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Ust yénetime, yénetim kurullarina ve denetim komitelerine yénetisimle ilgili

konularda kisa ve 6z bilgiler sunar.
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Kurumsal Yonetisimde Mikemmelligi Korumak

COVID-19 salgininin ilk yilinda kurumlar pek ¢ok zorlukla miicadele etmek
zorunda kalmisti. Bununla birlikte, yapilan saygin bir ankette elde edilen
bulgular bu kasvetli ortamda varligini koruyan bir umut isiginin da s6z konusu
oldugunu gostermisti. Oyle ki 2020 senesi icin kilit nemi haiz sayilan
yOnetisim olcutleri yontinden her gegen glin daha fazla iyilesme kat
ediliyordu ve bu da kurumlarin toparlandiklarini ve galisma sekillerini
iyilestirmeye odaklandiklarini diistindirtyordu. Fakat ayni ¢alisma bir sene
sonra tekrarlandiginda, salginin yarattigi kesintilerle ve belirsizlikle
ugrasmakta olan kurumlarin bu nedenle yonetisim kalitesi agisindan bir
durgunluk safhasina girdigine isaret eden bulgularla karsilasiimistir.

Nitekim i¢ denetim ydneticilerine (IDY) Kurumsal Yénetisimin Sekiz
Kilavuz ilkesini uygulama konusunda calistiklari kurumlarin ne derece
basarili oldugunu tartan sorularin yéneltildigi, Uluslararasi i¢
Denetgiler Enstitlisii ve Neel Kurumsal Yonetisim Merkezinin
isbirligiyle yapilan 2021 Amerikan Kurumsal Yonetisim Endeksi
(American Corporate Governance Index — ACGI) anketinde, ilgili sekiz
kategorinin yedisinde 6nceki yila kiyasla daha dustik skorlar elde edilmistir.
Genel olarak bakildiginda, ACGI skoru bir puan diiserek 82'den 81'e
inmistir, bununla birlikte kurumlar hala B- derecesinde bulunmaktadir.

ACGI Sonuglarinin Dikkat Cektigi Kilit
Noktalar

Elde edilen genel skorlar yoneticilerin liderlik becerileri 6zelinde bir
miktar yipranmiglik halinin s6z konusu olduguna isaret etmekle birlikte,
yonetim kurullarinin 6niimazdeki yil icin plan yaparken dikkate almalari
gereken gesitli bulgulara da isaret etmektedir:

i¢ denetim yénetisimin kalitesi iizerinde faydali bir etki yaratabilir. Ugiincii
yilinda oldugumuz yillik ACGI anketi kapsaminda bugiine kadar toplanan
veriler, sirketin karakteristik 6zellikleri ile yonetisim kalitesi arasindaki bazi
bagintilari agiga ¢ikarmayi saglayacak yeterlilige ulasmis bulunmaktadir. Bu
acidan en fazla 6nem arz eden bulgularindan birine gore, yonetisim
kalitesinin en Ust seviyede oldugu sirketler, idari yapi geregi iDY'lerin
dogrudan Genel Midiir'e (CEQ) veya denetim komitesine rapor verdigi
sirketlerdir. i¢ denetim, liderler igin bagimsiz ve nesnel bilgi temin eden bir
birim olarak tasarlanmistir. Dolayisiyla bu gesit bir raporlama yapisinin
bulunmasi i¢ denetimin tasidigi bu roll kuvvetlendiren bir ortam yaratir.
Dahasi, i¢ denetim birimi birgok farkli risk alaninda gtivence temin edebilir.
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Bu bakimdan, yénetim kurulunu olusturan tim Gyelerin i¢ denetimin
gorus ve tavsiyelerinden istifade edebilmesi fayda saglayacaktir. O
yiizden iDY'nin yénetim kurulunun tamamina rapor vermesi tercih edilir.

