliyet raporlarinda;
kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigina, uygulanmiyor ise buna
iliskin gerekgeli aciklamaya, bu ilkelere tam olarak uymama dolayisiyla meydana
gelen cikar catismalarina ve gelecekte ortakligin yonetim uygulamalarinda s6z
konusu ilkeler gergevesinde bir degisiklik yapma planinin olup olmadigina iliskin
aciklamalara yer vermesi gerekmektedir. Ayni madde uyarinca kurumsal yonetim
ilkelerine uyum raporlarinin igerigine ve yayimlanmasina iliskin esaslar Kurul
tarafindan belirlenmekte ve kurumsal yonetim ilkelerine uyum raporlarinin formati
Kurulca ilan edilmektedir.

Bunun yaninda, 11-14.1 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin
Esaslar Tebligi’nin “Yonetim kurulu yillik ve ara dénem faaliyet raporlar” baslikli
8’inci maddesi gercevesinde yillik faaliyet raporlarinda “mevzuat uyarinca Kurumsal
Yénetim ilkelerine Uyum Raporu diizenleme yikimliligiinin bulunmasi veya
istege bagl olarak hazirlanmis olmasi halinde, s6z konusu raporun” yer almasi, ara
donem faaliyet raporlarinda ise, yillik faaliyet raporlarinda yer verilen hususlardan
ara donemi ilgilendiren 6nemli olaylara ve bunlarin finansal tablolara etkileri ile
hesap déneminin geri kalan kismi icin bu hususlardaki 6nemli risk ve belirsizliklere
yer verilmesi zorunlu tutulmustur.

Yukarida belirtildigi sekliyle yapilan kurumsal yonetim raporlamasi, sirketlerin
kurumsal yonetim derecelendirmelerinde esas alindigi gibi, bu raporlamanin
yatirimcilarin yatirim kararlarinda da rol oynadigi disiniimektedir. Bu kapsamda,
kurumsal yonetim uygulamalarina iliskin raporlamanin gelistirilmesi, uygulamalarin
aktif olarak izlenebilmesi ve gbzetiminin saglanmasi amaciyla, 31.12.2013 tarihli ve
43/1415 sayil Kurul Karari ile Kurul ve Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi arasinda
“Kurumsal Yonetim ilkelerinin Uygulanmasinda Sermaye Piyasasi Kurulu’na Destek”
isimli proje baslatiimistir.

Proje kapsaminda sirketlerin kurumsal yonetim uygulamalarinin degerlendirilmesi
ve uyum raporlarinin kalitesinin godzetiminin saglanmasi amaciyla raporlama
belgeleri/sablonlar hazirlanmistir. Proje kapsaminda hazirlanan sablonlar, Merkezi
Kayit Kurulusu A.S. (MKK) tarafindan KAP 4.0’da olusturulmus olup, Eylil 2018’de
pilot uygulama donemi baslatilarak, gonulli sirketler hazirlanan sablonlari
elektronik ortamda 30.06.2018 tarihli verilerini esas alarak doldurmustur. Pilot
uygulama slirecinde sablonlarla ilgili icerik ve teknik olarak karsilasilan sorunlar ve
oneriler ilgili taraflarla paylasiimis ve geri bildirimler degerlendirilerek, kurumsal
yonetim diizenlemelerine iliskin raporlama kapsaminda iki temel rapor sablonuna
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24,

25.

nihai hali verilmis ve s6z konusu sablonlar Kurul’un 10.01.2019 tarih ve 2/49 sayili
toplantisinda kabul edilerek 10.01.2019 tarih ve 2019/2 sayili Sermaye Piyasasi
Kurulu Biilteni ile kamuoyuna duyurulmustur.

Bu kapsamda olusturulan iki temel rapor sablonundan, sirketlerin gontlli kurumsal
yonetim ilkelerine uyum durumunu raporlamak amaciyla olusturulan Kurumsal
Yonetim Uyum Raporu (URF) ve mevcut kurumsal yonetim uygulamalari hakkinda
bilgi vermek Uzere olusturulan Kurumsal Yonetim Bilgi Formu (KYBF) sablonlari
kurumsal yonetim uygulamalarinin belirli bir zaman dilimindeki (yil sonundaki)
durumunu gosterirken, yillar bazinda ve sirketler arasinda karsilastirilabilir olmasina
da imkan tanimaktadir. Gelistirilen Kurumsal Yonetim Uyum Raporu ve Kurumsal
Yonetim Bilgi Formu sablonlarina ek olarak, yillik faaliyet raporunda anlati
formatinda bir kurumsal yonetim bolimu yer almaya devam etmektedir. Anlati
bolim, hangi zorunlu ve zorunlu olmayan ilkelere uyulmadigini agik bir sekilde
belirten bir uyum beyani icermektedir.

Kurulun 10.01.2019 tarih ve 2/49 sayil toplantisinda ayrica,

-Kurumsal yonetime iliskin uyum raporlamasinin ilgili sablonlar kullanilarak yillik
olarak finansal raporlarin bildirim siiresi icinde ve her hallikarda genel kurul toplanti
tarihinden en az li¢ hafta 6nce Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) araciligiyla
yapilmasina, anilan sablonlara faaliyet raporlarinda da yer verilmesi hususunun
sirketlerin takdirine birakilmasina, ancak sablonlara faaliyet raporlarinda yer
verilmemesi durumunda [I-17.1 sayili Kurumsal Yonetim Tebliginin “Kurumsal
yonetim ilkelerine uyum raporlarl” baslkli 8’inci maddesi cercevesinde faaliyet
raporlarinda verilecek beyan iceriginde URF ve KYBY’nin KAP ulasim adreslerinin
actkca belirtilmesine ve 11-14.1 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
iliskin Esaslar Tebliginin “Yillik finansal raporlarin bildiriminde siireler” bashkli
10°’uncu maddesi cergevesinde yonetim kurulunun, finansal tablo ve faaliyet
raporlarinin kabullne iliskin alacagl kararin ve bu kapsamda verecegi beyanin
icerigine acikca URF ve KYBF'nin de dahil edilmesine

-Yilhk bazda agiklanacak bilgilere iliskin sablonlar disinda, gonulli ilkelere uyum
durumunda yillik faaliyet raporunun aciklanmasina iliskin iki bildirim zamani
arasinda (doénem ici) degisiklik olmasi halinde, (URF'de uyum durumundan
uyumsuzluk durumuna gecis veya tam tersi) ve KYBF'de dnemli bilgilere iliskin
herhangi bir degisiklik oldugunda, s6z konusu degisikliklerin Kurulun 6zel durumlara
iliskin diizenlemeleri c¢ercevesinde KAP’taki glincelleme sablonlari yoluyla
acitklanmasina ve bu duruma ara dénem faaliyet raporlarinda yer verilmesine

-Hesap dénemi bitiminden sablonlarin doldurulup ilan edilmesine kadar gegecek
slre icinde glincelleme yapilamayacagi hususunda sirketlerin bilgilendirilmesine

karar verilmistir.

26.

Bu kapsamda, Kurumsal Yonetim Uyum Raporlamasinin sirketlere tanitiimasi ve
uygulanmasi konusunda paylari BiST’te islem goren sirketlerin yoneticileri ve diger
sermaye piyasasl paydaslarina yonelik olarak 08.02.2019 tarihinde istanbul'da
Borsa istanbul A.S. yerleskesinde bir egitim semineri diizenlenmis olup, ayrica proje
kapsaminda Kurul ¢alisanlarina da hizmet ici egitim verilmistir.
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27.

28.

Proje kapsaminda ayrica, yeni raporlama yontemine iliskin uygulamanin dogru
yonlendirilmesini teminen Kurumsal Yénetim Raporlama Rehberi hazirlanmistir.
Rehbere https://www.spk.gov.tr/Sayfa/Index/12/0/18 adresinden ulasiimasi
mimkundur.

Rehberin amaci Kurumsal Yénetim ilkelerinin uygulanmasina, uyum durumuna ve
ilkelerden ayrilma nedenlerine iliskin eksiksiz, giivenilir ve anlasilir bilginin
saglanmasina yardimci olmaktir.

B. Kurumsal Yonetimle ilgili Diger Faaliyetler

29.

30.

Yeni Raporlama Cergevesi’'nin yirirlige girmesini takiben Sermaye Piyasasi
Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu A.S. tarafindan Yenileme Egitimleri kapsaminda
bu konuya iliskin egitim verilmistir. Ayrica, Teblig ve Kurumsal Yénetim ilkelerinin
uygulanmasi ile ilgili yaklasik 150 adet yatirimci basvurusuna/sikayetine cevap
verilmistir. 2019 yili icerisinde bagimsiz yénetim kurulu Gyelerinin atanmasina iliskin
yaklasik 60 adet basvuru Kurulca sonugclandiriimistir.

T.C. Cumhurbaskanlig koordinasyonundaki Yatirnm Ortamini lyilestirme
Koordinasyon Kurulu (YOIKK) Eylem Plani kapsaminda Borsa istanbul A.S.’nin
sorumlu kurum olarak belirlendigi “Vergi, Finansman ve Tesvikler Calisma Grubu”
sorumluluk alanlari icerisinde yer alan “Kiiresel strdirilebilir yatirim akimlarindan
firmalarimizin daha fazla pay almasinin tesvik edilmesi” eylemi kapsaminda ilgili
kurum ve paydaslarla birlikte “Sirketler icin Sirdirilebilirlik ilkeleri Uyum
Cergevesi” hazirlanmis olup, bu kapsamda ¢evresel ve sosyal risk yonetimine iliskin
belirlenen ilkelerin de kurumsal yonetim gergevesinde “Uy ya da Agikla” prensibiyle
uygulanmasi ve raporlanmasina yonelik mevzuat ¢alismalari devam etmektedir.

C. 2019 Yilina iliskin Onemli Gézlemler

31.

32.

Yeni raporlama gergevesi ile kurumsal ydnetim uygulamalarinin standartlastiriimis
bir sekilde sunulmasi, bu uygulamalarin karsilastirilabilir ve kolay anlasilabilir
sekilde tespit edilmesi ve kurumsal yonetim anlayisi ile ilgili tim paydaslara bilgi
verilmesi amaglanmaktadir. Bu kapsamda, hangi ilkelerin sirketler tarafindan daha
az uygulandigi ve/veya hic uygulanmadigi, hangi ilkelerin sirketler tarafindan
anlasilamadigl veya amacina hizmet etmedigi, kurumsal yonetim uygulamalarina
iliskin yeterli aciklamalarin yapilip yapilmadigi veya hatali bilgi verilip verilmedigi
gibi hususlar daha somut sekilde gozlemlenebilir hale gelmistir. Ozellikle
uygulamanin bu ilk yilinda, sirketlerin, yeni raporlama formatlarinda detaylari
raporda aciklanan hatali kodlamalar ve yetersiz aciklamalar yaptigi goriilmektedir.
Kurul bu uygulamalara iliskin gozlemlerini sirdiirmekte ve sirketleri kurumsal
yonetim raporlamasinin amaca uygun yapilmasi konusunda yonlendirmekte olup,
bu tlr sorunlarin devam etmesi halinde ¢esitli yaptirimlarin uygulanmasi gindeme
gelebilecektir.

Diger taraftan, yonetim kurulu bolimindeki zorunlu olmayan ilkelere uyum

diizeyinin (BIST 100 icin %72,8, BIST 30 icin %74,5) diger bolimlerdeki zorunlu
olmayan ilkelere olan uyum diizeyine oranla daha diisik oldugu gorilmistir.
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Kurumsal yonetim ilkelerine uyumun saglanmasindaki en temel sart bu ilkelerin
sirketlerin yonetim anlayisi ile hayata gegirilmesidir. Burada da sorumluluk esas
olarak yonetim kuruluna aittir. Bu nedenle yonetim kurulunun kendisinden
beklenen gorev ve sorumluluklari yerine getirmesine iliskin Gyelerinin yeterliligine
ve bagimsizligina iliskin sartlarin saptanmasi; gorev, yetki ve sorumluluklarinin
tanimlanmasi; yonetim kurulu ve komite Uyelerinin se¢im ve galisma esaslarinin
belirlenmesi; yonetim kurullarinin performans yonetim sisteminin kurulmasi gibi
konularda dizenlenen ilkelerle sirketlerde kurumsal yodnetim anlayisina islerlik
kazandiriimasi istenmektedir. Bu baglamda, sirketler tarafindan vyapilan
raporlamalar uyarinca elde edilen sonuglar, yonetim kurullari konusunda sirketlerin
daha etkin olmasina ihtiya¢ duyuldugunu ortaya koymaktadir. Bu kapsamda,
konunun 6nemi dikkate alindiginda yonetim kurullari ile ilgili ilkeler basta olmak
Gzere, Kurul tarafindan, halihazirda gondlll ilkeler arasinda yer almakla birlikte
kurumsal yonetim agisindan oncelikli oldugu ve borsa sirketlerinin kurumsal
yapilarinin sirddrilebilir bir sekilde gelisimine katki saglayacagi degerlendirilen
ilkelerin zorunlu hale getirilmesi ve/veya gerekli olmasi halinde birtakim ilkelerin
yeniden diizenlenmesi de onimizdeki donemde Kurulun kurumsal ydnetim
calismalari kapsaminda dikkate alacagi hususlar olacaktir.
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IV. ilkelerin Uygulamasi

33.

34.

35.

SPK, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 17‘nci maddesi uyarinca, II-17.1 sayili
Kurumsal Yénetim Tebligi ekinde yer alan Kurumsal Yénetim ilkeleri’'nin etkili bir
sekilde uygulanmasinin gézetimi ve denetimi yetkisine sahiptir. Sirketlerin ilkelere
ne Olgiide uyum gosterdigini degerlendirmek Gzere, 10 Ocak 2019 tarih ve 2/49
sayitll Kurul Karari ile Kamuyu Aydinlatma Platformu {zerinden yanitlayarak
yayimlanmasi gereken Uyum Raporu Formati (“URF”) ve Kurumsal Yonetim Bilgi
Formu (“KYBF”)adh iki rapor sablonu gelistirilmistir. S6z konusu sablonlar 10 Ocak
2019 tarih ve 2019/2 sayili Sermaye Piyasasi Kurulu Bulteni ile ilan edilmistir.