Sirketlerin asagida belirtilen 6zelliklere sahip olmasi ile giiglii bir yonetisim
kalitesi sergilemeleri arasinda da bir iligki oldugu saptanmistir:

e Genel Mudur’'tin (CEO) ayni zamanda yonetim kurulu baskani olmasi
ve buna eslik eden gicll bir yonetim kurulu bagimsiziginin varhigi

e Raporlama yapilarinin daha basit olmasi ve herhangi bir
uluslararasi operasyonun s6z konusu olmamasi

Hissedar eylemciligi géz ardi edilmemelidir. Bir degerlendirmeye gore,
ABD halka agik hisse senedi sahiplerinin eyleme yonelik kampanyalarinin
sayisinda, bir 6nceki vekalet donemi olan 2020 vekalet déneminde
kaydedilen azalmayi takiben 2021 vekalet donemi iginde %28 oraninda bir
artig gergeklesmis ve bdylece salgin dncesi seviyelere geri dontlmistir.
ACGI anketinde elde edilen sonuglara gore, yil iginde bir hissedar
kampanyasi tecriibe etmemis olan sirketlerin sayisi 2020 yilinda olduguna
kiyasla 6nemli 6lgtide daha azdir. Hissedar eylemciligi kampanyalarinda
rapor edilen bu artisa ragmen, sirketlerin yurattikleri islerle ilgili karar
alirken genis bir gesitlilik arz eden hissedar ¢ikarlarini dikkate alma olasiligi
her yil biraz daha azalmaya devam etmektedir. Bu durum, gegtigimiz iki yil
icinde islerin isleyisinde yasanan bozulma ve dalgalanmalardan dolayi
ekonomik, politik ve sosyal ortamda meydana gelen 6nemli degisimlere
tamamen aykiri bir tablo ortaya ¢ikarmaktadir.
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The Wall Street Journal gazetesinde yayimlanan bir Deloitte raporuna gore, "artik hissedarlarin pek
¢ogu gelecegin sekillendirilmesi noktasinda daha fazla rol sahibi olmaya galistigi igin, gliniimiizde
yonetim kurullarinin karar alirken, eskisine oranla ¢ok daha fazla gesitlilik arz eden ve zaman zaman
birbiriyle catisan paydas cikarlari arasinda bir denge tesis etmesi icap edebilir."

The IIA Hakkinda

The Institute of Internal
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askin Gyesi bulunan kiresel bir

Yonetim kurulu Gyeleri bu egilimi akilda tutarak hareket etmeli ve galistiklari kurumlara yonelik eylem
kampanyalari diizenlenmesine neden olabilecek sorunlar varsa bu sorunlarla en iyi nasil bas edilebilecegi
konusuna kafa yormalidirlar. i¢ denetim birimleri, hissedar eylem kampanyalarina konu olabilecek kritik
alanlarda bu tiir sorunlar heniiz su yiziine ¢ikmadan 6nce bagimsiz degerlendirmeler yapip giivence temin
edebilirler. Dolayisiyla, bu tir sorunlar agiga ¢iktiginda bunlarin en az etkiyle atlatilmasini ve kurumlarin
sorunlu alanlar hakkinda karar alirken daha fazla zamana sahip olmasini saglayabilirler.

meslek orgitudur. l1A, i¢
denetim mesleginin bas
savunucusu, uluslararasi

standart koyucusu ve bas N
Cevresel, toplumsal ve yénetisimle (CTY) ilgili konulara dikkat edin. Ulusal Yonetim Kurulu Uyeleri

Dernegi (National Association of Corporate Directors — NACD) 2022 Yonetisime Bakis (Governance
Outlook) adli yayininda, 2021 vekalet doneminin gevresel, toplumsal ve yonetisimle (CTY) ilgili sorunlar
yoniinden yénetim kurullari igin bir déniim noktasi niteligi tasidigi belirtiimektedir. Oyle ki, 2021 vekalet
doéneminde hissedarlar, cevresel sorunlara odakli gok sayida eylem kampanyasi diizenlemistir ve CTY ile
ilgili konularin 2022'de de 6n planda olmasi beklenmektedir. 2021 senesinde yapilan bir Morrow
Sodali anketine gore, "yatirmcilar artik hangi sektérden oldugu fark etmeksizin sirketlerin bu konuya
nasil yaklastiklarina ¢ok daha fazla dikkat ediyorlar."