Yukarida belirtilen Kurul Karar’yla belirlenen Kurumsal Yonetim Raporlama
Cercevesi uyarinca sirketlerin URF ve KYBF aciklamalarini, genel kurul toplanti
tarihinden en az U¢ hafta 6nce olmak Uzere, yillik faaliyet raporlari ile ayni tarihte,
yillik finansal raporlarin KAP'ta ilan siiresini gegmemek kaydiyla KAP'ta yapmalari
gerekmektedir.

Kurumsal yonetim uygulamalarinin izleme ve gozetimi, etkili bir uygulama
saglanmasinin temel unsurlarindan birini olusturmakta olup, isbu izleme Raporu
SPK’nin 10 Ocak 2019 tarih ve 2019/2 sayil Bulteni’nde ilan edilen yeni raporlama
cercevesi dogrultusunda hazirladigi ilk kapsamli rapordur.

A. Metodoloji

36.

37.

URF, yalnizca zorunlu olmayan kurumsal yonetim ilkelerini kapsamakta olup,
Kurumsal Yénetim ilkeleri’nin yapisina uygun olarak Pay Sahipleri, Kamuyu
Aydinlatma ve Seffaflik, Menfaat Sahipleri ve Yonetim Kurulu olmak Uzere dort
bolime ayrilmistir. S6z konusu bolimler uyarinca, sirketlerden uyum durumlari
hakkinda bilgi talep edilen 68 maddenin dagihmi asagida Tablo 3’te sunulmaktadir.
Sirketler her bir madde ile ilgili yanitlarini “Evet”, “Hayir”, “Kismen”, “ilgisiz” veya
“Muaf” seceneklerinden birini tercih ederek belirtir. Ayrica, herhangi bir ilkeye
kismen veya tamamen uyulmamasi durumunda aciklama yapilmasi gerekmektedir.
“Kismen” uyum, sirket (i) ilkede belirtilen bir uygulamaya tam olarak uymadiginda
veya (ii) tek bir ilke altinda 6nerilen uygulamalarin bir bélimine uyup digerlerine
uymadigi durumlarda kullanilabilecek bir secenek olarak sunulmustur.

Tablo 3. URF Kapsaminda Bilgi Talep Edilen Maddelerin Dagilimi

Veri Talep

Edilen

Madde

Sayisi
Pay Sahipleri 17
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik 5
Menfaat Sahipleri 21
Yonetim Kurulu 25
Toplam 68

URF kapsaminda paylasilan bilgileri tamamlamak Uzere tasarlanan KYBF ise hem
zorunlu hem de zorunlu olmayan ilkeler hakkinda sorular icermektedir. URF’nin
aksine, KYBF'deki sorular agik uglu olarak hazirlanmis olup sirketlerin mevcut
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kurumsal yonetim uygulamalarina 6zgi bilgileri ortaya koymayi amacglamaktadir.
Uc degerlerin yaratabilecegi sapmalari ortadan kaldirmak (izere sayisal verilerin
ortanca degerleri (medyan) hesaplanmistir.

38. Rapor’un 6rneklem grubu olarak BIST 100 ve BIST 307 endekslerinde islem goren
sirketler tanimlanmis olup, bulgular sadece bu sirketlerin uygulamalarini
yansitmaktadir. Ayrica analizlerde BIST 100 ve BIST 30 sirketlerinin
karsilastirmasinda kullanilmak tizere DIGER 708 adi verilen bir grup olusturulmustur.
BIST 100 ve BIST 30 alt gruplarina dair sonuglar arasinda 6nemli 6l¢lide fark olmadigi
héllerde raporda sadece BIST 100 verileri sunulmustur. Buna gére, Rapor’da bir veri
sunulurken alt érneklem grubu dzellikle belirtilmediyse bu veri BIST 100 grubu ile

ilgilidir.

39. Rapor’daki tlim analizler sirketlerin uyum durumlarina iliskin beyanlarina
dayanilarak gercgeklestirilmistir. Baska bir ifadeyle; calismanin temelini, sirketlerin
kurumsal yonetim ilkelerini nasil uyguladiklarina dair yanitlari ile ilkeye uyulmamasi
durumunda yaptiklari aciklamalar olusturmaktadir. Rapor, 6rneklemdeki sirketlerin
2019 yih icinde yaptiklari kurumsal yonetim raporlamasinda acikladiklari 2018 yil
sonu verilerini baz almaktadir. Verilerin givenilirligi, URF ve KYBF arasindaki ¢ok
sayida capraz kontrol noktasi ile saglanmistir. Ayrica, sirketler tarafindan saglanan
bilgilerin daha ayrintili bir sekilde gdzden gegirilmesini tetikleyen bir dizi uyari
noktasi tespit edilmistir. Ancak capraz kontrol ve uyari noktalarinin analizi
sonucunda actk bir glvenilirlik veya hatali bilgi sorunu tespit edilmedikce,
sonuglarin hesaplanmasinda sirketlerin beyanlari esas alinmistir.

40. Aciklamalarin analizi sirasinda, sirketlerin beyan ettigi uyum durumu ile celisen
aciklamalar tespit edilmis ve bu durum hatali kodlama?® olarak degerlendirilmistir.
Ornegin, o6nemli sayida sirket, uyumsuzluk durumlarini acikca gdsteren
aciklamalarina ragmen, ¢esitli uygulamalarda “Kismen” uyum durumu bildirmistir.°

41. Capraz kontrol ve uyari noktalarinin incelemesi sonucunda hesaplamalarda
asagidaki dizeltmeler yapilmistir.

41.1. “ilgisiz” ve “Muaf” seceneklerini kullanan sirketlerin yanitlari, bu seceneklerin séz
konusu olamayacag ilkeler icin hesaplamalarda uyumsuzluk seklinde dikkate
alinmistir. Ornegin 4.4.7** numarali ilke Kurumsal Yénetim Tebligi kapsamindaki
tiim sirketler icin gecerlidir ve bu ilke ile ilgili olarak “ilgisiz” secenegini kullanan
sirketlerin yanitlari, ortalama hesaplamasinda ilkeye uymadiklari seklinde
degerlendirilmistir.

7 BIST endeksleri yilda dort kez gbzden gegirilmekte olup drneklemde yer verilen sirketler Haziran 2019 ilk islem
glinl ile Agustos 2019 son islem glnu arasinda endekste islem goren sirketleri yansitmaktadir (Bkz. EK-A ve EK-B).
BIST100’de islem goren g sirketin (Fenerbahge Futbol A.S., Besiktas Futbol Yatinmlari Sanayi ve Ticaret A.S. ve
Galatasaray Sportif A.S) hesap dénemleri 1 Temmuz ile 30 Haziran olarak belirlendigi ve analiz gergeklestirildigi
tarihte heniiz raporlama yapmamis oldugu igin 6rnekleme dahil edilmemistir.

8 BIST 100 iginde yer alip BIST 30’da yer almayan sirketler (Bkz. EK-C)

9 Hatali kodlama, sunulan agiklama ile gelisen bir uyum durumu beyan eden veya ilkenin yapisi geregi evet veya
hayir yaniti gerekirken ‘kismen uyum’ beyan eden veya “ilgisiz” ve “Muaf” seceneklerini hatali bir sekilde kullanan
sirketlerin yanitlarini ifade etmektedir.

10 Hatali kodlama analizi igin bkz. B6lum IIlI. B. (ii).

1 flgili URF maddesi: Yénetim kurulu lyelerinin sirket disinda baska gorevler almasi sinirlandirilmistir. Yénetim
kurulu Gyelerinin sirket disinda aldigi gorevler genel kurul toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine sunulmustur.
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41.2

41.3.

42.

. Bunakarsin, 1.4.3' numarali ilke sadece karsilikli istirak durumunda olan sirketler
icin gecerlidir ve Orneklemin ortalama uyum diizeyi sadece bu sirketler igin
hesaplanmistir.

Uygulamada daha énce hicbir sirketin uyum géstermedigi tespit edilen 1.5.2%3 ve
4.6.5 numarall ilkelerle ilgili uyum durumlarini “Evet” olarak beyan eden
sirketlerin yanitlari, destekleyici belgeler (esas sozlesme, faaliyet raporu ve genel
kurul tutanaklari) gozden gecirilerek detayl sekilde analiz edilmis ve dogru
olmadigi teyit edilerek hatali kodlama olarak kaydedilmistir.

Yukarida belirtilen G¢ durum disindaki hatali kodlamalar icin ise sirketlerin beyani
esas alinmis, verilerin analizi slirecinde ortalama hesaplamalarinda degisiklik
yapiilmamistir. URF ve KYBF'de tanimlanan capraz kontrol ve uyari noktalari ile
hatali kodlamalar etkin bir sekilde takip edilmeye devam edilecek olup bu rapordaki
ornek ve aciklamalarin da katkisiyla sirketlerin 6nimizdeki raporlama
donemlerinde daha az hatali kodlama yapacaklari dngérilmektedir.

B. Uyum Durumunun Bildirimi

43,

44,

Genel Uyum Diizeyi

Asagida Tablo 4'te sunulan URF verileri, BIST 100 sirketlerinin ilkelerin geneline
ortalama uyum diizeyinin %80’in Uzerinde raporladigini ortaya koymaktadir. BIST
30 ortalamasi %82,5 DIGER 70 grubunun ortalamasi ise %79,2 oraninda
gerceklesmistir. ilkeye bitiniyle uyulmadigini ortaya koyan “Hayir” yanitlarinin
genel ortalamasi ise %7,9 olarak agiklanmistir. Teblig’in “Uy ya da Agikla” yaklagimi
godz Oniline alindiginda, etkili bir kurumsal yonetim g¢ercevesinin amacinin, her
sirketin tum ilkelere uymasini saglamaktan ziyade uyumsuzluk durumunda seffaf
bir sekilde yeterli diizeyde agiklama yapilmasini saglamaktir.

Tablo 4. Genel uyum diizeyi

Ortalama (%)

Uyum Diizeyi o
BIST 100 ‘ BIST30 DIGER 70
Evet 80,3 82,5 79,2
Hayir 7,9 8,0 7,9
Kismen 9,5 7,5 10,4

“Kismen” segenegi, her bir sirketin ilkeye tam uyum durumuna ge¢me potansiyelini
ortaya koyan bir gosterge olarak degerlendiriimektedir. Ortalama “Kismen” uyum
orani BIST 100 igin %9,5 olup, gelecekte ilkelerin gerekliliklerinin tam olarak yerine
getirilmesi durumunda genel uyum seviyesini yaklasik %90'a ¢ikaracaktir. Benzer
sekilde, BIST 30 grubunun “Kismen” orani %7,5 olarak rapor edilmektedir. Bu da

12 flgili URF maddesi: Sirket, beraberinde hakimiyet iliskisini de getiren karsilikli istirak iliskisi icerisinde bulundugu
herhangi bir ortakligin Genel Kurulu’nda oy haklarini kullanmamistir.

13]|gili URF maddesi: Azlik haklari esas s6zlesme ile sermayenin yirmide birinden daha diisiik bir orana sahip olanlara
da taninmis ve azlik haklarinin kapsami esas sézlesmede dizenlenerek genisletilmistir.

14 j|gili URF maddesi: Yénetim kurulu tyeleri ve idari sorumlulugu bulunan yéneticilere verilen licretler yillik faaliyet
raporunda kisi bazinda agiklanmistir.
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ilkelerin gereklilikleri tam olarak yerine getirildigi takdirde genel uyum diizeyinin
%90’a yiikselecegini ortaya koymaktadir.

45. Tablo 5'te goruldiigi gibi, “Yonetim Kurulu” bolimu gerek BIST 100 (%72,8) gerek
BIST 30 (%74,5) grubunda ortalama uyum dizeyinin en dusik gerceklestigi
kategoridir. Ayrica tam olarak uymama durumunun da en vyiksek oranda
gozlemlendigi ilkeler de “Yonetim Kurulu” bolimindedir. Buna karsin BIST 100 ve
BIST 30 grubu i¢in ortalama uyum diizeyinin en yiksek dizeyde raporlandig ilkeler
“Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik” bolimiinde yer almaktadir (sirasiyla %84,1 ve
%89,7).

Tablo 5. Bélimlere Gére Uyum Diizeyi

Uyum Durumu Uymama Durumu

Evet (%) Hayir (%) Kismen (%)

BIST100 BIST30 BIST100 BIST30 BIST100 BIST 30

Pay Sahipleri 84,8 82,5 4,2 5,5 8,6 8,0
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik 86,6 92,0 9,3 6,0 2,7 0,7
Menfaat Sahipleri 84,1 89,7 7,8 6,0 4,1 2,4
Yénetim Kurulu 72,8 74,5 10,3 11,7 16,1 12,9

ii. Hatali Uyum Beyanlari

46. URF vyanitlarinin analizi sirketlerin bir boliminidn uymama durumunu ifade
etmekte isteksiz oldugunu gostermektedir. BIST-100 sirketlerinin URF’lerinde uyum
durumunun toplamda 385 yanitta hatali sekilde belirtildigi ve bu hatali beyanlarin
toplam 6596 yanitin %5,8’ine karsilik geldigi belirlenmistir.’> Sé6z konusu hatali
kodlamalarin 256’sinda, sirketler tarafindan yapilan agiklamalar, uyum durumunun
aslinda raporlandigi gibi “Kismen” degil “Hayir” olmasi gerektigini ortaya
koymaktadir. Asagida sunulan Sekil 2, en ¢ok hatali kodlama yapilan ilk bes ilkeyi
gostermektedir:

15 URF'de yer alan 68 maddeye 97 sirket tarafindan olusturulan yanitlarin toplami 6,596'dir.
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47.

48.

49.

Sekil 2. En Cok Hatali Kodlanan ilk 5 ilke: “Hayir” Yerine “Kismen” Yanitlari

1.5.2 - Azlik haklarinin genigsletilmesi _ 64
4.6.1 - YOnetim kurglu pe.rformans _ 6
degerlendirmesi
4.2.8 - Yonetici sorumluluk sigortasi _ 27
oy satptenne sigrsanamasr I 20
4.3.9 - Kadin Uye orani igin asgari %25 hedefi - 14
0 10 20 30 40 50 60 70

Yukaridaki Sekil 2’de sunuldugu lzere 97 sirketten 64’U (%66), azlik haklarinin esas
sOzlesme ile sermayenin yirmide birinden daha distk bir orana sahip olanlara da
taninmasi ve kapsaminin genisletilmesi yoniinde bir esas so6zlesme diizenlenmesi
bulunmadigini ifade etmelerine ragmen 1.5.2% numarali ilkeye kismen uyduklarin
bildirmistir. Benzer sekilde, 56 sirket (%58) 4.6.1'” numarali ilkeye “Kismen” uyum
beyan ederken, agiklamalarinda yonetim kurulu performans degerlendirmesi
uygulamasinin bulunmadigini belirtmistir.

Yaygin olarak goriilen diger bir yanhs kodlama 6rnegi de “ilgisiz” yerine “Kismen”
seceneginin kullaniimasidir. “Kismen”, sirketlerin ilkeye belirli bir 6lctide veya ilkede
onerilen uygulamalarin sadece bir bolimine uydugu durumlarda s6z konusu
olabilirken; “ilgisiz” secenegi uyum durumu belli kosullarin varligini gerektirdigi
hallerde kullanilabilir. Ornegin 10 sirket 4.5.7'® numarali ilkeyle ilgili olarak
“Kismen” beyan ederken sagladiklari agiklamalarda komitelerin herhangi bir
danismanlik hizmeti almadigini ifade etmektedir.

Ote yandan 21 sirket 4.2.8" numarali ilkeye uyum durumlarini “Hayir” olarak
bildirmekle birlikte, agiklama bolimiinde aslinda bir yonetici sorumluluk sigortasina
sahip olduklarini ancak poligce bedelinin ilkede tavsiye edilen limitin altinda kaldigini
belirtmislerdir. Bu durum “Kismen” yanitinin kullaniimasi igin tipik bir 6rnek teskil
etmektedir.

16 [|gili URF maddesi: Azlik haklari esas sdzlesme ile sermayenin yirmide birinden daha diisiik bir orana sahip olanlara
da taninmis ve azlik haklarinin kapsami esas sdzlesmede diizenlenerek genisletilmistir.

17 jIgili URF maddesi: Yénetim kurulu, sorumluluklarini etkili bir sekilde yerine getirip getirmedigini degerlendirmek
lizere yonetim kurulu performans degerlendirmesi gergeklestirmistir.

18 jlgili URF maddesi: Komitenin danismanlik hizmeti aldigi kisi/kurulusun bagimsiziigi hakkinda bilgiye yillik faaliyet
raporunda yer verilmistir.

19 jlgili URF maddesi: Yénetim kurulu {iyelerinin gérevleri esnasindaki kusurlari ile sirkette sebep olacaklari zarara
iliskin olarak Sirket, sermayenin %25’ini asan bir bedelle yénetici sorumluluk sigortasi yaptirmistir.
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C. Uyum Durumuna iliskin Agiklamalar

50. Sirketler zorunlu olmayan bir ilkeye kismen veya tamamen uymadiklari durumlarda
actklama yapmakla ylikimltudir. Uyumsuzluk durumlarinda yapilan agiklamalarin
kalitesi, “Uy ya da Agikla” yaklasiminin etkili bir sekilde islemesi igin temel
gerekliliklerden biridir. Yeni Kurumsal Yonetim Raporlama Cergevesinin
sunulmasiyla birlikte sirketler tarafindan yapilmasi gereken agiklamalara iligkin
standartlari da iceren “Kurumsal Yonetim Raporlama Rehberi” yayimlanmistir.

i. Yeterli Bir Aciklamanin Tagimasi Gereken Nitelikler

51. Rehber’'e gore yeterli bir aciklamanin tasimasi gereken nitelikler su sekilde
siralanmistir: (i) Aciklamanin hangi ilkeye iliskin oldugunun acikca belirtilmesi; (ii)
Sirkete 6zgli durumun ve sirketin ilkeden ayrilmayi tercih etmesine neden olan
gelismelerin arka planinin kisaca belirtilmesi; (iii) Sirketin tercihine iliskin makul ve
anlasilabilir bir gerekce sunulmasi; (iv) Riskin azaltilmasini ve farkl bir ydntemle ayni
amaca ulasilmasini saglayacak alternatif eylemlerin belirtilmesi; (v) Uyumsuzluk
durumunun zamanla sinirli olup olmadiginin ve sirketin ilgili ilkeye gelecekte uyma
niyetinde olup olmadiginin belirtilmesi

52. URFsablonunda, herilke numarasiile listelenmis olup, sadece tek bir tavsiye iceren
ilkelerle ilgili olarak yukaridaki (i) bendinde belirtilen olgitle ilgili agiklama yapma
ihtiyaci bulunmamaktadir. Bu 6l¢it birden fazla tavsiye iceren ilkeler icin dikkate
alinmaktadir.

ii. Gegersiz Agiklamalar

53. Sirketler tarafindan URF’'de agiklama alaninda saglanan bilgiler oncelikle “Gegerli”
ve “Gegersiz” olarak siniflandinimistir. Bu alanda yukarida belirtilen nitelikleri
icerecek sekilde agiklama yapmak yerine sadece uymama durumunu metin
bigiminde tekrarlayan veya ilkeden ayrilan uygulamasini Gzetleyen sirketlerin
bildirimleri agiklama niteliginde olmadigi icin “Gegersiz” olarak siniflandirilmistir.
4.4.7% ve 4.5.52 numarali ilkelerle ilgili olarak sunulan asagidaki bilgiler, gecersiz
aciklamalara ornek verilebilir:

“Yonetim kurulu dyelerinin sirket disinda gérev almasini sinirlandiran bir sirket
politikamiz bulunmamaktadir.”

“Yénetim Kurulunun yapisi geredi bir liye birden fazla komitede yer almaktadir.”

Bu ornekte sadece sirketin ilgili ilkeye uymadigi tekrar edilmekte, ancak herhangi bir
actklama sunulmamaktadir. 2018 yili kurumsal yénetim raporlamasi kapsaminda uyum

20 jlgili URF maddesi: Yénetim kurulu Gyelerinin sirket disinda baska gérevler almasi sinirlandirilmistir. Yénetim
kurulu Gyelerinin sirket disinda aldigi gorevler genel kurul toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine sunulmustur.
21 j|gili URF maddesi: Her bir yénetim kurulu (iyesi sadece bir komitede gérev almaktadir.
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durumunu “Hayir” veya “Kismen” olarak belirten o6rneklemdeki bitiin sirketlerin
aciklama alanina bilgi girisinde bulundugu, ancak bunlarin dnemli bir kisminin (%54)
“Gegerli” bir agiklama olusturmadigi belirlenmistir. Buna ragmen yeni Kurumsal Yonetim
Raporlama Cercevesinde Onceki raporlama cergevesine oranla aciklamalar agisindan
dnemli bir gelisme kaydedildigi gorilmiistiir.??

54. Proje kapsaminda yurutiilen 2015 yili uyum raporlari Gzerine yapilan arastirma,
sirketlerin 6nceki raporlama cercevesinde uyumsuzluk durumlarinin %32’si igin
acitklama yaptigini ortaya koyarken bu oran yeni raporlama cercevesi ile sadece
gecerli aciklamalar dikkate alindiginda %46’ya yikselmistir (bkz. Sekil 3). Bununla
birlikte sirketlerin tamami bitin uyumsuzluk durumlari icin aciklama alanina bilgi
girisi yapmis olsa da bunlarin %54’G gecerli bir acgiklama olarak
degerlendirilmemistir.

Sekil 3. Gegerli Bir Agiklamayla Desteklenen Uyumsuzluk Durumlarinin Orani
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55. 10 sirketin toplam 29 ilkeyle ilgili olarak (tUm “Gegersiz”- agiklamalarin %4°),
aciklama yapma yukimlulGgi sadece zorunlu olmayan ilkeler igin gegerli oldugu
halde, agiklama alaninda “Bu ilkeye uyulmasi zorunlu degildir.” ifadesini kullandig
not edilmistir. Bu durum Yatirimci iliskileri Birimleri’/nde kurumsal ydénetim
raporlamasi kiltlriiniin henlz tam olarak yerlesmediginin bir yansimasi olarak
gorilmekle birlikte bu tir eksikliklerin zaman igcinde gozetim geri bildirimleri ile
azalmasi beklenmektedir.

iii.  Gegerli Agiklamalarin Kalitesi (Yeterlilik)

56. “Gegerli” agiklamalarin belirlenen standartlara uygunluk acgisindan yeterli olup
olmadigi bes 6l¢iit acisindan gdzden gecirilerek agiklamalarin kalitesi incelenmistir.
Bu kapsamda, birden fazla 6l¢iti saglayan sadece birkag agiklama bulundugu tespit
edilmis ve yalnizca bir aciklama, tim olgltleri karsiladigl icin “Yeterli” olarak

22 SPK EBRD Yeni Kurumsal Yonetim Raporlama Cergevesi Projesi kapsaminda, 2015 yili Kurumsal Yénetim Uyum
Raporlari’'na dayanarak Haziran 2016’da yapilan analizde kullanilan 6rneklem, Grup 1’deki 29 sirketten, Grup 2’deki
21 sirketten ve Grup 3 sirketlerinin 20’sinden olusan 70 sirketten olusmakta idi.
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siniflandiriimigtir. Agiklama alaninda verilen bilgilerin dagilimi ve bunlarin toplam
“Hayir” ve “Kismen” yanitlarina orani Tablo 6'da verilmektedir.

Tablo 6. Agiklama Alaninda Saglanan Bilgilerin Dagilimi

Aciklama alanindaki bilgiler Sikhk % %

Toplam bilgi girisi 1554 -
Gerekmedigi hdlde bilgi girisi 256 -
Uyum durumu “Hayir” ve
“Kismen” olarak belirtilen yanit
sayisl 1298 100
‘Gegersiz’ agiklamalar 701 54
“Gegerli” agiklamalar 597 46 100
Tarihge / arka plan 67 5 11
Telafi edici uygulama 236 18 40
Gerekge 204 16 34
Gelecekteki muhtemel uyum
durumu 90 7 15

57.

58.

Raporun temel cikarimlarindan biri de sirketler tarafindan saglanan aciklamalarin
kalitesinin oldukga yetersiz olmasi nedeniyle 6niimiizdeki raporlama dénemlerinde
bu konuya daha fazla agirlik verilmesi ihtiyacinin ortaya ¢ikmasi olmustur.
Gozlemlenen eksikliklerin analize konu olan kurumsal yonetim uyum raporlarinin
yeni raporlama cercevesi kapsaminda hazirlanan ilk 6rnekler olmasina bagh oldugu
degerlendirilmis ve bu izleme Raporu’nun sirketlere beklenen standartlar hakkinda
rehberlik yapmasi amaglanmuistir. Sirketlerin isbu izleme Raporu’nun yani sira
Kurumsal Yénetim Raporlama Rehberi’'nden?® yararlanmalari énemle tavsiye
edilmektedir.

1.3.10%* numarali ilkeyle ilgili olarak sunulan asagidaki aciklama, érneklemdeki
actklamalarin biyik ¢cogunlugunu yansitan tipik bir 6rnek niteligindedir:

“Bagislar genel kurul giindeminde ayri bir madde olarak yer almis ancak ¢ok sayida
yararlanici oldugu icin yararlananlar ayri ayri degil toplam rakam olarak verilmistir.”

Bu ornekte, sirket ilkenin uymadigi bolimiini (bagislarin listesi) ve ilkeden sapma
gerekgesini (¢ok sayida yararlanici) belirtmekle birlikte herhangi bir telafi edici uygulama
(6rnegin bagis listesinin sirketin kurumsal internet sitesinde yayinlanmasi) ve gelecekte
bu ilkeye uyma plani olup olmadigi hakkinda bilgi vermemektedir. Bu nedenle bu
actklama “Gecerli” olmakla birlikte “Yetersiz” olarak degerlendirilmistir.

59.

Diger bir “Gecerli” ancak “Yetersiz” aciklama érnegi de 4.2.5% numarali ilkeyle ilgili
olarak sunulan asagidaki aciklamadir:

23 Rehbere https://spk.gov.tr/Sayfa/Dosya/1297 adresinden ulasilabilmektedir.

24 {Igili URF m

addesi: Genel kurul giindeminde, tim bagislarin ve yardimlarin tutarlari ve bunlardan yararlananlara

ayri bir maddede yer verilmistir.
25 jlgili URF maddesi: Yonetim kurulu baskani ve icra baskani (genel miidiir ) gérevleri birbirinden ayrilmis ve
tanimlanmistir.
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“Yonetim Kurulu baskani ile icra baskaninin yetkilerinin ayristiriimasina iliskin bir
husus esas sdzlesmede bulunmamaktadir. Sirketin mevcut organizasyonunda icra
Kurulu Baskanligi ile Yonetim Kurulu Baskanhgi’'nin ayni kisi tarafindan ydritilmesi,
sirketin, karar alma sureglerinde daha hizli ve etkin hareket edebilmesi ve daha
dinamik bir organizasyon yapisinin olusmasi sebebiyle tercih edilmistir.”

Bu Ornekte sirket, ilkeyle uyumlu olmayan mevcut uygulamasinin gerekgesini
belirtmekle birlikte bu aciklamanin “Yeterli” olarak degerlendirilmesi icin eklenebilecek
bilgiler 6rnek olarak asagida sunulmustur:

. Tarihge: Yonetim kurulu baskani hangi tarihten bu yana ayni zamanda icra kurulu
baskanhg gorevini sirdirmektedir? Daha O6nce bir baska bir icra kurulu baskani
gbrev yapmakta miydi? Evet ise neden ayrildiktan sonra yerine uygun bir aday
bulunamadi?

° Telafi edici uygulama: icra ve yénetim kurulu baskani roliiniin ayni kiside
toplanmasi nedeniyle ortaya ¢ikabilecek riskleri telafi etmek lzere sirket hangi
tedbirleri almistir?