arastirmacisi ve egitmeni

olarak hizmet verir.
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ACGl'ye gore, bagli olduklari sirketlerin ¢evresel ve toplumsal sorunlar konusunda artik daha fazla
teyakkuz halinde oldugunu bildiren bazi iDY'ler bulunmakla birlikte, iDY'lerin biiyiik bir cogunlugu,
calistiklar kurumlarin bu yondeki ¢abalarinin yonetisim veya performans bakimindan bir etki yaratip
yaratmadigini sdylemek igin henlz ¢cok erken oldugunu ifade etmektedir. Glinimuizde birgok sirket, CTY
ile ilgili hususlari takip eden ve ele alan yonetim kurulu komiteleri veya st diizey yonetici pozisyonlari
olusturmus bulunmaktadir. Ayrica, i¢c denetim biriminin kurum igcindeki konumu, CTY kapsamina giren
bircok konuda degerli bagimsiz degerlendirmeler yapmasina olanak saglar. Yonetim kurullari i¢ denetim
biriminin bu 6zelligini her zaman akilda tutmalidirlar.

Ucretsiz Abonelik igin

www.theiia.org/Tone

adresini ziyaret ediniz.

Okuyucu Geri Bildirimi

Ancak ne yazik ki CTY ile ilgili hususlarin iletisimi noktasinda birgok sirketin sinifta kaldig1 kaydedilmistir.
iDY'lerin, galistiklari kurumlarda kullanilan CTY bilgilerinin kalitesini cok olumlu bulmadiklari
belirlenmistir. Ankete katilanlarin toplamda %41'i, karar alma silirecinde kurum iginde kullanilan CTY
bilgilerinin kalitesini makul veya zayif olarak nitelendirmistir. %31'lik bir kesim kullanilan verilerin iyi veya
mikemmel oldugunu bildirirken, kalan %28'lik kesim ise kullanilan verileri iyi olarak nitelendirmistir.
Kurum disina, yani hissedarlara verilen bilgilerin kalitesiyle ilgili sorularda ise, iDY'lerin %34'Gniin
sunulan bilgilerin kalitesini makul veya zayif olarak nitelendirdigi, %31'inin ok iyi veya miikemmel
olarak nitelendirdigi ve %34'linin iyi olarak nitelendirdigi saptanmigtir. Bu rakamlar, kurumlarin ig
denetim birimlerinden bu bakimdan ¢ok daha fazla faydalanabilecegine ve mevcut vaziyetin
iyilestirmeye acik olduguna isaret etmektedir.

Tone@theiia.org adresine soru

ve yorumlarinizi gonderebilirsiniz.

Yénetisim konusunun ¢alisanlarla ilgili ayaginda iyilestirme yapilmasi gerekiyor olabilir. ACGI
anketinde elde edilen sonuglar, calisanlarin yeterli diizeyde meslek igi egitim gérme olasiliginin eskiye
oranla daha dustik oldugunu ve etik davranis kurallarina aykiri bir sekilde hareket etmeden kurumsal
hedeflere ulasmayi basaran ¢alisanlarin bu basarilari igin tesvik alma olasiliginin eskiye oranla biraz daha
dislk oldugunu ortaya koymustur. Ayrica, sirketlerin ortaya ¢ikan krizleri kestirme yollara basvurmadan
ve/veya uzun vadeli performanstan 6diin vermeden ¢6zmek icin yeterli zaman ve paraya sahip olma
olasiliklarinin da biraz daha disulk oldugu gorilmustar. Sirketler kendilerini bu alanlarda
gliclendirmelidirler, nitekim bunu yapmadiklari takdirde risk yonetimi ve risk kontrolii agisindan ileride
yasanabilecek olasi basarisizliklara karsi kendilerini savunamayabilirler.

YONETIM KURULU UYELERINE YONELIK SORULAR

»  Kurumumuzun gectigimiz yil icinde karsi karsiya kaldigi hissedar aktivizmi énceki doneme kiyasla daha fazla miydi ve eger
oyleyse, bu kampanyalari nasil karsiladik?

»  Sirketimiz, hissedarlarin kaygi ve endiselerini dnceden tespit etme ve bu kaygi ve endiseleri giderme konusunda iyi bir is
ctkardi mi? Bu konudaki yaklasimimiz dnceki yillara kiyasla bir farkllik gosterdi mi?

»  Hissedar eylemlerini ve CTY risklerini/firsatlarini tanimlayip degerlendirirken, i¢ denetimin sagladigi bagimsiz giivence ve
tavsiye olanaklarindan faydalaniyor muyuz?