° Gelecekte ilkeye uyma plani olup olmadigi: Sirket gelecekte bir icra kurulu baskani
gorevlendirmeyi planlamakta midir?

iv. “Yetersiz” Ancak “Gegerli” Agiklamalara Ornekler

60. Asagida aciklamalarin kalitesini gelistirmek konusunda yol gosterici olmasi
amaciyla, ayni ilkeyle ilgili olarak farkh sirketlerin sagladigi aciklamalardan 6rnekler
verilmistir:

Tarihge/Arka Plan Bilgisi iceren Agiklamalar

60.1. ilke 4.3.9: Sirket yénetim kurulunda, kadin {iye orani icin asgari %25’lik bir hedef
belirleyerek bu amaca ulasmak icin politika olusturmustur. Yonetim kurulu yapisi
yillik olarak gézden gecirilmekte ve aday belirleme sireci bu politikaya uygun
sekilde gercgeklestiriimektedir.

Gegersiz Agiklama:

“Zorunlu olmadigi icin bir hedef oran belirlenmemistir. Yonetim kurulu planlamasi ti¢
yil igin yapilmaktadir.”

Gegerli Ancak Yetersiz Agiklama:

“Yonetim Kurulu Uyelerimiz iginde geg¢mis yillarda birden fazla kadin Uyemiz
bulunurken su anda kadin iiye bulunmamaktadir. Oniimiizdeki yillarda Yénetim
Kurulumuza kadin lyelerin de dahil edilmesi Kurumsal Yénetim Komitesi tarafindan
Yonetim Kurulu’na tavsiye olarak iletilmis olup bu yonde g¢alismalarimiz devam
etmektedir.”
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Gelecekte Uyma

Arka Plan Gerekge Telafi Edici Eylem Plani Olup
Olmadigi

Gerekge iceren Agiklamalar

60.2. ilke 4.2.3: Yénetim kurulu, sirketin élcegine ve faaliyetlerinin karmasikhgina uygun
bir i¢ kontrol sistemi olusturmustur.

Gegersiz Agitklama:

“Zorunlu olmayan bu ilkeye uyulmadigl icin herhangi bir c¢ikar c¢atismasi
olusmamistir.”

Gegerli Ancak Yetersiz Agiklama:

“Sirketimizin personel sayisi, fonksiyonlari ve bir holding ¢atisi altinda yer almasi
dikkate alindiginda, ana sirket binyesinde hali hazirda bir i¢ kontrol birimi var
oldugundan ayrica sirketimizde bir i¢ kontrol birimi olusturulmasi maliyetler
acisindan uygun gorilmemektedir.”

Gelecekte Uyma

Arka Plan Gerekge | Telafi Edici Eylem Plani Olup
Olmadigi

60.3. ilke 4.5.5: Her bir ydnetim kurulu lyesi sadece bir komitede gérev almaktadir.

Gegersiz Agiklama:

“Sirketimizin Yonetim Kurulu yapilanmasi geregince yonetim kurulu dyelerinin
bazilari birden fazla komitede yer alabilmektedir.”

Gegerli Ancak Yetersiz Agiklama:

“Komitelerde gérevlendirme Yonetim Kurulu Uyelerimizin bilgi birikimi ve
tecriibeleri dikkate alinarak, ilgili diizenlemeler dogrultusunda yapilmaktadir. iki
komitede birden gorev alan sadece bir yonetim kurulu tyemiz bulunmaktadir. Bu lye
iliskili konularda gorev yapan komiteler arasi iletisimi saglamakta ve isbirligi
imkanlarini artirmaktadir.”

Gelecekte Uyma

Arka Plan Gerekge Telafi Edici Eylem Plani Olup
Olmadigi
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Telafi Edici Eylem igeren Agiklamalar

60.4. ilke 4.4.2: Yonetim kurulu, glindemde yer alan konularla ilgili bilgi ve belgelerin

toplantidan 6nce tiim lyelere gonderilmesi igin asgari bir stire tanimlamigtir.

Gegersiz Agiklama:

“Asgari bir slire yok fakat vyeterli sirede bilgi ve belgeler tim (lyelere
gonderilmektedir.”

Gegerli Ancak Yetersiz Agiklama:

“Yonetim Kurulu toplantilari, Sirket Ana Sozlesmesi ve Yonetim Kurulu c¢alisma
esaslari uyarinca gergeklestirilmekte olup, s6z konusu diizenlemelerde toplantilara
iliskin belgelerin gonderilmesine iliskin asgari bir siire tanimlanmamistir. Ancak,
Sirkette, Yonetim Kurulu toplantilarina iliskin ilgili rapor ve dokimanlarin
hazirlanarak Yonetim Kuruluna iletilmesinden sorumlu Raportorlik Birimi
bulunmakta olup, Sirketin mevcut uygulamalari kapsaminda toplanti glindemine
iliskin bilgi ve belgelerin kural olarak toplanti tarihinden asgari 1 hafta 6ncesinde
Yonetim Kurulu Giyelerinin tamamina génderilmesine 6zen gosterilmektedir. Yonetim
Kurulu Calisma Esaslari’nin glincellenmesi hususu giindeme geldiginde, galisma
esaslarinda konuya iliskin asgari slire tanimlanmasi planlanmaktadir.”

Gelecekte Uyma

Arka Plan Gerekge | Telafi Edici Eylem Plani Olup
Olmadigi

Gelecekte Uyum Plani Olup Olmadigini Belirten Agiklamalar

60.5. ilke 4.2.8 — Yénetim kurulu Gyelerinin gérevleri esnasindaki kusurlari ile sirkette

sebep olacaklari zarara iliskin olarak sirket, sermayenin %25'ini asan bir bedelle
yonetici sorumluluk sigortasi yaptirmistir.

Gegersiz Agiklama

“Yonetici sorumluluk sigortasi yoktur.”

Gegerli Ancak Yetersiz Agiklama:

“Yonetim kurulu Uyelerinin gorevleri esnasindaki kusurlari neticesinde sebep
olabilecekleri zarar sirket tarafindan sigorta ettirilmistir. Bu bedel Sirket sermayesinin
%25’ini asmamaktadir. Sigortanin kapsamina sirket ve sirketin bagli ortakliklarina
atanan yonetim kurulu Gyeleri ve yoneticiler dahil edilmis olup, bu dénem igin
teminat tutari 1 milyon Avro’dur. Sirketin sermayesinin yiiksek oldugu da g6z 6niinde
bulundurularak mevcut sigortanin limitleri gézden gegirilebilir.”

Gelecekte Uyma

Arka Plan Gerekge Telafi Edici Eylem Plani Olup
Olmadigi

33



izleme Raporu

60.6. ilke 2.1.4 — Sirketin kurumsal internet sitesindeki bilgiler Tiirkce ile tamamen ayni
icerikte olacak sekilde ihtiyaca gore secilen yabanci dillerde de hazirlanmistir.

Gegersiz Agiklama

“Internet sitesinde yer alan bilgiler ingilizce olarak yayinlanmamaktadir.”

Gegerli Ancak Yetersiz Agiklama:

“Tirkce icerigin biyik cogunlugu ingilizce olarak hazirlanmakla birlikte bazi
dokiimanlar Tiirkge olarak internet sitesinde sunulmaktadir. Oniimiizdeki yillarda
kurumsal internet sitesindeki bilgilerin Tirkce ile tamamen ayni icerikte olacak
sekilde ingilizce olarak da paylasiimasina 6zen gésterilmesi planlanmaktadir.”

Gelecekte Uyma

Arka Plan Gerekge Telafi Edici Eylem Plani Olup
Olmadigi

Yeterli Agiklama Ornegi
60.7. ilke 4.4.7 — Yénetim kurulu Uyelerinin sirket disinda baska gorevler almasi
sinirlandirilmistir. Yonetim kurulu Gyelerinin sirket disinda aldigi gorevler genel

kurul toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine sunulmustur.

Gegersiz Agiklama:

“Yonetim kurulu Gyelerinin sirket disinda baska gérevler almasi sinirlandirilmamistir.”

Yeterli Agiklama:

“Yonetim Kurulu lyelerimizin Sirket disinda baska gorevler almasi prensip olarak
sinirlandiriimamakla birlikte cikar catismasi veya Yonetim Kurulu Gyeligi ile ilgili
sorumluluklarin yerine getirilmesini etkilemesi muhtemel hallerde baska gorevler
Ustlenilmeden 6nce konunun Sirketimize iletilmesi gerekmektedir. Kurumsal yonetim
acisindan herhangi olumsuz bir durum olusturmadigi degerlendirilen mevcut
uygulamada 2019 yilinda degisiklik 6ngoriilmemektedir.”

Gelecekte Uyma

Arka Plan Gerekge | Telafi Edici Eylem Plani Olup
Olmadigi
X X X X
V. Gelecekte ilkeye Uyma Plani Olup Olmadiginin Belirtilmesi

61. Aciklamalarda incelenen diger husus da sirketlerin gelecekte ilkelere uyma plani
bulunup bulunmadigina iliskin beyanlaridir. Bu bilgiye toplamda 40 sirket, 90
yanitta (“Gegerli” agiklamalarin %15’i) yer vermistir. Gelecekte ilkeye uyma plani
olup olmadiginin belirtilmesi bir agiklamanin “Yeterli” olarak siniflandiriimasi igin
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gerekli olcltlerden sadece birini olusturmakla birlikte, 6niimiizdeki donemlerdeki
ilerleme potansiyeli hakkinda bilgi vermektedir. Bu 6rneklerin 61’inde (gelecek
planini belirten agiklamalarin %68’i) sirketler s6z konusu ilkeye uymakla ilgili
hazirliklarin devam ettigini belirtmistir. Diger 29 o6rnekte ise (%32), sirketler
gelecekte mevcut uygulamalarini degistirmek konusunda bir planlari bulunmadigini
belirtmistir.

62. Asagidaki Sekil 4’'te sirketlerin hali hazirda uymayip veya kismen uyum saglayip
gelecekte tam uyum durumuna ge¢meyi planladigi ilk bes ilke sunulmustur.

Sekil 4. Sirketlerin Gelecekte Uymayi Planladig ilk Bes ilke

4.3.9 - Kadin lye orani icin asgari
%25 hedefi

15

4.2.8 - Yonetici sorumluluk sigortasi

3.3.1 - istihdam politikasi ve
halefiyet planlamasi

2.1.4 - Yabanci dilde internet sitesi

(o)}

4.6.1 - Yonetim kurulu performans
degerlendirmesi

IS

63. Ote yandan asagidaki Sekil 5, sirketlerin gelecekte de uyma plani bulunmadigini
acikladiklari ilk bes ilkeyi gbstermektedir.

Sekil 5. Sirketlerin Gelecekte de Uyma Planlari Bulunmadigini Agikladiklari ilk 5 ilke

1.5.2 - Azlik haklarinin genisletilmesi _ 5
4.6.5 - Ucretlerin kl§| bazinda _ 3
aciklanmasi
4.5.5 - Uyelerin birden fazla komitede _ 3
gorev almamasi
4.4.7 - Sirket d|§|ndaki gé‘)revlerin _ 3
sinirlandiriimasi
4.3.9 - Kadin (iye orani igin asgari _ 3
%25 hedefi

35



I izleme Raporu

D. Kurumsal Yonetim Uygulamalan

64.

65.

Bu bolimde, sirketler tarafindan URF'de verilen uyum yanitlari KYBF'deki bilgilerle
eslestirilerek Kurumsal Yénetim ilkeleri’'nin dért bélimii ile ilgili olarak sirketlerin
mevcut uygulamalari daha detayli olarak incelenecektir.

Pay Sahipleri

Genel kurul toplantilari, yonetim kurulu Gyelerinin pay sahiplerine karsi hesap
verme sorumluluklarini yerine getirdikleri, pay sahiplerinin soru sorma ve en
onemlisi oy haklarini kullandiklari temel platformdur. Bu nedenle, genel kurul
toplantilarina pay sahiplerinin yiiksek dizeyde katiim gostermesi kurumsal
yonetim acisindan 6nemli bir gostergedir. Gerek BIST 100 gerek BIST 30
sirketlerinde, pay sahiplerinin genel kurula katilim orani %75'in Uzerinde
gerceklesmistir. Ancak genel kurul toplantilarinin sadece %54'i menfaat sahipleri
ve medya da dahil olmak lzere kamuya acik olarak gerceklestirmistir. BIST 100
sirketlerinin dortte birinde imtiyazl pay bulunurken, azlik haklari batin sirketlerde
yasa ile tanimli olan azami dlizeydedir. Son olarak, bitin BIST 100 sirketlerinin bir
kar dagitim politikasina sahip oldugu ve ilkelerde belirtildigi Gzere kar payi
dagitiimama sebebinin ¢cogunlukla agiklandigi gérilmistar.

Genel Kurullar

Katiim orani

BIST 30 BIST 100
81% 77%

OV

Pay Sahipleri imtiyazi payt Pay devrini zorlagtirici kisitlama
bulunmayan sirketler bulunmayan sirketler
BIST 100 BIST 30 BIST 100
75% 73% 87% Azlik haklarinin

Kar Payi

( : ) 100% Kar dagitim politikasini 94%

0% yayginlastirilmasi
ve genisletilmesi

Kar dagitmama nedeni ve dagitiimayan karin
kullamim alanlarini belirten sirketler

BIST 100

internet sitesinde
yayimlayan sirketler
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66. Pay sahipleri kategorisinde uyum diizeyinin en yiiksek oldugu ve en disiik oldugu
bes ilke asagidaki Tablo 7 ve Tablo 8'de sunulmustur.
Tablo 7. Pay Sahipleri — En Yiiksek Uyum Oranina Sahip Bes ilke

Uyum Saglayanlarin Orani

BIST 100 (%) BIST30(%) DIGER 70 (%)

Pay sahipligi haklarinin kullanimini
etkileyebilecek nitelikteki bilgi ve agiklamalar
1.1.2 gincel olarak ortakhgin kurumsal internet 100 100 100
sitesinde yatinmecilarin kullanimina
sunulmaktadir.

Pay sahiplerinin oy haklarini kullanmalarini
14.1 zorlastirici herhangi bir kisitlama ve 100 100 100
uygulama bulunmamaktadir.

Genel kurul tarafindan onaylanan kar
1.6.1 dagitim politikasi ortakligin kurumsal 100 100 100
internet sitesinde kamuya agiklanmistir.
Yonetim kurulu kar payi politikasinda pay
sahiplerinin menfaatleri ile ortaklk
menfaatleri arasinda denge saglanip
saglanmadigini gozden gegirmistir.

Kar dagitim politikasi, pay sahiplerinin
ortakhgin gelecek donemlerde elde edecegi
1.6.2 karin dagitim usul ve esaslarini 99 100 98
ongorebilmesine imkan verecek agiklikta
asgari bilgileri icermektedir.

1.6.4 100 100 100

Tablo 8. Pay Sahipleri — En Diisiik Uyum Oranina Sahip Bes ilke

No ilke BIST 100 (%) BIST 30 (%) DIGER 70 (%)
Azhk haklari esas sozlesme ile
sermayenin yirmide birinden daha distk
1.5.2 bir orana sahip olanlara da taninmis ve o* o* o*
azlik haklarinin kapsami esas s6zlesmede
diizenlenerek genisletilmistir.

Genel Kurul toplantisi s6z hakki olmaksizin
1.3.11 menfaat sahipleri ve medya dahil kamuya 54 52 42
acik olarak yapilmistir.

Genel kurul glindeminde, tim bagislarin ve
yardimlarin tutarlari ve bunlardan

1.3.1
3.10 yararlananlara ayri bir maddede yer 67 60 70
verilmistir.
142 Sirketin imtiyazli oy hakkina sahip payi . 23 N
bulunmamaktadir.
121 Sirket yonetimi 6zel denetim yapilmasini 26 o7 o

zorlastirici islem yapmaktan kaginmistir.

* URF yanitlarinin analizinde sirketlerin %3’tnin bu ilkeye uyduklarini bildirdikleri goriilse de destekleyici
belgelerin incelenmesi sonucunda bu sirketlerin s6z konusu ilkeye aslinda uymadiklari belirlenmistir.

67. Genel kurul (ilke 1.3): KYBF verilerine gore genel kurul toplantilarina katilim
orani BIST 30’da islem goren sirketlerde %81 medyan degeri ile BIST 100’e oranla
(%77) daha ylksektir (Bkz. Sekil 6). Toplantida dogrudan temsil edilen paylarin orani
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BIST 100 ve BIST 30 sirketlerinde sirasiyla %10 ve %3 olarak raporlanmistir (Bkz.
Sekil 7).

Sekil 6. Genel Kurul Toplantilarina Katihm

- 97% T 99% - 97%
o 81%
© 77% © 77%
44%
9% 9%
BIST100 BIST30 DIGER70

=En Yiksek @ Medyan En Dislk

Sekil 7. Dogrudan Temsil Edilen Paylarin Orani

- 100% - 100%
49%
T 10% 3% T 11%
0% 0% 0%
BIST100 BIST30 DIGER70

=En Yiksek @ Medyan En Dlslk

68. 1.3.11% numarali ilkeye verilen yanitlar, BIST 100 sirketlerinin %54'Gnin (BIST 30
%46,7) genel kurul toplantilarini menfaat sahipleri ve medya dahil olmak Gzere
kamuya acik sekilde diizenledigini ortaya koymaktadir. 1.3.10 numarali ilkede tim
bagislarin ve yardimlarin tutarlari ve bunlardan yararlananlara genel kurul toplanti
giindeminde ayri bir maddede yer verilmesi belirtilirken, BIST 100 sirketlerinin
%30'u tutarlari ayri ayri listelemek yerine toplam tutar hakkinda bilgilendirme

26 j|gili URF maddesi: Genel Kurul toplantisi séz hakki olmaksizin menfaat sahipleri ve medya dahil kamuya agik
olarak yapilmistir.
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69.

70.

71.

yapmistir. Bu uygulamanin gerekgesi ile ilgili yapilan yaygin bir agiklama, ¢ok sayida
yararlanici olmasi nedeniyle bagislarla ilgili bir liste paylasmanin pratik olmadigi
seklindedir. Buna karsin telafi edici bir eylem belirten bir sirket olmamistir.

Oy Hakki (ilke 1.4): imtiyazl pay1 bulunmadigini bildiren BIST 100 sirketlerinin orani
%75 olarak gerceklesirken, sirketlerin %25’i 1.4.2 numaral ilkeye uyum
saglamadiklarini belirtmistir.

Azhk Haklan (ilke1.5): Azlik haklari, ortalama uyum diizeyi %0 olarak bildirilen iki
ilkeden biridir. BIST 100 sirketlerinden hicbiri 1.5.2 numarali ilkede® 6nerildigi
sekilde bir esas sozlesme degisikligi gerceklestirmemistir.

Kar Payi Hakki (ilke 1.6): BIST 100 sirketlerinin tamami kar dagitim politikasini
kurumsal internet sitesinde aciklarken, karin dagitiilmama nedenleri ve
dagitilmayan karin kullanim seklini belirten sirketlerin orani %94’tiir. Kar dagitim
politikasi, yatinnmcilarin getiri beklentileri ile sirketin yatirrm ve finansal
planlamasinda oynadigi 6nemli rol nedeniyle uluslararasi en iyi uygulamalar
tarafindan (izerinde ©6nemle durulan bir uygulamadir. Uluslararasi en iyi
uygulamalar karin ne kadarinin temettl dagitimi igin kullanilacagi, bu 6deme igin
gerekli sartlar, hangi kosullarda kar dagitimi yapilmayabilecegi veya sadece imtiyaz
sahibi paylara yonelik kismi 6deme yapilabilecegi gibi bilgilerin kar dagitim politikasi
kapsaminda agikga paylasiimasini  6nermektedir. Sirketler tarafindan kar
dagitilmamasina yonelik olarak ilk Gg¢ sirada belirtilen nedenler su sekildedir:
Olaganistli yedeklere aktarim (%19); gecmis yil zararlari (%16) ve vyatirm
faaliyetlerine aktarim (%6).

Sekil 8. Dagrtilmayan Karin Kullanimina iligkin Agiklamalar (%)

Kar payi olusmadigiicin [ N s
Olaganiistii yedeklere aktarm | R 1 ©
Gecmis yil zararlar |
Gerekce belirtimemis | I 1/
Yatirim faaliyetlerine aktarrm | N 6
Kayyim atandigiicin | I ©
Diger I ©

0 5 10 15 20 25 30 35

27 j|gili URF maddesi: Sirketin imtiyazli oy hakkina sahip pay! bulunmamaktadir.
28 {|gili URF maddesi: Azlik haklari esas s6zlesme ile sermayenin yirmide birinden daha diisiik bir orana sahip
olanlara da taninmis ve azlik haklarinin kapsami esas sézlesmede diizenlenerek genisletilmistir.
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72.

73.

74.

Paylarin Devri (ilke 1.7): BIST 100 sirketlerinin %13’(i ana sdézlesmede pay devrini
kisitlayan hikiimler bulunmadigini bildirirken, bu oran BIST 30 sirketlerinde yaklagik
dortte bir (%27) olarak gergeklesmistir.

1.3.10% ve 1.3.11%° numarali ilkeler pay sahipleri bélimiinde uyum diizeyinin en
distk oldugu ilkelerdir. Uluslararasien iyi uygulamalar sirketlerin bagis ve
yardimlar konusunda agik bir politikasi bulunmasini ve bagis tutari ve yararlananlar
hakkindaki bilgilerin paylasiimasini icermektedir.

1.3.10 numarali ilkeye uyum saglamayan sirketler, aciklamalarinda ¢ogunlukla
yararlananlar listesinin ¢ok uzun oldugunu ve bu nedenle asagidaki 6rnekte oldugu
gibi toplu bir tutar paylasildigini belirtmektedir:

“Giindemde ayri bir madde yer almakta fakat cok sayida badis ve yararlanici
bulundugundan 6zet bilgi sunulmaktadir.”

Bu ornekte sirket ilkenin hangi bolimiine uyum saglamadigini (tiim bagis ve yardimlarin
tutarlari), bunun gerekgesini (cok sayida yararlanici) belirtmis, ancak herhangi bir telafi
edici eyleme (Ornegin sirketin internet sitesinde yayinlamak) veya uygulamayi
degistirme plani bulunup bulunmadigina deginmemistir.

75.

Uluslararasi en iyi uygulamalar genel kurul toplantilarinin kamuya acik sekilde
gerceklestirilmesini 6nerse de, 1.3.11 numarah ilkeye uyum dizeyi 6rneklem
genelinde disiik kalmis ve BIST 100 igin %54 ve BIST 30 igin %47 olarak
gerceklesmistir.

imtiyazli bir sekilde ortaklik bilgilerine ulasma imkani olan kimseler

76.

77.

Pay sahipleri bélimiinde dikkate deger diger bir husus da 1.3.73! numarali ilkeye
uyumla ilgilidir. Yonetim kontrollini elinde bulunduran pay sahipleri, yonetim
kurulu Gyeleri, idari sorumlulugu bulunan yodneticiler ve bunlarin es ve ikinci
dereceye kadar kan ve sihri hisimlarinin gergeklestirdigi islemler 1.3.6 numarali
zorunlu ilkede diizenlenirken, 1.3.7 numarali ilke, bu kimseler disinda ortakhk
bilgilerine imtiyazli sekilde ulasma imkani olan diger kisilerle ilgilidir. Sirketlerin
%76'sinda s6z konusu kisilerin sirketin faaliyet konusu kapsaminda yaptiklari
islemlerle ilgili olarak yénetim kuruluna herhangi bir basvurusu bulunmadigindan,
“ligisiz” yaniti verilmistir. Sirketlerin %7'si bu ilkeye uymadigini, %15'i ise uyum
sagladigini beyan etmistir.

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

Seffaflik kurumsal yodnetimin temel yapi tasi olarak kurumsal yonetim
mekanizmalarinin verimliligini olumsuz yonde etkileyen bilgi asimetrisini hafifletir.
Ayrica sermaye dagilimi, kurumsal islemler ve finansal performans izleme ile ilgili

29 {Igili URF maddesi: Genel kurul giindeminde, tim bagislarin ve yardimlarin tutarlari ve bunlardan yararlananlara
ayri bir maddede yer verilmistir.

30 flgili URF maddesi: Genel Kurul toplantisi séz hakki olmaksizin menfaat sahipleri ve medya dahil kamuya agik
olarak yapilmistir.

31 {Igili URF maddesi: imtiyazli bir sekilde ortaklik bilgilerine ulasma imkani olan kimseler, kendileri adina ortaklhigin
faaliyet konusu kapsaminda yaptiklari islemler hakkinda genel kurulda bilgi verilmesini teminen giindeme eklenmek
lizere yonetim kurulunu bilgilendirmistir.
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78.

79.

olarak pay sahipleri, paydaslar ve potansiyel yatirimcilarin bilingli karar vermeleri
icin temel olusturur. Dusiik seffaflik diizeyi hesap verebilirlik kiltlrinin de

zayiflamasina neden olur.

Bu nedenle Kurumsal Yénetim ilkelerinin ikinci bélimi kamuyu aydinlatma ve
seffaflikla ilgili uygulamalari ele almaktadir. Ozellikle faaliyet raporlari ve kurumsal
internet sitesine odaklanan “Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik”, dort boélim icinde en
ylksek ortalama uyum diizeyine sahip olan bolimdir (BIST 100: %86,6 ve BIST 30:

%92,0).

Orneklemin genelinde, sirketler internet sitesi ve faaliyet raporlarinda agiklamakla
yUkimlG olduklari bilgilere yer vermektedir. Bu bolimdeki ilkelere uyum dizeyi

asagidaki Tablo 9’da sunulmustur:

Tablo 9. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik Bolim{ Ortalama Uyum Diizeyi

BIST 100 (%)

BIST 30 (%)

DIiGER 70 (%)

2.11

Sirketin kurumsal internet sitesi, 2.1.1
numaral kurumsal yonetim ilkesinde yer
alan tum 6geleri icermektedir.

97

100

96

2.1.2

Pay sahipligi yapisi (gikariimis sermayenin
%5’inden fazlasina sahip gergek kisi pay
sahiplerinin adlari, imtiyazlari, pay adedi ve
orani) kurumsal internet sitesinde en az 6
ayda bir glincellenmektedir.

87

90

85

2.14

Tirkge ile tamamen ayni icerikte yabanci
dilde web sitesi hazirlanmistir.

59

80

49

221

Yoénetim kurulu, yillik faaliyet raporunun
sirket faaliyetlerini tam ve dogru sekilde
yansitmasini temin etmektedir.

100

100

100

2.2.2

Yillik faaliyet raporu, 2.2.2 numarali ilkede
yer alan tim unsurlari icermektedir.*

91

90

91

*Sirketlerin %9’u 2.2.2 numarali ilkeye uymama durumuyla ilgili agiklamalarinda, faaliyet raporlarindaki eksiklik
olarak aslinda kendilerine uygulanamayacak konular belirtmistir. Ornegin karsilikh istirak iliskisi bulunmayan bir
sirket faaliyet raporunda bu bilginin eksik oldugunu ifade etmektedir. Sirkete uygulanamayacak bir durumda bilgi
verilmemesi ilkeye uymama durumu olarak degerlendirilmemelidir.

41




I izleme Raporu

internet Sitesi

Eksiksiz igerik

yayimladigini beyan eden

sirketler Yabanci dilde internet sitesi
BIST 30 BIST 100 BIST 30 BIST 100

100% 97% %
O O J I

Faaliyet Raporu

A

Eksiksiz icerik
yayimladigini beyan eden
sirketler

100%

Kurumsal internet Sitesi

80.

“Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik” boliminde dikkat ceken hususlardan biri
kurumsal internet sitesindeki bilgilerin Tirkge ile tamamen ayni igerikte olacak
sekilde ihtiyaca gore secilen yabanci dillerde de hazirlanmasini iceren 2.1.4
numarali ilkeye uyumun nispeten diisik olmasidir (BIST 100 i¢in %59, BIST 30 icin
%80). Bu ilkenin “Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik” boliimindeki en diisiik ortalama
uyum diizeyine sahip olmasi, birgok sirketin yabanci dilde internet sitesi bulunsa da
Tirkge sitede yayimlanan belgelerin timinin yabanci dilde hazirlanan sitede yer
almamasindan kaynaklanmaktadir.