»  YoOnetim kurulunun rutin isleyisi icinde, i¢c denetimin bulgulari, dnerileri ve raporlari ydnetim kurulu Gyelerinin hepsine ulasiyor mu?
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Yorgunlukla Miicadele

icinde bulundugumuz zorlu sartlar diistiniildiigiinde sirketlerin salgin yorgunlugu yasamasi anlasilabilir bir sey, fakat yine de yénetim kurullarinin kurumsal
yonetisimde kotlye gidisin 6nline gegmek icin her zaman tetikte olmalari ve bu alanda kalite yoniinden iyilesme saglayacak 6n alict adimlar atmalari gerekiyor.
Bunun yani sira, hissedarlarin daha fazla hesap verebilir olmasi ve degisim yontindeki taleplerini, 6zellikle de CTY ile ilgili kaygi ve endiselerini 6nceden tespit
etmek ve bunlari gidermek tizere sirkette neler yapildigini ve sirketin bu konuda nasil bir performans gosterdigini degerlendirmeleri de gerekiyor. Yonetim
kurullari, kurumsal yonetisimin kalitesini kuvvetlendirmenin en iyi yolunu 6grenmek ve bu konuda degerli ve nesnel glivence ve tavsiye olanaklarina erismek igin
ic denetim birimine basvurabilirler.

Hissedarlar, yonetim kurulu tyeleriyle hangi konulari
goriasmek istiyorlar?

4%
43%

3% £

cTY Ust diizey yénetici Strateji gozetimi Yénetim kurulu

{icretleri bilesimi Sekil 1 - Kaynak: PwC 2021 Sirket Yonetim Kurulu
Uyeleri Yillik Anketi

Kurumsal Yénetisimin Kilavuz ilkeleri

ilkeler 2021 2020 2019

ilke 1: Etkili bir kurumsal yénetisimin varligindan séz edebilmek icin, kilit paydaslar,
yonetim kurulu, yonetim, i¢ denetim, hukuk danismani, dis denetim ve diger B- (82) B (83) C+(79)
danismanlar arasinda diizenli ve yapici bir etkilesimin s6z konusu olmasi gerekir.

ilke 2: Yénetim kurulu, kilit paydaslarin belirlenmesini saglamali ve duruma gére ve

uygunsa, uygulamadaki kurumsal politikalarin kilit paydaslarin ihtiyag ve beklentileriile = B-(80) B (86) B- (81)
uyumlu olup olmadigini degerlendirmek lizere paydaslardan dizenli araliklarla geri

bildirim alinmasini temin etmelidir.

ilke 3: Yoénetim kurulu tyeleri, sirketin ve sirket hissedarlarinin gikarlarina en uygun

sekilde hareket etmeli ve bunu yaparken diger kilit dis ve i¢ paydaslarin gikarlarini da B-(83) B (85) B- (80)
gozetmelidir.
ilke 4:"Y6netir.n kurulu, sirketin uzun vadeli perfor'mans ve. d.eéere odakli stirdiirtlebilir bir +(77) C+(79) )
stratejiye sahip olmasini ve bunu korumasini temin etmelidir.
ilke 5: Yénetim kurulu; sirket kiiltiriiniin saglikl olmasini temin etmeli, sirketin temel
kulttr ve degerlerini diizenli olarak izlemeli ve degerlendirmeli, st yonetimin

B (85) B (86) B- (82)

durustlagund ve etik kurallarina uyumunu degerlendirmeli ve sirket kalturiyle uyumsuz
veya sirket kiiltriine aykir kurumsal hedefler varsa bunlari dogru rotaya sokmak igin
gerektiginde midahalede bulunmalidir.

ilke 6: Yénetim kurulu, kendi gdzetim gérevini etkili sekilde yerine getirebilmek igin

ihtiya¢ duydugu alakali, dogru ve guivenilir bilgileri zamaninda ve eksiksiz bir sekilde C+(79) C+(79) C+(78)
almasini saglayacak yapi ve uygulamalarin mevcut olmasini ve bunlarin geregine uygun

bir sekilde idare edilmesini saglamalidir.

ilke 7: Yénetim kurulu, yapilan kurumsal agiklamalarin her zaman seffaf ve dogru
olmasini ve kanuni gerek ve yikumluliklere, dizenleyici kurumlarin beklentilerine ve | B (84) B (85) B (83)
etik normlara uygun bir sekilde yapiimasini saglamalidir.

ilke 8: Sirketler; belirledikleri politika ve prosediirlerin sirket icin en makulii olup
olmadiginin kilit paydaslar tarafindan degerlendirilebilmesi igin, kurumsal yonetisimle
ilgili kilit politika ve prosedrlerini belirlerken ve tanimlarken belirli bir amaca yonelik ve
seffaf hareket etmelidirler.