Faaliyet Raporlari

81.

82.

Sirketlerin %9’u 2.2.2 numarali ilkeye®? uymadiklarini raporlasa da, aciklamalarinda
faaliyet raporlarindaki eksiklik olarak aslinda kendilerine uygulanamayacak konulari
belirtmistir. Ornegin karsilikl istirak iliskisi bulunmayan bir sirket faaliyet raporunda
bu bilginin eksik oldugunu ifade etmektedir. Sirkete uygulanamayacak bir durumda
bilgi veriimemesi ilkeye uymama durumu olarak degerlendirilmemelidir. Bunun
gibi sirkete uygulanamayacak durumlar istisna tutuldugunda, sirketlerin tamaminin
2.2.2 numarali ilkeye uyduklarini beyan ettikleri gértilmektedir.

Menfaat Sahipleri

Birgok kisi sirketlerin faaliyetlerinden pay sahibi olarak degil, tiiketici, ¢alisan veya
sirketin icinde faaliyet gosterdigi toplumun bir Uyesi olarak etkilenmektedir.
Sirketlerin uzun vadeli basarisi sadece pay sahiplerinin degil bltiin menfaat
sahiplerinin ¢ikarlarinin gelistirilmesine baghdir.

32 jIgili URF maddesi: Yillik faaliyet raporu, 2.2.2 numarali ilkede yer alan tiim unsurlari icermektedir.
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No

3.3.2

83.

84.

ihbar
Mekanizmasi Politikasi bulunanlar ihbar mekanizmasindan sorumlu pozisyon
AL BIST30  BIST100 BIST 30 BIST 100
97% 93% )
- - Ig Denetim Yoneticisi Etik Kurulu Bagkani
o o 23% 23%
Menfaat Menfaat sahiplerinin gériislerine Menfaat'sahiple{inin katihmina iliskin
sahipleri basvuran sirketlerin orani formel bir modeli bulunmayanlar
BIST 30 BIST 100 BIST 30 BIST 100
. 67% 55% 63% 59%

S J 2 J

Bu nedenle kurumsal yonetim ilkelerinin bir b6lim{ menfaat sahipleriyle iliskiler
konusuna ayrilmis olup, insan kaynaklari politikasi, etik kurallar ve sosyal
sorumluluk gibi menfaat sahipleriyle ilgili uygulamalari icermektedir. Asagidaki
Tablo 10 ve 11’de gorildGgi gibi bu bolim ilkeler arasinda uyum oranlari agisindan
farkin en yiksek oldugu boélimdir.

Menfaat sahiplerinin cikarlarina daha fazla agirlik verilmesi (3.2.2) son yillarda
uluslararasi alanda 6n plana ¢ikan bir uygulamadir. Calisanlarin menfaatleri gicla
bir kurumsal ydénetim yapisinin tesisi ve uzun vadeli deger artisinin tesvik edilmesi
acisindan 6nem kazanmaktadir. URF yanitlarina gore BIST 100 igin %55 ve BIST 30
icin %67 dlizeyinde kalan uyum oranlari bu konuda iyilestirme igin nemli bir alan
oldugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 10. Menfaat Sahipleri: En Yiiksek Uyum Oranina Sahip ilkeler

ke BIST 100 (%) | BIST 30 (%)
Personel alimina iligskin dlgltler yazili
olarak belirlenmistir.

DIGER 70 (%)

100 100 100

3.1.1

Menfaat sahiplerinin haklari ilgili
dizenlemeler, s6zlesmeler ve iyi niyet
kurallari gercevesinde korunmaktadir.

99 100 99

3.15

Sirket, menfaat sahipleri arasindaki ¢ikar
catismalarini dengeli bir sekilde ele
almaktadir.

99 100 99

3.3.9

Cahisanlar igin glivenli bir calisma ortami

. 99
saglanmaktadir.

100 99

3.5.2

Ortaklik, sosyal sorumluluk konusunda
duyarhdir. Yolsuzluk ve riisvetin
onlenmesine yonelik tedbirler almistir.

98 100 97

3.3.7

Calisanlar arasinda ayrimcilik yapilmasini
onlemek ve calisanlari sirket ici fiziksel,
ruhsal ve duygusal agidan koti
muamelelere karsi korumaya yonelik
proseddirler, egitimler, farkindaligi artirma,
hedefler, izleme, sikayet mekanizmalari
gibi 6nlemler alinmistir.

97 100 96
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Yonetim kurulu Etik Davranis Kurallari’ni

351

BIST 100 (%) = BIST 30 (%)

belirleyerek sirketin kurumsal internet 94 97 93
sitesinde yayimlamistir.

3.1.4

Menfaat sahiplerinin, mevzuata aykiri ve
etik agidan uygun olmayan islemleri
bildirmesi igin gerekli mekanizmalar
olusturulmustur.

93 97 91

344

Sirket, musteri ve tedarikgilerin ticari sir
kapsamindaki hassas bilgilerinin gizliligini 93 97 91
korumaya yonelik kontrollere sahiptir.

Tablo 11. Menfaat Sahipleri: En Diisiik Uyum Oranina Sahip ilkeler

BIST 100 (%)  BIST 30 (%)
Calisanlarin yonetime katilimi, esas

3.21 sozlesme veya sirket i¢i yonetmeliklerle 39 37 40
dizenlenmistir.
Menfaat sahipleri bakimindan sonug

322 doé'uran' ('S.nertllinkara.rlfarda me.r.1faat 55 67 49
sahiplerinin gorislerini almak tzere anket /
konsultasyon gibi yontemler uygulanmistir.
Calisanlari etkileyebilecek kararlar
kendilerine ve ¢alisan temsilcilerine

3.35 bildirilmistir. Bu konularda ilgili sendikalarin 61 3 >
da gorist alinmistir.
Menfaat sahiplerinin haklariyla ilgili politika

3.1.3 ve prosedurler sirketin kurumsal internet 71 87 64
sitesinde yayimlanmaktadir.
Sirket, dernek kurma 6zglrlGglni ve toplu

3.3.8 is sozlesmesi hakkinin etkin bir bicimde 71 90 63
taninmasini desteklemektedir.

85.  Sirket galisanlarini ve sirketin faaliyetleriyle ilgili olarak etik kaygilari bulunan diger
kisileri bunlari dile getirmeye tesvik eden mekanizmalarin olusturulmasi
uluslararasi diizeyde tesvik edilen bir uygulamadir. Bu gergevede, 3.1.4 numaral
ilke sirketin mevzuata aykiri ve etik agidan uygun olmayan islemlerinin bildirilmesi
icin gerekli mekanizmalarin olusturulmasini tavsiye etmektedir.

86. Tablo 10’da goéruldugl uzere érneklemdeki sirketlerinin 3.1.43 numarall ilkeye

ortalama uyum orani %90’in Uzerinde gergeklesmistir (BIST 100: %97 ve BIST 30:
%93). KYBF verilerine gore bu mekanizmanin sorumlulugunu ¢ogunlukla Etik Kurulu
Bagkani (%23), i¢c Denetim Yoneticisi (%23) ve Denetim Komitesi Baskani (%22)
Ustlenmistir. KYBF yanitlari BIST 100 sirketinin %5’inin ve BIST 30 sirketlerinin ise
%10’u bdyle bir mekanizma olusturmadigina isaret etmektedir.

33 j|gili URF maddesi: Menfaat sahiplerinin, mevzuata aykiri ve etik agidan uygun olmayan islemleri bildirmesi igin
gerekli mekanizmalar olusturulmustur.
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Sekil 9. ihbar Mekanizmasindan Sorumlu Olan Pozisyon (%)

etik Kurulu Baskant ||| | T :
Denetim Komitesi Baskani _ 22
ic Denetgi _ 14
insan Kaynaklari Yoneticisi _ 13

87. 3.1.1%* numarali ilkeyle iliskili olan KYBF verilerinin analizi, bazi sirketlerin beyan
ettikleri uyum durumuyla (bkz. Tablo 10) mevcut uygulamalari arasindaki celiskiyi
ortaya koymaktadir. Nitekim asagidaki Sekil 10, 3.1.1 numaral ilkeye uyduklarini
beyan eden bazi sirketler aleyhine ¢alisan haklariyla ilgili olarak ¢ok sayida
kesinlesmis yargi karari oldugunu ortaya koymaktadir. Ancak ¢alisan haklariyla ilgili
kesinlesmis yargl karari sayisinin aritmetik ortalamasi sirket basina 26 olarak
hesaplanirken, gerek BIST 100 gerek BIST 30 sirketleri icin medyan degerin sifir
olmasi bu durumun 6rneklemin genelinde yasanan bir sorun olmadigina isaret
etmektedir. Nitekim BIST 100 sirketlerinin %59’u bu alanda 0 yargl karari
bildirmistir. Dolayisiyla aritmetik ortalamanin 26 olmasi, u¢ degerlerin etkisinden
kaynaklanmaktadir.

Sekil 10. Calisan Haklarinin ihlali Konusunda Sirket Aleyhine Kesinlesen Yargi Kararlari

231 231
En Yiksek
147
En Dislik
Medyan
0 0 0
BIST100 BIST30 DIGER70

34{Igili URF maddesi: Menfaat sahiplerinin haklari ilgili diizenlemeler, sézlesmeler ve iyi niyet kurallari cergevesinde
korunmaktadir.
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88.

iv.

89.

Ortalama %99 uyum beyan edilen 3.3.9% numarali ilkeyle ilgili olarak KYBF deki is
kazasi verileri incelenmis ve maksimum degerin 9, medyan degerin (bkz. Sekil 11) 0
oldugu gorulmustir.

Sekil 11. is Kazalari

9 9
En Yiiksek
= En Diisuk
® Medyan
3
®0 ®0 0
BIST100 BIST30 DIGER70

Yonetim Kurulu

Yonetim Kurulu, sirketin uzun vadeli basarisi icin yonetime rehberlik yapar ve hesap
verebilirligi saglar. Etkili bir yonetim kurulu, dogru tanimlanmis islevlere,
prosedirlere, nitelikli liyelere sahip olmali, etkin olmali ve iyi isleyen komiteler
tarafindan desteklenmektedir. Tim bu hususlar, Kurumsal Yonetim ilkeleri’nin
“Yonetim Kurulu” baslikh dordiincii bolimiinde ele alinmaktadir. “Yénetim Kurulu
Yapisi” ve “Yénetim Kurulu Uygulamalari” bu yilin izleme Raporu’nda sirketlerin en
distk dizeyde uyum gosterdigi konular olarak dikkat cekmektedir.

Yonetim Kurulu

Bilesimi %25’in iistiinde kadin iiye

bulunan yénetim kurullari . —
Gorev siiresi

>10 yil

[ | Bagimsz iiye orant

<33% >50% BIST 30 BIST 100

I I I 39% 4% 13% 10% 54%

‘ ' » [ 4 )

Yonetim Kurulu

i§| eyisi Sirket disindaki gérevlerin
Performans degerlendirme simirlandirimasi
BIST 30 BIST 100 BIST 30 BIST 100
30% 22% 30% 22%
D T 2 T

35 {|gili URF maddesi: Calisanlar icin giivenli bir calisma ortami saglanmaktadir.
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90.

“Yonetim Kurulu” boliminde sirketlerin en yiksek ve en disiik diizeyde uyum

gosterdigi ilk bes ilke asagidaki Tablo 12 ve Tablo 13’te sunulmaktadir.

Tablo 12. Yénetim Kurulu: En Yiiksek Uyum Diizeyine Sahip Bes ilke

41.1

Yonetim kurulu, strateji ve risklerin sirketin
uzun vadeli gikarlarini tehdit etmemesini ve
etkin bir risk yonetimi uygulanmasini
saglamaktadir.

100

100

100

4.2.7

Yonetim kurulu, yatirimcer iligkileri bolumu
ve kurumsal yonetim komitesinin etkili bir
sekilde calismasini saglamakta ve sirket ile
pay sahipleri arasindaki anlasmazliklarin
giderilmesinde ve pay sahipleriyle iletisimde
yatirimci iliskileri bolumi ve kurumsal
yonetim komitesiyle yakin isbirligi icinde
calismistir.

100

100

100

4.4.6

Yonetim kurulu toplanti zapti giindemdeki
tim

maddelerin gorusildigind ortaya
koymakta ve karar zapti muhalif gérusleri
de icerecek sekilde hazirlanmaktadir.

98

97

99

42.1

Yonetim kurulu faaliyetlerini belgelendirmis
ve pay sahiplerinin bilgisine sunmustur.

96

100

94

4.3.10

Denetimden sorumlu komitenin
Uyelerinden en az

birinin denetim/muhasebe ve finans
konusunda 5 yillik tecriibesi vardir.

94

87

97

No

4.6.5

Tablo 13. Yénetim Kurulu: En Disiik Uyum Diizeyine Sahip Bes ilke

BIST 100 (%) | BIST30(%) DIGER 70 (%)

ilke
Yénetim kurulu tyeleri ve idari sorumlulugu
bulunan yoneticilere verilen tcretler yillik
faaliyet raporunda kisi bazinda
actklanmistir.

4.5.5

Her bir yonetim kurulu Gyesi sadece bir
komitede gorev almaktadir.

4.3.9

Sirket yonetim kurulunda, kadin Gye orani
icin asgari %25'lik bir hedef belirleyerek bu
amaca ulasmak i¢in politika olusturmustur.
Yonetim kurulu yapisi yillik olarak gbzden
gecirilmekte ve aday belirleme siireci bu
politikaya uygun sekilde
gerceklestiriimektedir.

10

13

4.4.7

Yonetim kurulu Gyelerinin sirket disinda
baska gorevler almasi sinirlandiriimistir.
Yonetim kurulu Gyelerinin sirket disinda
aldig gorevler genel kurul toplantisinda pay
sahiplerinin bilgisine sunulmustur.

10

17

4.6.1

Yonetim kurulu, sorumluluklarini etkili bir
sekilde yerine getirip getirmedigini
degerlendirmek lzere yénetim kurulu
performans degerlendirmesi
gerceklestirmistir.

22

30

18

47



izleme Raporu

Yonetim Kurulu Yapisi

91.

92.