B (84) B (85) B(83)
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ACGI Hakkinda

Su an Giglinci yil iginde bulundugumuz ACGI, Uluslararas i¢ Denetgiler Enstitiisii ile
Neel Kurumsal Yonetisim Merkezinin ortaklasa ytrittuga bir galismadir. Bu ¢alisma
kapsaminda, halka agik ABD sirketlerinde galismakta olan 86 i¢ denetim yoneticisine
(iDY), calistiklari kurumlarin Kurumsal Yénetisimin Sekiz Kilavuz ilkesine (bir énceki
sayfada verilen bilgi kutusuna bakiniz) uyum konusunda ne noktada oldugunu tartan
sorular yoneltilmistir. Elde edilen sonuglar yénetim kurullarinin, denetim
komitelerinin ve diger paydaslarin yonetisimle ilgili sorunlu alanlar hakkinda bir bakis
agisi kazanmalarina yardimei olabilir.

Bu endeks, bir sirketin benimsedigi yonetisim uygulamalarini kurumun timni
kapsayan bir cergevede bagimsiz ve yansiz bir sekilde degerlendirmek igin en uygun
konumda bulunan kisilere ya da iDY'lere yénelik yapilan bir ankette alinan yanitlara
dayanmaktadir. Bahsi gecen Kilavuz ilkeler, alanda uzman kisiler tarafindan
gelistirilmis ilgili rehber ve ilkelerden olusan bir birikime dayanmaktadir. Bu endeks,
sirketlerin s6z konusu Kilavuz ilkeleri ne denli hayata gegirebildiklerini her bir ilke
icin ayri ayri 6lgmeye yaramaktadir. Kurumsal yénetisimin kurum ¢apinda ne denli
etkin ve etkili bir sekilde icra edildigi konusunda igeriden bir bakis agisi temin

em m = ®m m = ®m ®E mE m N E m ®mE ®mE ® "= om ome

Hizli Anket Sorusu

Salginin etkisini de dikkate alacak olursaniz, sizce gectigimiz yilda
kurumunuzdaki kurumsal yonetisimin kalitesi nasil bir goriintu

etmekte ve dolayisiyla kurumsal yénetisimin herkesce gézlemlenebilen asikar vermistir?
taraflarindan ¢ok daha fazlasini gormeye olanak saglamaktadir. )
. . () lyilesti

() Degismedi
12021 U.S. Shareholder Activism Review (2021 ABD Hissedar Eylemciligi
Incelemesi), Sullivan & Cromwell LLP, 20 Aralik 2021. O Kotilesti
2 “Boards Can Prepare for Expected Wave of Activism” (Yénetim Kurullari O Bilmiyorum

Beklenen Eylem Dalgasina Karsi Hazirlik Yapabilirler), Chris Ruggeri, Maureen
Bujno, Joel Schlachtenhaufen ve Annie Adams, The Wall Street Journal CFO
Journal.

3NACD 2022 Governance Outlook, (NACD 2022 Yénetisime Bakig) 2021.

““Recent Shareholder Activism Trends” (Son Dénemdeki Hissedar Eylemciligi
Trendleri), Shearman & Sterling LLP, Harvard Hukuk Fakultesi Kurumsal
Yonetisim Forumu, 29 Kasim 2021.

Cevaplamak ve diger cevaplari da gormek igin
www.theiia.org/Tone sayfasini ziyaret ediniz.

®Institutional Investor Survey 2021 (Uluslararasi Yatirimer Anketi 2021),
Morrow Sodali, 11 Mayis 2021.

HIZLI ANKET SO

.

Kurumunuzdaki kurumsal yonetisim CTY gibi %1
yeni riskleri yonetmek igin yeterince saglikli 015
midir? s )

Yeni riskleri iyi yonetmeyiz

%9 Bilmiyorum

%54 Biraz zorlanabiliriz ancak yonetiriz

0623 | Evet, kesinlikle

Kaynak: Tone at the Top Aralik 2021 Anketi.
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