BIST 100 ve BIST 30 sirketlerinde yonetim kurulu (ye sayisinin medyan degeri
sirasiyla 8 ve 9'dur (Aritmetik ortalama: 8,25 ve 9.17) (Bkz. Sekil 12). Bu sayi, farkli
ve birbirini tamamlayan yetkinlik ve deneyimlere sahip Uyelerin yer aldigi bir
yonetim kurulu olusturulmasi icin yeterli ve ayni zamanda etkili bir toplanti stireci
icin de uygun kabul edilebilir.

Sekil 12. Yénetim Kurulu Uye Sayisi

18 18
15
En Ylksek
8 9 ; En Dusiik
Medyan
4 4 4
BIST 100 BIST 30 DIGER 70

icrada gérevli olmayan lyeler ve bagimsiz tiye sayisi agisindan bakildiginda ise gerek
BIST 100 gerek BIST 30 sirketlerinin, icrada gorevli olmayan Uye sayisina iliskin
zorunlu ilke 4.3.2% ve bagimsiz tiye sayisina iliskin zorunlu ilke 4.3.4’te®” éngoriilen
asgari diizeyin tzerine ¢cikmadigl gortlmektedir (Bkz. Sekil 13). Bu durum, yonetim
kurulu tGyelerinin bagimsizhiginin, kurumsal yénetim ilkeleri ile zorunlu tutulan
asgari dizeyin oOtesinde bir yayginlik kazanmadigini ortaya koymaktadir.
Orneklemdeki sirketlerin %39’unda bagimsiz tiye orani iigte birden daha diisiikken,
sirketlerin yalnizca %4’inde yonetim kurulu Gyelerinin yaridan fazlasi bagimsiz liye
konumundadir. Ote yandan, DIGER 70 ve BIST 30’un ydnetim kurullari arasinda
icrada gorevli Uyelerin orani agisindan 6nemli bir fark (sirasiyla %21 ve %14)
gorilmektedir (bkz. Sekil 13).

36 4,3.2 numarali ilke: Yonetim kurulu Gyelerinin gogunlugu icrada gorevli olmayan Gyelerden olusur. (...)

37 4.3.4 numarali ilke: Yonetim kurulu igerisindeki bagimsiz Uye sayisi toplam (ye sayisinin Ggte birinden az olamaz.
Bagimsiz Uye sayisinin hesaplanmasinda kiisuratlar izleyen tam sayi olarak dikkate alinir. Her durumda, bagimsiz Gye
sayisi ikiden az olamaz.
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Sekil 13. Yonetim Kurulu Yapisi (%)

19
BIST 100 50
31
14
BiST 30 56
30
21
DIGER 70 48

10 20 30 40 50 60

o

M icrada gorevli Micrada gorevli degil Bagimsiz

Sekil 14. Bagimsiz Uyelerin Yénetim Kurulundaki Orani (%)

®m %0-%33 ®m %33-%50 = %50'nin Uzeri

Kadin Uye Orani

93. 4.3.9%® numarali ilke gerek BIST 100 (%10) gerek BIST 30 (%13) sirketleri arasinda
oldukga disiik uyum diizeyine sahiptir. Yonetim kurullarindaki kadin Gye orani, BIST
100 ve BIST 30 sirketleri icin sirasiyla %14 ve %15 seviyesindedir. Ote yandan,
sirketlerin %34’(inde yonetim kurulunda kadin Gye yer almadigi, %20’sinde ise kadin
Uye oraninin %25’in Gstinde oldugu gorilmektedir (Bkz. Sekil 15).

38 {Igili URF maddesi: Sirket yénetim kurulunda, kadin Giye orani icin asgari %25’lik bir hedef belirleyerek bu amaca
ulasmak icin politika olusturmustur. Yonetim kurulu yapisi yillik olarak gézden gegirilmekte ve aday belirleme siireci
bu politikaya uygun sekilde gergeklestiriimektedir.
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94.

Sekil 15. Yonetim Kurulunda Kadin Uye Orani

Kadin Uye Orani (%)

Kadin lye yok;

Kadin liye 35
orani %25'in
altinda; 44
Kadin Gye
orani %25'in
Uistiinde; 21

Ortalama uyum orani dislik olan kadin Giye hedefine yonelik 4.3.9 numarali ilkeyle
ilgili olarak sirketlerin sagladigi aciklamalardan bazilari asagida ornek olarak
sunulmustur:

“Yonetim kurulu Uyelerimiz icinde ge¢mis yillarda birden fazla kadin lGyemiz
bulunurken su anda gorevde bulunan yonetim kurulumuzda kadin (ye
bulunmamaktadir. Oniimiizdeki yillarda yénetim kurulumuza kadin tiyelerin de dahil
edilmesi Kurumsal Yonetim Komitesi tarafindan yonetim kuruluna tavsiye olarak
iletilmis olup bu yonde ¢alismalarimiz devam etmektedir.”

“Yonetim Kurulu tarafindan kadin lye temsiline iliskin yazili bir politika kabul
edilmistir ve politikanin igerigi Kurumsal Yonetim Komitesi tarafindan her yil gézden
gecirilmektedir. Politikada herhangi bir sayisal hedef belirtiimemektedir. Yonetim
Kurulu Uyelerinin aday gosterilmesi ve se¢iminde kadin erkek ayrimi
yapilmamaktadir. Yonetim Kurulu tye adaylarinin degerlendirilme siirecinde ayni
ozelliklere sahip adaylar icerisinde kadin adaylarin segimini 6ncelikli tutulmaktadir.
Yonetim Kurulunda dengeli bir temsil igin gerekli imkdan ve farkindalik
bulundugundan, mevcut uygulamanin kurumsal yonetim uygulamalari agisindan
olumsuz bir etkisinin olmadigi gorisiindedir. Bu nedenle mevcut politikada bir
sonraki degerlendirme doénemi olan Aralik 2019’a kadar bir degisiklik
ongorilmemektedir.”

Muhasebe ve Finans Tecriibesi

95.

Finansla ilgili gorevlerin karmasikhigi nedeniyle, en iyi uygulamalarda denetim
komitesi Uyelerinden en az birinin bes yilin Gstlinde denetim/muhasebe veya finans
tecriibesine sahip olmasini gerektigi kabul gérmektedir. 4.3.10% numarali ilkeye

39 jlgili URF maddesi: Denetimden sorumlu komitenin iyelerinden en az birinin denetim/muhasebe ve finans
konusunda 5 yillik tecriibesi vardir.
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uyum diizeyinin yiksek olmasi (%94) 6rneklemdeki yonetim kurullarinin giicli
yonleri arasinda yer almaktadir.

Yonetim Kurulu Gorev Siiresi

96.

Yonetim kurulunun yeni fikirlerle tazelenmesi gectigimiz on yilda uluslararasi alanda
daha ¢ok 6n plana ¢ikan bir konu olmustur. Uzun yillardir yeni iye eklemeyen bir
yonetim kurulunun bagimsizlik, yeni bakis agilari ve yetkinlik agisindan gosterecegi
yetersizlikler, uzun vadeli performans ve etkili gozetim konusunda énemli riskler
olusturabilecektir. Buna karsin, sadece yeni Uyelerden olusan bir yonetim kurulu da
yonetim Uzerinde yapici bir gbzetim tesis etmek icin gerekli tarihce ve bilgiden
yoksun olabilir. Bu nedenle yénetim kurulunun ortalama gorev slresi Ozenle
planlanmasi gereken bir konudur. BIST 100 sirketlerinde ortalama goérev siiresi 10
yilin Gstlinde olan yonetim kurullarinin orani %54tir. (bkz. Sekil 16). Bu ortalama,
bagimsiz liyeler icin maksimum goérev siresinin 6 yil oldugu gz 6niine alindiginda,
yonetim kurulun geri kalan Uyeleri icin sirenin 10 yilin Gstliinde oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu durum vyeni fikirlerin dahil edilmesi ve yodnetim kurulu
yetkinliklerinin degisen ¢evresel kosullara gore glincellenmesi konusunda gelisime
actk alan olduguna isaret etmektedir. Bu sekilde yonetim kurulu yetkinliklerinin
degisen is modellerine, teknolojik gelisime, ¢evresel ve sosyal gereksinimlere gore
gincellenmesi mimkin olacaktir.

Sekil 16. Yonetim Kurulu Gorev Suresi

Yonetim Kurulu Ortalama Gorev Suresi

54

w05yl m6-10vil 10 yildan fazla

Yonetim Kurulu Toplantilari

97.

Yonetim kurullarinin etkili bir sekilde ¢alismasi icin fiziksel veya dijital ortamda
toplanmalari gerekir. Orneklemdeki sirketlerin fiziksel toplanti konusunda oldukca
aktif oldugu gorilmustir (Bkz. Sekil 17). Ornegin sirketlerden biri, bir yil icinde
gerceklestirilen toplanti sayisini 94 olarak raporlamistir. Ancak bunun gibi yiksek
bildirilen toplanti sayilarinda hatali raporlama s6z konusu oldugu disinilmektedir.
Medyan degeri 25 ve maksimum degeri 94 (BIST 30 i¢in 49 ve 94) olarak raporlanan
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98.

toplanti sayilari sorunun yanlis yorumlandigini diisiindiirmektedir. Ozellikle yeni
raporlama cercevesi 6n ¢alismalari kapsaminda 2016 yilinda yapilan milakatlarda
bazi sirketlerin toplanti sayisi yerine yonetim kurulu karar sayisini raporladigi
gorlalmuistir. Bu egilimin devam ettigi ve raporlanan yiiksek toplanti sayilarinin
buna bagh olabilecegi degerlendirilmektedir. Kurumsal yonetim ilkeleri, karar
sayisiyla degil yonetim kurulunun ne olglde aktif rol Ustlendigiyle ilgilenmektedir.
Ancak sirketler tarafindan saglanan bilgiler incelendiginde, yonetim kurulunun
aktifligi ve toplanti planlamasi konusunda yeterli seffaflik bulunmadig
gorilmektedir.

Ote yandan, érneklemdeki sirketlerden birinin yonetim kurulu toplanti sayisi sifir
olarak belirtilmistir. KYBF beyaninda yonetim kurulunun sirket isleri gerektirdigi
durumlarda fiziki olarak toplandigi, raporlama déneminde fiziki toplanti yapilmamis
oldugu ve kararlarin Tirk Ticaret Kanunu’nun 390'inci maddesinde belirtilen
prosediir dogrultusunda alindigi belirtilmistir.

Sekil 17. Fiziki Yonetim Kurulu Toplantilari

94 94
En
Yiksek
En Duslik
49 50
36
25
10
0 0
BIST 100 BIST 30 DIGER 70

Yonetim Kurulu Baskani ve icra Baskani (Genel Miidiir) Ayrimi

99.

Tablo 12 ve Tablo 13’te de gorildiigi Gizere “Yonetim Kurulu” bélimindeki ilkeler,
uyum dizeyleri agisindan birbirinden oldukga farklh bir resim gizmektedir. Baz
ilkeler yliksek ortalama uyum diizeyine sahipken, bazi ilkelere uyum olduk¢a diisiik
raporlanmistir. Hesap verebilirligi desteklemek amaciyla yonetim kurulunun
yénetimi ile sirketin ydnetimini ayri sorumluluklar olarak tanimlayan 4.2.5%
numarali ilke %96 ortalama ile uyum diizeyinin en yiksek oldugu ilkeler arasindadir.
Diger taraftan, 6rneklemdeki sirketlerin sadece dérdiinde yonetim kurulu baskani
ile icra baskani (genel midur) ayni kisidir.

40 flgili URF maddesi: Yénetim kurulu baskani ve icra baskani (genel miidiir ) gdrevleri birbirinden ayrilmis ve
tanimlanmistir.
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Yonetim Kurulu Uyelerinin Sirket Disindaki Goérevleri

100.

101.

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

102.

Son yillarda tartisilan diger bir konu da, sirket disindaki gorev ve sorumluluklarinin
yonetim kurulu Uyelerinin sirkete katkisi Uzerindeki sinirlayict etkisidir. Bu
tartismanin temelinde yonetim kurulu Gyelerinin sirket faaliyetleri icin yeterince
zaman ayirma zorunlulugu yatmaktadir. Sirket disindaki diger gorevler Uyelerin
sirket yonetimine ayirabilecekleri zamani etkilerken, potansiyel ¢ikar catismalari
icin de zemin olusturabilmektedir. Bu nedenle, yonetim kurulu Gyelerinin sirket
disindaki gorevlerin belli kurallara baglanmasi ya da sinirlandiriimasi
beklenmektedir.

Sirket disindaki gorevlerle ilgili 4.4.7*' numarali ilkeye uyum orani oldukga diisiik
diizeydedir (BIST 100: %10 ve BIST 30: %17). Ayni ilkeyle baglantili olarak varsa
sirketlerin uyguladiklari politika hakkinda bilgi toplayan KYBF sorusuna verilen
yanitlar da (bkz. Sekil 18) URF'deki diisik uyum dizeyi verisiyle paraleldir.
Orneklemdeki sirketlerin biiyiik bélimii sirket disindaki gérevleri acisindan yénetim
kurulu Gyelerine higbir sinirlama getirmemis, az sayida sirket ise baska kosullara
bagli ve yoruma acik olarak degerlendirilen sinirlamalar belirtmistir.

Sekil 18. Yénetim Kurulu Uyelerinin Sirket Disindaki Gérevlerini Diizenleyen Politika

3

BIST 100 BIST 30 DIGER 70

B Cikar ¢atismasi olmamasi kaydiyla kisitlama yok W Kisitlama yok B En fazla Ug gorev

Sirket disindaki gorevlerle ilgili 4.4.7 numaral ilkeye uyum BIST 100 sirketlerinde
BIST 30’a gore daha yuksektir. Bu ilkeye uymadigini beyan eden sirketlerden birinin
sagladigl aciklamada, arka plan, gerekce ve telafi edici eylem asagidaki sekilde
belirtilmistir:

“Sirketimizin Yénetim Kurulunun Calisma Esas ve Usulleri Hakkinda i¢ Yénergesi'ne
gore, kurumsal yonetim komitesi, yonetim kurulu Qyesinin sirket disinda aldig
gorevlerin, sirket isleri icin yeterli zaman ayirmasini 6nlememesi, ¢ikar ¢atismasina
yol agmamasi ve sirketteki gorevini aksatmamasi [konularinda] uyum durumunu
toplantilara katilm, gorevlerin yerine getirilmesi, ¢ikar catismasi ve diger acilardan
izler ve varsa aykiriliklari yonetim kuruluna bildirir. [... ] Boylece, Sirketimizce,

41 lgili URF maddesi: Ynetim kurulu {iyelerinin sirket disinda baska gérevler almasi sinirlandiriimistir. Yénetim
kurulu Gyelerinin sirket disinda aldigi gorevler genel kurul toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine sunulmustur.
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yonetim kurulu Gyesinin sirket disinda baska gorev veya gorevler almasi, belli
kurallara baglanmak veya sinirlandiriimak yerine, is yasaminin esnekligini
daraltmamak amaciyla bir komitece izlenerek yaratacagi olumsuz durumlarin
yonetim kuruluna bildirilmesi seklinde diizenlenmistir.”

Yonetim Kurulu Biinyesinde Olugturulan Komiteler

103. Her bir yonetim kurulu Uyesinin sadece bir komitede gorev almasina yonelik 4.5.5
numarali ilkeye ortalama uyum diizeyinin %3 olarak gerceklesmesi bu uygulamanin
BIST 100 sirketleri tarafindan benimsenmedigini ortaya koymaktadir. Bu ilkeye
yonelik olarak sunulan agiklamalarin hemen hemen tamami benzer nitelikte olup
sadece gerekge oOl¢ltline yonelik bilgilendirme yapmaktadir:

“Birden fazla komitede gorev alan lyeler, iliskili konularda gorev yapan komiteler
arasl iletisimi saglamakta ve is birligi imkanlarini artirmaktadir.”

104. Bagimsiz lye sayisi yetersizliginin, yonetim kurulu Gyelerinin sadece bir komitede
gorevlendirilmesini tavsiye eden 4.5.5 numarali ilkeye uyumu da glglestirdigi
gorilmektedir. Sirketlerin sadece %3’U bu ilkeye uydugunu beyan etmistir. Bu
durumun, o6zellikle, komite Uyelerinin is ylkiinde artisa veya Uyelerin yetkin
olmadiklari bir konuda gorev lstlenmelerine neden olabilecegi ve bu kapsamda,
komitelerin calismalarinin kalitesini dislirebilecegi degerlendirilmektedir.

Sekil 19. Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komiteler

Aday Gosterme Komitesi
S Denetimden Sorumlu Komite
E Kurumsal Yonetim Komitesi
o Riskin Erken Saptanmasi Komitesi
Ucret Komitesi
Aday Gosterme Komitesi
o Denetimden Sorumlu Komite
E Kurumsal Yonetim Komitesi
@ Riskin Erken Saptanmasi Komitesi
Ucret Komitesi
Aday Gosterme Komitesi
IS Denetimden Sorumlu Komite 97% 394
E Kurumsal Yonetim Komitesi
‘D Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Ucret Komitesi IER 919%

B Var HYok

Yonetim Kurulu Performans Degerlendirmesi

Etkili bir yonetim kurulu, sirket stratejisinin kalitesi ve operasyonel performansi belirlerken,
sirketin sermayeyi ¢cekme kapasitesine dogrudan katki yapar. Periyodik gézden gegirmenin
yonetim kurulu performansina yaptigi katki nedeniyle, bu uygulama diizenleyici kuruluslar, en
iyi uygulama kodlari ve yatirimcilar tarafindan giderek daha fazla talep edilmektedir. Sirketlerin
yanitlari yonetim kurulu performans degerlendirmesinin heniiz yaygin bir uygulama olmadigini
ortaya koymaktadir. Sirketlerin %60'inda yonetim kurulu performans degerlendirmesi
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uygulanmazken, performans degerlendirmesi  gerceklestirenlerin  %97’si  slirecin
koordinasyonu icin bagimsiz bir uzmandan yararlanmamistir.
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V.

A.

Ekler

BIST 30 Sirketleri (Haziran 2019)

o] SIRKET

1 AKBANK T.A.S.

2 ARCELIK A.S.

3 ASELSAN ELEKTRONIK SANAYi VE TICARET A.S.
4 BiM BIRLESIK MAGAZALAR A.S.

5 DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.

6 EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
7 EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI T.A.S.
8 FORD OTOMOTIV SANAYi A.S.

9 HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.

o KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK SANAYIi VE TICARET

AS.

11 KOG HOLDING A.S.

12 KOZA ALTIN iSLETMELERI A.S.

13 KOZA ANADOLU METAL MADENCILIK ISLETMELERI A.S.
14 PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S.

15 PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S.

16 SODA SANAYIi A.S.

17 TAV HAVALIMANLARI HOLDING A.S.

18 TEKFEN HOLDING A.S.

19 TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.
20 TURKCELL iLETiSIM HIZMETLERI A.S.

21 TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.
22 TURK HAVA YOLLARI A.O.

23 TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.

24 TURKIYE GARANTI BANKASI A.S.

25 TURKIYE HALK BANKASI A.S.

26 TURKIYE iS BANKASI A.S.

27 TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S.
28 TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI A.S.
29 TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O.

30 YAPI VE KREDi BANKASI A.S.
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B.

BIST 100 Sirketleri (Haziran 2019)

NO SIRKET

1 ADESE ALISVERIS MERKEZLERI TICARET A.S.

2 ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT SANAYIi A.S.

3 AFYON CIMENTO SANAYi T.A.S.

4 AG ANADOLU GRUBU HOLDING A.S.

5 AKBANK T.A.S.

6 AKSA AKRILIK KIMYA SANAYii A.S.

7 AKSA ENERJi URETIM A.S.

8 ALARKO HOLDING A.S.

9 ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI A.S.

10 ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
11 ANADOLU CAM SANAYii A.S.

12 ARCELIK A.S.

13 ASELSAN ELEKTRONIK SANAYi VE TICARET A.S.

14 A.V.0.D. KURUTULMUS GIDA VE TARIM URUNLERI A.S.
15 BERA HOLDING A.S.

16 BiM BIRLESIK MAGAZALAR A.S.

17 COCA-COLA ICECEK A.S.

18 CEMAS DOKUM SANAYI A.S.

19 CEMTAS CELIK MAKINA SANAYi VE TiICARET A.S.
20 CELEBI HAVA SERVISI A.S.

21 DOGTAS KELEBEK MOBILYA SANAYi VE TiCARET A.S.
22 DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.

23 ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.
24 EGE ENDUSTRI VE TiCARET A.S.

25 EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
26 ENERJISA ENERJI A.S.

27 ENKA iINSAAT VE SANAYi A.S.

28 EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI T.A.S.

29 FORD OTOMOTIV SANAYi A.S.

30 TURKIYE GARANTI BANKASI A.S.

31 GENTAS GENEL METAL SANAYI VE TiCARET A.S.
32 GERSAN ELEKTRIK TICARET VE SANAYI A.S.

33 GOLTAS GOLLER BOLGESI CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S.
34 GOZDE GiRiSiM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A S.
35 GSD HOLDING A.S.

36 GUBRE FABRIKALARI T.A.S.

37 TURKIYE HALK BANKASI A.S.

38 HEKTAS TICARET T.A.S.
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NO SIRKET

39 HURRIYET GAZETECILIK VE MATBAACILIK A.S.

40 ICBC TURKEY BANK A.S.

41 ISIKLAR ENERJI VE YAPI HOLDING A.S.

42 iHLAS HOLDING A.S.

43 IHLAS GAYRIMENKUL PROJE GELISTIRME VE TICARET A.S.
44 INDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI MUHENDISLIK SANAYi VE TICARET A.S.
45 IPEK DOGAL ENERJi KAYNAKLARI ARASTIRMA VE URETIM A.S.
46 TURKIYE i$ BANKASI A.S.

47 iS FINANSAL KIRALAMA A.S.

48 iS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

49 iTTIFAK HOLDING A.S.

50 KARSAN OTOMOTIV SANAYii VE TICARET A.S.

51 KOC HOLDING A.S.

52 KEREVITAS GIDA SANAYi VE TICARET A.S.

53 KONYA CIMENTO SANAYIi A.S.

54 KORDSA TEKNIK TEKSTIL A.S.

55 KOZA ALTIN ISLETMELERI A.S.

56 KOZA ANADOLU METAL MADENCILIK iISLETMELERI A.S.
57 KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK SANAYIi VE TICARET A.S.
58 MAVI GiYiM SANAYi VE TICARET A.S.

59 METRO TiCARI VE MALI YATIRIMLAR HOLDING A.S.
60 MIGROS TIiCARET A.S.

61 MLP SAGLIK HiZMETLERI A.S.

62 NETAS TELEKOMUNIKASYON A.S.

63 NET HOLDING A.S.

64 ODAS ELEKTRIK URETIM SANAYi TICARET A.S.

65 OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYI A.S.

66 OZDERICi GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

67 PARSAN MAKiINA PARCALARI SANAYIi A.S.

68 PETKiIM PETROKIMYA HOLDING A.S.

69 PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S.

70 POLISAN HOLDING A.S.

71 PARK ELEKTRIK URETIM MADENCILIK SANAYi VE TICARET A.S.
72 HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.

73 SASA POLYESTER SANAYi A.S.

74 TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S.

75 TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI A.S.

76 SEKERBANK T.A.S.

77 SODA SANAYIi A.S.

78 SOK MARKETLER TICARET A.S.

79 TAV HAVALIMANLARI HOLDING A S.

80 TURKCELL iLETiSIM HiZMETLERI A.S.
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NO SIRKET

81 TURK HAVA YOLLARI A.O.

82 TEKFEN HOLDING A S.

83 TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR SANAYi A.S.
84 TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.
85 TRAKYA CAM SANAYIi A.S.

86 TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
87 TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.

88 TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI A.S.
89 TUKAS GIDA SANAYi VE TICARET A.S.

90 TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.
91 ULKER BiSKUVi SANAYi A.S.

92 TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O.

93 VERUSA HOLDING A.S.

94 VESTEL BEYAZ ESYA SANAYI VE TICARET A.S.
95 YATAS YATAK VE YORGAN SANAYI VE TiCARET A.S.
96 YAPI VE KREDi BANKASI A.S.

97 ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.
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C.

DIGER 70 Grubu

SIRKET
ADESE ALISVERIS MERKEZLERI TICARET A.S.

ANADOLU EFES BiRACILIK VE MALT SANAYii A.S.

AFYON CIMENTO SANAYi T.A.S.

AG ANADOLU GRUBU HOLDING A.S.

AKSA AKRILIK KIMYA SANAYii A.S.

AKSA ENERJi URETIM A.S.

ALARKO HOLDING A.S.

ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI A.S.

LDOO\IC\U‘I-bUJNI—‘(zD

ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

10 ANADOLU CAM SANAYIi A.S.

11 A.V.0.D. KURUTULMUS GIDA VE TARIM URUNLERI A.S.

12 BERA HOLDING A.S.

13 COCA-COLA ICECEK A.S.

14 CEMAS DOKUM SANAYi A.S.

15 CEMTAS CELIK MAKINA SANAYi VE TICARET A.S.

16 CELEBi HAVA SERVISI A.S.

17 DOGTAS KELEBEK MOBILYA SANAYi VE TICARET A.S.

18 ECZACIBASI YATIRIM HOLDING ORTAKLIGI A.S.

19 EGE ENDUSTRI VE TICARET A.S.

20 ENERJISA ENERJI A.S.

21 ENKA INSAAT VE SANAYi A.S.

22 GENTAS GENEL METAL SANAYI VE TiCARET A.S.

23 GERSAN ELEKTRIK TiICARET VE SANAYi A.S.

24 GOLTAS GOLLER BOLGESI CIMENTO SANAYi VE TICARET A.S.

25 GOZDE GiRiSIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

26 GSD HOLDING A.S.

27 GUBRE FABRIKALARIT.A.S.

28 HEKTAS TICARET T.A.S.

29 HURRIYET GAZETECILIK VE MATBAACILIK A.S.

30 ICBC TURKEY BANK A.S.

31 ISIKLAR ENERJi VE YAPI HOLDING A.S.

32 IHLAS HOLDING A.S.

33 IHLAS GAYRIMENKUL PROJE GELISTIRME VE TiCARET A.S.

i iINDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI MUHENDISLIK SANAYi VE TICARET
AS.

35 iPEK DOGAL ENERJi KAYNAKLARI ARASTIRMA VE URETIM A S.

36 iS FINANSAL KIRALAMA A.S.

37 iS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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izleme Raporu

NO SIRKET

38 ITTIFAK HOLDING A.S.

39 KARSAN OTOMOTIV SANAYIi VE TICARET A.S.
40 KEREVITAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S.

41 KONYA CIMENTO SANAYIi A.S.

42 KORDSA TEKNIK TEKSTIL A.S.

43 MAVI GIYiIM SANAYI VE TICARET A.S.

44 METRO TICARI VE MALI YATIRIMLAR HOLDING A.S.
45 MIGROS TiCARET A.S.

46 MLP SAGLIK HIZMETLERI A.S.

47 NETAS TELEKOMUNIKASYON A.S.

48 NET HOLDING A.S.

49 ODAS ELEKTRIK URETIM SANAYIi TICARET A.S.
50 OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYi A.S.
51 OZDERICIi GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
52 PARSAN MAKINA PARCALARI SANAYii A.S.

53 POLISAN HOLDING A.S.

54 PARK ELEKTRIK URETIM MADENCILIK SANAYi VE TICARET A.S.
55 SASA POLYESTER SANAYi A.S.

56 SEKERBANK T.A.S.

57 SOK MARKETLER TICARET A.S.

58 TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR SANAYI A.S.
59 TRAKYA CAM SANAYii A.S.

60 TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
61 TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI A.S.

62 TUKAS GIDA SANAYI VE TiCARET A.S.

63 ULKER BISKUVi SANAYi A.S.

64 VERUSA HOLDING A.S.

65 VESTEL BEYAZ ESYA SANAYi VE TICARET A.S.
66 YATAS YATAK VE YORGAN SANAYi VE TiICARET A.S.
67 ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.
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